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Capituto 1. lntroduccién.

Las dos prlnclpales dec:suones a las que se enfrenta un inversionista, desde un

.punto_ de_ vista_ fina “son |a decnsmn de mversuon y
ﬁnancnamoento. v : co

a decnsuon de

embargo, es conveniente separarlas co_n objeto’de |dent|fcar Ias caracterlstlcas y~, .
elementos especificos asocnados a ca a una de elias :

La decision de inversion -es una.-de as mas retadoras y complejas que deben
realizar los empresarios.. Su. complejldad radica, fundamentalmente;enel: hecho
de que no existen .dos’. decisiones’ de “inversién idénticas. Cada: decision ‘de
inversion conlleva elementos’especificos que la caracterizan y separan del resto
de las decns:ones sumllares que un inversionista deba enfrentar.

EI presente trabajo expone de manera ordenada una metodologla rigurosa de
analisis para.- la toma -de decisiones de inversion. Esta ' se' compone,
principalmente, de un conjunto de herramientas y técnicas de estudio y valuacion
orientadas: a proporcionar. al empresario o inversionista:criterios generales que
‘normen 'su toma de:decisiones y le permitan optimizar el proceso de asignacién de
recursos. Asi-mismo:se desarrolla en Visual Basic un programa de cémputo - para

el calculo de los prlncnpales parametros asociados al proceso de toma de
decisiones. i : I

Debe mencionarselﬁque, el calculo de indicadores de rentabilidad que se incluyen
en el programa puede encontrarse en cualquier hoja de calculo electrénica. En ello

no hay nada nuevo. ~Svih‘embargo consideramos que el uso de esta herramienta
tiene tres ventajaS'

1. Conduce de manera ordenada al tomador de decisiones, a través del
proceso de captura de datos, brindandole una mejor percepciéon det
proceso.

2.

No requiere conocimiento alguno en el manejo de hojas de calculo. Elio,
aunque parezca de poca importancia, en la practica es una dificultad
que enfrentan algunos empresarios.



3. La aplicacidon puede extenderse para vincularse a datos provenientes de
estados financieros.



Capitulo 2. Eleccion de negocios y proyectos con beneficio. La
Evaluacion economica de Proyectos.

2.1 Definicion de proyecto.

Los empresarios se caracterizan, entre otras cosas, por su constante busqueda de
oportunidades productivas. Por oportunidades productivas entendemos la
utilizacion de los recursos econdomicos de que dlspone un negocio, con objeto de
producir un blen O prestar un servicio.

La prlnClpal caractensﬂca :de’’los recursos’ econdémicos es que sSon recursos
escasos, eS| decw son recursos cuya dlspomblhdad es limitada. Recursos

Smi v_el ‘capital - (dinero), la mano _de obra, la tierra, la
os’ conocxmxentos. Estos recursos, cuando se utilizan para
I restamon de un servnc:o se convierten en factores o

maquinaria; 'el_'tlempo

la produccién.de un'b
medlos de producao

Al acto de comprometer recursos economicos  para desarrollar oportunldades
productivas, es decir, para realizar la produccién de‘un bien o la prestacion de un
servicio, se le denomina inversion y; al proceso de asignar dichos recursos entre

las diferentes alternativas de uso de los mismos, se le denomina toma de
decisiones de inversion.

Debido a que un negocio dispone unicamente de una cantidad limitada de
recursos para desarrollar oportunidades productivas, es muy importante contar
con una metodologia que permita optimizar el uso de sus recursos.

Un proyecto es un plan de accion para la utilizacion productiva de los
recursos econdmicos de que dispone un negocio.

Los proyectos son las unidades minimas susceptibles de analisis financiero. Si
bien el propdsito de las técnicas de evaluacidon de negocios y proyectos no es el
de ayudar al empresario a identificar oportunidades productivas, si pretenden
proporcionarie una metodologia para optimizar el uso de los recursos econémicos
de que dispone un negocio, a través de utilizar criterios especificos para medir el
resultado econdmico asociado con el desarrollo de un determinado proyecto.

Generalmente, un negocio se conforma por un portafolio o conjunto de proyectos

de inversion. Sin embargo, a lo largo de esta tesis utilizaremos el término negocio,
como sindnimo de proyecto de inversion.

Los proyectos de inversion pueden clasificarse de multiples maneras. En funcién
de su naturaleza, podemos distinguir, entre otros, los siguientes:

1. Apehura de nuevos negocios.
2. Proyectos de reemplazo de activos fijos.



Proyectos de expansion del negocio.

Campanas de mercadotecnia.

Compra de equipo anticontaminante.
,,,lncremento aiC pltal de trabajo

QoW

Los empresarlos realuzan una busqueda constante.de: oportumdades deinversion
porque persiguen un objetivo, Desde un ‘punto de vista financiero, el unlco objetivo
relevante para el empresario es la realizacion’ de un’ benefcno.

En el ambito financiero, entendemos por beneﬁcno el grado de satisfaccion que un:
inversionista logra al utilizar productivamente ‘sus recursos econdmicos.- Sin:
embargo, esta satisfaccion es dificil de medir.. No es posible decir. que un
empresario obtiene mas satisfaccion que otro. al realizar una determinada’
inversién, puesto que el grado de satisfaccidon que ambos obtienen. es::un
concepto subjetivo. Aun si disefiaramos una escala de satisfaccion y pudneramos
afirmar que un inversionista logra con la realizacidn de un proyecto un grado de -
satisfaccién, por ejemplo, de diez y otro inversionista logra, al realizar la misma”
inversion, un grado de satisfaccion de ocho,
extraordinariamente subjetiva.

esta satisfaccion seria“
Este problema de subjetividad se resuelve si suponemos que el grado: de
satisfaccion que la realizacion del proyecto le genera al empresario, esta .en
funcidn de la riqueza que el proyecto produce. Desde este punto de vista, mayor
riqueza significaria mayor satisfaccion, es decir, el empresario obtiene un beneficio |
de la realizacién de un proyecto, unicamente si dicho proyecto incrementa su
riqueza. De acuerdo con estos argumentos, podemos concluir que, desde un
punto de vista financiero, el objetivo del empresario es maximizar su riqueza

Sin embargo, no hemos resuelto todo el problema, puesto que necesitamos definir
una medida de riqueza. Asi por ejemplo, es posible medir riqueza por el volumen
de ventas (en unidades monetarias) que un negocio o proyecto puede generar.
Otra forma en que es posible medir riqueza es a través de la utilidad neta. Sin
embargo, desde un punto de vista financiero, entendemos por riqueza la cantidad
de dinero de que dispone el inversionista. Esta cantidad de dinero estara
determinada por la diferencia entre las entradas de dinero y las salidas de dinero
que a lo largo de la vida de operacion o proyecto se generen. A la diferencia entre



las entradas y salidas de dinero se le denomina flujo de efectivo. Por lo tanto,
puede decirse que, el objetivo del empresario es maximizar los flujos de efectivo
que un proyecto o0 negocio genera, pues de esta forma maximizara su riqueza o
cantidad de dinero disponible. . En: este punto es necesario hacer algunas
precisiones’ en relacion-con* -el‘valor-del-dinero en el tiempo, ya que una misma-
cantidad de dinero, tlene dlferente valor, dependiendo del momento en que se:
reciba. ; o

2.3 Ef valor del di l‘tiempo: valor presente y valor futuro.

Podemos afirmar._qu
reciba en el futur
inflacion.. Por.otr
mientras .. que.
AdlClonalmente
podemos ha

so que se recibe hoy tiene mas valor que uno que se
bldo ‘a‘la pérdida del valor adquisitivo, producto de:la

Jladosun' peso disponible hoy, puede invertirse y hacerse crecer,
. eso que se recibird mafana, puede nunca llegar.
[ inero.jes un recurso que tiene un costo. De esta manera
de un valor.presente y un valor futuro del dinero.

La relacnon

os:valores y el costo del dinero, podemos expresarla con la
S|gu1ente ecua RS T o

en donde:

Fd = 1/(1 + )N se denomina factor de descuento » )

<
3

Valor presente.

Tasa de interes.

Valor futuro para N periodos.
Numero de periodos.

i
VFN
N

2.4 El proceso de eleccion. Rentabilidad de un proyecto

En ocasiones solemos calificar un negocio en funcion de que tan bueno ha sido
en el pasado y pretendemos usar sélo esta informacion para decidir sobre
inversiones futuras. Ello es un error, el inversionista no esta interesado en los



flujos de efectivo que un negocio o proyecto haya generado en el pasado, sino en
los flujos de efectivo que puede generar a futuro, puesto que &stos seran los que
quedaran disponibles para su consumo © reinversion. De esta manera, podemos
afirmar que el objetivo del empresarlo es maximizar los flujos de efectivo futuros
que un Negocio o proyecto generara.

Para evaluar un proyecto de inversidon es necesario contar con un modelo de
toma de decisiones de inversidon, que nos permita seleccionar aquellos proyectos
que maximicen el valor presente de los flujos de efectivo futuros. El criterio mas
simple utilizado es el denominado rendimiento o rentabilidad. En su forma mas
simple, se le denomina rentabilidad o rendimiento de un proyecto al cambio
porcentual entre la cantidad de dinero disponible al término de la operacién de un
proyecto y ia cantidad de dinero disponible al inicio del mismo.

= (X(1) —‘:-):((0))‘7.‘1"60 ”«Q’,

en donde

R = Rentabilidad : ‘
X(O) ='Cantidad de’ mero dlsponlble al: InICIO del proyecto
X(1) = Canndad de dmero dlsponlble al final del proyecto

Esta es una ecuacion’ muy ‘simpl os: permlte faculme e
rendimiento asociado con' la- utilizacion® productlva ‘de: recursos.

presenta una seria limitacion:: no nos dlce nada respecto de -siel
adecuado o no. Lo R Pt

eterminar el
No obstante

¢ Como

saber si

un  determinado

rendimiento” maximiza

rendimiento que se obtendria al invertir los recursos. del:
una institucion financiera. - Si el rendimiento del

Requerimos de una herramienta que nos-diga algo mas- mversuon

Este modelo se desarrolla en le. capitulo ‘4. Antes: expo'ndremo‘s algunos
conceptos que es necesario conocer para comprender el mode!o




Capitulo 3 Conceptos basicos.

Todo negocio tiene recursos limitados para poder desarrollar e implantar las
nuevas oportunidades’ productivas™disponibles:* Esto- obliga-al - ‘inversionista -a

destinar recursos solo ar’aquellos‘proyectos que ofrecen el ‘'mayor beneficio
(rendimiento). B )

Adicionaimente, tnene que asegurarse no- unlcamente que Sus recursos sean
asignados a aquellos proyectos: ‘que ofrecen el mayor rendimiento, sino también,
que sean asignados a-aquellos’ proyectos que ofrecen el mayor rendimiento por
arriba del que ofrece el ‘mercado financiero. (E! mercado financiero esta integrado
por: los intermediarios financieroslinstituciones financieras puablicas y privadas
tales como bancos, casas de bolsa, etc.]; los bienes u objetos de intercambio
[activos financieros tales como: acciones, certificados, pagarés, bonoes, etc.] y, los
participantes [personas fisicas y morales que compran y venden  activos
financieros a través de los intermediarios].) En caso contrario, el ‘empresario
obtendria un mayor beneficio si inviente sus recursos en el sistema financiero.

Finalmente, a pesar de qQque un inversionista identifique y asigne sus recursos
unicamente a aquellos proyectos que le ofrecen el mayor rendimiento posible; por
arriba del que le ofrece el mercado financiero, el hecho del que el rendimiento que
le ofrece un proyecto es un rendimiento estimado, es decir, que se espera que
ocurra a futuro, introduce el elemento de incertidumbre o riesgo, definido:como la
posibilidad de que rendimiento esperado por la implementacién de un proyecto' no
se materialice, es decir, no se realice o, en caso de que se realice, sea. mfenor al
rendimiento originalmente estimado.

3.1 Relacién entre la rentabilidad y el riesgo del negocio

Existe 'una relacién inseparable entre el rendimiento (beneficio)  de cualquier
negocio o proyecto y su correspondiente riesgo. Si en un negocio se. qunere ganar
mas, tamblen se tiene que arriesgar mas.

Ejemplo 1 y

Supongamos que tenemos dos alternativas para 'incrrerr"n‘ent'a’ry‘v $_10,000~ que
tenemos d/spon/bles. SRR AR o

1. La pnmera alternatlva es: echar un volado por $: 1 0 OOO con. el dueno de una
tienda de abarrotes, con el cual podnamos ganar$ 0,000,

2. La segunda alternativa es comprar un: b//lete‘de La Loter/a Nac:ona/ con el
cual podr/amos ganar 50 millones. Sl

s Qué opcion debemos escoger?



Desde el punto de vista de rentabilidad (rendimiento), la segunda alternativa
ofrece un mayor rendimiento que la primera, pues ganariamos 10,000 veces lo

que invertimos, mientras que en la primera alternativa, solo dupllcaremos nuestra
/nveFSIon

ofrece una mayor rentabilidad? La respuesta ‘es: no necesarlamente Debemos
analizar otro elemento que debe tenerse s:empre presente ‘en’la’evaluacion: de

que hay 50,000 numeros distintos que:pa
una posibilidad de uno en 50,000 de ganar.

La dec:s:on final por una de las dos a/ternat/vas (o qu1zés dec:damos que despuées
de todo, es mejor no arriesgar nuestros:$ 10,000 y rechazar ambas alternativas),

dependerd de nuestras preferencias personales hacia el “juego” (a esto se le
conoce como “aversion al riego”).

En el caso de un negocio o proyecto, a mayor variaciéon en la rentabilidad
(rendimiento esperado) de un negocio o proyecto, mayor es el riego de éste.

Ejemplo 2
Dé»huevc),r asumamos que se tienen dos negocios A y B. El negocio A puede dar

un'rendimiento del 20% si las “cosas salen bien”, o puede dar un rendimiento del
75%, si las “cosas salen mal”.

El negoc:o B puede dar un rendimiento del 30% si las “cosas salen b/en o puede
dar un. rend/m/ento del 10% si las “cosas salen mal"

(,'Cual es el negoc:o con mayor riesgo?

El negocio con méas riesgo es el negocio B, ya que tiene una mayor variacion en
sus dos posibles rentabilidades (tiene una variacion de: 30% - 10% = 20%).
mientras que el negocio A (tiene una variacion de: 20% - 15% = 59).

Si dos negocios ofrecen la misma rentabilidad pero diferente riesgo, el
negocio con el menor riesgo obviamente es el mas atractivo.

Para que el negocio con mayor riesgo sea seleccionado, éste debera ofrecer
también una mayor rentabilidad que el negocio con menor riesgo. Existen varias

10



maneras de incorporar explicitamente el factor riesgo en la evaluacion de un
negocio.

El proposno de este trabajo no es detallar como se lleva a cabo dicha
incorporacion explicita del "riesgo, “ya ‘que~es un ‘concepto matematicamente
complejo y rebasa.los propdsitos. del presente trabajo. (Cuando un negocio o
proyecto tiene un riesgo diferente al de los otros negocios o proyectos, lo que se
hace es una de dos cosas: se ajusta la tasa de interés (costo de capital) o se
ajustan los flujos:de efectivo .del.negocio o proyecto. Si el riego es mayor, o que
se hace . es!incrementar el valor de la tasa de interés (costo de capital) o
alternativamente, disminuir el: monto de ifos flujos de efectivo. La magnitud del
ajuste se puede determmar matematicamente, pero su calculo es complejo.

Lo que si: se: enfatlza es la .importancia que tiene el incorporar, aungue sea de
manera; m‘tplncnta el elemento rlesgo a la evaluacion del negocio, especiaimente
cuando el riesgo’ “de’ dlChO negocio es diferente al riesgo de otros que se evaluan y
cuyas'rentablhdades se desean comparar.

La recomenda ién practlca es: si los negocios o proyectos tienen un riesgo similar
se seleccnonael o los: proyectos que le den la rentabilidad mas aita. Cuando dos o
mas: proyectos tlenen un’ riesgo diferente, los negocios o proyectos que den la
rentabilidad: mas aita no son necesariamente los mejores. En este caso, se debera
ponderar. la’ mejor: rentabilidad del negocio o proyecto con su mayor riesgo y
decidir si esta o no dispuesto a asumir ese riesgo mayor.

Debido a estos factores, el empresario o inversionista requiere de utilizar técnicas
y herramientas que le permitan medir el riesgo y medir el rendimiento que un
proyecto de inversién le ofrece. Al proceso de medicidén del riesgo y rendimiento
asociados a los proyectos de inversion, le denominaremos valuacion.

Si el conjunto de negocios o proyectos susceptibles de implementarse, es valuado
siguiendo las mismas técnicas y criterios de valuacidon, entonces estaremos en
posibilidades de comparar el riesgo y el rendimiento asociados a cada negocio o

proyecto y: seleccionar, Unicamente, aquellos negocios o proyectos que permitan
maximizar ia rigueza con el minimo riesgo.

Las técnicas y herramientas de analisis y evaluacion de proyectos que se
expondran en capitulos posteriores. aplican criterios generalmente aceptados. La
utilizacion consistente y correcta de dichos criterios, permiten la comparaciéon entre
proyectos (basadas en unidades de riesgo — rendimiento)

Los criterios generalmente aceptados en que se basan ios métodos de analisis y
evaluacidon de proyectos que se expondran en esta tesis son los siguientes:

1. La riqueza se mide en términos de dinero, es decir, en flujos de efectivo

2. El dinero tiene un valor en el tiempo que se mide en términos de tasas de
interés.



3. La medida del riesgo (unidades de riesgo) debe incorporarse en los flujos de

efectivo (dmero) [o} lncorporarse en el valor. del dinero en el tiempo (tasas de
mteres) : . S

Normalmente med|mos el: peruodo que dura un negocuo o proyecto es decur su’
vida econdémica, en afos.iSin:embargo;: dependlendo del tipo ‘de proyecto o
negocno que se evalua, es: posnble ilizar,como unidad de medida de'la v;da’
economica cualquier otra umdad de,tlempo tal como: dias, semanas o meses

La vida economica de un_ negocno () proyecto inicia cuando se comprometen
recursos para “arrancar’ las,operamones del mismo, es decir, normalmente inicia
cuando se realiza la- mversuon requerlda para empezar: las “operaciones del
negocio. Al periodo. en.que ‘'se inicia el negocio o proyecto se le denomina

Periodo O.

La vida econdmica de un negocio o proyecto termina. cuando éste pierde su
capacidad de generar flujos de efectivo positivos. Cuando esto ocurre,
normaimente el duefio o empresario vende su negocio o cierra sus operaciones.
Podemos considerar la vida econdmica de un’negocio o proyecto, como un
agregado de las vidas econdmicas de los bienes o activos que se requieren para
implementar y operar el negocic o proyecto.

La vida econdmica de un activo puede terminar cuando el mercado para el
producto o servicio generado con ese activo ha desaparecido, es decir, cuando el
producto o servicio ya no puede ser comercializado. La vida econdmica de un
bien o activo también puede terminar cuando éste es vendido o cuando el bien o
activo es utilizado en otro negocio o proyecto distinto a aque! para el que fue
adquirido. Por supuesto, la vida econdmica de un bien o activo puede terminar

también cuando finaliza su vida fisica u operativa, si el empresario . conserva el
activo hasta que esto ocurre.

La Vida Operativa o Fisica y la Vida Tecnoldgica.de. un bien.o actuvo no son
necesariamente iguales a su vida econdmica. Un: blen - actlvo puede seguir
siendo utilizado desde un punto de vista fisico o: tecnologlco sin: embargo el
periodo relevante de ' utilizacidn . u operacién,  desde’ un. punto de vista de
evaluacién de proyectos, es el relatlvo a Ia vnda economlca

E! periodo a lo Iargo del cual un blen ’aCfIVO se deprecia, tampoco es
necesariamente igual a su vida econdmica. La Vida o Periodo de Depreciacidén de



un bien o activo. esta basado en principios contables o fiscales que no
necesariamente guardan relacion con la vida economica del bien. .

Puede decirse que la vida econdémica de un proyecto o negocio siempre sera
superior o al menos igual a la vida econdmica de los activos o bienes:
necesarios para su implementacion. Asimismo, la vida fisica o de operacidon de
los activos o bienes asociados con un proyecto puede ser inferior o superior a ia
vida econdmica del proyecto; sin embargo, en este ultimo caso, cuando la vida
fisica es superior a la vida econdémica del proyecto, unicamente sera relevante
para la evaluacion financiera del mismo, el periodo de tiempo que dure el
proyecto, es decir, su vida econdmica. .

Cuando se evaluan dos o Mmas negocios o proyectos  mutuamente excluyentes y;
que tiene vidas econdmicas diferentes es necesario igualar sus v1das economlcas
para poderlos comparar desde el punto de vnsta ﬁnancnero

3.3 Costo de capltal (tasa de lnterés)

El costo de caputal es ia tasa de mteres que se utlllza para “descontar" los ﬂu;os de
efectivo. netos ‘deil negocio para encontrar; su valor presente neto tamblén es'la;

tasa de interés contra la que 'se compara R tasa nterna d rendlmlento para ver si
el negocio o proyecto es atractlvo :

Toda inversidon en un negocio © proyecto requiere se fnanmada Si el empresarlo :
recibe un préstamo para financiar un: negocuo o} proyecto ‘dicho’ empresano vaai.
tener inicialmente una entrada de dinero productodel préstamo’y, posteriormente,

va a tener salidas de dinero originadas por el pago de los intereses y del monto
que inicialmente le prestaron

Aunque estas entradas y salidas de dinero son flujos de efectivo financieros que
se originan sélo si el negocio o0 proyecto es aprobado, no deben incluirse como
parte de los flujos de efectivo netos en la evaluacion del negocio o proyecto.

La razén por la cual no se deben incluir los flujos de efectivo financieros
como parte de los flujos de efectivo netos del negocio, es que la tasa de

interés con la cual se van a “descontar” dichos flujos de efectivo, ya incluye
el costo de fmancnamlento

u1os de efectivo financieros se incluyen como parte de los flujos
de efectivo: del: negocio’ o proyecto, se estaria contabilizando “doble” el efecto
ﬁnanmero, ocas:onando una evaluacion errénea del negocio.

Cualquuer ajuste;por fnancnamiento se debe ver reflejado en la tasa de descuento
(costo de capital) 'y no en los flujos de efectivo del negocio.



3.4 Flujos de efectivo.

Los flujos de efectivo de un negocio o proyecto estan

integrados por dos
componentes:

1. La inversion neta. :
2. Los flujos de efectivo operatlvos netos.

Inversiéon neta.

La inversion neta esta formada: por las entradas y salidas de dinero que un
negocio o proyecto genera, debido a:

1. La adquisicidon de activos fjos
2. Los cambios o variacion en el capital de trabajo

3. Los valores residuales o de rescate que se obtlenen por la hquudacnon de los .
activos fijos y el capital de trabajo al termmo del negocioc.o proyecto '

Flujo de efectlvo es. la: cantidad de dlne o.que
sale del negoc:o durant su.vida econémica

itra’ menos Ia del dinero que

en un: penodd determinadoifAl e

Efectivo que’'su negocio produce para cad perlodo o ciclo: completo de operacxon
es decnr para cada dla semana, mes o ano de ‘vida economlca

El concepto 'de Flulo de Efectlvo puede ser expresado tamblen en forma
aritmeética, de la 5|gu1ente forma: :

, FILLUJO DE EFECTIVO = ENTRADAS DE DINERO -

SALIDAS DE DINERO

En virtud de que las operaciones de un negocio conforman un ciclo continuo que,
normalmente, inicia con la compra (salida de dinero) de materias primas y
productos para la venta y termina con la venta (entrada de dinero) del productc o

servicio, el flujo de efectivo, también puede visualizarse como un ciclo continuo de
entradas y salidas de dinero.



Dentro de este ciclo podemos identificar, en funcién de la procedencia de las

entradas de dinero y el destino de las salidas . del dinero, dos clases de flujos de
efectivo: los Flujos de Efectivo del ~Nggocto L Ios Flulos de Efect:vo
Financieros. ’ s

Como su nombre o indica, los flujos del negocno son aquellos que se
las actividades continuas y cotidianas del negocno © proyecto.: )

Los componentes principales de Ingresos (entradas de dmero) y Egresos (sahdas

de dinero) que componen estos dos tlpos de FIu;os de Efectlvo se muestran en la
fig. 3.1 ; FREs

E FLUJOS FINANCIEROS FLUJOS DE NEGOCIO
N i , :
T S STt AU - D
R
A Intereses recibidos i Ventas de contado
[»] Préstamos Cobros ventas a crédito
A Venta de acciones Venta de activos
S
- el Caja y/o il
: Bancos )
S _ e . e B
A
L intereses pagados Compra de activos
| Pago de préstamos Compra de materia prima
D Pago de dividendos Sueldos y salarios
A Pago de impuestos Gastos de operacidn
S

Fig.3.1 Componentes principales de ingresos y Egresos de un negocio.

l,os flujos de Efectivo Fmancneros no son necesarios para evaluar proyectos de
inversion. :

El empresario esta interesado en determinar los: flujos de -efectivo' del negocio
después de impuestos, debido a que el pago de impuestos es una salida de dinero
que disminuye su riqueza disponible. A los flujos de efectivo del negocio, despues
de impuestos, les denominaremos flujos de efectivo netos.
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Para facilitar nuestra comprension de los diferentes elementos que integran los
flujos de efectivo.netos,. los dividiremos en dos. grandes grupos.: Al primero lo
denommaremos mverscén neta al segundo ﬂu|os de efectivo ogeratlvos

~ Por lo tanto los ﬂu;os de efectivo netos para cada perlodo de Ia vuda economlca de
i o P yecto seran caICUIados de acuerdo con la s-gunente formula:

T FLUJOST CTDETT T .
= EFECTIVO & = ' - INVERSION NETA
... OPERATIVOS . - :

g l FL.UJOS DE.
EFECTIVO DEL

Los dlferent s elementos que 1ntegran los ﬂUJOS de efectlvo netos se muestran en
la sngunente tabla 3.1.

SO SO FLUJOS DE EFECTIVO NETOS
CONCEPTO/VIDA '"PERIODO ~ PERIODO PERIODO PERIODOT T T T TTPERIODO
ECONOMICA _° 1 T n

1.- Entradas de efectivo:
Ventas de contado
2.- + Cobros ventas a credito

3.- = Total de ingresos en efectivo

4.- Salidas de efectivo

5.- Costos variables de
produccion

&.- + Costos fijos de produccion

7.- + Gastos de operacion_

8.- = Total de egresos en efectivo
9.- Ingresos en efectivo - egresos
en efectivo

10.- - impuestos e _ ~ e
11.- = Fiujo de efectivo operativo
12.- Inversion neta: "
13.- Compra de activos fijos TESIS COM
14.- Cambios en capital de e
trabajo Ff'\LhA a.E OPJVEN
15- Valoresderescate o
16.- = Inversion neta

FLUJO DE EFECTIVO
DEL NEGOCIO

Tabla 3.1 Esquema general de flujos de efectivo de un negocio o proyecto
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Esta tabla nos servira de guia, a lo largo del capitulo, para facilitar nuestra
comprension de los métodos de determinacion de los flujos de efectivo del.negocio
netos que se producen a lo largo de la vida econdmica de un proyecto o'negocio.f

El Analisis y Evaluacion de Proyectos se lleva a cabo para tomar‘mejores.
decisiones de inversion. Ello implica que las decisiones de: mverslén deben
tomarse antes de desarrollar el negocio o proyecto y no. cuand ‘ya'se han
comprometido recursos para su implementaciéon y desarrollo Por. esta\razon

es muy importante tener siempre presente que pretendemos?‘ determmar flujos
de efectivo que ocurriran a futuro.

Inversion neta

Todo negocuo o» proyecto
|mplementacuon Y. desarroll

Los recursos querkse .comprometen’ par

de rescate.

Adqu:s:c:on de actlvos ijS '

El Activo Fuo de un negomo [e] proyecto esta conformado por todos aquellos blenesv
y derechos, propledad del - empresario. o del:negocio, ‘que. se compran con objeto
de .usarlos para-:realizar-las" actividades - operativas - (los  principales - blenes y
derechos que ‘conforman el activo: fijo. . son:. . terrenos, edificios,-.maquinaria,
mobiliario y equipo de oficina, equnpo de entrega o de reparto,  etc.). LT

La adquisicidon de activos fijos se realiza a lo largo de la vida econdmica del
proyecto, sin embargo, normalmente, es necesario realizar un desembolso de

17



efectivo (salida de dinero) para comprar los activos fijos minimos requeridos para
que el negocio o proyecto inicie sus operaciones. Esta salida de dinero inicial
ocurre en el Periodo O de la vida econdmica del negocio o proyecto.

Hemos mencionado que la inversion neta se |ntegra parmalmente por.las salidas
y desembolsos de dinero asociados -con .la ‘adquisicién..de los activos fijos
necesarios para realizar las actividades propias de un_negocio. Sin_embargo, el
precio de la compra de estos bienes no es, normalmente, el Unico desembolso
requerido para su adquisicion. Todos aquellos desembolsos y pagos (salidas de
dinero) necesarios para instalar y poner a! activo en: condiciones de operacion,
también son considerados parte del flujo de efectivo derivado de la adquisicion de!
activo fijo. Asi pues, todos los pagos realizados por concepto, por ejemplo, de
empaque, de transporte y fletes, de instalacién, de impuestos y derechos, o
aquellos realizados para la compra de pdlizas de seguro para garantizar el
transporte del bien o activo, son considerados parte del flujo efectlvo que ‘se
produce por la adquisicion.

En muchos negocios y proyectos, la inversidon neta que se deriva de la adquisicion -
de activos fijos no involucra:unicamente salidas-de dinero; también se:pueden

presentar entradas de dinero. Estas ntradas deben consuderarse tamblen como
parte integrante de la mver5|on neta’ ; ;

En ocasuones debndo al tamano,o COﬂ"lplEjlda‘ del negocuo o proyecto ) debldo a

adquisicion de los activos ijS. en-el pernodo en'que ocurren es decir, en el
periodo en que efectivamente se reallza )

Capital de trabajo

Hasta el momento, hemos considerado Unicamente las entradas y salidas de
dinero resultantes de la adquisicion y puesta en operacion de activos fijos como
parte integrante de los flujos de efectivo del negocio que hemos denominado
inversion neta. Sin embargo, para gque un nuevo negocio o proyecto inicie o
mantenga sus operaciones, también suele ser necesario realizar otro tipo de
desembolsos o salidas de dinero. Asi, por ejemplo, antes de poder iniciar sus
actividades productivas y de comercializacion, normalmente un negocio requiere
de un inventario inicial de materia prima y un inventario inicial de producto
terminado. Asimismo, un negocio puede requerir, para iniciar sus operaciones, de
otorgar crédito a sus clientes o mantener una cantidad de dinero disponible en
efectivo o en inversiones a corto plazo para enfrentar gastos inmediatos de



operacion. como la compra de papeleria, el pago de transportes, etc. Todos estos
conceptos requieren el comprometer recursos para mantener la operacion del
negocio o proyecto, por lo que son considerados como salidas de dinero

Ademas. No necesariamente la adquisicion ' de bienes- indispensables para:iniciar.o ...

mantener la operacién del negocio debe. realizarse de contado. Por ejemplo::la-
adquisicion de productos para constituir, un mventano inicial de materia prima
puede realizarse a crédito. Las compras a credlto orlglnan el reconocnmuento dela
deuda reconocida en los libros contables del, negocno como una cuenta por pagar. o

Lo mismo ocurre con otro tipo.de desembolsos que pueden ser pospuestos porf

cortos periodos, tales como salarios por: pagar y/o créditos a corto ptazo Desde un’

punto de vista financiero, estos conceptos: representan entradas de dinero para'el
negocio, puesto que, al posponer la:salida de dinero, el empresarno cuenta con
recursos adicionales para emplearlos productlvameme

Podemos resumir que para iniciar y mantener.sus operaciones, un negocio o
requiere comprometer recursos adicionales a la adquisicion y puesta en operacion
de activos fijos. Estos recursos adicionales corresponden a las modificaciones
(incrementos y disminuciones) de las cuentas registradas contablemente como
activos circulantes y pasivos circulantes (de acuerdo con los principios
generalmente aceptados de contabilidad, el activo circulante o flotante se
conforma por los bienes y derechos del negocio que pueden ser facilmente
convertidos en efectivo y se encuentran en rotacién constante. El pasivo circulante
o flotante se conforma con las deudas y obligaciones que tienen un vencimiento
menor a-un afo y también se encuentran en constante rotacion del Balance
General o Estado de Posicién Financiera.

Las principales cuentas de activos y pasivos circulantes que podemos encontrar
en el Balance General de un negocio, se presentan en la tabla 3.2.

BALANCE GENERAL
ACTIVOS CIRCULANTES | PASIVOS CIRCULANTES
Caja y bancos ‘ Proveedores
+ Documentos por cobrar
+ Deudores diversos
+Pagos anticipados
+ inversiones a corto plazo
+ Inventario de mercancias
+ Inventario de materia prima
+ Depdsitos de garantia
= TOTAL ACTIVO = TOTAL PASIVO
CIRCULANTE CIRCULANTE

Tabla 3.2 Cuentas de activo circulante y pasivo circulante.

+ Documentos por pagar
+ Acreedores diversos
+ Cobros anticipados
+ Gastos por pagar
+ Salarios por pagar
+ Impuestos por pagar

Pees
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Asi por ejemplo, incrementos en los niveles de cualquier cuenta correspondiente al
activo circulante representan una salida de efectivo (el movimiento contrario, una
disminucion en cualquier cuenta del activo circulante representaria una entrada de
dinero). e incrementos en los niveles de cualquier cuenta de pasivo circulante
representaria una entrada de dinero (el movimiento contrario, una’disminucién del
pasivo circulante, representaria una salida de dinero). Para facilitar la
comprension. sinteticemos esta informacion en el siguiente cuadro:

INCREMENTO DISMINUCION

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE Salida de dinero Entrada de dinero

TOTAL PASIVO CIRCULANTE |- Entrada de dinero Salida de dinero
Tabla 3.3 Relacion entre circulante y flujo de efectivo

Ejemplo 3

Un empresarlo desea fabncar llaveros, porlo que ha comprado una maquina que
le costo $ 12 millones. El sabe que esta inversién en activo fijo de $ 12 millones no
es la unica inversidon que va-a necesitar para "arrancar” ' el negocio, puesto que
también necesitaréd mantener un inventario de cadenas:- y hojas de aluminio
(inventario de materia prima) asi como un inventario de llaveros (inventario de
mercancias) para surtir répidamente los ped:dos de sus clientes.

El empresario estima que la inversién en los dos tlpos de inventarios sera de $71.5
millones, la cual pagara de contado. Asi mismo, también estima que requiere dar
crédito a sus clientes, por lo cual realizara una inversiéon en cuentas por cobrar de
$ 4 millones. De igual manera, requiere obtener crédito de sus proveedores de
materia prima, por lo cual considera que mantendra un saldo en cuentas por pagar

de $ 3 millones. Esta situacion se mantendra a lo largo de la vida econdmica del
negocio de llaveros, que es de cinco afios

Las entravdas y salidas de dinero que se producen en el Periodo O.debido a los

niveles de activos y pasivos circulantes que se requiere mantener para iniciar el
negocio de llaveros, son las siguientes:

ENTRADAS DE DINERO

SALIDAS DE DINERO
Cuentas por cobrar. . ; $ 4.0
Inventarios % 1.5

$ 55

Total de Activo Circulante
Cuentas por pagar

|
W)W

Q|0
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El flujo de efectivo originado por la inversion adicional en activos y pasivos
circulantes es igual a las entradas de dlnero menos /as salldas de drnero es decir,
es igual a § 2.5 millones ($ 5.5-.$3.0)... s

Un concepto util para determinar |la inversion neta que se requiere ‘en activos
circulantes y pasivos circulantes es el concepto de capital de trabajo.-Por capital
de trabajo entendemos el capital que se dispone para las actividades
ordinarias o normales del negocio. Este capital esta compuesto por los activos y

pasivos circulantes. En forma aritmetica, podemos definir al capital de trabajo,
como sigue:

"CAPITAL DE TRABAJO ~~~ ~TOTAL DE ACTIVOS ~ ~ TOTAL DE PASIVOS ~
CIRCULANTE = = CIRCULANTES - CIRCULANTES

Utilizando este concepto, podemos identificar rapidamente la inversion neta
requerida para iniciar o mantener operando un negocio; puesto que, un aumento
en el capital de trabajo de un periodo de vida econdmica a otro (cambio en el
capital de trabajo) nos indicara que los activos circulantes se incrementaron en
mayor medida que los pasivos circulantes y por tanto, ocurrio una salida de dinero
del negocio. Asimismo, si en capital de trabajo disminuye de un periodo de vida
econdmica a otro, esto significara que los pasivos circulantes se incrementaron en
mayor medida que los activos circulantes, por lo cual, existe una entrada de dinero
al negocio. Esta informaciéon puede resumirse en forma tabular:

CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO

INCREMENTO DISMINUCION

Salida de dinero Entrada de dinero...

Un factor importante que:debemos tener en cuenta, es que no todos los .cambios
en capital de trabajo -deben’ considerarse para propositos de: evaluacion. de
proyectos. Deben excluirse: aquellos camblos que’'se derivan de’ activos Yy pasivos
circulantes no operatwos tales como: inversiones a corto plazo, intereses por
pagar, préstamos por pagar, etc."Esto se debe a que los cambios que ocurren en
los saldos de’estas’ cuentas son- movimientos que afectan el flujo de efectivo
financiero, por lo cual no forman parte de los fiujos de efectivo que se derivan de
las operaciones normales del negocio y, como se sefialo anteriormente, no son
relevantes para la evaluacion de un proyecto o negocio. Por esta razdn, puede
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decirse gque el monto de los cambios en capital de trabajo asociados con la
inversién neta y por lo tanto con los flujos de efectivo del negocio, deben
calcularse sobre la base de un capital de trabajo ajustado, es decir, una cifra de
capital de trabajo que Unicamente tome en cuenta cambios en el mismo originados
por las operaciones normales del negocio o proyecto y no por aquellos
relacionados con el financiamiento de las operaciones, o sea, los relacionados con
los flujos de efectivo financieros.

Ejemplo 4.

Se requerira invertir $ 3 millones, en el Periodo 0, para adquirir el inventario de:
materia prima con el cual operara un . negocio .durante el primer afo de vida
economica. Al término de este.primer afio,  se requenra entonces invertir $ 3
millones adicionales (mantenimiento de un:inventario: de. matena pnma de $ 6
millones) para continuar sus operaciones durante el segundo ano

Para poder operar durante el tercer ario, se neceS/tara /ncrementar el mventano en
materia prima en $ 0.6 millones, es decir, mantendré un’nivel de inventarios de §
6.6 millones. Finalmente para poder operar durante: el’-cuartou,y quinto afios se
estima necesitar un inventario de materia pnma de $. illones.y.$ 8.0 millones
respectivamente. Esto significa que se requeriré invertir ntidades:adicionales de
recursos para poder mantener dichos niveles de inventario: de matena prima.

Los flujos de efectivo asociados con la mvers:onArequenda en; capltal de trabajo se
determinan directamente de los camb/os en cap/tal de bajo para cada periodo.

Como el inventario de materia prima es el tunico componente del capital de trabajo
relevante para determinar la‘inversion desde. el punto de vista de los flujos de
efectivo del negoczo netos estos flujos de efectivo derivados de la inversion neta
serian: .

ANO: VALOR DEL INVERSION NETA EN
’ INVENTARIO CAPITAL DE
(MM) TRABAJO (MM)
o $ 3.0 ¥ 3.0
7 $ 6.0 $ 3.0
2 $ 6.6 $ 0.6
3 $ 7.2 & 0.6
4 $ 8.0 $ 0.8
5 $ 0.0 $ 0.0
TOTAL $ 8.0

Tats = Millunes de pesas.
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Es muy importante recordar siempre que los flujos de efectivo asociados con la
Inversion neta en capital de trabajo, unicamente son los cambios (incrementos y
disminuciones) en el capital de trabajo de un periodo a otro de vida econdmica
(como se ha mostrado en los ejemplos presentados) y no el total de capital de
trabajo que se mantiene cada periodo.

Valores de rescate

Un componente.importante gue debe ser considerado como parte de la inversion
neta es su valor de rescate, es decir, al téermino de'la vida econdmica del proyecto
o negocio es razonable esperar que la cantidad de dinero invertida en activos fijos
y en capital.de trabajo quede nuevamente dnspomble al empresano

EI Valor de Rescate de 13- Inversién Neta es el qu;o de efectlvo que se
produce’al final-de la vida econdmica del negoci oyecto, debido a la
venta de los activos fijos 'y a la recuperacién del caprta de traba/o

Para determinar tanto el valor de rescate de los aCtIVOSH.‘_ﬁjOS :como el valor de
rescate del capital de trabajo, debemos considerar su.valor de ' mercado estimado
y no su valor en libros (El Valor en Libros de un activo fijo se determina, de
acuerdo con la teoria contable, restando al valor original de'adquisicién del activo,
ia depreciacion acumulada calculada a lo largo de fa vnda de utnhzacnon del ac’uvo)

! p ecno al3que “e puede

Por valor de mercado de un bien activo entendemos
vender ese bien o activo. Cn

valor de rescate es igual .al-fiujo de- efectlvo que se compromet
trabajo. es decir, es igual a la suma . de los cambios que se pre
de trabajo a lo largo de toda la vida econdmica del proyecto.:

El valor de rescate de la inversion neta esta conformado por el valor.de'rescate ‘de
la adquisicion de activos fijos (la cual no sufrid cambios de su estimacion-original)
mas el valor de rescate del capital de trabajo.

Determinacién de los flujos de efectivo operativos

Los flujos de Efectivo Operativos son las entradas de dinero menos las

salidas de dinero que un negocio o proyecto genera por sus operaciones,
durante su vida economica.

N
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Ventas y costos

Las entradas de dinero o efectivo se componen, fundamentalmente, por los

ingresos generados por Ia venta de los productos y servicios comercializados. por
el negocio. = :

Las salidas de dinero o efectivo sé’c’omponen fundamentalmente por los pagos
realizados para cubrir los costos variables'y los costos’ fijos necesarios para operar
el negocia. Costos Variables son aquellos’ costos que cambian (incrementan
o disminuyen) en funcién del volumen de operaciones (medido, por ejemplo;
en unidades producidas o.en horas de operacion) costos fijos son aquellos
costos que permanecen: constantes, para un intervalo dado de volumen de
operaciones. Unicamente aquelios costos que se pagan efectivamente en cada
periodo de vida econdmica, son los que deben considerarse para la determinacion
de los flujos de efectivo operativos. Las ecuaciones 'S5 a 8 expresan la relacién de
los diferentes ingresos y egresos operativos con el flujo de efectivo

-\Vn'= Vb - (Des+Dev)

Vb= vC+ch_~_g___'___-_"_'_*__‘___<8>
Co—-Cv+Cf________;____;;;;(9)
Donde:

Vn = Ventas netas.

Co = Costos de operacion.

Vb = Ventas brutas.

Des = Importe de descuentos

Dev = Devoluciones.: : :
Cvc = Cobranza de ventas a credlto
Cv = Costos varlables :

Cf = Costos fijos.

Es importante tener-en.cuenta que existen dos requisitos para incorporar a los
flujos de efectlvo operatlvos las ventas y los costos de operacion.

El pnmer requusnto es,que las entradas y salidas de dinero por estos conceptos se
realicen, es decir, que los ingresos y desembolsos de dinero efectivamente
ocurran. El segundo es que se reconozcan como parte de los flujos de efectivo



operativos en el periodo de operacion o vida econdmica en que efectivamente se
realicen.

Existen dos tlpos de' costos que ‘deben ‘ser correctamente analizados, ya:que
pueden Ilegar a afectar Ios ﬂujOS de. efectlvo netos de un negocto 0. proyecto estos
son: FEE e

1. Costos deﬂoportun dad

aceptamonldel negocno o proyecto, se le conoce com osto de oportunidad.

Los costos e: oportunldad representan una sallda de d ero y. por lo tanto deben
ser: mclundos en Ios ﬂu;os de efectivo que se ut| zan ra:evaluar u proyecto o
negocno. . : e

Un empresano puede poseer un activo que est erando vender rentar o
utilizar en‘algun otro negocio o proyecto. Si. dIChO actlvo es utilizado en el negocio
o proyecto que se esta evaluando, los'ingresos ncnales de otras aiternativas
de utilizacion del activo se pierden. 'Estos’ mgresos,perdldos pueden ser vistos
como costos (costos de oportunidad), ya'que si! el: empresario-acepta el negocio o
proyecto, va con ello a perder otras oponumdades de mgresos por el uso de dicho
activo. :

Ejemplo 5.

Supbéngase que un empresario posee una bédéga‘ que actualmente no utiliza 3%
que se encuentra ubicada a menos de un kllometro de la fabrica donde esta
considerando fabricar balones de futbol.

Dicho empresario habia estado pensando en rentar dicha bodega. Sin embargo se
le acaba de ocurrir que podria aprovechar esta bodega parea almacenar su
inventario de balones, ya que siendo suya, esta “le sale gratis”.

¢ Esta en lo correcto?

[
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La respuesta es no, ya que la utilizacion de la bodega implica un costo de
oportunidad.

Dicho costo de oportunidad es igual al flujo de efectivo neto de la renta que el
empresario dejard-de -recibir si utiliza. la-bodega . para.almacenar..balones...Si .
decide que es mejor vender la bodega que rentarla, en caso:de no utilizarla

bodega para el negocio de balones, el costo de oportunidad seria’ ‘entonces igual
al flujo de efectivo neto, producto de la venta de la bodega. - Dicho-costo de-
oportunidad tendria que ser incluido como un componente del flu;o de- efect/vo
neto en la evaluacién del negocio de balones. .

Costos “hundidos”

A diferencia de los costos de oportunldad Ios costos ,hund’dos
en la decisiéon de invertir . en un' negocic’ o: proyecto pues -
representan un flujo de efectivo, dicho flujo de efectivo'ya ocurrides’ del: pasado y

por lo tanto, ya no puede ser. modificado o' alterado por la de¢|5|on de aceptar o
rechazar un negocio o proyecto.

La evaluacién de un nuevo negocio o proyecto debe ver hacia delanie, és decir,
proyectar el futuro. Por lo tanto:

Los costos “hundidos” no pueden ser recuperados ¥y, por lo tanto, deben ser
ignorados en la evaluacién de un negocio o proyecto.

Ejemplo 6.

Dé/ ejemplo anterior, supongamos que el duerio de la fabrica de balones construyd

hace un mes una pequeﬁa oficina dentro de la fabrica donde plensa produc1r los
balones de futbol.

La construccién costo $ 50, OOO mas $ 20, OOO en muebles para ‘una mvers:on total
de $ 70,000. : : . o

Lamentablemente se,t ra que demoler esta pequeﬁa oflcma para dejar el unico -
espacio d:spomble para colocarla: ‘maquina de balones. T ;

El! empresario plensa que ec:de aceptar el proyecto de fabncac:on de ba/ones
va a perder esta:inversion; y.no sera asi, si decide rechazar el proyecto; por . lo
tanto, insiste en 1nclu1 el costo de .la construccion ($ 50,000) como parte del
flujo efectivo del nego :o de Ios balones de futbol.

¢sEsta en-lo correcto?

La respuesta COrréCta es nuevamente no, ya que costo de la construccion.de la
oficina ($ 50,000) es una salida de dinero que ya ocurrié y que ya no va a poder
ser cambiada, independientemente de que se tome la decision de poner Ila
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magquina de balones en dicho lugar, si se acepta el proyecto. o mantener la oficina,
si se rechaza el proyecto.

Depreciacion

Los flujos de efectivo derivados de la adqutsncuon de actlvos fijos (mversxon neta) :
deben considerase en el periodo de vida econédmica del proyecto o negocio en'que
efectivamente se realizan las entradas o salidas de dinero. Asumxsmo dIChOS flujos
de efectivo se integran por el precio o valor de mercado del bi .

salidas de dinero adicionales que se requieran para ponerlo n condruones ‘de
operacion y, por todas las entradas de dinero que se producen pdr Ia venta ‘de
activos fijos antiguos, si es que éstos son reemplazados.

Sin embargo, desde el punto de vista contable y fiscal, las adquisiciones. de
activos fijos, no son consideradas en ia mismas forma.
Desde la perspectiva contable y fiscal, se considera, que, dado que los activos
fijos que se adquieren seran utilizados a lo largo de varios periodos de operacion o
vida contable, el costo o valor de adquisicion de estos bienes debe distribuirse a lo
largo de su. vida contable o fiscal. Por vida contable entendemos el periodo de
tiempo que el contador estima oGtil o utilizable el bien o activo fijo con objeto
de calcular su depreciacién. Por vida fiscal entendemos el periodo de tiempo
que. las autoridades fiscales consideran atil o utilizable el bien o activo fijo
con objeto de calcular su depreciacion.

E‘xisten varios métodos para distribuir el valor de adquisicion de los activos fijos a

io ' largo de la vida contable de un negocio o proyecto. Sin embargo, el método mas
utilizado es el denominado depreciacion en linea recta.

La dépreciacién no constituye una entrada o salida de dinero, por lo tanto,
no es un flujo de efectivo.

Los flujos de efectivo asociados con la adquisicion de activos fijos ocurren en ei
momento en que se efectua el pago (salida de dinero) por concepto del precio de
venta de dicho bien y/o los gastos adicionales para dejario en condiciones

operativas, y no cuando de registra la depreciacion correspondiente en los libros
contables de {a empresa.

Por lo tanto, la compra o venta de activos fijos generan fiujos de efectivo en el
momento en que se realizan las entradas o salidas de dinero y la depreciacién no
forman parte del flujo de efectivo operativo.

La depreciacion. es solo uno de los multiples conceptos contables que, desde el
punto de vista financiero, son irrelevantes para evaluar proyectos o negocios,
puesto que no reflejan los movimientos reales de riqueza de la empresa o negocio



los cuales uUnicamente pueden ser visualizados usando el concepto de flujos de
efectivo del negocio netos.

Utilizaremos el término depreciacidén para referirnos a todos  los movimientos
contables. tales como: amortizaciones y-provisiones:de -activo .y.pasivo,:que - no.
producen efectos directos en los flujos de efectivo

Si bien la depreciacion no produce efectos directos en los flujos de efectivo que un
negocio o proyecto genera, en virtud de que la legislacion fiscal permite que los
montos calculados de depreciacion son deducibles de impuestos, esto genera un
efecto indirecto sobre los flujos de efectivo operativos. Es decir, dado que la
depreciacion es un monto deducible, al restarla de las ventas realizadas por el
negocio, reduce la utilidad gravable (utilidad gravable es la utilidad del negocio que
sirve de base para determinar el monto a pagar de impuestos) del mismo y, por lo
tanto. reduce el monto de impuestos que e! negocio debe cubrir a las autoridades
fiscales.

Impuestos

Los impuestos representan salidas de dinero que disminuyen la riqueza o cantidad
de dinero disponible para el empresario.’ Por este motivo, es necesario determinar
los' flujos de efectivo del negoc:o despues de lmpuestos es decu' losv flujos de
efectivo del negocio netos. : . R

La mcorporaccon de los efectos fscales la: determmacnon de los ﬂu;os;c_le efecttvo——
del negocio no es una tarea facil. La dinamica de cambio de: Ia leglslacxon fiscal, la
diversidad de regimenes de contribucién; |la realizacién de- pagos provisionales, el
establecimiento de incentivos ' fiscales especiales, " etc:;"'son~algunos- de los
factores, entre muchos otros que dufcultan el calculo de’ Ios ﬂu;os de’ efectlvo del
negocio netos.

Se han hecho algunas generalizaciones con objeto. de entender, de manera
sencilla y directa, como.  deben incorporarse- los aspectos impositivos en la
determinacion de los flujos de efectivo necesarios para evaluar proyectos de
inversion. Asimismo, debido a que el impuesto sobre la renta tiene un impacto muy
importante sobre los flujos de efectivo operativos, concentremos nuestra atencion
fundamentalmente en este tipo de impuesto

El estado financiero que muestra el resuiltado (medido en términos de utilidad
neta) de las operaciones de un negocio o proyecto, desde el punto de vista
contable, es el denominado Estado: de' Resultados o Estado de Perdidas y
Ganancias. A continuacidon se presenta un Estado de Resultados tipico de un
negocio:



-....ESTADO DE RESULTADOS

Ventas brutas
-__. Devolucion

y rebajas sobre ventas

= Ventas netas
- Costo de ventas

= Utilidad neta
- Gastos de venta
- Gastos generales y de administracion

= Utilidad de operacién

ESTADO DE RESULTADOS

- Gastos y productos financieros
- Otros gastos y productos

Utilidad antes de impuestos
- Impuestos

= Utilidad neta

A partir de la utilidad antes de impuestos determinada en el Estado de Resultados,
es posible calcular el monto de impuestos (por concepto de impuesto sobre la
renta) por cubrir a las autoridades fiscales en un determinado ejercicio fiscal (de
acuerdo con las actuales disposiciones fiscales, los ejercicios fiscales se miden en
afos calendario, es decir de enero a diciembre, con excepcion del ejercicio inicial
y el ejercicio de liquidaciéon o terminacién del negocio). Para ello, se sigue el
siguiente procedimiento:

Impuesto sobre la Renta = Utilidad gravable x Tasa de impuestos _ __ _ (10)
Utilidad gravable = Ingresos acumulables — (Deducciones + Resultado fiscal +
Pérdidas ejercicios anteriores)_ _ (11)

Determinacién de los flujos de efectivo operativos a partir del estado de
resultados

La utilidad neta que aparece en el ultimo renglon del Estado de Resultados
proporciona una medida contable del beneficio neto que genera el negocio o
proyecto. Sin embargo, ia utilidad neta no es igual al flujo de efectivo del negocio.
Asimismo, la utilidad neta no es igual al flujo de efectivo operativo neto.



UTILIDAD NETA £ FLUJO DE EFECTIVO DEL NEGOCIO

UTILIDAD NETA £ FLUJO DE EFECTIVO OPERATIVO NETO

La diferencia fundamental consiste en que en tanto los flu;os de efectivo del”
negocio consideran al total de la salida de dinero- efectiva asociada a la.
adquisicién de activos fijos (inversion neta),-en-el:-momento en que ocurre; ia
Utilidad Neta que se muestra en el Estado de Resultados considera Gnicamente a -
la depreciacién del periodo como un egreso (estamos 'utilizando el término -’

depreciacién para referirnos a todos los movimientos contables que no producen'
efectos directos en ios flujos de efectivo). :

Asimismo, la depreciacion no es un flujo de efectivo operativo (entrada o’ sahda ‘de’
dinero), por lo tanto no esta incluida en la determinacion de los flujos® de efectlvo‘
operatlvos Sin embargo, dado que la deprecxacuon es deducuble de im ‘gestos'

operativo, por lo cual umcamente el ahorro fiscal, g
depreciacion, se considera una. entrada. de dinero, que: is
determmacuon de los flujos de efectnvo operativos netos

Por lo anterlormente expuesto, para determinar. el
»operanvo neto, ra partir del Estado de Resultados

depreciacion correspondiente - a cada periodo de la v1da economlca del negocno e}
proyecto a Ia utllldad neta de dlChO penodo

Ejemplo 6

Determ/nemos el flu;o de efectivo operativo neto que un negocio generara, a partir
del Estado de Resultados de una empresa “X" que se presenta a continuacion, asi
como el flujo de efectivo del negocio neto:

EMPRESA "X", ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO
1 2 3 4 S

Ventas netas

% 162.0 $ 279.0 $ 318.0 $ 366.0 $ 390.0
Ganancia en venta de activos fijos 3 0.0 $ 0.0 3 0.0 3 0.0 $ 410.0
Total de ingresos $ 162.0 $ 279.0 $ 318.0 $ 366.0 $ 430.0
Costos excluyendo depreciacién S 122.7 $ 186.0 S 195.5 $ 206.1 $ 217.7
Depreciaciéon $ 220 $ 220 $ 220 £ 220 $ 220
Total de costos $ 144.7 $ 208.0 $ 217.5 $ 228.1 $ 239.7
Utilidad antes de impuestos $ 17.3 $ 71.0 $ 100.5 $ 137.9 $ 190.3
Impuestos $ 6.1 $ 24.9 $ 352 $ 48.3 $ 66.6
Utilidad neta s 11.2 S 46.1 $ 653 $ 89.6 $ 1237



Los flujos de efectivo del negocio netos se calcularian de la siguiente forma:
PERIODO . PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO
0 7 2 3 4 s

Utihdad neta 8§ . 1120 $ 46.1 3 653 $ 89.6 $ 123.7

+ Depreciacion 3 22.0 $ 220 3 220 3 220 $ 220

- Ganancia por venta de activos v 3 0.0 g 0.0 $ 00 $ 00 $ <00
fijos .
Flujo de efectivo operativo & 332 & 68.1 & 87.3 $ 111.6 $ 105.7
neto

PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO ' PERIODO
o 1 2 3 4 5

Inversion neta

Compra de activos fijjos ($ 220.0) $ 0.0 $ 00 $ 0.0 $ 0.0 3. 00
+ Cambios en capital de trabajo [£] 3.0) ($ 30) ($ 0.6) ($ 0.6) (5 08) $° 00
- valor de rescate 3 0.0 § 0.0 $_ 00 § 00 $ 0.0 $ 158.0

Inversion neta (8 223.0) (S 3.0) (s 0.6) (3 06) (5.08 % 158.0
Flujo de efectivo

operativo neto (5 2230) $ 302 § 67.5 . § 867 . 5 110.8 © $ 263.7

Como puede observarse en el cuadro, tanto la gananC/a

de la utilidad neta, dado que /o que ‘interesa, para: efecto &
unicamente su impacto en el flujo de efectivo deb/do al ahorro fiscal. .producto de ’
las disposiciones fiscales. . S

Como puede apreciarse, la obtencion del flujo de efectlvo op ra /vorneto, a pamr
del Estado de Resultados, produce el mismo resultado 'que su obtencion a través
de identificar las entradas y salidas de dinero que se: producen en cada penodo de
vida econdémica.



Capituio 4. Medidas de rentabilidad

Los tres meétodos mas |mportantes de medlcmn de rentabllldad son:

Cada -uno de ellos proporc1ona un: criterio:. defse eccion de proyectos distinto,
puesto que proporciona una’:medida-de rentabllldad diferente. Para el caso de
proyectos |ndepend|entes estos: cnterlos SOn:

CRITERIO DE RENTABILIDAD

METODO UN PROYECTO ES RENTABLE Si:

Periodo de recuperaciéon
ajustado de la inversion

Valor presente neto
Tasa de rendimiento

El periodo de recuperacidon del negocio 6 proyecto es
menor a la vida econdmica del negocio o proyecto

El valor presente neto del negocio © proyecto es positivo
La tasa de rendimiento es mayor al costo del capital

A pesar de que los tres métodos utilizan el valor de! dinero en el tiempo, no
siempre proporcionan la misma decision de aceptacidon o rechazo. Cuando ocurre
esta discrepancia, el método correcto es el del valor presente neto.

4.1. Periodo de recuperacion de la inversion.

E! periodo de recuperacion de la inversion es el tiempo que necesita el

empresario para poder recuperar el dinero que invirtié inicialmente en un
negocio o proyecto.

Podemos también pensar en el tiempo de recuperacion de la inversion como el
tiempo que le toma a la operacién del negocio o proyecto generar el suficiente flujo
de efectivo para compensar o cubrir la inversion realizada por el empresario.

Al periodo de recuperacioén se conoce también con el nombre de tiempo de
recuperacion. Existen dos formas de calcularlo. La primera forma se conoce como

periodo de recuperacion simple y la segunda como periodo de recuperacion
ajustado.

Periodo de recuperacion simple:
El tiempo o periodo de recuperacion simple es el tiempo que se necesita

para poder recuperar el dinero que se invirtié inicialmente en un negocio o
proyecto.

2
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E! tiempo de recuperacidon simple compara directamente los flujos de efectivo
operativos netos generados por un negocio o proyecto, con la inversion neta, para
determinar el periodo (niumero de afios, meses, semanas o dias) que se requiere

para que el dinero que genera el proyecto ‘sea-igualial dinero que-se mvnrtuo para:r i

iniciar y mantener operando ei negocno ‘proyecto

sidera:los. ﬂUJOS de efectlvo sin’ tomar’ en" ]
or.lo'tanto. cons«dera errébneamente que 3
af

El tiempo de recuperacion snmple
cuenta el valor del dinero en_ el tiemp
un peso hoy vale igual que .un.pe

Ejemplo 7.

espera que el flujo de efectivo operat/vo neto para el segundo ano .Sea de’'$.3 |
millones, y para el tercer afio de $ 4 millones. De acuerdo con las proyecc:ones;
para los afios siguien!es se confia que el nivel de ventas se mantendra constante '
y lo mismo ocurriréd con los flujos de efectlvo operativos netos es dec1r se
sostendran en $ 4 millones por ario. -

¢ En cuéanto tlempo se recuperara /a /nverS/on’?

Para responder a esta pregunta los que debemos hacer es calcular Ios flujos de
efectivo del negoc:o e-irlos acumulando ano con afio.. De acuerdo. con el criterio
del periodo de: recuperac:on ‘simple;-“en. el momento  que’ ‘e '»f/LIjO ‘de . efectivo
acumulado . sea /gual a:cero habremos recuperado la: mvers:on En este caso el
periodo de- recuperac on de la mvers:on es de tres anos ta/ c mo se lnd/ca enla
s:gwente tabla ; :

FLUJO ANUAL DEEFECTIVO ' FLUJO DE EFECTIVO CUMULADO

A

N (uM) 8 (uM)
(o] $ (9) . sey
7 $ 2 i 8 .(7)
2 $ 3 $ (4
2 $ 3 sLo]
4 %4 $ 4
5 (84 $ 8
6 $ 4 $ 12

No debemos perder de vista que el periodo de recuperacion simple se utiliza para
tomar decisiones de inversion, es decir, para decidir si debo aceptar o rechazar un
negocio o proyecto. ¢ Cuales son estos criterios de decision?

.
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Criterios de decision
Situacion 1

Si'el"empresario se encuentra analizando un negocio © proyecto en forma aislada
o un proyecto independiente, es decir, sin considerar otros posibles negocios o
proyectos simultaneamente, el criterio de decision que debe seguirse es el
siguiente:

Se acepta el negocio o proyecto si el tiempo de recuperacion simple es
menor que la vida economica del proyecto.

Es facil entender este criterio. Si el tiempo de recuperacion simple es menor que la
vida econémica del proyecto, esto significa que el dinero invertido en el negocio va
a ser completamente recuperado antes que termine la vida .econdmica del mismo,
por lo que, “sobrara” dinero. Este "sobrante” o exceso de: dmero (en el ejemplo
anterior es igual a $ 12 millones) se producira: a: partlr de: que se recupere
completamente la inversion y hasta que termme la vnda economlca del proyecto o
negocio.

Situacidén 2

Si el empresario se encuentra evaluando varias opciones de negocio o proyectos
que son mutuamente excluyentes entonces de acuerdo con el método dei periodo
de recuperacion simple: ;

Se acepta el negocio o proyecto que tenga el menor tiempo de recuperacion
de la inversioén.

Es facil entender la l6gica de este criterio. En la medida en que un proyecto o
negocio genere rapidamente los flujos de efectivo operativos netos requeridos
para recuperar la inversion neta, en. esa misma medida el empresario dispondra
de flujos de efectivo libres utilizables para la reinversion o consumo.

Obviamente, si los negocios o.proyectos que son analizados tienen: tiempos de
recuperacion superiores a la:vida econdmica de los mismos, lo mas conveniente
sera rechazarlos, de acuerdo al primer criterio presentado. A

Asi pues, el tlempo de recuperacion de la inversion es muy |mportante por dos
razones:

1. Siempre es mejor recibir un beneficio hoy que mafnana. .
A mayor:-velocidad de recuperacidén (menor tiempo de recuperacion), se

dispondra: mas rapidamente de fondos para su utilizacién productiva o' .su
consumo.



2. Mientras mas alejado en el tiempo estd el beneficio, existe una mayor
incertidumbre (riesgo) de recibirlo. Por lo tanto, un menor tiempo de
recuperacion de un negocio o proyecto implicaria un menor riesgo para el
empresario. Desde esta perspectiva, el tlempo de recuperacién de la inversion
es una medida-del: tlempo que:el empresarlo ‘estaria.expuesto.al riesgo de no .
recuperar (perder parcial o totalmente) suinversion neta

Ventajas y ‘desv'éri '

Es de facil c‘amo

3. Proporciona una medlda del nesgo del negocio o proyecto.’

La prmcnpal desventaja del metodo simple para calcular: ef: tnempo o: perlodo de
recuperaciéon de una .inversidén es que no considera-el: valor del:dinero en-el
tiempo. Es decir, este método no diferencia entre el valor de. un ﬂu;o‘de efectivo de §
$ 1 durante el primer afo, y el valor del mismo filujo de $:1 en un ano«posterlor
Ello puede conducir a aceptar proyectos erréneamente: o

inversion pueden ser muy importantes en la determinacion’de
un negocio, por lo que el negocio o proyecto con el menor tiempo ‘de” recuperaciéon
no necesariamente es el negocio o proyecto mas rentable o el que. debiera
seleccionarse.

Periodo de recuperacion ajustado

El periodo de recuperacién ajustado se define como el tiempo que se
requiere para recuperar el valor presente del dinero que se invirtié
inicialmente en un negocio o proyecto.

El tiempo de recuperacion ajustado utiliza los flujos de efectivo tomando en cuenta
el valor del dinero en el tiempo.

E! método del periodo de recuperacidn ajustado consiste en comparar e! valor
presente de cada uno de los flujos de efectivo operativos netos con el valor
presente de la inversidn neta requerida. Es decir, este método calcula el tiempo

w
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que se necesita para que el dinero que entra al negocio, ajustado por su valor en

el tiempo, sea igual al monto ongmalmente mvertldo también ajustado por su valor
enel tiempo. . . . . .

FLUJO ANUAL DE EFECTIVO
(M)
$ (9)
2

RANRKRN K
AhhAW

TotaL $ 21

Supongamos que e/ costo de capltal del negoc:o es del 1 O%

Para determlnar el valor presente de cada uno de Ios f/ujos de efectivo, se obtiene
pnmero el factor de ‘descuento aplicando la ecuaC/én (4)::

Una vez: determ/ ados estos factores, es postble calcular el valor presente de los

etos muitiplicando cada flujo de efectivo por el factor
0 ,o se observa a continuacion:

Valor presente del flujo

Anfo . Flujo de efecnvo Factor de Valor presente def flujo de efectivo neto

o : neto (mm)' descuento de efectivo neto acumulado

o U8 (9) 1.0000 $ (9) $ (9)

1 ~§ 0.9091 % 1.818 $ (7 182)

2 $ .3 0.8264 $ 2.479

4 & 4 0.6830 $ 2.732

5 $ 4 0.6209 $ 2.484 $ 3.518

6 $ 4 0.5645 $ 2258 $ 5776
TMM = Millones de pesos

Como la inversion neta ocurre en el periodo O, el cual es le momento de tomar la
decisidn de implementar este proyecto, este monto ya se encuentra expresado en
terminos de valor presente, por lo cual el factor de descuento es igual a 1.000.
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En el cuadro podemos observar que el periodo de recuperacion ajustado debe
situarse entre el tercer y cuarto afio, ya que al término del tercer afio faltan por ser
recuperados $ 1.6988 millones de la inversién original de $ 9 millones, y al final del

cuarto _anfo, ya se recupero el total de la inversion neta y se ha generado un
excedente de dinero de $ 1.034 millones.

Para determinar con mayor precision el tiempo de recuperacion de la inversion
ajustado dividimos el valor presente del monto que falta por recuperar en el tercer

arfio entre el valor presente del flujo efectivo del cuarto afo, ya. que en este arfo
cuando se termina de recuperar la inversion.

1.698 _ _
2732 = 0.62 arios

Dado ‘que‘un ano tlene 52 semanas, 0.62 arios equivale aprox;madamente a 32
semanas (O 62 x 52 =:32.3), 0 sea aprox:madamente a ocho meses (32 374:=8).

recuperacion - simple,:
observamos que. a/ cons:dera

Se acebia’el' negocno O proyecto que tenga el ménor iiémpo ajustado de
recuperacuon de la inversién.

E! tiempo.de recuperacion ajustado de la inversiéon también puede entenderse
como una medida de la liquidez de un negocic o proyecto, si entendemos por
liquidez la capacidad de generacion de recursos liquidos (dinero) con los que
cuenta el empresario para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo (pasivos
circulantes). En la medida que el empresario recupere rapidamente el dinero
invertido en un negocio o proyecto, en esa misma medida dispondra de dinero
para pagar sus obligaciones (a proveedores, deudores diversos, etc.), o para
reinvertirlo en otras oportunidades de negocio. Por lo tanto, el negocio o proyecto

con un menor tiempo de recuperacion de la inversién, podria decirse que es un
proyecto o negocio mas liquido.



Ventajas y desventajas del método ajustado

Las principales ventajas que ofrece el método del tiempo de recuperacuon ajustado
de la inversion como. crlterlo de evaluacion de proyectos son:

-

Es facil de entender el concepto y transmitirio a otros.

Es de facn calcul

i

Da una medlda (en empo) del rlesgo del negocio o proyecto

Consudera e! valor del dmero en el tlempo

o A 0N

Proporcnona una medlda de llquudez

A pesar de estas ventajas, el tnempo de recuperacnon ajustado, tampoco toma en
consideracion todos los flu;os de - efectivo operativos netos que se generan
después de recuperar la inversion. Por lo tanto, la utilizacion del criterio del tiempo
de recuperacion ajustado para tomar decisiones de inversion, no necesariamente
conduce a seleccionar los proyectos o negocios mas rentables. Para ello es

necesario determinar la tasa interna de rendimiento y el valor presente neto de la
inversion.

4.2. Valor presente neto (VPN)

El método de Valor Presente Neto consiste en determinar el valor presente de los
flujos de efectivo netos que un proyecto genera en el tiempo, con el fin de

comparar correctamente los fiujos de efectivo en diferentes periodos a lo largo de
ia vida econdmica de un proyecto.

El valor presente neto de un flujo de efectivo se define como la suma de los
valores presentes netos de los flujos de efectivo de cada periodo de la vida
economica del proyecto, tal como se expresa en la siguiente ecuacioén:

S,

VPN = So + Z (1 +|)t ..................................................... Q12



Donde:

VPN = Valor presente neto de los flujos de efectivo;
..So = Inversion inicial;

Sy = FIUJO ‘de efctivoneto’ “del’ perlodo s

n— numero de’ perlodos de la.vida econémloa del proyecto
i = Tasa/de: recuperamon mlmma atractlva (TREMA) o tasa ‘de
descuento (Td)

La tasa de descuento TREMA es la tasa minima a la que un mversmmsta decnde
arriesgar su dinéro.  La séleccién de la misma depende ﬁnalmente del .
inversionista y se basa. en la mayoria de los casos, en la tolerancia al riesgo por
parte de los mvers:omstas ‘Como ya mencionamos, un parametro para seleccionar

una tasa de recuperacnon adecuada suele ser el rendimiento de-los mercados de
capital. ;

Ejemplo 9.

Supdngase un proyecto con una tasa de rendimiento minimo aceptable de 15%
tiene el flujo de efectivo que se muestra en la tabla siguiente:

Ano (t) 0 1 2 3 4 5
Flujo de efectivo, S; -6,000 4,000 2,000 -3,000 -2,000 -3,000
Valor presente -6,000 3,478 1,512 -1,973 ~-1,144 1,492
"Valor presente ~ _ _ i _ i
acurmulado 6,000 2,522 1.010 2,983 4,127 2,635

El valor presente neto acumulado del fiujo de efectivo es igual -2,635. ;Debe

aceptarse el proyecto? Para resolver a esta pregunta analicemos la relacién entre
el valor presente neto y la TREMA.

Como podemos observar de la ecuacién (12), la relacidn entre el valor presente
neto y ia tasa de rendimiento minima . aceptable (tasa de descuento), es una:
relacion inversa. “Ello quiere decir que para un flujo de efectivo dado, a menor
VPN, mayor debe: ser:la tasa de rendimiento. Y a la inversa, a mayor valor
presente neto, menor tasa de interés. (Esta relacion puede apreciarse en ia graf'ca

1.



VPN

TESIS CON

FALL:A DF‘ ()F GEN

\ "

Interés

Gréfica 1. Relacion entre el \VIP’NV y la tasa de descuenio.

Si el valor presente neto de una mversnon es lgual a cero ello |mp||ca que el
rendimiento de’la nversmn es. |gual la: tasa mlntma de recuperacnon aceptable

(TREMA)

i por

lo. tanto el proyecto debe

préyecto debe

Si el Valor Presente de Ias entradas de dmero es mayo que: el valor presente de
las. salidas de ‘dinero, de un negocio o proyecto, dicho’ negocno o:proyecto es
rentable. Si el valor presente de las entradas de dinero’es:menor que el valor
presente de \as salidas de dinero, dicho negocio o proyecto no’'es rentable

Por rentabilidad entendemos: el cambio porcentual entre la riqueza inicial
(cantidad de dinero disponible al empresario al inicio del proyecto o negocio) y la

riqueza final (cantidad de dinero disponible al término de ia vida econdmica del
negocio © proyecto).

Si el valor presente neto del flujo de efectivo del negocio es positivo, el
negocio es rentable; si es negativo, el negocio no es rentable.
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Ventajas y desventa;as del Valor Presente Neto

Las prmcnpales ventajas del metodo del Valor Presente Neto son:

e Utiliza el concepto del valo "'del d" k:ero en el tlempo :

e  Siempre proporc1ona‘ la de'aceptacién o rechazo de
proyecto. SR ELEEN L

La principal desventaja del método  del:Valor  Presente Neto: esqulé es’ m(.:y
sensible al valor de la tasa de interés utilizado. Por |o tanto, requiere de una buena

estimacion de la tasa de interés esperada con la cual se van a “descontar’ los
flujos de efectivo futuros. )

4.3. Tasa Interna de Rendimiento (TIR)

La Tasa Interna de Rendimiento (TIR) proporcuona otra medida de la rentabilidad
de un negocio o proyecto. A

La Tasa Interna de Rendimiento de un. hegoc:o o proyecto equivale a la tasa

de interés que dicho negocio o proyecto e van a dar a la persona que invirtio
ahi su dinero.

Asi como la tasa de interés de un banco proporciona una medida de la rentabilidad
de la inversion en dicho banco, asi también la Tasa interna de Rendimiento de un

negocio o proyecto proporciona otra medida de la rentabilidad de la inversion en
dicho negocio.

La Tasa Interna de Rendimiento es la tasa de interés que hace que el valor

presente del filujo de efectivo operativo neto sea igual al valor presente de la
inversion neta. Expresado en otros términos:

La tasa Interna de Rendimiento (TIR) es a tasa de interés que hace que el

Valor Presente Neto de los flujos de efectivo del negocio o proyecto sea
igual a cero.

Metodologia de calculo

Dado que la relacion entre el valor presente neto y la tasa de interés (tasa de
descuento) es implicita, el calculo de la TIR es iterativo. Ello quiere decir que
primero es necesario suponer una tasa de interés y con ella caicular el VPN. Si
este es negativo, deberemos escoger una tasa de interés menor (debido a la

relacion inversa entre VPN y i), Si el VPN es positivo, deberemos seleccionar una
tasa de interés mayor.
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Este proceso se repite cuantas veces sea necesario. (a este proceso de calculos

repetitivos se le conoce como "Apro><|macuones sucesivas”), hasta que se obtenga
un valor, presente neto lgual a cero.

que “realizan estas aproximaciones sucesivas necesana ‘par
programa que desarrolla esta:tesis requiere solamente d
de efectivo del proyecto para obtener Ia TIR

Ejemplo 10:

Un nuevo proyecto tiene f/u_/os de efect/vo netos

proyecto y de $ 10 millones anuales, ‘a lo largo‘ de.: sus :cuatro ‘afios’ de: v;da
econémica. :

Determine la tasa interna de rendlm/ento (TIR) del proyecto

Seleccionemos arb:tranamente una tasa de interées del 10% y ca/culemos el Valor
Presente Neto de los flujos de efectivo del proyecto.

_ FLUJO DE EFECTIVO FACTOR VALOR PRESENTE
ANO DEL PROYECTO (MM) (10%)’ NETO (MM)

[+] g (25.00) 1.000 $ (25.00)

1 $ 10.00 0.909 $ 9.10

2 § 1000 0.826 $ 830

3 $ 1000 0.751 $ 7.50

4 $ 10.00 0.683 $ 6.80
Total $ 6.70

Dado que el valor presente neto, para una tasa del 10%. es positivo ($ 6.7
millones), tendremos que incrementar el valor de la tasa de interés.

Seleccionemos una tasa de interés del 20 por ciento:



FLUJO DE EFECTIVO FACTOR VALOR PRESENTE
___ANO DEL PROYECTO (MM) (20%) NETO (MM)

' 0 $ (25.00) 1.000 $ (25.00)
1 g 10.00 0.833 $ 830

2 § 10.00 0.694 $ 6.90

3 $ 10.00 0.579 % 5.80

4 $ 10.00 0.482 $ __4.80

Total $ o0.80

Dado que el valor presente neto SIgue s:endo positivo ($ 0.8 millones), tendremos
que incrementar aun masila‘’tasa ‘de interés. Sin.embargo, dado que el Valor
Presente Neto esta muy. cercano a cero, dicho incremento a la tasa de interés

debera ser pequefio..

Seleccionemos una ta's_a"de interés del 22 por ciento.

‘FLUJO DE EFECTIVO

FACTOR VALOR PRESENTE

ANO DEL PROYECTO (MM) (20%) NETO (MM)

7] % (25.00) 1.000 $ (25.00)

1 £ 10.00 0.820 $ 820

2 $ 1000 0.672 $ 670

3 $ 10.00 0.551 $ 5.50

4 $ 10.00 0.451 $ 4.50
Total $ o.10

Dado que le Valor Presente Neto' es ligeramente negativo (-$ 0.10 millones),
sabemos entonces que la Tasa'interna de Rendimiento del proyecto esta entre
20% y 22%. Dado que los-Valores:Presentes Netos de ambas tasas son bastante
cercanos a cero, para encontrar la Tasa Interma de Rendimiento bastara con hacer

una interpolacién entre ambos valores:

DIFERENCIA

2 $

TASA DE VALOR PRESENTE
INTERES (%) NETO (MM)
20 $ 0.80
22 (¢ 0.10)
0.90

TESIS UL
FALLA DF Oiinny

Aoy




TIR = tasainterna inicial = 57 . Valor Presente Neto inicial
iferencia de valores presente netos x [diferencias netas]

T $.0.80
TIR = 20% "+ £ 0.50 X [2%]021.8% -

Supongamos que e/ nuevo proyecto del ejemplo anterlor no /nvolucra r/esgo para

riesgo similar-a Ia opcrén de mvertlr e
opcioén que le ofrezca‘la mayo t

El nuevo negoc:o le ofrece una tasard
de interés del 15 por ciento.

Por lo tanto, el inversionista deberé invertir su dinero en un nuevo negocio si el
inversionista hubiera percibido que el nuevo proyecto es mucho mas riesgoso que

tener su dinero en el banco, este podria decidirse por depositar su dinero en el
banco, aunque este ultimo le ofrezca un menor rendimiento.

Un proyecto es aceptado, si la Tasa Interna de Rendimiento es superior al
costo de capital.

Ventajas y desventajas de la Tasa Interna de Rendimiento TIR

Las principales ventajas del método de la Tasa Interna de Rendimiento son
e Es facil para la mayoria de las personas entender la TIR (ya que su

resultado esta dado por una tasa de interés), que el resultado del VPN (ya
que su resultado esta dado por un monto en pesos).

Por e@emplo, es mas facil explicarle a una persona que determinado
negocio o proyecto da una tasa de interés (TIR) del 12%, que explicarle a la

misma persona que dicho proyecto tiene un Valor Presente Neto de § 27.2
millones.

e - Utiliza el concepto del Valor de Dinero en el Tiempo.
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e La principal desventaja del método de la Tasa Interna de Rendimiento
es que puede dar una decision errdnea cuando se tienen proyectos
mutuamente excluyentes. ]
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Capitulo 5. La herramienta de programacion.

5.1..Fundamentos de Visual Basic.

El disefio de aplicaciones ha cambiado drasticamente en los. ultimos afos y
consecuentemente los estilos de programacion. De una programacion secuencial
se pasd a una programacion modular, para llegar a. . una programacion
estructurada con muy buenos resultados. A partir de la programacion estructurada
los esfuerzos se centraron en potenciar la:modalidad .y la reutilizacién del cédigo.
Ello condujo a la programacion orientada a objetos que se:complementa con una
programacion basada en componentes de software.: Pero.que los estilos hayan

cambiado; no significa que el ummo ehmme los antenores al contrario, se apoya
en ellos.

El ‘lenguaje de programaciéon BASIC® A(Beginners AII purpose Symbollo'
Instruction Code) nacié en’ el afio’ 19647 como ‘una herramienta destmada -
principiantes, buscando una forma sencilla de® real|zar programas, empleando” un :
lenguaje casi igual a! usado en la:vida'ordinaria (. en |ng|es) y con mstruccnones!
muy sencillas y escasas. Teniendo’ en cuenta el afio de su nacimiento, este.
lenguaje cubria casi todas las neces:dades para la ejecucion de: programas ;
Téngase en cuenta que las maquinas existentes en aquella época* ‘estaban
estrenando los transistores como elementos de conmutacion, ' los ciclos de trabajo

llegaban a la impensable cifra de 10.000 por segundo Y la memona no pasaba de'
unos pocos k’s, en toroides de ferrlta .

La evolucion del BASIC por los afos 70 fue escasa dado el auge que tomaron en
aquella época lenguajes de alto nivel como el FORTRAN yell COBOL“ En 1978 se

definid una norma para umﬁcar Ios Basucs exustentes creandos la” normatlva
BASIC STANDARD £ : Do

Con la aparicidn de las prlmeras ~computadoras ' p
comercialmente al usuario .particular. alla ‘por-.la primera” mitac
BASIC resurgié como lenguaje:de programacion para: prmcxpl nte
estas pequenas computadoras doméstlcas lo. usaba :
operativo. e

naies deducadas .
‘os chenta; el .
muchos de ..

Con

la populanzacnon de la PC surgieron vanas versi n

las desventajas de éste respecto de otras herramientas’ (PASCAL‘ Ci CLIPPER) o

E! BASIC con estas versiones para PC llego incluso a perder cred;to entre Ios'
profesionales de la informatica.
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Las razones para ello eran obvias:

..No.era un lenguaje estructurado ( Un lenguaje es estructurado cuando todo
programa puede ser disefiado utilizando unicamente las estructuras
basicas: secuencial, alternativa, repetitiva. Un programa, por complejo que

sea, se puede disenar: anidando convenientemente estas tres estructuras
basicas.)

No existian herramientas de compilacion fiables.

No disponia de herramlentas de intercambio de informacion.
No tenia librerias.

No se podia acceder al interior de la maquina.

Tal fue el abandono por parte de los usuarios, que la aparicion de! Quick-BASIC
de Microsoft, una version ya potente del BASIC, que. corregia casi todos. los
defectos de las versiones anteriores pasd practicamente inadvertida, a no ser-
porque las ultimas versiones-del sistema operatuvo MS-DOS incluian una version
de Quick-BASIC algo recortada (Q-Basic)’ como;u oducto mas dentro de la
amplia gama de ficheros ejecutables que acompafan: al sistema operativo, y

aprovecha el editor de textos (Cada vez que se. |lama al EDIT estamos cornendo el
editor de! Q-Basic). ) .

Esta versidon del popular BASIC es- ya un’lenguaje estructurado, lo que permlte
crear programas modularmente mediante subrutinas y maodulos, capaz de: crear
programas ya competitivos con: ‘otros lenguajes de aito nivel. Sin embargo. Ilegaba :

tarde, pues los entornos: MS DOS estaban ya superados por el entorno graﬁco
Windows.

Sin embargo algo habla e ASIC que tentaba a superarse: su gran sencillez
de manejo. Sia esto se’le;an de el entorno grafico Windows, el aprovechamiento
al maximo de las - pOSIbllldadeS de Windows en cuanto a intercambio de
informacion, de sus librerias, de sus drivers y controladores, manejo de bases de
datos, etc.; el producto resultante puede ser algo que satisfaga todas las
necesudades de programacxon en el entorno Windows. La suma de todas estas
caracteristicas es VISUAL -'BASIC. Esta herramienta conserva del BASIC de los
afios 80 unicamente su nombre y su sencillez, y tras su lanzamiento al mercado

la aceptacion en un nivel profesional hizo borrar por fin el "mal nombre" asociado a'
la palabra BASIC.

Actuaimente se comercializa la version 6.0 de este producto, que es la que se
emplea en el presente trabajo. Desde su salida al mercado, cada versiéon supera y
mejora fa anterior. Dados los buenos resultados en el nivel profesional de este
producto, y el apoyo prestado por el fabricante para la formacién de

programadores, Visual-Basic se ha convertidc en la primera herramienta de
desarrollo de aplicaciones en entorno Windows.
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Es obligado decir sin embargo. que sigue siendo BASIC. No se pueden comparar
sus prestaciones con otros lenguajes cuando deseamos llegar al fondo de la
maquina.y controlar uno a uno sus registros. No es ese el fin perseguido con VB y
si es necesario llegar a esas precisiones, sera necesario utilizar otro lenguaje que
permita bajar el nivel de programacion (Visual-C), o realizar librerias (DLLs) que lo
hagan. No obstante, en la mayor parie de las aplicaciones, las herramientas

aportadas por VB son mas que suficiente para lograr un programa facil de realizar
y de altas prestaciones.

Visual-Basic es una herramienta de disefio de aplicaciones para Windows,

en la que éstas se desarrollan en una gran medida a partir del diseifio de una
interfaz grafica.

5.2 La programacién orientada a objetos.

El tema de la orientacién a objetos no es nuevo. Sin embargo, en los vitimos afios
ha tenido un impacto tan grande en diferentes areas de la computacion que se
hace obligatorio, para cualquier persona relacionada con esta disciplina, el manejo
de los conceptos involucrados. De la misma forma ha surgido una proliferacion de
definiciones e interpretaciones que conducen, primero a confusién, y luego a
malas interpretaciones y abusos de los términos..

Cuando  Fortran aparecié en 1957 como una forma de automatizar la labor de
aquellos que programaban en lenguaje maguina y en ensamblador, hubo mucho
escepticismo. Habia que probar que un proceso automatico de traducciéon podia
competir con la eficiencia y el ingenio que aplicaban aquellos programadores para
poder ahorrar un microsegundo © una unidad de almacenamiento; y asi fue.

Los lenguajes de la primera generacion como: Fortran '| y Algol 58 estaban
orientados a facilitar la manipulacidon' de' expresiones: matematicas y liberar a los
programadores de los incomodos detalles que involucra‘(y mas en ese entonces)
el lidiar. con la maquina en: forma’directa. .:Aunque: manejaban el concepto de
subprograma, este:era.aplicado. mas _que todo.para reutilizacion. Ademas, los
programas eran relativamente planos; en el sentido de que consistian de una serie
de subprogramas que:referenciaban datos globales. Es facil deducir que en
programas. de.:no .necesariamente gran complejidad, empezaran . a darse
problemas serios si un sélo subprograma no funcionaba correctamente.

Para 1960, la popularizacion del transistor y la tecnologia de circuitos integrados
hicieron: posible que los costos de las computadoras disminuyeran y al mismo
tiempo fuera posible aumentar su capacidad. Surgieron entonces lenguajes como
Cobol y Algol 60, enmarcados dentro de la segunda generacion. A diferencia de
sus antecesores, éstos empezaron a dar mayor importancia al concepto de

subprograma como un medio para realizar funciones abstractas.

Es decir, al
afrontar un problema se

idealizaba un conjunto de acciones macro para
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solucionario, y estas a su vez serian atacadas como nuevos problemas, hasta
llegar a completar la solucidn final. Lo anterior condujo al anidamiento de
subprogramas,:y al desarrollo de:teorias referentes a‘estructuras.de control, y al
alcance._y _visibilidad de variables. . Es decir, se" .construyeron las: bases ' de la

programacion ;. estructurada apllcéndd una 'abs
requendos : -

ccion :de~los® procedumnentos*

o procedlmlento
en los datos mismos..

posuble tomar dos enfoques:
Ias func:ones requendas y 2) Iuego formular el dlagra

permitiran que los datos se mantengan actualuzados
informacion ultima que se desee en el sistema.

Estas ideas se vieron plasmadas por primera.ve T
lenguaje para programar simulaciones en el computador. Ae' donde’ los objetos de
una simulacién eran modelados en forma directa. como objetos de software.
Simula es el antecesor de lenguajes como Smalltalk, Object Pascal, C++, Clos, y
Ada, que se puede decir que son de desarrollo reciente. Estos lenguajes son
llamados orientados a objetos. En ellos, un moédulo es una coleccién de objetos,
que son capsulas que contemplan tanto un comportamiento (funcion) como un
estado (datos), conformando una unidad donde los datos son el fundamento y
estos pueden realizar "por si mismos" un conjunto de acciones determinadas,
tratando de simular el comportamiento de los objetos del mundo real.

La programacion orientada a objetos (POO) es una forma de programacién
que utiliza objetos, ligados mediante mensajes, para la solucion de
problemas. Puede considerarse como una extension natural de la

programacién estructurada en un intento de potenciar los conceptos de
modularidad y reutilizacién del cédigo.
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Elementos basicos de la programacién orientada a objetos

Los elememos basicos dela programacién orientada a objetos son: objetos,
- mensa;es .métodos y clases.

Objetos

un programa tradicional se compone de procedimientos y de datos. Un programa
orientado a objetos se compone solamente de objetos. Un objeto es una
encapsulacion genérica de datos y de los procedimientos para manipularios.
Dicho de otra forma, un objeto es una entidad que tiene unos atributos
particulares: las propiedades, y unas formas de operar sobre ellos: los
métodos. Por lo tanto, un objeto contiene, por una parte, operaciones que

definen su comportamiento, y por otra, variables manipuladas por esas
operaciones que definen su estado.

Por ejemplo, una ventana del sistema operativo Windows es un objeto. El color de
fondo de la ventana, el ancho, el alto, etc. son propiedades.

lI6gicamente transparentes al usuario, qQue permiten maximizar

Las rutinas,
minimizaria, etc. son métodos

la ventana,

Mensajes

Cuando se ejecuta un programa orientado a objetos, los objetos estan
recibiendo, interpretando y respondiendo a mensajes de otros objetos. Esto
marca una clara diferencia con respecto a los elementos de datos pasivos de los
sistemas tradicionales. Por ejemplo, en Visual Basic un mensaje esta asociado
con un procedimiento, de tal forma que cuando un objeto recibe un mensaje la

respuesta a ese mensaje es ejecutar el procedimiento asociado. Este
procedimiento recibe el nombre de método.

Otro ejemplo; cuando un usuario quiere maximizar una ventana Windows, lo que
hace simplemente es pulsar el botdn de la misma que realiza esa accién. Eso,
provoca que Windows envie un mensaje a la ventana para indicar que tiene que

maximizarse. Como respuesta a este mensaje se ejecutara el método programado
para ese fin.

Métodos

Un método se implementa en una clase de objetos y determina cdmo tiene que
actuar el objeto cuando recibe un mensaje. En adicién, las propiedades permitiran
almacenar informacion para dicho objeto. Un método puede también enviar
mensajes a otros objetos solicitando una accién o informacion.

th
=}



La estructura mas interna de un objeto esta oculta para otros usuarios y la unica
conexion que tiene con el exterior son los mensajes. Los datos que estan dentro

de un objeto solamente pueden ser manipulados por ios meétodos asociados al
propio objeto.

objeto

mensajes - -

datos

métodos

. cosas:

La ejecucion de un; programa onentado a objetos realiza fundamentalmente tres

N 2

Crea los objetos necesa o
Los mensajes enviados
internamente la |nformaC|o
Finaimente, cuando’los ;o eto
la memoria ocupada por:los

a otros objetos dan |uga 'a que i e: procese

o son necesarlos son b orT ado

Clases

Una clase.es. un’ tnpo_generlco de. objetos definido:por el
equnvale a la generahzacton deunti

Una clase

Private I\I:Texto As TcxtBox :
Sct Lhtexto = Text" e

Para enfocar la caja de texto MiTexto de una determ nada.ven ana esto es, poner

el cursor sobre eila, le enviaremos. el mensaje correspondiente; en Visual Basic,
esto se hace invocando en meétodo SetFocus asi: '

MiTexto.SetFocus ‘enfocar el objeto referenciado por MiTexto

Caracteristicas de la programacion orientada a objetos (POO)

Las caracteristicas fundamentaies de la POO son: abstraccién,
encapsulamiento, herencia y polimorfismo.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN




Abstraccion

Existen muchas definiciones de este término aqui emplearemos la de Shaw que
define el .concepto. como “"una descripcion simplificada de un sistema, que
enfatiza, algunos de’los detalles o propiedades del mismo, pero que también
omite otros” - Una buena abstraccion es una que enfatiza detalles que son

significativos al lector y que suprime otros detalles que son, por el momento
irrelevantes”. ’

Una  abstraccion’ es un medio que permite un mejor manejo de sistemas
complejos, al permitir suprimir o posponer detalles irrelevantes en cierto momento,
y concentrarse mas bien, en detalles verdaderamente esenciales. El reconocer
similitudes  entre  diferentes objetos también permite simplificar el dominio en
estudio, pues hace posible enunciar comportamientos o caracteristicas generales
que ios describen, sin importar detalles que podrian no ser |mportantes‘

Por medio de la abstraccion conseguimos no detenernos en los detalles concretos
de las cosas que no interesen en cada. momento sino; generahzar vy centrarse en
los aspectos que permitan tener una vision global del tema ‘Por. ejemplb ‘el'estudio
de un ordenador podemos realizarlo’' a nivel:de unc;on ‘miento’de: sus ‘circuitos
electrénicos, en términos de corriente; tensuon etcii o a nivel.de transferencia
entre registros, centrandose asi el estudio en’e ‘informacion entre’las
unidades gque lo componen (memoria, ‘unidad’ antmetlca unidad "de " control,

registros, etc.), sin importarnos el comportamnento de los circuitos electrénicos que
componen estas unidades. .

Encapsulamiento

El término encapsulamiento tiende a confundirse con mucha frecuencia debido a
que se le asocian diferentes significados. Formalmente, encapsulamiento se
refiere al fortalecimiento de las barreras de abstraccion mencionadas
anteriormente. Una abstraccion debe poderse manipular como una soia unidad
independiente que cumple con ciertas funciones. Cada abstraccién debe ser
claramente distinguible de las demas, asi como la forma en que interactuaran

entre ellas. Encapsular significa agrupar y manejar el grupo resultante como
tal, y no cada parte a su vez.

Estg caracteristica permite ver un objeto como una caja negra en la que se ha
metido de alguna manera toda la informacién relacionada con dicho objeto. Esto

nos permitira _manipular los objetos como unidades basicas, permaneciendo ;qulta
su estructura interna.

La abstraccic’:_r] y la encapsulacién estan representadas por la clase. La clase es
una abstraccion, porque en ella se definen las propiedades de un determinado
conjunto de objetos con caracteristicas comunes, y es una encapsulacion, porque

copstltuye una caja negra que encierra tanto los datos de que almacénan los
objetos como los metodos que permiten manipularios.



Herencia

La.herencia_es el mecanismo para compartir automaticamente métodos y datos
entre clases y subciases de objetos:"El usuario de Visual Basic no dispone de.esta-
 caracteristica. .- B T n e S S e T e Rt

Polimorfismo

Esta caracteristica permite implementar = maitiple
dependiendo cada una: deellas. de.:la: clase:
implementacién. Esto hace que se pueda acceder a: e métodos

distintos (todos con el mismo nombre) utilizando exactamente el mismo medio de
acceso. . PR = e

5.3 La Programacién en Visual Basic

Visual Basic 6.0 soporta la abstraccion, la encapsulacion, el polimorfismo y la
reutilizaciéon del codigo. Los objetos de Visual Basic estan encapsulados; es decir
contienen su propio codigo y sus propios datos. Asi mismo tienen propiedades'.
métodos y eventos. Las propiedades son los datos que describen un objeto. Los
eventos son hechos que pueden ocurrir sobre un objeto (un clic sobre un botén es

un evento que produce un mensaje) Un método agrupa el cddigo que se ejecuta
en respuesta a un evento.

Al conjunto de propiedades y métodos se le llama interfaz. Ademas de su interfaz
predeterminada, los objetos pueden impiementar interfaces adicionales para
proporcionar polimorfismo. El polimorfismo le permite manipular muchos tipos
deferentes de objetos sin preocuparse de su tipo.

En una aplicacion Visual - Basic, el programa esta formado por una parte de
codigo puro, y otras partes asociadas a los objetos que forman la interfaz grafica.

Es por tanto un termino medio entre ia programacion tradicional, formada por una
sucesion lineal de codigo estructurado, y la programacion orientada a objetos.
Combina:ambas tendencias. Ya que no podemos decir que VB pertenezca por

completo a uno de esos dos tipos de programacion, debemos inventar una palabra
que la defina: PROGRAMACION VISUAL.

Visual Basic es hoy el lenguaje de programacion mas popular del mundo. Es un
producto con una interfaz grafica de usuario para crear aplicaciones para Windows
basado en el lenguaje Basic y en la programacién orientada a objetos.

La palabra “Visual™ hace referencia al método que se utiliza para crear la interfaz
grafica de usuario. En lugar de escribir numerosas lineas de coédigo para

implementar una interfaz, se utiliza el ratdn para arrastrar y colocar los objetos
prefabricados al lugar deseado dentro de un formuilario.

n
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La palabra "Basic" hace referencia al lenguaje BASIC (Beginners All-Purpose
Symbohc Instruction Code)., un lenguaje utilizadopor.mas programadores. que
..ningun_otro lenguaje en la historia de la informatica. Visual, Basic ha evolucionado
a _partir del lenguaje BASIC original y ahora contiene: centenares de’instrucciones,

‘funciones y palabras clave, muchas de las cuales estén dlrectamente relacuonadas
con la interfaz grafica de Windows.

5.4 Estructura de Visual Basic. S
No es el proposito del presente trabajo proporcnonar una descripcion.detallada de
todos los elementos utilizados para el desarrolio de’ aphcacnones enVisual Basic.
Para ello existen cursos y libros excelentes. Describiremos ‘aqui solamente
aquellos elementos que consideramos fundamentales para:comprender como se

desarrolla una apllcaCIon en Visual Basic, y por supuesto’ aquellos que se utilizan
en el Programa que aqui se desarrolla.

5.4.1 Formularios y controles.

Los formularios y los controles constituyen la base para construir programas en
Visual Basic. Desde el punto de vista del Programador; un formulario y un control
son ' objetos con propiedades, métodos y eventos. Desde la- perspectlva :del
usuario, un formulario es el lugar en el que se colocan todas las'cosas con las que
interactua cuando utiliza el programa. Estas cosas que se colocan en el formularlo

son 'los controles, que permiten que el usuario que utmza su: programa jrea'llce
acciones, como introducir texto y pulsar botones.

Los  formularios son tratados como controles con sus propleda'des eventos y
meétodos. Aunque se trata en realidad de un control especial que utilizamos para
contener ' los “ controles “mas usuales con los que construimos. nuestras

aplicaciones: - textbox, ( cajas de texto) label (etiquetas), commandbutton
(botones), etc.

Formulario de Arranque

Es el primer formulario que se despiiega en la Aplicacién. Por lo general es
el primer formulario que se crea en el Ambiente de desarrollo. No necesariamente

una Aplicacion tiene que arrancar con el primer formulario del Proyecto ya que
esto se puede modificar.

Controles Personalizados y Objetos Insertables

Un Control personalizado es un archivo con una extension .vbx u .ocx que cuando
se afade a un Proyecto extiende la caja de herramientas de Visual Basic, pueden
afiadirse dentro de ia opcion de Menu Proyecto en la opcion Componentes.



Un Objeto Insertable es un tipo de control Personalizado que es un Objeto y una
Aplicaciéon servidora OLE, como una hoja de trabajo en Excell o un Documento de

Word, esto o puede acceder dentro de la“ opcuon Proyecto. Componentes en la
pestana Objetos Insertables.

La ventaja de usar los Controles . Personallzados es obvia puesto que. no es
necesario Programar algo que ya esta. hecho. o

En Vnsual Basic el uso de Formulanos es una ACtIVIdad realmente: ﬂexnble.
hacer -que todos los Formularios de ‘un: programa sean visibles:  de

simultanea o podra cargar y descargar formularios a medida que el Programa los
valla neceS|tando

empleo del usuario.
Propiedades de los Formularios.

Las propiedades mas comunes de los for
resto de los controles son las siguientes::

Name:
codigo.

Caption:

Backcolor: Color de fo‘ndév"del‘fo'rmula’ o. "
Forecolor: color del texto del.formulario. k

Una aplicacion suele contener mas de un formulario. Para utilizar varios
formularios hay que anadir cada uno de elios al Proyecto mediante la opciéon de
menu Insert / Form o pulsando sobre el botén.

Propiedades, métodos y eventos

Dicho de manera senciila, las propiedades describen objetos. Los métodos hacen

que el objeto haga algo. Los eventos son lo que ocurre cuando un objeto hace
algo.



Todo objeto, como un formularic o como un control, posee un conjunto de
propiedades que lo describen. Aunque este conjunto no es idéntico para todos los
objetos, algunas propiedades son comunes a la mayoria de los controles. Puede
ver todas las propiedades de un control determinado en la Ventana de
Propiedades de! IDE. g =

Tabla 5.1 Propiedades comunes de los controles de Visual Basic.

Propiedad | Descripcién
Left La posicion de la parte izquierda de un control con respecto a su
. contenedor
c Top La posicidon de la parte superior de un control con respecto a su
contenedor
" Height La altura de un control

Tabla 5.1 Propiedades comunes de los controles de Visual Basic.

i Propiedad Descripcién
Width El ancho de un control
i Name Eil valor de cadena que se emplea para hacer referencia a un control
' Enabled El valor boleano(true/false) que determmina si los usuanos pueden
| manipular el control
i Visible El valor boleano(true/faise) que determina si los usuarios pueden ver

i el control

Los meétodos son blogques de cdodigo disefados en un control que le indican al
control como hacer las cosas, como moverse a otra ubicacion de un formulario. Al
igual que sucede con las propiedades, no todos los controles tienen los mismos
meétodos, aunque algunos métodos comunes existen.

Tabla 5.2 Métodos comunes de los controles de Visual Basic.

i Método i Uso

: Move i Cambia la posicidn de un objeto en respuesta a la solicitud de cédigo
; Drag Maneja la ejecucion de una operacion de arrastrar y soitar hecha por
¢ el usuario

| SetFocus Da el enfoque al objeto especificado en la llamada de! método

{ ZOrder Determina el orden en que aparecen miultiples objetos en la pantaila.

Los eventos son o que ocurre en torno a un programa. Por ejempio, cuando un
usuario pulsa un boton, se producen muchos eventos: el botén del ratén esta
presionado, el CommmandButton del programa esta puisado y el botén def ratén se
suelta. Estas tres cosas se corresponden con el evento MouseDown, con el
evento Click y con el evento MoseUp. Durante este proceso, también tienen lugar
el evento GotFocus del CommandButton y el evento LostFocus del objeto que
tuviera antes el enfoque.

De igual manera, no todos los controles tienen los mismos eventos, pero aigunos
eventos los comparten muchos controles. Estos eventos se producen como
resultado de ciertas acciones especificas del usuario, como mover el raton, pulsar
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una tecla del teciado o puisar un cuadro de texto. Estos tipos de eventos los inicia
el usuario y normalmente sera en ellos donde escriba cédigo.

Tabla 5.3 Eventos comunes de los controles de Visual Basic

| Evento | Ocurrencia

. Change | El usuario modifica texto en un cuadro combinado o cuadro de texto.
L Click | El usuario pulsa un objeto con el botén izquierdo del raton.

i DbClick | Elusuario pulsa dos veces un objeto con el boton izquierdo del raton.
"DragDrop | El usuario arrastra un objeto a otra ubicacién,

| DragOver | El usuario arrastra un objeto sobre otro control.

. GotFocus | El objeto recibe el enfoque.

. KeyDown | El usuario pulsa una tecla del teclado mientras un objeto tiene el
! i enfoque.

Tabla 5.3 Eventos comunes de los controles de Visual Basic

[KeyPress | El usuario pulsa y suelta la tecla del teciado mientras un objeto tiene
| | el enfoque

| KeyUp | El usuario suelta una tecla del teclado mientras un objeto tiene et
: enfoque.

Event | Ocurrencia.

LostFocus ' Un objeto pierde el enfoque.

MouseDown { El usuario pulsa cualquier botdn del ratén mientras el puntero se
| encuentra sobre el objeto.

MouseMove ! El usuario mueve el puntero del ratén sobre el objeto

MouseUp . El usuario sueita cualquiera de los botones del ratén mientras el

! ' puntero se encuentra sobre el objeto.

Relacion existente entre propiedades, métodos y eventos.

Aunque las propiedades, méetodos y eventos hacen diversas cosas, es importante
saber que a menudo estan interrelacionados. Por ejemplo, si mueve un control por
medio del método Move (con toda probabilidad de respuesta a un evento), una o
mas propiedades de la posicion del control (Top, Height, Left y Width) cambiara
como consecuencia de ello. Dado que el tamafio del control ha cambiado, se
produce el evento Resize.

La interdependencia implica que a veces se pueden realizar las mismas tareas en
el cédigo si se manipulan las propiedades y métodos de objeto.

La importancia de la programacion conducida por eventos

Cuando se crea un programa en Visual Basic, lo que se esta haciendo
generaimente es programacion conducida por eventos. Este concepto significa
que la mayor parte del codigo que escriba se ejecutara a medida que los usuarios
vayan haciendo cosas en el programa o incluso cuando se produzcan ciertas
cosas en Windows —cuando se produzcan eventos-. Evidentemente, la
programacion, concebida de esta forma, implica que tendra que saber cuando se
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producen los eventos y cuando debe escribir codigo que haga que el programa se
comporte de una manera determinada en respuesta a un evento.

Afortunadamente, Windows y Visual Basic hacen la- mayor -parte . del trabajo.

Siempre que se produce un evento, Windows envia un’ menaje al” programa Su”
programa lee . este mensaje y luego ejecuta: el’ codigo ‘que el . usuario haya
agregado al evento. Si no especifica cdédigo para un: evento el programa lo
ignorara. :

Generalmente, este codigo se conoce como procedlmlento que se def‘ne como un
bloque de cédige que se puede llamar desde su. apllcacmn Este cod;go puede ser-
utilizado para mover objetos por un formulario; calcdlar;un’valor:a partir de ‘una ;
formula o escribir datos en una base de datos: Independlentemente de cual sea Ia
finalidad, un procedimiento siempre usa este formato g i )

{. .. Codigo del_procedimiento S
End Sub : Function : Property

eI codlgo :
n. procedn_*mentoi

cosas:

= Pulsar dos veces el objeto.

= Seleccionar el objeto con el raton y pulsar F

= Seleccionar el objeto y elegir Cédigo en el

- Seleccionar el formulario del objeto en pulsando el

botén Ver Céodigo vy eligiendo el objeto en Ia Ventana Codige

5.5 Elementos del Lenguaje

El codigo 'en Visua! Basic se almacena en mddulos. Cada modulo esta subdividido
en distintas secciones; una para cada objeto del modulo. Cada seccién de cddigo
puede contener uno o mas procedimientos distintos. Y un procedimiento esta
formado por comentarios, declaraciones de constantes y de variables,
expresiones, sentencias y llamadas a procedimientos.

Variables.

Una variable contiene un valor que puede modificarse a o largo de la ejecucion de
la aplicacion. Cada variable tiene atributos propios, como:



e Nombre.- es el nombre que utilizamos para referirnos a la variable en la
aplicacion. . )

Ietras digitos,” el caracter de sub yad
po, de'la: varlable (%,» S, 1, # @ y $

para “Visual: Basnc po ejemplo el paréntesis. Los caracteres de’ declarac on dep
txpo cuando se utmcen tienen que ocupar la ultima posicion.

de’ una variable no puede ser una palabra reservada. Una palabra
reservada ‘tiene” un significado especial para Visua! Basic. Son palabras
reservadas las sentencias predefinidas (como For), los nombres de funciones
(como ~Val), métodos (como Hide), propiedades (como Caption), tipos (como
Long) y de operadores (como And).

Tipos de datos intrinsecos

Todas las variables tienen un tipo de dato que determina la clase de datos que
pueden almacenar. Una variable puede ser de alguno de los tipos siguientes:

Tipo Descripcion Car-tipo Rango
integer Entero %o -32.768 a
(2 bytes) 32.767
Long Entero largo & -2.147.483.648 a
(4 bytes) 2.147.483.647
Single Coma flotante. Precision ! -340E+38 a
simple (4 bytes) 3,40E+38
Double Coma flotante. Precision # -1,79D+308 a
doble (8 bytes) 1,79D+308
Currency NOamero con punto @ +/-
Decimal fijo (8 bytes) 922.3373203.6685.477,
5807
String Cadena de caracteres de (ninguno) Hasta 64K
longitud fija: aproximadamente

(1 byte por caracter)



String Cadena de caracteres de Hasta 2 caracteres

longitud variable: aproximadamente
(10 bytes + 1 byte por
caracter) ‘
Byte Caracter (1 byte) = === === -woms (ainguno) - 0'a 255
Boolean Boolean (2 bytes) . S o (ninguno) o True o False ..
Date Fecha/Hora (8 bytes) = (ninguno). ... . 1/Enero/100'a
. : : : :.,31/Diciembre/9.999
Object Referencia a un objeto Sro(ningUno) T KCuanUler : referencla a
(4 bytes) s T e tipo Object
Variant Con numeros: ’ U (ninguno) TY P Cualquier valor numeérico
(por omision) 16 bytes ‘ : i . hastael intervalo de un
" SRR " tipo-Double
Variant Con caracteres: (ninguno) - . El mismo intervalo que
(por omlsnjn) 22 bytes +- 1 byte por RO ’ para un tipo String de
caracter o T longitud variable
Decumal Nimeros con O a 28 -~ (ninguno) Valor mayor con O decs:
decimales (14 bytes) +/-79.228.162.514.264.
(No se puede declarar 337.593.543.950.335
una variable de este tipo. Valor mayor con 28 dec:
Solo se puede utilizar con +/-7.,9228162514264
un Variant) 337593543950335

Un byte son ocho bits y un bit se representa mediante un O o un 1, simbolos que
componen el snstema binaric empleado por los ordenadores. Un multiplo es et
K; 1Kbyte es igual a 2'° bytes (2 es la base del sistema binario y 1K=2'°=1024).
Cada caracter del codigo de caracteres ANSI se representa por un byte.

Un numero expresado en coma flotante es un nimero fraccionario con punto
decimal variable. En el tipo Currency el punto decimal es fijo (cuatro decimales).

El valor real en precisidén simple 3,40E+38 equivale a 3,40 por 10 elevado a 38.
Analogamente, el valor real en precusnon doble 1,79D+308 equivale a 1,79 por-10-
elevado a 308 E el nerii ] -

True sngmfca verdad: Y False sngnlfca falso

Declaracion de variables

Antes de utilizar una variable, es aconsejable declarar su tipo. Una forma de
hacerio la sentencia Dim (o una de las palabras Publiic, Private o Static).
Cualquier declaracidon de estas inicia las variables numeéricas con el valor cero 'y
las variables alfanuméricas con el caracter nulo.

Moédulos de Visual Basic

60



El codigo de una aplicacion Visual Basic se edita en mddulos. Los médulos tienen
incorporadas funciones automaticas de formato y comprobacion de sintaxis. Hay
tres tipos de modulos: de formularios, estandar y-de-clase. Para agregar uno de
estos modulos en una aplicacic’m simplemente tenemos - que ‘ejecutar la orden

correspondiente del menul “Proyecto:""Agregar “formulario=para~un formulario; -

Agregar modulo para un maddulo estandar o Agregar médulo de ‘clase para una,
clase. : :

Modulos de formulano

aplicacion. Las declarac:ones a'-nlvel ‘
estandar, son pubhcas (Pubtic). por omnsmn.

Amblto de variables

Se ‘entiende por ambito o alcance. de una. variable el e paC|o de Ia apllcacton
donde la variable es visible y por lo tanto se puede utlllzar :

La tabla siguiente resume como debe declararse una varlable en funcnon de!
espacio donde deseamos que sea visible: :

Ambito Declaracién

Local Dim, Static, o ReDim (dentro de un procedumnento)
Modulo Dim o Private (seccion de declaraciones del médulo)
Global Public (seccion de declaraciones de un maodulo

A nivel el médulo, no hay diferencia entre Dim y Private, pero se acohseja utilizar
Private en contraste como Public. En un procedimiento no tiene Iugar esta
observacién, ya que no se puede utilizar ni Private ni Public.

Un formulario (.frm) incluye controles mas cddigo y que un mddulo (.bas) o una
clase (.cls) incluyen sélo cédigo.
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Variables locales

Una variable local se-reconoce solamente en el procedimiento .en el que: esta

definida. Fuera.de.ese: procedi, iento, -la variable no es conocida:: Su utmzac:on
mas comun es mter\/emr en ca i i :

Para declarar una varlable Iocal a un procedtmlento coloque Ia sentenc:la Dlm
correspondlente demro del mlsmo ai A -

Una varlable Iocal es remncnada cada vez que entra en eI procedlmxento CEn otras
palabras,” una . variable “local “no: conserva’su-valor:: emre ‘una llamada-al. .
procedimiento y la siguiente: Para’ hacer ‘que . esto’ suceda hay que-declarar la
variable estatica. Visual Basic inicia'una variable estatica solamente la’ primera vez:
que se llama al procedimiento. Para declarar una varlable=~estat|ca i‘utnllce ia:
palabra clave Static en lugar de Dim. )

Para hacer que todas las variables de un proced:mnento sea
tambien proceder declarando el procedimiento estatico. &

estaticas, p‘i.:ede

Si una variable aparece en un procedimiento y no esta exphcntamente declarada
es por:omision’ lc_:cal En cualquier caso, se aconseja. declarar todas Ias varlab|es
expllcutamen_te

Varlable utuhzadas dentro del médulo

Una var/able declarada a nivel del mdédulo (formulano modulo ’estandar o: clase). :

puede se! "compamda por todos los proced|m|entos de ese modulo. Una vanable a-
nivel: del

hacer clic ‘en- el botdn Ver codlgo :
seleccionara’(General)” de- la . listai de
"(Declaraczones) de la hsta de Ia derecha;

a: lzqu1erda Ilsta» d
|sta de procedlmlentos. :

Este tipo de varlables son por omisién estét/cas.

Variables globales

Una variable global es una variable declarada a nivel del moédulo pero a la que se
puede acceder desde cualquier otro modulo.

Para hacer que una variable sea global o publica, hay que declarar Public en la
seccion de declaraciones del moédulo. Para elio, si el mdodulo ya existe,
seleccionelo en la ventana Proyecto y haga clic en el botdn Ver cédigo; y si no
existe, créelo ejecutando la orden correspondiente del menu Proyecto.



Operadores.

La tabla que se muestra a continuacion presenta el conjunto de operadores que
soporta Visual Basic ordenados de mayor a menor prioridad respecto a coémo se
evaluan cuando varios de ellos intervienen en una misma expresion. Los
ordenadores que aparecen sobre una misma linea tienen igual prioridad. Las
operaciones que se incluyan entre paréntesis se evaluan antes, ejecutandose
primero los paréntesis mas internos.

Tipo Operacidn Operador
Aritmeético Exponenciacion "
Cambio de signo -
Multiplicacion y division * 1/
Division entera \
Resto de la division entera Mod
Suma y resta ) +, -
Concatenacion Concatenar o enlazar . &
Relacional lgual, distinto, menor, mayor ... =, <> € > <= >=
Otros Comparar dos expresiones de cars. Like
Comparar dos referencias a ob;etos; s
Légico - Negacion Sl - Not
And B . s T And
Or inclusiva S Or
Or exclusiva : S Xor
Equivalencia (opuesto a. Xor) . Eqv
lrnplncacnon - imp

(falso si el primer operando verdadero y
segundo oper_andqfa|so =

Sentencias.

Una sentencia es_una linea de texto que indica:una o mas operaciones a realizar.
Una linea puede tener varias sentencuas separadas unas de otras por dos puntos‘

total —canttdad precuo suma = suma + total

Una sentencna Vlsual Ba51c puede escrlblrse en varias lineas flsu:as utxhzando el
carécter. de continuacién de linea (un. espacno en bianco seguido® del caracter de
subrayado). Por ejemplo: .

PagoMensua!l = CantidadPrest”
(Interés / (1 — (1 /7( (1 + Interés) [ Meses) ) })



La sentencia mas comun en Visual Basic es la sentencxa de asngnacnon Su forma
general es

Una aphcacnon no es mas’ que un conjunto de sentencnas destl adas a resolver un’
problema: determmado La forma en la que se organlzan las’ sentencnas y el orden
en’ que se ejecutan dan lugar ala estructura de Ia apllcacuon : :

Puesto que una aplucacxon Visual Basic. consta de objetos la estructura de su
codigo define o que se ve en pantalla. Asi, un formulario no es mas que una
representacion de las propiedades que definen su apariencia y su comportamiento
intrinseco. Apariencia y comportamiento esta regidos por un cddigo contenido en
lo que hemos denominado moédulo de formulario ‘

Cada modulo de formulario contiene procedimientos conducidos por
eventos; esto es, procedimientos que responden a los eventos que se
produzcan en relacion con el formulario; bien sobre el propio formulario, o
bien sobre sus controles.

Para hacer que una aplicacion responda a los eventos que sobre ella se puedan
producir, uniremos a cada uno de sus objetos el codigo que deseamos se ejecute
como respuesta al evento ocurrido. Este cédigo asociado con cada objeto y escrito
para un determinado evento recibe el nombre de procedimiento conducido por
un evento.

Ademas de procedimientos.conducidos por eventos, los moédulos de formulario
pueden. contener proced|m|entos generales que se ejecutan como respuesta a una
lHamada‘: :desde ‘cualquier’ ' procedimiento _,conducxdo por un evento. Estos
procedlmlentos se:pueden colocar en el propio: modulo de formulario, aunque lo
mas comun es colocarios en un modulo estandar entre otras cosas, para ponerilos
a disposicion de otros formularios.

Cuando sea necesario crear objetos que se puedan llamar desde los
procedimientos de aplicacién, se utilizara un moédulo de clase.
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La programacion con procedimientos tiene dos ventajas importantes:

e Los procedimientos permiten dividir-la. programacion de:una: aplicacion en
unidades de codigo logicas -separada lo -que: facilita. su: depuracién 'y
mantenimiento. T 7 iy B o Bty e R e

e Los procedimientos utlhzados en;un programa. pueden actuar. como: bloques
basicos en otros programas normalmente’ conuna mlmma modlf'cacxon o
incluso sin cambios. -

rchivos: que conforman un programa Entre

un formulario), grafco

> C ntrole 'Acnve}x Otros tipos de archuvos pueden formar
parte de un proyecto : . . .

En un proyecto cuando se crea un’ programa cada formulano modulo grafco V'
control ActiveX queda guardado como un archivo individual: e e i

La informacion detaliada de todos los archivos del programa se'almacena en el
archivo del proyecto. Este archivo enumera todos los archivos que: utiliza el
programa, aparte de los detalles como el nombre del proyecto y la forma en que
se debe configurar el IDE mientras trabaja en el proyecto. Los archivos de
proyecto tienen la extension. VBP,

5.8 Estrategia de programacion bajo Visual Basic.

La creacion de un programa bajo Visual Basic conlleva los siguientes pasos:

o
h

odulos (bloque de codugo ‘queino estan unidos a.-



Creacion de una interfaz de usuario. Esta interfaz sera la principal via de
comunicacién hombre - magquina, tanto para salida de datos como para
entrada. Sera necesario partir de una ventana - Formulario - a la que le iremos
anadiendo los controles necesarlos que nos permutan Ia mteracccon con el
codigo del programa.” o

Definicion de  las propiédades de los cdntrolés ”('Orbjetos)_, que hayafﬁbs'
colocado en ese formulario. Estas propiedades determinaran:la forma estétlca
de los controles, es decnr como son los controles y para qué:sirven

del programa.

Generacion del cédigo del programa Un programa puede hacerse solamente'
con la programacion de los distintos procedimientos que: acompanan ‘aicada
objeto. Sin embargo, VB ofrece la posibilidad de establecerun: codlgo de
programa separado de estos eventos. Este codigo puede introducirse en’ unos
bloques llamados Moddulos, en otros bloques  llamados . Funciones, 'y otros
llamados Procedimientos. Estos Procedimientos no responden a un: evento
acaecido a un objeto, sino que responden a un evento. producndo durante la
ejecucion del programa. .
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Capitulo 6. Descripcion del programa.

6.1 lntroduccuon.

La presente apllcacmn ‘es Una herramienta destinada a auxiliar a empresarios,
inversionistas iy = tomadores de decisiones en la evaluacidon de proyectos de
inversion.: Para ello ‘a pamr de los conceptos de [Inversion Neta, Ingresos
operativos: Y Egresos ‘operativos de un proyecto o negocio, el programa
calcula’los parametros de decision discutidos en el Capitulo 4. Tasa Interna de
Rendlmlento (TIR), : Valor (VPN)Presente Neto y Periodo de Retorno de la
Inversién:. S

Como toda aplicacion en ambiente Windows, el programa consta de una interfaz
grafica conformada por seis(6) mddulos de formulario o pantallas que el usuario va
desplegando conforme procede a la captura datos y el calculo de los parametros
de decisidén. El nombre con que estos formulanos se |denm'can en el coédigo de la
aplicacion es:

1. Evalua.frm;

2. Ingreso.frm;

3. Egreso.frm;

4. FlujoDeEfectivoNeto.frm;
5. InversionNeta.frm;

6. Renta.frm;

Asi mismo el programa consta de un . Mddulo estandar denominado:
Modulelnv.bas el cual contiene todos los procedlmlentos y funcnones que son
comunes al resto de los mddulos. S : . .

Al igual que otras aplicaciones de Visual Basic los formularios contienen objefos Y-
codigo asociado a ellos, los cuales iremos describiendo en este capitulo.

Los formularios: Evalua, Ingreso, Egreso e InversionNeta se utilizan para la
captura de los datos generales del proyecto asi como de los conceptos e importes
de ingreso, egreso e inversion neta del proyecto de inversién.

La captura de informacion se ileva a cabo introduciendo los datos en cajas de
texto (TextBox), o en tablas de datos (MSHFIlexGrid). La ejecucion de acciones
se lleva a cabo mediante botones de comando (CommandB8utton), barras de
herramientas (Tool/Bar) y menuds de instrucciones. La salida de resultados se
hace a través de cajas de texto (TextBox y tablas de datos(MSHFIlexGrid en la
pantalla, y a través de la impresora.
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6.2. Formularios.

6.2.1 Mdédulo de Inicio (Evalua.frm)

Egresos Flio de ef ectrve Rentabidicdad

figura 6 1 Imagen del formulano Evalua frm

El formulario Evalua que se muestra en la fig. 6.1 es el primero que se despliega al
arrancar la aplicacion Este formulario sirve para capturar 10s datos iniciales del
proyecto. Nombre, cantidad de conceptos de ingreso, de egreso y de
inversion neta. asi como la vida dtil dei proyecto.

El formulario consta de los siguientes objetos de Visual Basic: siete etiquetas
(Label). cinco cuadros de texto (TextBox). un boton de comando
(CommandButton), una barra de herramientas (Tool/Bar) con cinco botones y un
menu de opciones para Abrir y Guardar archivos.

Esenciaimente el formulario es una pantalla de captura de datos. En élla se
capturan los datos que dimensionan las matrices de flujo de efectivo que

conforman el corazén de ia aplhcacion Como se observa en la pantalla los datos
que hay que proporcionar son:

Nombre del proyecto;

Ndamero de conceptos de ingreso;
Numero de conceptos de egreso;
Numero de conceptos de inversion,

TESIS CON
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Numero de periodos deil proyecto (vida util).

Para introducir datos, se coloca el cursor en |la caja de texto (TextBox)
correspondiente y se escribe en ella usando el tecilado de la computadora. Una
vez que se han proporcionado los datos se oprime el boton Aceptar. Con
excepcion del nombre del proyecto. aue puede conformarse de letras y numeros,
el resto de los datos debe ser un numero S se introduce un dato no numerico, el
programa despliega una caja de texto advirtiendc del error

- Maoduto de Inio

Archivo  Ayuda

Fluro de afectivo

Fig. 6 2 Mensaje de error en la captura de datos

Una vez introducidos todos los datos. el programa preguntara si se desean grabar
los datos y crear un Proyecto Para ello cuenta con un CommonDialog Box que
abre una caja de didiogo comun de Windows para grabar en el directorio
seleccionado por el usuario. E! programa establece por defecto el directorio
Proylnver. pero este pede ser modificado por el usuario.

e e .
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Abrir Gasardar :
Guerdar en [ Proy_irmve =] + &ex -

W rgreso_eQgreso

8| gy e<omF As0l

¥ | nQr esonr esnd
B Nombe edeArchrvo
B Proyecto_1

E] Proyectlo_ejerncdo
E prueba de envio

Nombre de
dchrvo. _
Tipo: JFichetos de Textol® 1a.* doc)

figura 6 3 Caja de Dialogo Guardar

Cuando se ha creado y guardado el provyecto, el programa despliega el mensaje
de la figura 6 4 indicando que se puede continuar con la captura de datos en
cualquiera de los modulos de la aplicacion

fiproyecto: Proye(to ejemplo ba sido creado

[) Para contnudr ia entrada de datos haga chick en ef botdn de los médulos de Ingresos,
° Egresos o Inversion Neta

eptar

Figura 6.4 Mensaje de proyecto creado

Si al iniciar ta agilicacion se desea trabajar con un proyecto previamente grabado,
entonces debera seleccionarse Abrir en el Menu Archivo y el programa
desplegara una caja de dialogo como la mostrada en la figura 6.5.
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Abrir Lausar dae ; :
Buscar en | -~y Proy_inves 'I - & o F-

M) ngreso_egreso
:l__] W S OmQr 503
NGF ESoeQr esod
() Nombrede l

o Tipo: Documento de texto
[B) Provmcto_8 4o T o0 B
E :craon0 B Proyeuto _
E frueba de envio

Nombre de

srchivo. — ] =] &
Tipo de archivos  [Ficheros de Textof™ 1xt.*.doc) -] -Cancelar . l

™ Abis como sélo lectura
figura 6.5 Caia de Dialogo Abrir

Una vez abierto el archivo del proyecto seleccionado, entonces es posibie llamar a
los Modulas de Ingresos. Egresos, Inversion Neta, Filujo de Efectivo y
Rentabiidad. pulsando los correspondientes botones en la barra de herramientas
en la parte superior del formulario. De esta manera se esta en posibilidad de iniciar
la captura. modificar o simplemente visualizar los datos que conforman los flujos

de efectivo del proyecto.
A continuacion se presenta el coédigo del médulo.

Evalua.frm (codigo del médulo)

Dim str As String

Private Sub Command1 Click()
On Error GoTo 100

‘Lectura de datos generales

NombreDeArchivo = TextNombre.Text : TESIS CQN
FALLA DE ORIGEN
if IsNumeric(Text1.Text) Then

nci = Cint(Text1.Text)

GoTo 20

Else:

str = "El nimero de conceptos de ingreso”




GoTo 10
End If

20 If IsNumeric(Text2. Text) Then
nce = CInt(Teth Text) h
GoTo 30: :
Eise: L :
str="E| numero de conceptos de egreso
GoTo 10
End lf

30 If IsNumenc(TextS Text Then
ncinv. = Clnt(TextB Tex
GoTo 40 B
Eise: :
str = "El ndmero de conceptos de mversmn
GoTo 10
End If

50" DlmenSlonamlento de varlables
dimmat ='nci+ nce + ncinv + 4 SR
ReDim' ClStr(nCl) CeStr(nce) CmvStr(ncmv)
ReDlm Ma FIUjoN(dlmmat nper) e

Call MenuGuardarArchlvo Chck

Msg Para contmuar la entrad de datos haga click en el boton de Ios

modulos de Ingresos, Egresos o Inversic Neta V vixclamatlon. "El proyecto " &
NombreDeArch:vo &." ha sido cread )" e . : :

Exit Sub 0 i s

10 MsgBox str & b debe ‘ser.un ny
de datos” ")

100 If. Err. Number = chCance
End Sub . :

", vbExclamation, "Error de éntrada

Private Sub MenuFlujo_- Chck() :

FlujoDeEfectivoNeto. Show vbModeless
End Sub
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Private Sub Menulingresos_Click()
Ingreso.Show vbModeless
End Sub.

Private Sub MenuEgresos Chck()

End Sub

Private. Sub MenuRenta
Renta. Show vbModeles
End Sub

Private Sub MenuAbnrArchnvo- Chck() i
On'Error GoTo: 100 i
CommonDlalog1 CanceIError

'Flltros

CommonDlalog1 Filter = "Flcheros de Texto(" txt bl doc)|"
ot doclTodos |os flcheros(* ")|" -

‘Flltro por defecto
CommonDlang1 Fulterlndex = 1

‘Visualizar la caja de dlélogo

CommonDialog1. ShowOpen 1
n = FreeFile Ch

Open CommonDlalog‘l FlleTltle For Random Asn

Get #n, 1, NombreDeArchuvo
Get #n, , nci

Get #n, , nce

Get #n, , ncinv

Get #n, , nper T
TextNombre.Text = NombreDeArchnvo
Texti.Text=nci
Text2.Text = nce
Text3. Text =ncinv.:
Textd4d. Text = nper :

‘Esta mstruccufm permute abrir y actualizar el formulario de flujo de
‘efectivo cuando se capturan datos en este modulo.

True,'ge‘ne‘ra'b un'error cuéngo se pulsa . cancelar
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FIujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click

100 if Err. Numbe

r= cdlCahcei Then Exit Sub
End Sub’ e s kel A

Prlvate Sub MenuGuardarArchlvo - Click():
On Error. GoTo 100 g

ancel Error = True ‘g ne a un error cuando se pulsa cancelar

CommonDlalog1 Filter = "Flcheros de Texto(*. txt - doc)l" &
shn Tty *.doc| Todos los flcheros(' ")l' R
'Ftltro po _defecto R
CommonDlang1 Filterindex = 1
Visualizar la caja de dialogo
CommonDnalog1 ShowSave
‘n-=FreeFile

'Abrlr el fichero para escribir
Open CommonDialog1.FileTitle For Random Asn.
CommonDialog1.Fiags = &H2
‘Put #n, 1, NombreDeArchivo
Put #n, , nci
Put #n, , nce
‘Put #n, , ncinv
Put #n, , nper
Close #n

100 If Err.Number = chCancel Then Exxt Sub
End Sub

Private Sub Menulmprimir__Click()
CommonDialog2.ShowPrinter
PrintForm

End Sub

Private Sub MenuSalir_Click()
Close #n

End

End Sub

Private Sub Toolbar1_ButtonClick(ByVal Button As ComctiLib.Button)

Select Case Button.Key
Case "Bting”
Ingreso.Show vbModeless
Case "BtEg
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Egreso.Show vbModeless
Case "BtinvNeta”
MenulnvNeta Click

Case "BtFlujo”

MenuFiujo Click

Case "BtRenta"
tMMenuRentabilidad Click

TESIS CON

End Select FALLA DE ORIGE i
End Sub } T -

2

6.2.2 Inversion (Inversion Neta)

- 1w ey sy svet s deed pv oy st

figura 6 6 Imagen del formulano InversionNeta. frm

Para acceder al mddulo de inversidon Neta se debe pulsar el boton lnversion en la
barra de herramientas del modulo inicial. Al hacerlo, se despliega la pantalla que
aparece en la figura 6 6

El formulano consta de un menu de opciones, una barra de herramientas, una
tabla de datos y una caja de texto en donde se muestra el nombre del proyecto
activo

Para iniciar la captura de datos se debera elegir Iniciar en. el menu Archivo. Al
hacerio el formulario aparecera ccen el nimerc de renglcnes .y columnas con que
se dimensiond en el modulo de inicio. Si el nimero. de: ‘conceptos de lnversion
Neta es n, el niumero de renglones de la tabla de datos serda n+2. Asi mismo, si‘el
numero de periodos del proyecto es p, el nimero de columnas de Ia tabla es p*-2.

Si el proyecto es de nueva creacién y no se han introducidokdatos de la inversiéon
neta. la tabla aparecera en blanco, con excepcién del primer renglén (en amarilio)



-er el que aparecera el encabezado “Concepto de Inversion Neta / Periodo” y
los numeros 0,1,...,p correspondientes a los anos de vida utl del proyecio- y el
ultimo rengléon de la primera columna - en que aparecera la leyenda * Suma de

Inversion Neta”.

- Inversion net s del proyesto

Concepto de Inverswn Neta /7 Petwodo

Suma de inverion Heta

Figura 6.7 Formulano correspondiente al proyecto proyecto ejemplo de la figura 6.2

En este momento deben introducirse los conceptos de nversion y sus
correspondientes importes, de igual forma en que se haria en cualquier hoja de
caiculo. Al v introduciendo lcs datos rran apareciendo en el uitimo rengion. los
valores correspcndientes a la suma de la inversion neta para cada periodo

- lnvervion ot s del peayedto

A Ge rveizion Neta

Figura 6 8 Datos de inversion neta del proyecto: Proyecto ejemplo

Cuando a!l introducir los datos se ccmete algun error, éste se puede corregir

borrandolo son !'a tecla Suprimir, con la tecla de retroceso, o sobrescribiendo el
valor Al hacerlo. el nuevo valor corregido de la suma de inversion neta ira

apareciendo en la columna correspondiente
Una vez capturados todos los datcs de inversion pueden guardarse como parte
del proyecto eligiendo Guardar en el menu Archivo. Al hacerlo aparecera una

caja de didlogo como la mostrada en la figura 6.3




Si los datos fueron modificados al intentar salir de! modulo el programa preguntara
si se desean guardar los cambios.

o tibalicfad  Gin
£l arctivo Proyecto ejempio ha cambiado. (Desea guardar 105 cambios antes de salr?

Aceptar

Si el proyecto ha sidc creado con anterioridad, se puede elegir Abrir en el menu
Archivo. Al hacerlo, los datos del proyecto correspondientes a la inversion neta se
desplegaran en la pantalla. Para modificarlos se debera seguir el procedimiento
descrito con anterioridad.

A continuacion se presenta el codigo del madulo

Inversion. frm (codigo del mddulo)

Dim indr As Integer. indcol As Integer. pos As Integer, nrows As integer

Private Sub MenuCargaDatos Click()

Modulo = “Inversion Neta”
Indicelnversion = 1

dimmat = nci + nce + ncinv + 4

ReDim MatFlujoN(dimmat, nper), CiStr(nci + nce .+ ncunv + 3)
For indr = 1 To ncinv

For indcol = 1 To nper

MatFlujoN(indr. indcol) = 0

Next indcol

Next indr

I NombreDeArchivo =" Then ’
MsgBox " Debe abrir o iniciar primero un proyecto en ‘el Médulo de inicio '
vbExclamation. "Error de entrada de datos”
Exit Sub :
Else
ncom = ncinv
Call CargaCuadricula(MSHFlexGriding) .
For col = 0 To nper
MSHFlexGriding.col = col

MSHFlexGriding.CellBackColor = &HCOFFFF
Next col
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End If

End Sub

Private Sub MenuGuardar Chck()
~Modulo = "Inversion Neta'.: . .
'Sn ocurre un error. ejecutar MannpulaErrorGuardar
on; Error GoTo 100: ;
genera un‘error: cuando se pulsa cancelar
“‘CommonDi og1 CancelError = True
'Filtros =i

CommonDlalog1 Fslter = "Ficheros de Texto(' txt.".doc)i"

’ txt;‘.doclTodos los ficheros(*.")|*.""
) 'Flltro po defecto
CommonDlalog1 Filterindex = 1
"\/lsuallzar la’'caja de dialogo
“CommonDialog1.ShowSave
'n.= FreeFile
"Abrir ‘el fichero para escribir :
Open-CommonDialog1.FileTitle For Random Asn
‘Call: Guardar(n) ;
dimmat =nci + nce + ncinv +4 -
ReDim MatFlujoN(dimmat, 1 To nper)
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 3)

Call Guardar(MSHFlexGriding)

SalirGuardar:
‘Close #n
IndiceModif =
Indncelnversmn =0 i
100 Call ManlpulaErrorGuardar
End Sub :

Private Sub Menulmprimir_Click()

Modulo = "Ingreso”
CommonDialog2.ShowPrinter
Toolbar1.Visible = False
PrintForm

20 Printer.EndDoc
Toolbar1.Visibte = True

End Sub

Public Sub MenuRecuperaDatos_Click()

Modulo = "Inversion Neta”
Indicelnversion = 1
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'Si ocurre un error ejecutar ManipulaErrorGuardar
On Error GoTo 100
CommonDiang‘l .CancelyError{ = True 'genera un error cuando se pulsa cancelar

‘Filtros

If NombreDeArchuvo <>"" Then GoTo 99

Visualizar la caja de dialogo
CommonDialog1.ShowOpen
n = FreefFile
Open CommonDialog1.FileTitle For Random As n
NombreDeArchivo = CommonDialog1.FileTitle

99 Text1.Text = NombreDeArchivo

Get #n, 2, nci
Get #n, 3, nce
Get #n, 4, ncinv
Get #n, 5, nper

dimmat = nci + nce + ncinv.+ 4
ReDim MatFlujoN(dimmat, nper)’
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 3)
ncom = ncinv
102 Call CargaCuadrlcula(MSHFlexGrldlng)
For col = 0 To nper
MSHFlexGridlng.col = col
MSHFiexGriding.CellBackColor = &HCOFFFF
Next col
100 Call Recuperar(MSHFlexGriding)

SalirAbrir:

‘Esta instruccion permite abrir y actualizar el formulario de flujo de
‘efectivo cuando se capturan datos en este mddulo.

FlujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click
Exit Sub
103 ManipulaErrorAbrir:

‘Manipular el error.
If Err.Number = cdiCancel Then Exit Sub 'Se pulsé Cancelar

79



End Sub

Private Sub MenuSalir. Cllck()
If indiceModif = 1 Then = i e SR
MsgBox " El archivo " & NombreDeArchlvo & " ha camblado (,Desea guardar Ios

cambios antes de salir?” . . &

Call MenuGuardar_Click : o
ReDim CiStr(nci + nce + ncmv -+ 5) :
If IndiceEgreso = 1 Then
Moduio = “Egreso”
MSHFIlexGriding.Rows = “nce + 2
Open NombreDeArchlvo For; Random As n
Calil Guardar(Egreso MSHFIexGrldlng)
Else :

If lndlcelnversnon =
Modulo = "Inversién. Neta"
MSHFIexGndlng Rows = ncinv + 2 .
Call Guardar(lnversnonNeta MSHFIexGndlng)
Close A

Else;

End If:
End If.:
End tf:0

CEnd
End Sub :

anate Sub MSHFlexGriding_KeyPress(KeyAscii As Integer)

Modulo = "Inversiéon Neta"
Call PresTeclado(MSHFlexGriding, KeyAscii)

End Sub

Private Sub MSHFlexGriding_KeyUp(KeyCode As Integer, Shift As integer)

Modulo = "Inversion Neta”
Call UpTecla(MSHFlexGriding, KeyCode, Shift)

End Sub

Private Sub Toolbar1_ButtonClick(ByVal Button As ComctiLib.Button)
Modulo = "Inversion Neta”
Select Case Button.Key
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Case "BtCarDat”
MenuCargaDatos_Click
Case "BtAbrir"
MenuRecuperaDatos__Click
Case "BtEditar
‘MenuEgresos Click

Case "BtGuardarDat”
MenuGuardar Click

End Select
End Sub

6.2.3 Ingreso (Ingresos operativos del proyecto)

- 1ngeesos opet adivos del proyecto

figura 6 9 iImagen det formulano Ingreso frm

Para acceder al méodulo de Ingresos se debe pulsar el botdn Ingresos en la barra

de herramientas del modulo iricial. Al hacerlo, se despliega la pantalla que
aparece en la figura 6.9
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El formulario consta de un menu de opciones. una barra de herramientas, una

tabla de datos y una caja de texto en donde se muestra el nombre del proyecto
activo

-l esoes apedstivos el proyecto

Figura 6 10 Formulano correspondiente al proyecto Proyecto ejemplo de 1a figura 5.2

Para iniciar la captura de datos se debera elegir Iniciar en el menud Archivo Al
hacerio el formulario aparecera con el numero de renglones y columnas con gque
se dimensiono en el modulo de mnicio. Si el numero de conceptos de ingreso es
ni, el niUmero de renglones de ia tabla de datos serd ni+2. Asi mismo. si el numero
de pernodos de!l proyecto es p, el numero de columnas de la tabla es p+2.

Si el proyecto es de nueva creacidon y no se han introducido datos de ingresos. la
tabla aparecera en blanco. con excepcion del primer rengidn (en azul) -en el que
apareceran el encabezado “Concepto de Ingreso / Periodo” y los numeros
0.1,...,p correspondientes a los afios de vida util del proyecto- y el ultimo rengléon
de la primera columna — en que aparecera la teyenda * Suma de Ingresos™.

En este momento deben introducirse los conceptos de ingreso y sus
correspondientes importes, de igual forma en que se haria en cualquier hoja de
calculo. Al ir introduciendo los datos iran apareciendo en el Gitimo rengldn, los
valores correspondientes a la suma de ingresos para cada periodo.
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Figura 6 11 Datos ingresos del proyecto Proyecto ejemplo

Cuando ail

introducir

los datos se comete algun error, este se puede corregir

borrandolc son la tecla Suprimir con ia tecla de retroceso. o sobre escrnibiendo el
valor Al hacerlo, el nuevo valor corregido de la suma de ingresos ira apareciendo
en la columna correspondiente

Una vez capturados todos los datos de inversion pueden guardarse como parte

dei proyecto eligiendo Guardar en el menu Archivo. Al hacerio aparecera una

caja de dialogo comc la maostrada en la figura 6.3

Si los datos fueron modificados al intentar salir del mddulo el programa preguntara
s se desean guardar los cambios.

El ar chivo Proyecto ejemeio ha cambiado. (Desea guardar los cambios antes de salw?

A continuacion se presenta el cddigo del mddulo.




Ingreso (codigo de! mddulo)

Dim indr As Integer, indcol As Integer, pos As Integer, nrows As Integer

Private Sub MenuCargaDatos_Click()

Modulo = "Ingreso”

dimmat= nci + nce + ncinv + 4

ReDim MatFluloN(dlmmat nper) ClStr(O To nci + 1)
‘For indr = 1. To nci

For.indcol =1 To nper - o
: MatFluloN(lndr lndcol) =0

Else - :
ncom = nci.

‘Call CargaCuadncula(MSHFlexGndIng)

For col.= 0 To nper

MSHFlexGriding.col = col

MSHFlexGriding.CellBackColor = &HCOCOOO

Next col
End if

End Sub

Private Svub‘ MenuEDitaDatos_Click()

End Sub

Private Sub MenuGuardar_Click()
Moduio = "ingreso”
'Si ocurre un errof ejecutar ManipulaErrorGuardar
On Error GoTo 100
‘genera un error cuando se pulsa cancelar
CommonDialog1.CancelError = True
‘Filtros
CommonDialog1.Filter = "Ficheros de Texto(*.txt;*.doc)|" & _
"*.txt;*.doc|Todos los ficheros(*."){*.*"
‘Filtro por defecto
CommonDialog1.Fiitertndex = 1
‘Visualizar la caja de dialogo
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CommonDialog1.ShowSave
n = FreeFile
‘Abrir el fichero para escribir:
Open ComrnonDiang1 .FiIeTitle For Random Asn

dimmat = nci + nce .+ ncinv + 4.
ReDim MatFIlujoN(0 To dlmmat 1 To nper)
ReDim CiStr(0 To nci + 1)

call Guardar(MSHFlex(}jr‘ldln‘g) .

SalirGuardar:
Close #n sl
IndiceModif = 0.’
100 Call MampulaErrorGuardar
End Sub -~

Private Sub Menulmprimir_Click()
Modulo = "Ingreso”
CommonDialog2.ShowPrinter .
Toolbari.Visible = False
PrintForm

20 Printer.EndDoc
Toolbar1.Visible = True

End Sub

Public Sub MenuRecupe‘rabatobs;_CIit‘:rk_() .
Modulo = "Ingreso i e

‘Si ocurre un error ejecutar ,a,n_lp_u_la,Errquuardar
On Error. GoTo:100 :

Common Di

'Flltros ; :
CommonDualog1 Filter icheros: de Texto(‘ ct;*.doc)|" &
CH i o s doclTodos los ficheros(*.*)|*.*"
‘Filtro por defecta
CommonDialog1.Filterindex = 1

if NorﬁbreDeArchivo <>"" Then GoTo 99

‘Visualizar la caja de dialogo
CommonDialog1.ShowOpen
n = FreeFile
Open CommonDialog1.FileTitle For Random As n

Tu "ggheraun error cuando se pulsa cancelar
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NombreDeArchivo = CommonDialog1.FileTitle
99 Text1l.Text = NombreDeArchivo

101 Get #n, 2, nci
Get-#n;-3,;Nce ===
Get #n, 4, ncinyv
Get #n 5 nper )

dnmmat ='nci + nce + ncinv + 4
'ReDim MatFlujoN(dimmat, nper)
ReDim CiStr(nci + 1)

ncom = Nci

102 Call CargaCuadricula(MSHFiexGriding)
: For col =0 To nper
MSHFIlexGriding.col = col
MSHFiexGriding.CellBackColor = &HC0OC000
Next col
100 Call Recuperar(MSHFlexGriding)
SalirAbrir: d k

‘Esta instruccién permite abrir. y actualizar el formulario de flujo de
‘efectivo cuando se. capturan datos en este moédulo

FIUJoDeEfectlvoNeto‘MenuRecuperaDatos Click

Exit Sub .

103 ManlpulaErrorAbrlr
‘Manipular el erro v ’ :
if Err. Number = c ICanceI Then Exlt Sub 'Se pulso Cancelar

End Sub

Private Sub MenuSalir_Click()
If IndiceModif = 1 Then

MsgBox " El archivo " & NombreDeArchlvo & - ha cambiado. ;Desea guardar los

cambios antes de salir?”
Call MenuGuardar_Click
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 5)

If IndiceEgreso = 1 Then
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Modulo = "Egreso”
MSHFlexGridlng.Rows = nce + 2

Open NombreDeArchivo For Random As n
Call Guardar(Egreso MSHFIexGndIng)
Else

If Indicelnversion = 1 Then B
Modulo = "Inversion Neta" ' :
MSHFlexGriding.Rows = ncinv.+.2 "
Call Guardar(lnverswnNeta MSHFIexGrldlng)
Close #n : :
Else
Close #n

End If

End If

End If

L End.

End Sub S

Prlvate Sub MSHFIexGrldIng KeyPress(KeyAscn As lnteger)

Modulo = "Ingreso :
Caill, PresTeclado(MSHFlexGndlng, KeyAscn)

End Sub

anateh‘Sun MS ex g KeyUp(Kebede As Integer. Shift As Integer)

ing, KeyCode, Shift)

Private Su Sibar BdnonCIick(ByVal Button As ComctliLib.Button)
Select Case uttol Key

Case "BtCarDat"
MenuCargaDatos Ciick
Case "BtAbrir"
MenuRecuperabDatos_Click
Case "BtGuardarDat"”
MenuGuardar._Click

End Seiect
End Sub
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6.2.4 Egreso(Egresos operativos del proyecto)

- b aresora ogaee attvess del proyes to

Archevo Ayuda

Irucior Atww (s Sanr [

figura 6.12 imagen del formulario Egreso frm

Para acceder al modulo de Egresos se debe pulsar el botén Egresos en la barra
de herramientas del modulo in:cial Al hacerlo. se desphega la pantalla que
aparece en la figura 6.12

El formulario consta de ur menu de opciones, ura barra de herramientas. una
tabla de datos y una caja de texto en donde se muestra el nombre del proyecto
activo

- 1 esos nperatevos del proyedto

Figura 6.13 Formularno correspondiente al proyecto: Proyecto ejlemplo de la figura 6.2

Para niciar la captura de datos se debera elegir Iniciar en el menu Archivo. Al
hacerlo el formulario aparecera ccn el numero de renglones y columnas con que
se dimensiond en el modulo de inicio Si el numero de conceptos de egreso es
ne, el numero de renglicnes de la tabla de datos sera ne+2. Asi mismo, si el
numero de periodos del proyecto es p, el numero de columnas de la tabla es p+2.

TESIS CON .
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Si el proyecto es de nueva creacidn y no se han introducido datos de ingresos, la
tabla aparecera en blanco, con excepcion del primer rengldn (en azul) -en el que
apareceran el encabezado “Concepto de Egreso / Periodo” y los numeros
0,1,...,p correspondientes a los aflos de vida util del proyecto- y el ultimo rengiéon
de la primera columna - en que aparecera la leyenda “ Suma de Egresos”.

En este momento deben introducirse los conceptos de egreso y sus
correspondtentes importes. de igual forma en cue se haria en cualquier hoja de
calcuto Al ir introduciendo tos datos iran apareciendo en el ultimo renglén. los
valores correspondientes a la suma de egresos para cada periodo

- e o st ot rvars del proyesto

Fwo.-.-m parroio

1reciay Atwe | Guardar

oo 5 PRy T R ol Py s =

Mo e ote s e 1 HSU oL 8Ll w30 EX)
Mot e s . 1 TR0 TeAn 1500 Te00 1700
Herdas (29 (22 et R 1 O
BRI ST i P N = T ;

Figura 6 14 Datos de egresos del proyecto’ Proyecto ejemplo.

Cuando al intreducir los datos se comete algun error, éste se puede corregir
borrandolo son la tecla Suprimir. con ia tecla de retroceso, o sobre escribiendc el

valor Al hacerio, ¢t nuevo valor corregido de la suma de ingresos ira apareciendo
en la columna correspondiente

Una vez capturados todos los datos de inversion pueden guardarse como parte
de! proyecto eligiendo Guardar en el menu Archivo. Al hacerlo aparecera una
caja de dialogo como ia mostrada en la figura 6.3

Si los datos fuercn modificados al intentar sahr del mddulo el programa preguntara
st se desean guardar los cambios.

b ac titsshiadad

El archiva Proyecto ejemplo ha cambiada. iDesea guar dar los cambios antes de salir?
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A continuacion se presenta el codigo del modulo.

Egreso (cédigo del médulo)

Dim textosuma As String

Private Sub MenuCargaDatos Cllck()

Modulo = "Egreso”
IndiceEgreso =1

dimmat = nci + nce + ncinv + 4
ReDim MatFlu;oN(dummat nper) ClStf(ncn + nce + 2)
For.indr =1-To nce: .

For.indcol =1 To nper
MatFlujoN(indr, indcot):
“Next indcol B i in
Next indr :

If NombreDeArchlvo = Then .
MsgBox " Debe abrir o iniciar primero un proyecto en el Médulo de inicio ",
vbExclamation, "Error de entrada de datos”
Exit Sub
Else..-
“ncom = nce
Call CargaCuadricula(MSHFilexGriding)
For col = 0 To nper
MSHFlexGriding.col = col
MSHFlexGriding.CellBackColor = &HFF&
Next col
End if

End Sub

Private Sub MenuEditar_Click()

End Sub

Private. Sub Merj Guardar_Click()

Modulo Egreso”
'Si ocurre un error ejecutar ManipulaErrorGuardar
On Error:GoTo 100
‘genera un error cuando se pulsa cancelar
CommonDialogi1.CancelError = True
‘Filtros
CommonDialog1.Filter = “Ficheros de Texto(*.txt;*.doc)|" & __
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"*.txt;".doc|Todos los ficheros(*.")|".""
‘Filtro por defecto
CommonDialog1.Filterindex = 1
‘Visualizar la caja de dialogo:
CommonDialog1.ShowSave
n = FreeFile
‘Abrir el fichero para escnblr : :
Open CommonDualog1 FuIeT e For Random Asn

SahrGuardar
Close #n -
IndlceModlf‘ 0.
“IndiceEgreso = 0

100 Calil ManipulaErrorGuardar

End Sub ;

Public Sub MenuRecuperaDatos_Click()

Modulo = "Egreso”
IndiceEgreso = 1 :
‘Si ocurre un error ejecutar MampulaErrorGuardar
On Error GoTo 100
CommonDialog1. CanceIError ——True genera un error cuando se pulsa cancelar

'Filtros : St A
CommonDlang1 Filter = "Ficheros de Texto(‘ t ,.doc)]" &
ot doclTodos |os ficheros(*. "’)|" - PR
'Filtro por defecto . 3
CommonDialog1.Filterindex = 1

If NombreDeArchivo <> "" Then GoTo 99

'Visualizar |a caja de didlogo
CommonDialog1.ShowOpen
n = FreeFile
Open CommonDialog1.FileTitle For Random As n
NombreDeArchivo = CommonDialog1.FileTitle

99 Text1.Text = NombreDeArchivo

Get #n, 2, nci
Get #n, 3, nce
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Get #n, 4, ncinv
Get #n, 5, nper
dimmat = nci + nce + ncinv+ 4
ReDim MatFlu;oN(dnmmat nper)
ReDim CiStr(0 To' nci + nce o+ 2)
ncom = nce
102 Call CargaCuadncuIa(MSHFIexGrldIng)
Forcol =0 To nper - .=
MSHFlexGriding.col.= col
MSHFIexGrldlng Ce 1B: 3
Next col e
100 Call Recuperar(MSHFlexGrldIng)

SalirAbrir:

‘Esta instruceion permite abrir y actualizar el forrﬁulaﬁo de flujo de
efectuvo cuando se capturan datos en este médulo

FIu;oDeEfectlvoNeto MenuRecuperaDatos Cllck
_E)}(lt‘ Sub
103 MéhlpulaErrorAbrir

‘Manipular el error. g ;
lf Err Number = cdiCancel Then Exlt Sub 'Se pulso Cancelar

End Sub

F’nvate Sub Menulmprimir_ Cllck()

Modulo = "Egreso™”
CommonDialog2. Shoannter
Toolbar1.Visible = False ; :
PrintForm B

20 Printer.EndDoc
Toolbar1.Visible = True

End Sub

Private Sub MenuSalir. Click()
If IndiceModif=1 Then -

MsgBox " El archivo " & NombreDeArchwo & " ha cambiado. (,Desea guardar los
cambios antes de salir?”

Call MenuGuardar_Click

ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 5)

if Indiceingreso = 1 Then
Modulo = "Ingreso"
MSHFlexGridlng.Rows = nce + 2



Open NombreDeArchivo For Random As n
Call Guardar(lngreso MSHFlexGndlng)
Else ;

If indicelnversion
Modulo ="inversién'Neta". .
MSHFlexGriding.Rows = ncinv + 2
Cali Guardar(lnversuonNeta MSHFlexGrldlng)
Close #n -
Else
Close #n=

End If

End If

End If
End

End Sub

Private Sub MSHFIexGndIng KeyPress(KeyAsCu As |nteger)
Modulo = "Egreso i ¢

End Sub

Private Sub Toolbar1 ButtonCInck(ByVaI Bunon As Comctlle Bunon)
Modulo = "Egreso". . L o :
Select Case Button. Key
Case "BtCarDat” :
MenuCargaDatos__ Chck
Case "BtAbrir” :
MenuRecuperaDatos_ Clle
Case "BtGuardarDat"
MenuGuardar_Click

End Select
End Sub
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6.2.5. FiujoDeEfectivoNeto. ( Flujo de efectivo neto del proyecto).

I
|
4
|
i
"
|
|
‘
S
|
|

-

Figura 6.15 imagen dei formulano FlujoDeEfectivoNeto frm

Para acceder al modulo de flujo de efectivo se debe pulsar el botor Flujo de
efectivo en la barra ce herramientas del modulo inicial. Al hacerlo, se despliega la
pantalia que aparece en la figura 6.15

El formulano consta ce un menu de opciones. una barra de herramientas. una

tavla de datos y una caja de texto en donde se muestra el nombre del proyecto
activo

- 1o de cective nclo del proyedto
Archive Moduke  Ayuda

Abrw Actushzar

IF‘nu_v‘.N’,h- porghn

Figura 6.16 imagen del formulario del proyecto Proyecto ejemplo

El modulo Flujo de Efectivo es una tabla resumen del flujo de efectivo neto del

‘Jﬂnia':(qtﬂu'N 1T IARI (N SR PRCT IR 1] 2 5K 00|

L ertas peed ! o L) T Temgon] LS00 250 00)

Ceriaipeoomts 1 35 GO0 00 4500 SR 00 50000
Tertat 3 e iee 53 00 ACC 23 400 00, 200

Suma g Ingiezor I 3800000 9AC000] S5655.00] 7.300.00

[ a0 8] H20 Ly s (X0 Rasgsy

- o VES o0 YEtom] 1A Dol 170000

Freeins T 3 - 5100 76M 41 100 00

Suma de Egiezos T 241000 2.448.00] 2.570 00| 2.700.00)

M agnona y ecusn 0,000 00 000 000 0 0]

Eorax Om dewn L 0000 00 00 0 00 0 00
Suma de inversidn Neta _200.000.00 0 00 0.00 Q.

proyecto No es posible modificar los datos que aparecen en él
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Una vez que se ha abierto el formulario, si existe un proyecto activo, la tabia
mostrara ios valores por periodo de cada uno de los conceptos de inversion,
ingreso y egreso del proyecto, asi como del flujo de efectivo neto del proyecto. Si
se desea modificar alguno de los valores de la tabla debera abrirse el formutario
correspondiente, modificar el valor de acuerdo al procedimiento descrito para los

modulos anteriores Al hacerio se mostraran inmediatamente los nuevos valores
de la tabla.

Si1 se hizo alguna modificacion en cualquiera de los formularios de Inversion Neta,
Ingreso o Egreso. al salir del formulario el programa mostrara el siguiente
mensaje.

Advertendia

El archivo Proyecto eremplo ha cambiado; Guarde los cambios antes de saber en ol
modulo Ingreso , o salga desde ese modulo

Ello implica que se debera salir de la aplicacion desde ese maddulo y grabar los
cambios antes de salir

A continuacion se muestra el codigo del maddulo

FliujoDeEfectivoNeto (codigo del moédulo)

Dim indr As Integer, indcol As Integer, pos As Integer, nrows As Integer, flujoefec
As Double

Private Sub Menulmprimir_Click()
Moduio = "Ingreso”
CommonDialog2.ShowPrinter
;qoltt::aﬂ Visible = False TESIS CON
rintForm Wate) o
20 Printer.EndDoc FALLA DE ORIGEN
Toolbar1.Visible = True ]
End Sub
Public Sub MenuRecuperaDatos_Click()
‘La variable guia permite identificar si se esta modificando
‘algun formulario de entrada de datos
If guia <> """ Then Exit Sub
Modulo = "Flujo de efectivo”

'Si ocurre un error ejecutar ManipulaErrorGuardar
On Error GoTo 100

CommonDialog1.CancelError = True 'genera un error cuando se pulsa cancelar



‘Filtros

CommonDialog1.Fiiter = "Ficheros de Texto(".txt;*.doc)|" &

" txt:".doc]Todos los flcheros(" ")l* -
'Filtro"por defecto- = NN
CommonDialog1. Fllterlndex = 1

If NombreDeArchivo <> " Then GoTo 99
Visualizar la caja de didlogo . o

CommonDialog1. ShowOpen Gl :

n = FreeFile R

Open CommonDialog. FlIeTltle For Random Asn

NombreDeArchivo = CommonDialogi1.FileTitle
99 Texti.Text = NombreDeArchivo

Get #n, 1, NombreDeArchivo
Get #n, 2, nci

Get #n, 3, nce

Get #n, 4, ncinv

Get #n, 5, nper

dimmat = nci + nce + ncinv+ 5
ReDim MatFlujoN(dimmat, nper)
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv.+ 5)
ncom = nci + nce + ncinv +3

102 Call CargaCuadncula(MSHFIexGrldIng)

100 Call Recuperar(MSHFlexGrldlng)

reng =nci + nce + ncinv + 4

For col = 0 To nper

MSHFlexGriding.col = col
MSHFlexGriding.Row = nci + 1
MSHFlexGriding.CellBackColor = &8HFFCOCO0
MSHFlexGridlng.Row = nci + nce + 2
MSHFlexGriding.CellBackColor = &8HFFCOCO0
MSHFlexGriding.Row = nci + nce + ncinv + 3
MSHFlexGriding.CellBackColor = &HFFCOCO

flujoefec = 0

MSHFlexGriding.Row = reng
MSHFlexGridlng.col = col
MSHFlexGriding.CellBackColor = &HFF8080
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fiujoefec = MatFlujoN(nci + 1, col) - MatFilujoN(nci + nce + 2, col) - MatFlujoN(nci
+ nce + ncinv + 3, col)

if col =0 Then GoTo 10 .

formato = "standard” - :

MSHFlexGriding. Text Format(ﬂuloefec formato)‘ v
10 Next col ’ :

SalirAbrir:

‘Close #n
Exit Sub

103 ManipulaErrorAbrir:
‘Manipular el error.
If Err.Number = cdiCancel Then Exnt Sub ‘Se pulsé Cancelar

End Sub

Private Sub MenuSalir__Click()
If IndiceModif = 1 Then
texto = Modulo S :

MsgBox " El archivo " & NombreDeArchlvo &" ha cambxadO‘ Guarde los -
cambios antes de salir en el médulo " & texto &", b salga desde ese modulo ".
vbExclamation, " Advertencia”

Select Case Modulo

Case "Ingreso”

Ingreso.Show vbModeless

Case "Egreso”

Egreso.Show vbModeless

Case "Inversion Neta”

InversionNeta.Show vbModeless

End Setlect

Exit Sub

Else

Close #n

End If

End Sub

Private Sub Toolbar1 BunonCIlck(ByVal Button As ComctlLub Button)
Modulo = "Ingreso” i .
Select Case Button.Key

‘Case "BtCarDat"

‘MenuCargaDatos_ Click
Case "BtAbrir"
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MenuRecuperaDatos_Click
‘Case "BtEditar”
‘MenukEgresos Click % T
‘Case "BtGuardarDat”

‘MenuGuardar Click

7516 CON
FALLA DE ORIGEN

End Select
End Sub

6.2.6 Rentabilidad.

- Reotabaidad det proyedto

LR R L I R

Fasa do wiarss. X

Vakx xeturte neto

Tata interny de rendmento

Figura 6 17 imagen del formulanc Rentabiiidad frm

Para acceder al modulo de rentabiidad se debe pulsar el boton Rentabilidad aon la
barra de herramientas del modulo inicial. Al hacerio, se despliega ia pantalla que
aparece en la figura 6 17

El formulario consta de un menu de opciones. una barra de herramientas, cinco
cajas de texto. tres botones y una tabla de datos.

La caja de texto situada en la parte superior del formulario, al igual que en los

modulos anteriores. sirve para mostrar el nombre del proyecto activo. La caja de
texto inmediatamente debajo de la tabla de datos se utiliza para introducir, como lo

ag



indica su etiqueta, el vaior da la tasa de interés( tasa de descuento) conque sera
evaluado el proyecto.

Con el formulario vacio. como se muestra en la figura 6.18, debera pulsarse el
botdn Abrir de la barra de herramientas. o elegir Abrir en el menu Archivo. Si no
existe un proyecto activo, el programa despiegara una Caja de Dialogo
Guardar/Abrir como la mostrada en la figura 8 4 Debera entonces elegirse el
nombre del proyecto que se desea abrir En el caso de existir un proyecto activo,
al pulsar Abrir el programa maestrara un formulario como el de 1a figura 6.18.

- Reest aabilitad drl proyecto

[; P R——
Abiw | Actuskear
Corxzepic ¢/ Petodo Ji a 1 2 3 4
Iregrtos Ol atrens L 655 (0 bR
Ey=s0: opetatrrcs N .

- 4. A = .
Vo e clectiv reto Toa sul smax o] SAa Gl

Valor peesente neto

T 232 mterna do 1endereento

FPeroda de recuperacion de la mversdn

E:gura 6 18 Imagen del formulario del proyecto: Proyecto ejemplo

El formulario contien2 una tabia que muestra ias sumas de:
egresos operativos

vida util del proyecto

ingresos operativos,
mversion neta y flujo de efectivo neto. para cada periodo de la

En este momento debera introducirse, en la caja de texto con la etiqueta “Tasa
de interés %™ ia tasa de descuento con que sera utihzada para el calcuio del
valor presente neto. la tasa interna de rendimiento y el periodo de recuperacion de
la inversion. Para conocer el valor de estos parametros debera pulsarse el botdon
correspondiente. Al hacerlo el formulario mostrara das renglones adicionales
mostrando el valor presente del flujo de efectivo y el valor presente del flujo
de efectivo acumulado. En las cajas de texto junto a los botones de comando se
mostrara el valor correspondiente a: Valor presente neto, Tasa

interna de
rendimiento y Periodo de recuperaciéon de la inversion.
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Figura 6 19 Imagen del formulario del proyecto Proyecto ejemplo
Para salir del formularno debera pulsarse Salir en el menu Archivo.

A continuacion se presenta el codigo de! médulo.

Rentabilidad (coédigo del modulo)

Dim interes As Single
Dim VP() As Currency. VPcol As Currency, flujoefec() As Double, TiR As Double

Private Sub CdBtvp Click()

interes = CSng(Text1.Text)

ReDim VP(nper)

Iif Text1.Text ="" Then

MsgBox " Iintroduzca el valor de la tasa de interés ", vbExclamation, "Error de
entrada de datos”

Exit Sub

Else

interes = CSng{Text1.Text) / 100

MSHFlexGriding.Rows = 7
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MSHFlexGriding.col = 0
MSHFlexGriding.Row =5
MSHFlexGriding.Text = "Valor presente del ﬂu;o de efectlvo "
MSHFIexGrldlng CellBackCoIor = &HCO
VP(0) =
Forcol—-1To nper i SEENE T
VPcol = flujoefec(col) / ((1 + mteres) 2 (col - 1))
VP(col) = VP(col - 1) + VPcol S : :
MSHFlexGriding.col =-col
MSHFlexGriding.Row =5 :
MSHFlexGriding. Text = Format(VPcoI formato)
MSHFlexGriding.Row =6 -
MSHFlexGriding. Text = Format(VP(col) formato)
MSHFlexGriding.CellBackColor = &HCOFFFF
Next col :
MSHFlexGriding.Row = 6
MSHFlexGriding.col = 0 : : ;
MSHFlexGriding.Text = "Valor presente del ﬂu;o de efectlvo acumulado"
MSHFlexGriding.CeliBackColor = &HCOFFFF o :
Text2:Text = Format(VP(nper), formato) !

End If -

End Sub

Private Sub CdTIR_Click()
If Text1.Text="" Then : :
MsgBox " Introduzca el valor de la tasa de mterés " vixclamanon "Error de
entrada de datos"
Exit Sub
Else
TiR = IRR(quloefec)
Text3. Text = Format(T‘R *1 00 formato)
End If. o
End Sub "

Private Sub CdTrec_Click()
If Text1. Text="""Then

MsgBox " Introduzca el valor de la tasa de interés “, vbExclamation, "Error de
entrada de datos"

Exit Sub
Else

For col =2 To nper

If flujoefec(col) > 0 And flujoefec(col - 1) < 0 Then

trec = (col - 2) + (-VP(col - 1) / (flujoefec(col) / ((1 + interes) ~ (col --1))))

Text4. Text = Format(trec, formato)

Else
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End iIf
Next col
End If

End Sub ‘ T

Private Sub MenuActuallzarRenta Cllck() :
B e =Yo1 ¢ subrutma esté pendnente de desarrollar++++++++
‘Forreng = 0 To 6.« el

'‘For col =1 To nper:
‘MSHFlexGriding.Row
'‘MSHFlexGriding.col = col

End Sub

Private Sub MenuDatosRenta Clnck()

i Modulo = "Rentablhdad"

'Si ocurre un error ejecutar Ma pul ' uardar o
‘On Error GoTo 100
CommonDlaIOQ1 CancelErro

rue genera un error cuando se pulsa cancelar

it Nomb're‘De‘A' cri"

‘ich ros de Texto(" txt;* doc)]"
[ los’ f'cheros(' b Y P

‘Filtro por defecto it ;
CommonDialog1. Fllterlndex 1

If NombreDeArchivo <> "" Then GoTo 99

'Visualizar la caja de dialogo
CommonDialog1.ShowOpen
n = FreeFile
Open CommonDialog1.FileTitle For Random As n
NombreDeArchivo = CommonDialog1.FileTitle
99 Text5.Text = NombreDeArchivo
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Get #n, 1, NombreDeArchivo
Get #n, 2, nci .~

Get #n, 3, nce

Get#n, 4, ncmv
Get #n, 5 per-» E

dlmmat nci + nce + necinv +5
ReDim: MatFIuJoN(dummat nper)
ReDim ClStr(ncn + nce '+ ncmv + 5)
ncom = ncu +nce'+. ncnnv + 3

col ‘0 E ‘ '
MSHFIexGndlng Coandth(O) = 3400
MSHFlexGriding.Cols = nper: +. 1

MSHFIlexGriding.Rows = § :

MSHFlexGriding. ColAhgnmentaned(col) = flexAhgnCenterCemer
MSHFlexGriding.col = i ;
MSHFlexGriding. Row = 0 :
MSHFIexGriding.Text =" Concepto b &

L Pg’arigsdo"
For col =1 To nper

MSHFlexGriding.col = col

MSHFlexGriding. CelIAllgnment = flexAhgnCenterCenter
MSHFlexGndlng Text = col -
Next col”, :

MSHFlexGndlng col=0
MSHFlexGriding.Row = 1
MSHFIexGndlng Text = " Ingresos Operatlvos"

pPos = 6 + (nci * (nper + 1)) + 1

For col =1 To nper

Get #n, pos, MatFlujoN(nci + 1, col)

MSHF!exGrldlng Row = 1

MSHFlexGriding.col = col

formato = "# ### #3,##0.00"

MSHFlexGriding. Text = Format(MatFiujoN(nci + 1, col), formato)

poOs = pos + 1
Next col

MSHFiexGriding.Row = 2
MSHFlexGriding.col = 0
MSHFlexGriding.Text = * Egresos operativos”

POs = 6 + ((nci + nce + 1) * (nper + 1)) + 1
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For col =1 To nper
Get #n, pos, MatFlu;oN(ncn + nce + 2, col)
MSHFlexGriding.Row =2 '~
MSHFlexGriding.col = col ..
MSHFlexGriding. Text = Format(MatFIu;oN(nci + nce +2; col) ‘formato)”
pos = pos + 1 : : = i :

Next col

MSHFlexGriding.Row = 3
MSHFlexGriding.col = 0 i
MSHFlexGriding.Text = "Inversuén neta"

pos = 6 + ((nci + nce + ncinv + 2) ~ (nper +: 1)) + 1
For col = 1 To nper

Get #n, pos, MatFlujoN(nci + nce + ncmv -+ 3; col)
MSHFlexGriding.Row = 3 At : E
MSHFlexGriding.col = col R :

MSHFlexGriding. Text = Format(MatFlu;oN(nc: + nce .+ ncinv + 3, col), formato)
pos = pos + 1 ; Ly .

Next col

MSHFlexGriding.Row = 4
MSHFlexGriding.col = 0

MSHFlexGriding. CellBackColor
MSHFlexGriding.Text = "Flu;o d ‘efecti

For col =1 To nper
flujoefec(col) = MatFlu;oN(ncu +1,7col) MatFIu;oN(ncn +nce + 2, col) -

MatFlujoN({nci + nce + ncinv + 3, col) e
MSHFlexGriding.col = col ;
MSHFlexGriding.Text = Format(flujoefec(col) formato)
MSHFlexGriding.CellBackColor.= &HCOFFFF ;
Next col

SalirAbrir:

Close #n
Exit Sub

103 ManipuIaErrorAbrir:
‘Manipular el error. % :
If Err. Number = cdlCanceI Then Exnt Sub 'Se pulsé Cancelar

End If
End Sub
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Private Sub Menulmprimir__Click()

Modulo = "Ingreso™
CommonDialog2.ShowPrinter
Toolbarl Vlsnble = False
PrintForm

20 Printer.EndDoc
Toolbar1.Visible = True

End Sub

Private Sub MenuSalir_Click() -

If IndiceModif =1 Then

texto = Modulo )

MsgBox " El archivo " & NombreDeArchlvo & " ha camblado Guarde los.
cambios antes de salir en el médulo " & texto & ", o salga desde ese médulo "
vbExclamation, " Advertencia”

Select Case Moduio

Case "Ingreso”

ingreso.Show vbModeless

Case "Egreso”

Egreso.Show vbModeless

Case "inversion Neta”

InversionNeta.Show vbModeless

End Select

Exit Sub

Else

Close #n

End If
End Sub

Private Sub Toolbar1_ButtonClick(ByVal Button As ComctiLib.Button)
Modulo = "Ingreso”
Select Case Button.Key
Case "BtAbrir"
MenuDatosRenta_Click
Case "BtActualiza”
MenuActualizarRenta__ Click
End Select
End Sub

6.2.7 Modulo Estandar (Modulelnv).
Ademas de los modulos descritos, el programa contiene un mddulo estandar

lamado Modulelnv, el cual contiene las declaraciones de variables globales, asi
como los procedimientos y funciones utilizadas por los otros moduios. Este mdédulo
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esta oculto al usuario de la aplicacién, ya que no tiene ningun formulario asociado

a él, solo codigo.

Modulelnv esta formado por una seccidon de declaraciones, una funcion: Public
Function fnsuma() y ocho procedimientos Sub: Public Sub IniFin(), Public Sub
CargaCuadricula(MSHFlexGriding), Public Sub Recuperar(MSHFlexGriding),
Public Sub Guardar(MSHFlexGriding), Public Sub PresTeclado(MSHFIlexGriding,
KeyAscii), Public Sub UpTecla(MSHFlexGriding, KeyCode, Shift), Public Sub
actualiza(MSHFlexGriding, FlujoDeEfectivoNeto), Public Sub
ManipulaErrorGuardar(). El desempefio de cada funcién y procedimiento en el

programa se describe en la tabla 6.1

Procedimiento / funcion

Tarea

Public Function fnsumaf()

Lleva a cabo las sumas de conceptos de ingreso,
egreso e inversion neta.

Public Sub niFin(}

Establece los limites iniciat y final de los
contadores For Next, en funcién de la cantidad de
conceptos de cada mdédulo

Public Sub
CargaCuadricula(MSHFlexGriding)

Carga los datos a la Tabla de datos
(MSHFlexGrid) de cada mddulo.

Public Sub Recuperar(MSHFlexGriding),

Recupera los datos de |a tabla de un archivo de
texto y los carga a |la tabla de datos
(MSHFlexGrid) de cada mdédulo

Public Sub Guardar(MSHFlexGriding)

Guarda los datos de |a tabla de datos
(MSHFIlexGrid) en un archivo de texto

Public Sub
PresTeclado(MSHFIlexGriding, KeyAscii)

Permite formar cadenas de caracteres al oprimir
teclas en el teciado y capturar asi datos en la
tabla de datos (MSHFlexGrid.

Public Sub UpTeclta(MSHFIexGriding,
KeyCode, Shift)

Permite borrar caracteres con la tecla de retroceso
vy la tecla Suprirnir

 Public Sub actualiza(MSHFlexGriding,
i FlujoDeEfectivoNeto)

Actualiza los datos de la tabla de flujo de efectivo.

i Public Sub actualiza(MSHFlexGriding,
. FlujoDeEfectivoNeto), Public Sub

Intercepta errores del teclado evitando suspender
la ejecucion del programa

Tabla 6.1 Funciones y procedimientos del programa.

A continuacion se presenta el coédigo del médulo.

Moduleinv (codigo det médulio).

‘Declaracion de cantidad de conceptos y periocdos
Dim textosuma As String, textoingreso As String, textoegreso As String,

textoinversion As String
Public MatFlujoN() As Currency

. TESIS CON |
! FALLA DI ORIGEY |
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Public CiStr() As String, CeStr() As String, CinvStr() As String, formato As String.
guia As Strmg

Public nci As Integer, nce As integer, ncmv As Integer nper As Integer, n As
Integer, indice As Integer . N

Public reng As’integer, relcoI'As Integer, retreng ‘As lnteger"dnmmat As Integer

Public suma, InvNeta'As Double - 2

Public | As'integer,’ancho As Integer, Indncelnversnon As lnteger, IndiceEgreso
As Integer, Indicelngreso As Integer - ‘

Public’ NombreDeArchlvo As String, Modulo As Stnng P y

Dim nreng As Integer nc'As Integer, nreg As Integer ‘npos-‘As integer

Dim nindice As Integer,:Nind1'As Integer, Nind2'As’ Integer ]

Public ini As Intege fn As Integer, col As Integer ncom‘As Integer IndiceModif
As lnteger Er [ :

Public Sub Ianln()
Select Case Modulo
Case "Ingres

nreng ="nci *. 2‘ IR
Case "Egreso" gt
-1nn—ncu+2
fin = (nci + nce) + 1
nreng —,nce +2: : :
Case "lnversion Neta"
lnl—nCI+nce+3 T
fin'='nci + nce + ncinv + 2
nreng =.ncinv. +2
Case "FIu;oNeto
End SeIecr
End Sub

Public Function fasuma(). . -
Call. IniFin

Public Sub CargaCuadricula(MSHFlexGriding)
col=0
MSHFlexGriding.CoilWidth(0) = 3400
If Modulo = "Inversion Neta” Then MSHFlexGriding. ColWidth(0) = 3500
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MSHFlexGriding.Cols = nper + 1
MSHFlexGriding.Rows = ncom + 2
MSHFlexGriding. ColAIngnmentleed(col) = flexAllgnCenterCenter
MSHFlexGriding.col = 0 : .
“MSHFlexGriding.Row =0~ S o
MSHFlexGriding. Text = Concept

&?Modulo &"  / Periodo"

Forcol=1To nper
MSHFIlexGriding.col = col .
MSHFlexGriding. CeIIAllgnment
MSHFlexGriding.Text = col - -1
Next col

fléx}\l’ighCeﬁte}Ci‘ehte r

MSHFlexGriding.Row = ncom + 1 : i
MSHFiexGriding.col =0 : o

MSHFlexGriding. CeIIAllgnment = erxAllgnCenterCenter
MSHFlexGriding. Text =" +Suma de ".& Modulo & "s.". & " "

If Modulo = "lnversnén Neta fhen MSHFIexGrldlng Text =" Suma de v&
Modulo & " *

If Modulo = "FIu;o de efectlvo" Then MSHFIexGndlng Text=" Flu‘lo,de efectivo
neto” s : o o

End Sub

lexGriding)

Public SprchpéAfa”rx(MSH

Case "Egr o ST
pos = 6 +. (ncu‘ 1) - (('nci‘+ 1)-* nper)
Nind2 = ‘nci 3 1 -
Case "Inversnon Neta o :

pos =6+ (nper+ 1) = (ncu + nce + 2)
Nind1'= ncinv

Nind2 =nci+ nce + 2

Case "Flujo de efectivo”

pos =6

Nind1 = ncom -1

Nind2 =0

Case "Rentabilidad” -

pos = 6

Nind1 = ncom -1

Nind2 =0

End Select
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For reng = 1. To Nind1 + 1

For col = 0 To nper
.MSHFlexGriding. Row = reng
MSHFIexGndlng col =col" R

lf col 0 Then :
Get #n, pos, ClStr(reng + de2)
'MSHFlexGndlng Text = ClStr(reng + de2)
Else - s

Get #n, pos, MatFIUJoN(reng + de2 col)
formato = "standard’
MSHFIexGndlng T X
End If. -
poOS = pos +,1
Next col
Next reng‘

at(MatFIu;oN(reng + Nind2, col) formato)

End Sub

Publlc Sub! Guardar(MSHFIexGndlng)
“Select,Case’ Modulo S
‘Case: "lngreso“ i

. pos = ke
‘Nind1.= nci
Nind2'=0""

Case "Egreso" = '
pos—6+(nper+1) (ncn+1)
Nind1 = nce. -

Nind2 = nci’ +1° R
Case "inversién Neta" =i 7 ©
poOs =6 + (nper + 1) '.(nc1 + nce +2)
Nind1 = ncnnv : B .

g =1iTo’ (Nind1:+ 1)
For col' = 0. Tonper "
MSHFlexGriding.Row = reng

MSHFlexGriding.col = col

If col = 0. Then

CiStr(reng + Nind2) = MSHFlexGriding. Text

Put #n, pos, CiStr(reng + Nind2)

Else .

MatFlujoN(reng + Nind2, col) = CCur(MSHFlexGriding. Text)
Put #n, pos, MatFlujoN(reng + Nind2, col)

End If
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pos = pos + 1
Next col
Next reng

End Sub .

Public Sub PresTeclado(MSHFlexGriding, KeyAscii)

guia = Mbdulo
FlujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click
1 -Modulo = guia

Select Case Modulo
Case "Ingreso”
Nind1-= nci
Nind2.=.0.

Case "Egreso”
Nind1 = nce
Nind2 = nci +.1.
Case"Inversi
Nind1 Cir
Nind2 = nci’
End Select

g:Row

If reng —‘de1 +1 Then Exnt Sub

retreng =reng: .

col = MSHFIexGndlng col

retcol’= col" -

If KeyAscii >=32 And KeyAscn <= 127 Then
If MSHFlexGriding.Text ="0" Then

Dim str-As String .

str = """ & Chr(KeyAscii)
MSHFlexGriding.Text = " & Chr(KeyAscii)
Else

MSHFIlexGriding. Text = MSHFlexGriding. Text & Chr(KeyAscu)
End If

In

If col = 0 Then GoTo 10
MatFlujoN(reng + Nind2, col) = CCur(MSHFiexGriding.Text)

‘Suma de ingresos por periodo
MatFiujoN(Nind1 + Nind2 + 1, col) = fnsumay()

col = retcol



reng = retreng
MSHFlexGriding.col = col
MSHFlexGriding.Row =-Nind1.+ 1

GoTo 20
10 CiStr(re‘

20 MSHFIexGndlng C
MSHF|exGr|d|ng

M§}jﬁlexGriqunrg.Text ='Format((MgtF!quN(’NiQd1 + Nind2 + 1, col)), formato)

Pub';i;'sub’ UpTecla(MSHFIexGriding, KeyCode, Shift)

Select Case Modulo
Case "Ingreso :
Nind1 =nci’
Nind2=0 "

Case "Egreso".
Nind1.= nce ..
Nind2 =nci + 1 i
Case "InverS|én Neta
Nind1 = ncinv. 5
Nind2 = nci + nce + 2
End. Select :

reng = MSHFIexGndIng Row
If reng = Nind1: Then Exlt Sub
retreng =reng .o
col = MSHFlexGridin
retcol ="col

Select Case KeyCode
Case vbKeyDelete
If col = 0 Then
MSHFlexGridlng.Text = "
CiStr(reng + Nind2) = MSHFlexGriding.Text
Exit Sub
Else
MSHFlexGriding.Text = 0
GoTo 10
End If
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Case vbKeyBack
MSHFlexGriding.col = retcol
MSHFlexGriding.Row = retreng

If Len(MSHFlexGriding.Text) > 0 Then
MSHFlexGriding. Text =

Left(MSHFlexGriding. Text Len(MSHFIexGndlng Text) -1)

If Len(MSHFlexGriding. Text) = 0 Then :

MSHFlexGriding. Textw
End If

If col = 0 Then GoTo 30 '

10 MatFlujoN(reng + r(MSHFlexGriding. Text)
col = retcol 5 T :
'Suma de mgresos por

MatElujoN(reng + ' Nind2

MSHFIexGndIng Text '
MatFIUJON(NInd +: Ni R

_ ) = fnsuma()

.ol

'Carga de datos ala cuadncula

col = retcol s
reng = retreng : )
MSHFlexGriding.col = col B
MSHFlexGriding.Row = Nind1'+:1° :
MSHFlexGriding.Text = MatFIu;oN(de1 + Nlnd2 +.1, col)

End If

30 MSHFiexGriding.col = retcol
MSHFlexGndIng Row retreng

Call actuahza(MSHFlexGrldlng. FluloDeEfectlvoNeto)
MSHFlexGridling.col = retcol :

MSHFIexGndlng Row =retreng

EnqkSVele,ct

IndiceModif = 1
End Sub

Public Sub actualiza(MSHFlexGriding, FlujoDeEfectivoNeto)
Select Case Modulo

Case "Ingreso”




rengt = MSHFlexGriding.Row
reng2 = nci + 1
reng3 = nci + 1

'Césé"E‘g':rés‘o" SRR s
IexGndlyn‘g'.R}orw +nci+1

rengz'
- 2reng3 =nci;;
: End Selec

'Actuahza -

FIu;oDeEfect oNeto. MSHFIexGndlng Row = reng1 S )
FIu;oDeEfectxvoNeto MSHFlexGriding.col = MSHFIexGndlng col

If col =0 ’
Flu;oDeEfec voNeto MSHFlexGriding = MSHFIexGndlng Text

FIUJoDeEfectlvoNeto MSHFlexGriding. Text = Format(MSHFlexGndlng Text
formato) e

‘Actualuzacnon de la suma

MSHFIexGndlng Row = reng2
MSHFiexGridlng.col = col
textosuma = MSHFlexGriding.Text

FlujoDeEfectivoNeto. MSHFlexGriding. Row = reng3
FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGriding. Text = Format(textosuma formato)

Select Case Modulo

Case "Ingreso"

If guia <> "" Then
Egreso.MSHFlexGriding.Row = nce + 1
Egreso.MSHFlexGriding.col = col
textoegreso = Egreso.MSHFlexGriding.Text
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If textoegreso = "" Then textoegreso = 0
InversionNeta. MSHFlexGriding.Row = ncinv + 1
InversionNeta. MSHF lexGriding.col = col
textoinversion = inversionNeta. MSHFlexGridlng. Text
= |f textoinversion = ""-Then textoinversion = 0
textosuma = lngreso MSHFlexGriding.Text - textoegreso - textomversuon
Else
textosuma = MSHFlexGndlng Text - MatFlujoN(nci + nce + 2, col) -
MatFlu;oN(ncu + nce + ncinv + 3, col)

If guia'<>"" Then .

~Ingreso. MSHFlexGriding.Row = nci + 1
ingreso.MSHFlexGriding.col = col
textoingreso = Ingreso.MSHFlexGriding.Text
If textoingreso ="" Then textoingreso =0
‘InversionNeta. MSHFIlexGriding.Row = ncinv + 1
InversionNeta.MSHFilexGriding.col = col
textoinversion = inversionNeta. MSHFlexGriding. Text
If textoinversion = "" Then textoinversion = 0.5 [+
textosuma = textoingreso - MSHFIexGrldlng Tex
Else
textosuma = -MSHFiexGriding. Text + MatFlu;oN(ncu + 1 col) MatFlu;oN(ncn +

textomversnon

nce + ncinv + 3, col)
End If

Case "Inversidn Neta”

If guia <>"" Then

Ingreso.MSHFlexGriding.Row = nci + 1

Ingreso.MSHFlexGriding.col = col

textoingreso = Ingreso.MSHFlexGriding.Text

If textoingreso = """ Then textoingreso = 0

Egreso.MSHFlexGridlng.Row = nce + 1

Egreso.MSHFlexGriding.col = col

textoegreso = Egreso.MSHFlexGridlng.Text

If textoegreso = """ Then textoegreso = 0

textosuma = textoingreso - textoegreso - MSHFlexGriding. Text

Else

‘textosuma = -MSHFlexGriding. Text + MatFlujoN(nci + 1, col) - MatFIu;oN(nc: +
nce + 2, col)

End If

End Select
reng = nci + nce + ncinv + 4
FlujoDeEfectivoNeto. MSHFlexGriding.Row = reng
FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGriding.col = col
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FiujoDeEfectivoNeto. MSHFlexGriding. Text = Format(textosuma, formato)

MSHFIlexGriding.col = retcol
MSHFlexGriding. Row retreng ]
End Sub

Public Sub MampulaErrorGuardar()
ManipulaErrorGuardar:
'Manipular el error. SRR .

If Err.Number = cdiCancel Then Exnt Sub Se pulso Cancelar

‘CdICancel se obtiene coin el examlnador de objetos
MsgBox Err.Description . o :

End Sub
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Capitulo 7.0 Ejemplos.

Ejemplo1.- La empresa "A" esta planeando sustituir la maquinaria con: que
actualmente fabrica balones de balones de futbol . La maquinaria para‘i iniciar:el’

proyecto costara $200,000 si el pago se realiza de” ‘contado “Los servicios de "

empaque y transporte costaran $12,000, el seguro de tr slad
instalacién $4,000 y la puesta en operacién $1,000. .

que no se producwan cuentas por pagar

Se estima.que el primer afio de operactones se venderan 1 500 balones
600 balones tlpo B A partir del segundo ‘afio y hasta'el quinto'ano’ (ultlmo ano ‘de
la vida econdémica del negocio), la empresa estima vender 2,400 balones del tlpo A
y 750 tipo B. Los precios de venta estimados para cada tipo de baldn: son los
siguientes:

PRECIO POR BALON

ANO Tipo A Tipo B
1 $ 40 $ 170
2 $ 60 $ 180
3 $ 70 $ 200
4 $ 90 $ 200
5 j $ 100 $ 200

La fabrica estima que los costos variables del negocio estan integrados por:
sueldos 'y salarios de obreros ($5/balén tipo A y $10/baldn tipo B), materia prima y
otros materiales ($10/baldn tipo A y $25/baldn tipo B) y, por ultimo, servicios
necesarios para la producciéon: agua, luz y otros ($2/baldn). Se estima que los
costos variables se incrementaran un 40% e! primer afioc y un 10% cada uno los
afos siguientes.

Los costos fijos del negocio son los siguientes: sueldos y salarios del personal
administrativo (860,000 anuales),otros materiales ($5,000 anuales), y otros
servicios ($10,000 anuales). Se estima que estos costos se incrementen un 20%
en el segundo afio de operaciones y que no habra incrementos en los afios
posteriores.

¢ Debe aceptarse el proyecto, si la tasa de descuento de los flujos de efectivo
es de 157
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Solucion: En el médulo de inicio creemos un proyecto al que llamaremos Ejemplo
1 Fabrica de balones. Capturemos los datos que aparecen en la pantaila. De
acuerdo con el enunciado del proyecto hay dos conceptos de ingreso, seis
conceptos de egreso y cinco de inversion neta. La vida economica del proyecto es
de 5 anos(el ario O mas cuatro arfios adicionales)

- Modulo de oo
Archivo Ayuda

Inversion Ingresos Egresos

Flujo de efectivo Rentabibdad i

Eremplol Fabnca de balone: '

Figura 7 1 Pantalla de inicio del ejemplo1

Una vez creado el proyecto procedemos & capturar los datos del proyecto Las
pantallas correspondientes a la inversion. ingresos, egresos y flujo de efectivo se
muestran a continuacion.

2
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- Invervon oneta del proyecto

Archivo  Ayuda

Eemplol Fabrica de balones
Treciar I Abvir I(Euadal I

Concepto de Inversidn Neta / Penodo 8] 1 2 3 4
Compta de maguanana 200000 0.00 0.00 0.00 0 00
E mpagque y transporte 12000 0 00 0.00 [e)8.8) 000
Seguro de baslado 3000 0.00 0.00 000 000
Instalacn 4000 0.00 0.00 000 000
Puesta en opetacion 1000 0.00 0 00 000 0 00

Suma de Inversion Neta 220.000.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Figura 7 2 Inversion neta de! proyecto 1.

- Ingresos og ivos del proyecto

Archivo Ayuda

Iniciar Abrie

Ventas balones tppo A
Ventas balones hipoB

Figura 7 3 Ingresos del Ejemplo 1




m bgresos uperativos del proyvyecto

Archivo Ayuda

Iaemob1 Fabnca de balones

Iniciar Abrir | Guardar
Sy ehohs O Eheas ST o g 7 [T P BT
Sueldos v salanos de obreros 13,500 00 27 300 00 30.030 00} 33.033 00 36.336 00
Matenas pnmas 30.000 00 53985000 6583500 72,419 00 79.660 00
Senacias 4 20000 5.880 00 6.468 00 7.115 00 7 826 00
Sueldos v salano: personal admestiativo 60000 72000 2000 72000 72000
Jtros matenales 5000 5000 6000 5000 6000
Obos servicios 10000 12000 12000 12000 12000
T R T - -
Figura 7 4 Eqgresos del ejemplo 1
- Fiujo de efectivo neto del proyecto _.JE] Xl
Ar chwo Modulo Ayuda
rE|emD|o1 F abaca de balones
Abrir Actualicar

Ventas balones tipo A

50.000 00§ 144,000 003 168.000.0Cy 2°5,00C 604 240.000C 20

Ventas balones upol 102,000 00 135,000 06} 150.600 621 133,000 GGy 7150.000 GG
Suma de ingresos 162.000.00] 279.000.00] 318.000.00} 366.000.00{ 330.000.30;
Suelaas v salanos de obteros 13.500 00 27.300 00 30.030 CO 33,033 00 36.336 00
Matenas climas 30000 00] 5585000| 65.83500] 7241900 79,660 00
Seivicios 420000  £88000]  6.46BG0 711500 7,926 00
suelcas y calanos personal admirustiativa 53.000 04 72.000 10 /2.000 00 2.000 00 /2,000 00
Otios matetales o i 5.0006 60 £,000 00 500000 6£.00000| 6.00000
quas servicros . ) T TIi{oonc ool 1zooooo| iz.oooco] 12000 cal  12.000 00
Suma de Egtesos 122.700.00] 183.030.00] 192.333.00] 202.567.00} 213.822.00
_omgia de maguinaia 200.000 0a 0 00 0 C0 000 o 00
Fmpacue o oiranspornte 12.000 00 Q no 0 GO a 00 a 00
Segeio de taslada o ] 3 .000 6a ~Bogy ocop 0 0gpol 0 0Bo
‘rsla auin 71 &00000| Obb ;__‘ﬁ g 00 0 00 0 00
Puesta en operacion 1.C00 G0 o ool g 00 0 00 Q 00
Suma de Inversion Neta 220.000.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Figura 7 5 Flujo de efectivo neto del ejemplot.
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Una vez capturados los datos procedemos a evaluar el proyecto en el modulo
“Rentabilidad del Proyecto”, considerando una tasa de descuento del 15%.

Como podemos observar en la figura 7.6. £l valor presente neto del proyecto es
positivo, la tasa interna de rendimiento es superior al costo de capital (15%) y el
periodo de recuperacion de la inversion es de 2 arios (menor a la vida economica
del proyecto). Los tres criterios indican que debe aceptarse el proyecto.

Azctevo

[E errgdo ] Fabroc.a oo bakone
Abry _ {Actuokzar

Corcepto 7/ Pevodo 0 1 2 E 4
Irgpesns Opatatrens U0 () 27900000 318 (N0 00} 3R6 000 0] 390 OCa) 00
Eresos oo~ ativos | THI 00 i 132 2U2 57 )

500, 3L
JE343300] 176178 00
107 457756] 100 730 )

10% 34 33| S %467

(rvet $0N neta non|
_frmadestectvo et ] VHO PO WO 5 970 00,
Vo peserte 3ol thao de etectvo 15 7O (4 RI45%2 17

N oaku [ aserde Oel thao e elec tvo o umedado | 1B 700 U0 3/ 247 B3

k3
T Ve pesenierato 0 45
LH U3
Tasa svema de rendersento
Panoda do acién do la rversion <

Figura 7.6 Rentabilidad del ejemplo1.

Ejemplo2. Supongamos que la fabrica de balones tiene la opcion de adquirir la
maquinaria a en tres anualidades. sin embargo la maquinaria tendria en este caso
un valor de $230.000. ,Cual es. en esta situacion, la rentabilidad del proyecto”
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Solucién. En este caso solo debemos modificar los datos correspondientes a la
inversion neta y volver a ejecutar el programa. con lo que la rentabilidad del
proyecto se modificaria como se muestra en las figuras siguientes.

m boavession et g ded prroyect o

Archivo  Ayuda

rempiol F balone
Iniciar Abri | Guardar l? obncs o= ¢
Concepto de Inversion Neta /__ Penodo 0 1 2 3 4

Compta de maguinana 390.000 00| S0.000 00| 90.000 00 000 [a )]

E mpague y hanspoite 12 000 00 0 00 0 00 0 00 000

Segua de trasiado 3.000 00 0 00 0 00 000 0 00

Instalacn 4.000 00 000 0 00 000 000

Puesta en opetacon 1.000 00 0 00 0 00 0.00 000
Suma de Inversion Neta 110.000 00( 90.000 00} 90.000 00 0.00 0 00

Figura 7 7 inversion neta del ejemplo?2

- Pl des eterc tive et o del proyecto

) I?mnoﬁol F abic a de balones
Abrir Actushizar
Ventas balones tipa A 60.000 00; 144.000 00| 168.000 00} 2°6.000 00| 24C.C00 00
Ventas balones tipoB 102.000 00) 135.000 00] 150.000 00§ 150.000.00} 15C.000 00
Suma de ingresos 162.000.00f 279.000.00] 318.000.00] 3665.00.00] 390.000.00]
Suelcas p salanas de obieros 13 50000 27 3N an 30.030 00 33.033 00 36 336 00
Matenaz phamas 3000000} 53.85000] 6583500} 72.41900f 72.66000
Sewcios 220000, 588000  6.26800| _
Sueices y salanss petsonal admrustiative 60.000 00 72.000 00 72.000 03 300 |
Duos matenales 5.000 00 6.000 00 6.000 C0 6.000 00 65,000 00
Qtias servicios 10.000 g0 12.000 00 12.00003| 200000 1200000
Suma de Egresos 122.700.00] 183.030.00] 192.333.00] 202.567.00] 213.822.00
Comgra ge maguinana S0.000 00 9C 000 0O 90,000 00 000 G 00
Empague y lanspoite 12.000 00 C 00 0032 0 00 2 00
 Seguo de traslado 3.000 00 c 00 9 03 000 0 0o
nstaiacin 4.000 00 [s}sls] Q43 000 0gog
Puesia en opeiacion 1.00G 00 C o0 0 00 000 000
Suma de inversidn Neta 110.000.00} 90.000.00f 90.000.00 Q.00 Q.00

Figura 7 8 Flujo de efectivo del ejempio 2.
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- et abitntad del proyecto

lF.n-'rok)'. F ataw A e halore:

Corcerto 4 Petwado 1 i) 2 4
Irgresos Opetatryos 279 000 00 316 000 00 330 00 (0!
__ Epretos coersines ! 21382200
o tnvernon nets K]
T Flops de_ ctectivo reto 176 178 00
Vo preserde del tuao de etectvo 107 453 85] 100 730 34
Vown fueierde del o de clecive aciarmaado 58 920 53] 169 650 87

Valor presente rmto 169 653 87
Tasa mitemna de rendemsento 69 R1
5 236
Petiodo de recupesacion de 1a mversdn

Figura 7 9 Rentabilidad del ejemplo 2

Como se observa en la figura 7.6. Ei incremento en el pago de la maaqguinaria

disrmunuye en un 5% el valor presente neto del proyecto lo que no afecta la
aceptacion del proyecto

Ejemplo3. Con el propdsito de recuperar parte de la utilidad perdida por el pago a
credito de la maquinaria. La directiva de la fabrica planea vender:la-maquinaria
vieja en 50,000 (que es su valor en libros) en el afio 2 de operacion. ¢Coémo
mejora esto la rentabilidad del proyecto?

Solucién: Partiendo de los datos del ejemplo2, debemos crear un nuevo proyecto
en el cual cambaremos lo referente a inversién neta. en donde agregaremos un
nuevo concepto. * Venta de maquinaria usada”.

i



w Inversion neta del proyecto

Archivo Ayuda

Iniciar Abrw | Guardar

Concepto de Inversion Nels /  Penodo

IEpmolo3 F abnca de balones

0 1 2 3 [

Comota de maquinana 90.000 00 90.000 00| 90.000.00 0 00 0 00
Empaque y trtansporte 12.000 00 0 00 000 0 g0 0 00
Seguro de tiasiado 3.000 00 000 000 000 000
Instalacon 4 000 00 0 00 0 0C 0 00 0 00
Puesta en opetacion 1 000 00 000 0 00 000 0 00
Venta de maquenania usada 000 0 00{ -50.000 00 0 00 0 00

Suma de Inversion Neta 110.000 00| 90.000 00{ -50.000.00 0 00 0 D0

Figura 7 10 Inversion neta del £Ejempio 3

- flano de =lectivo neto del proyecto

Archivo ™Modulo Ayuda

Abrir Actuahzar

Ventas balones tipo A

I?.emoao3 Fabnca de batones

60.000 00

144.000.00} 168.000.00} 216,000 00| 240.000.00
Venlas halones tpoB 102.000 00 135.000 00] 150.000 00| 150.000 00| 150,000 DO
Suma de Ingresas 162.000.00{ 279.000.00] 318.000.00] 3665.000.00| 330.000.
Sueldos ¢ salanos de obreroz . .12.50000]  27.300 004 3003000] 33.03300| 36.33600
Maternas prmas 306.000 00 59 850 30 ©5.835 G0 72.419 00 79.660 GO
Servicios . o A _4_200_0‘3_44_ 5.880 O_Q 6. 468 Q0 7.115 00 7.826 00
Sueldos y salanas persanal administtalivo 60.000 00 72.000 00 72 000 00 72.000 Q0 | 72.000 00
Clios matenales 5.000 60 §.000 00 6.000 G0 6.000 00 5.000 00
QoL setvicios 10.000 60 12.000 c0 12.000 00 12.000 00 12.000 00
Suma de Egresos 122.700.00] 1683.030.00] 192.333.00] 202.567.00] 213.822.
Compra de maguinana S0.000 00 S0.000.00 S0.000.00 Qa0 0 00
E mpacue y transpoite 12.000 00 0.00 0.00 0 00 G 00
Seguic ce tiaslado 3,000 0C O Co 0.00 3.00 0 00
tnstalacion 4 000 00 0 o0 g 00 U oo 0 00
Puesta en operacior 1.000 00 Q00 000 0 00 0 0o
Venta ce maquinana usada 0 00 0 00} -50.000 90 0 00 000
Suma de inversion Neta 110.000.00} 90.000.00] -S0.000.00 0.00 11

Figura 7 11 Flujo de efectivo del Ejemplo 3




Figura 7 12 Rentabilidad de! ejemplo 3.

Cormo podemos apreciar en la figura 7.11. la rentabilidad del proyecto mejora
sustancialmente con ia venta de los activos.

Ejemplod4. Autopista Cardel — Veracruz. A |los accionistas de la autopista Cardel
— Veracruz se les ha progpuesto amphar la conces:on de su actual carretera con la
condicion de construmr un tramo adicional de carretera con una inversion de poco
mas de 179 mulones de pesos en la que al 40% de invers:ion la aportara el
Gohrerrio del Fstado [os acciomstas estuman que el nuevo proyecto les permitiria

- Hentatsbdoed del proyedto

Archuvo -
IT_,emc»&:xJ Foabrwc s de Daktnes
Abwir Actushsor

Corw mpto /4 Peiuxida o] 1 i 2 3 4
(inpesos Cpeatreas 162000 031 273 (0 001 313 000 00| 56 (00 0] 390 000 00
LD ISDTO 000 133050 08 192 333 00] N2 A7 o] 23 3820 00
TI0 L0 GO 90 0 L0, 50 000 00 2300 £ 00|
7 70700 0] 0 175 657 00] 163433 00] 176 178 00
70 70N ! 132823 49] 107459 85] 100 730 34

Cu paminnte dal thas Ge electivo scutuaado |70 700 00| 65 608 70] 67,30 73] 174 760 64| 275510 98

15
Valor prezerie neto PRI IR
Taza mtemna de rendimiento HOs 41
—— T —= 14
{ Perodade 1de bar v

pagar 23 55 millones de pesos de la primera etapa que no fue posible recuperar,
debido al alto costo del dinero en el periodo 1995 al 2000. Si el costo de capital es
de 7 5%. deben aceptar el proyecto?

Solucion: Mediante el uso de /a aplicacion podemos observar que el valor
presente neto del proyecto es negativo y que la tasa intema de retorno es menor
al costo de capital por lo que los inversionistas deben financiar el proyecto a una

tasa menor al 6% o rechazar el proyecto. (Los importes de las pantallas estan en
millones de pesos)
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-
Archivo Ayuda

lorver st el o dde )l proyecto

Iniciar Abrir | Guardar

Concepto de irnversion Neta / _ Penodc 0 1 2 3 4 S 6 7 8 9 10

Aportacion de captal ACCSA 107.956.00{000{ 000|000 C00j0.00} 000j]000] 0.00] 0C0] 00C

Aportacin de capetal Goberno delE stado 71.97000{000] 000/000]000{000}] 000] 000 000{000{ 000
Suma de Inversidn Neta 179.926.00] 0 00] 0.00]90.00] 0.00} 0.00]| 0.00{ 0.00| 0.00] 0.00] 0.00

Figura 7 13 Inversion de ta Carretera Cardel — Veracruz

- Ingresos operativos del proyedto

lCo«del Vetactuz 2 ba

117,621 Q01 129.38300

9.201 00§ 10.231 00

- Ingresos operativos del proyecto

Archive  Ayuda

Fopn 3
Ly =tyl 3 rstuyis
Tatetas N wy AGha
Ry N R




- fygresos operativos del proyecto

IAuloc-ﬂa Carded Veraciuz Etapa 2

124.880 001 14288 00| 15.71500{ 17 287 00 13.015 00
3.037 00 3.365 00 3.701 00 4071 00 447900
41 I8 00] 4710200] 50737 00] 55845 00] 51.43000
1.04300; 1154 W 1.265 00 1.338 00 153800
16 33200] 18031 00] 196834 00| 181700 23.999 00

90oD] 220400 2.291 00 252300 2757 00

11.77500f 11 775 00 0 oJ 0 00 G 00
.D0YY LI - B b &

BE

- fgresos operativos del proyecto
Archivo  Ayuda

[K)tocnla Cardel Vetactur Etapa 2
Lnaciar Abrw | Guardar

TN s i | ¥

; TR ard o i e 1> b
20317 00] 23008 00 26 308 00 27 840 00 20 62400
4329 () 541900 5.361.00 6 557 a2 721300

hH7 57300 74 330 00] 81 76300 83 9,1 00 98 334 D0
Q0 T 898 ﬂ(ﬂ D044 00 2 lag 0N 247300
Hen sanndca it ‘!éf!{l[) dh a2 00 17 448 00
KA da3620n 3595 C0 4 12 001 4 595 U
RS [SNKS] 0G0 Hf"l’ 000
{4 TSR ESY 551 J =

Figura 7.15 Egresos de |a carretera Cardel — Veracruz
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tivo neto del proyeto

Arctuvo  Modulc  Ayudas

Abrir Actuakizar

F‘«uloc-:!a Catdeml Veraciuz Etags

000] S720700] 10929800] 117621 00] 12933300 142321

: 000 7 687 00 B 455 00 S3r 00] 0231 001 11254
Suma de Ingrezos 000! 104.894 00] 117.754.00] 126.922.00} 133.614.00] 15357S.

0 00} 129 880 00 1428800] 1571500] 1728700} 135

£ 0 o 3037 (W 3 5 00 3700 (0 4 071 00 4473

000 4195800] 4710200 50737 3 5584600/ 61 430

000 1 04300 1153 00 1 263 00 1.7338 00 1533

000] 186.33200 18031 O0] 19834 00] 2181700] 23333

0 00 Q00 204 00 2231 00 52300 7957

Q00 1177500 11.775 00 000 200 Q

Suma de Egresos 000; 20403100} 97.919.00] 93.607.00] 102.94200] 113.218.
107 956 00 0 0o 000 G 0o [o)u s} 5]

7197000 Q00 0 g 000 Q00 0

Suma de Inve:sion Neta 173.926.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.

208.372 03

14 3979 00

TE.447 GO

204.408.00

224.819.00

JaN2 1

26 3C8 00

27.34C 00

<3 00

5.961.00

E.357 02

74 330 20 i 7E3 DD

8¢ 32¢€ 02

39900}

1856 20 2.044 30

<.248 00

23005 00 31.343 03

32.137 03

105390

190

336220 3.5%503

4252 03

C OCt 0ol

124.560.00

136.986.00] 151.614.00

a00]

C 30! G 0d

Figura 7

16 Flujo de efectivo de la carretera Cardel - Veracruz
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- Mot abitadoad del grecsyedtar

Archiva
P‘mop-:na CadelVeracrus E tapa
Abr Imu&z l
Contepto /7 Pevocko o 1 2 . 3 4 5 [3]

tngrersos Opeiativos QOO 14 34 0 117 754 0] 1% 922 N0 113614 001 151575 ()] 1648 932 0N
Egreso: operatnros S04 09T OO 9T 33607000 10234200 113 18 W)] 124 550 00
Iryvession femda 0o ___0oo O ug i3] om
Fhao ce eleciro nets 845 W 23 Nns5u0 36672 00 40 757 00 44 372 00
Valo preserie dei thno e electinvo 1716387 JEBI7IE 27 460 01 o3 311 02 28 ™1 3%
WMok (gesnrds Sel itk (de atectivo acisTwdsio | SES NAR 21228221 15( 200761 13 T2 RS0 12) 143833 77

ihelored el Py to

Asctevo
'A.m‘-n.n CacdelVeranis Fiapa
Abew Actuahzar

Convcopio / Petonds a 1 = 7 8 3
— Trupesor Opetatvot TIF 614001 6357 135 8.5 00] DA 408 00] T24 61900
Ereios oomfative: Vi Sa ool s Y e e U] 15 T AUl Yes 700w
Irromi 30N Nt YD =0 N oo 500 o0
- Fian e dettive o _ W EYI00] 4NST 00| a4 d7o | 4BEF 00| 52794 0] S 047 0] &R D87 0N
V akon [eezrree Ot thac O eisctva 7746001 B 11 02 B 751 55| S9437 95| 29601 71] 30797 34] 30 065 O1
Vs tumtrrde Orl this (3 ctecive acumdads | 200 761 13] 172650 12| 143 692 77] 114 46D BS] B4 853 111 64060 17] 21 996 16

L1

Pt TUR” B I PR T S S

¥ ara o sntmsers
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Figura 7.17 Rentabilidad de ia carretera Cardel — Veracruz.
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Capitulo 8. Conclusiones.

El programa funciona, en lo basico, adecuadamente. El calculo de los parametros
de rentabilidad: es correcto. La presentac»én de pantallas y el uso del programa es
agil.’No® obstante la’ aphcacuon requiere'de- postenor desarrollo e ot s

Es’ necesarlo prlmeramente depurar el codngo asi mismo se requiere escrlbar los
modulos’ para’ la salida de reporte por medio de'la’impresora'y un procedimiento
para agregar.conceptos o periodos en cuaiquier modulo sin necesidad de regresar
al-modulo de'inicio. Como puede verse en los listados de cddigo del’ programa se
incluye: el: titulo 'de un procedimiento . Private Sub MenuEditar_Click - :que se
encuentra: vacio. Ello es un recordatorio de que. este procedlmlento requiere
desarrollarse-y por lo mismo no hay respuesta a la llamada a! menu: Edltar en
cualqunera de los modulios.

Para ‘dar.a<ia aplicacién un desempefio equiparable con el -de’ programas
comerciales es necesario agregar una mayor:funcionalidad en lo: relacnonado con
ia ed:cnon de los textos en las tablas de datos (cortar;: copla

que: aumenta
asocxado “con

cantldad de codigo. Esta tarea y la s de guardar, Y recuperar adecuadamen elos
datos de los archivos de proyecto, representaron las acthldades mas® dlfucrles de
programacion.

La aplicacion guarda los datos de proyecto en archivos de acceso aleatorio. De
hecho, para cada proyecto el programa crea una’ (nica matriz’ de datos que
contiene los textos y cifras, excluidos los encabezados. Por ello, cuando se
requiere grabar o recuperar datos de una tabla de proyecto es necesario indicar a!
programa la posicion especifica en que dicho dato o datos seran grabados y
recuperados. Esta operacion se ejecuta en el procedimiento Public Sub IniFin()
que es llamado constantemente a o largo del programa.

Los resultados obtenidos son alentadores. Podemos decir que e! desarrollo de la
aplicacion, tiene un avance de 60%. Lo que constituye una buena base para el
desarrollo de una aplicacion comercial que es conveniente seguir desarroliando.



Anexo 1. Glosario de términos financieros.

Activo: Conjunto de bienes y derechos pertenecientes a una persona juridica o
fisica. Dentro del balance de una empresa identifica los bnenes Y derechos de que'
es titular.

Activo circulante: Aquellos activos y derechos que no perma‘necen en [a empresa
mas de un ejercicio econémico. Normalmente son:: Caja; Iares deudores
exnstencuas y a]ustes por penodncudad

Actlvo fuo- Aquellos bsenes que permanecen en:la’empresa - mas’ide un cnclo
operatlvo ‘se’ destman a Ia actwndad de la empresa Yy se amortizan’ durant :

Actlvos fmancleros- Son aquellos productos, pagareés, letras, bonos accnones
que el’emisor utiliza"para financiarse. Por tanto es el inversor quien adqulere estos o
actlvos Fnanc1eros

Beneflcnos empresanales. Son las ganancias que obtienen las empresas en su .
actividad, no todas las empresas obtienen beneficios sino que también las’ hay con‘ :
pérdidas.” Una parte de los beneficios que obtienen los reparten entre:sus.
accionistas. Los beneficios son el apoyo y el sustento de las subidas’ de las
empresas en las bolsas.

Costo de capital: Tasa de interés que se utiliza para “descontar” los ﬂujoé de
efectivo netos del negocio para encontrar su valor presente neto

Costo de oportunidad: Flujo de efectivo que se deja de recnblr como'
consecuencia de la aceptacion del negocio o proyecto.

Depreciacion: es la pérdida de valor de un bien expresado en{t‘éryminos
monetarios. T

Entidades financieras: Son aquellas encargadas de facilitar f'nancnacn
lo necesite, sean particulares o sociedades.

Fiujo de efectivo: Cantidad de dinero que entra menos ia del dlnero que sale del
negocio durante su vida econdémica. :

Flujos de Efectivo Operativos: Son las entradas de dinero menos las salidas de

dinero que un Negocio o proyecto genera por sus operaciones, durante su vida
econdmica.



Iimpuestos: Son el principal instrumento que tiene el Estado para recaudar dinero
y asi atender sus gastos y realizar sus inversiones. Estos lmpuestos pueden ser
directos o indirectos o

Inflacion: Es la subida o bajada de:-los precnos de los productos o servicios. Tiene
una importancia vital para el inversor pues'lo prlmero que, ‘este debe de conseguir
es vencer la inflacién para que de este modq su'dinero no se'deprecue La inflacion
afecta a los tipos de interés y a la marcha ‘de’las ' monedas’ reSpecto de otras

activos y b:enes necesanos para_i
proyecto

Proyecto: Plan de ‘accio|
econémicos de que‘d

Rendimiento: Es; la
financieros destin do

Rentabilidad : Ca mb

Riesgo: Varnacnon en-la rentabmdad (rendlmlento esperado) de
proyecto

negocio: o

Tasa Interna de Rendimiento: Tasa de interés obtenido v ersirén‘ de
recursos en un negocio. S
Valor de Rescate de ila Inversion Neta: Flujo de efectlvo -queise produce al final
de la vida econdmica del negocio o proyecto, debido a la vent e,los activos fijos
y a la recuperacion det capital de trabajo. S

Valor presente neto de un flujo de efectivo: Suma de: os valores presentes
netos de los flujos de efectivo de cada periodo de la vida eco ica del proyecto

Vida econdmica: Periodo de tiempo que se conSIdera relevante para fines de
evaluacién:




(9]
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