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CONTENIDO

El presente proyecto se enfoca en disefiar un modelo financiero desde el esquema de una empresa de
manufactura Textil. Para el presente proyecto se van a tener en cuenta variables con fines econdémicos,
que determinaran la viabilidad del proyecto y le daran un enfoque mas real.

Se iniciara con la evaluacion del Proyecto de expansion para la empresa "Textiles Diana, S.A. de C.V."
Considerando la Inversion en Terreno, Inversion en Infraestructura, Inversién en Capital de Trabajo,
Inversion en Equipo que suman se requeriria una inversion total de $1, 800,000 pesos para comprar dos
nuevas cortadoras automaticas con una capacidad de produccién anual de 25,000 unidades en total y con
una serie de convenios con proveedores los cuales nos aportaran una parte de los ingresos bajo el
esquema conservador y realista con el que se pretende identificar el presente proyecto.

En el primer capitulo se enuncia el problema investigativo y sus aspectos generales, en el segundo
capitulo comprenden el desarrollo, los datos sobre inversion, en el segundo capitulo esta compuesto del
andlisis del entorno en el que se desenvuelve la empresa "Textiles Diana, S.A. de C.V."; el tercer
capitulo comprende la elaboracion del modelo financiero, el estado de resultados y determinacion del
flujo de efectivo, el cuarto capitulo se lleva a cabo el desarrollo del modelo financiero y la valoracion de
distintos panoramas de acuerdo a un esquema de financiacion que permitira a la empresa la aplicacion
de estrategias para evitar el riesgo de liquidez; el capitulo quinto esta formado por las conclusiones y
recomendaciones a aplicarse luego de la investigacion para lograr los resultados esperados que se
reflejaran en un buen manejo de la liquidez por parte de la empresa.
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1 CAPITULO1 RESUMEN
1.1 Determinacion de un modelo financiero en las empresas
1.1.1 Modelo Financiero y sus funciones

1.1.1.1 ¢Para qué se utilizan los modelos financieros? *

En el area financiera constantemente se toman decisiones que comprometen el futuro de las empresas, y
como estas decisiones se basan en supuestos, no hay certeza sobre el impacto que causaran en la
empresa. Entonces, antes de tomar una decision es necesario analizar el efecto que tendra en el futuro
del negocio, para ello la administracion cuenta con los modelos financieros, que combinados con la hoja
de célculo Excel son una poderosa herramienta para cuantificar los supuestos que se hagan sobre el
futuro. Pero antes de continuar es importante hacer dos aclaraciones:

e Los modelos financieros no predicen el futuro, solo facilitan el analisis de una situacion
empresarial con el fin de modelar la interrelacion de las variables que intervienen en una
decision y facilitar la cuantificacion del impacto futuro de esas decisiones.

e Los modelos financieros no reemplazan el proceso de planeacion de la empresa, solo son un
soporte para entender mejor las situaciones y cuantificar el riesgo en que se incurre al tomar una
decision, de manera que a criterio de los directivos se puedan tomar mejores decisiones en el
proceso de planeacién.

La modelizacion financiera, esto es el disefio y planificacion de un modelo financiero, se utiliza sobre
todo a la hora de preparar un plan de negocio o de plasmar la estructura financiera de una empresa. La
finalidad es plasmar la realidad de la empresa en un modelo abstracto que facilite una imagen
transparente de la situacion global de una empresa. En el caso de una pequefia empresa esto
seguramente es mas simple que en el caso de una multinacional con diferentes sectores y divisiones.

Dado que los modelos financieros se disefian tomando en cuenta datos histéricos ademas de la situacién
estructural, el modelo permite definir escenarios con variables que en funcion de su valor reflejan
cambios en toda la estructura.

Utilizando un simil se podria definir el proceso de modelizacion financiera como el intento de trasladar
la realidad estructural de la empresa (sus fuentes de ingresos, sus costes, su estructura de capital,
endeudamiento, etc., asi como todos los factores externos que influyen en su estructura financiera) en un
set de hojas de célculo que reflejen cualquier cambio de variables y muestren las consecuencias del
mismao.

! Gutiérrez Carmona, J. (2008). Modelos financieros con Excel (2.  ed., pp. 16). Bogoté: Ecoe ediciones.




Una planificacion integrada contiene las cuentas de Pérdidas y Ganancias, el Balance y el célculo de
Flujos de Capital con sus respectivas dependencias. Con ello, ante cualquier decision, el modelo permite
proyectar el desarrollo y las consecuencias de un escenario de cambio. Esto es un instrumento
imprescindible a la hora de tomar decisiones que afectan a la estructura de una empresa, puesto que hace
transparente el impacto que tenga cualquier decisién.?

Entonces, utilizando el modelaje financiero es posible descubrir y establecer todas las relaciones que se
presentan en una situacion y por lo tanto estudiar su funcionamiento y los resultados que producira ante
determinadas circunstancias. Obviamente entre mayor sea la desagregacion de los componentes mayor
sera la complejidad del modelo, no solo porque se multiplica la cantidad de relaciones que se presentan,
sino también por la cantidad de supuestos que se deben hacer para cada componente. Cada variable,
cada relacion, cada supuesto genera valores que afectan los resultados, por lo tanto es importante
determinar cuales son las variables y las relaciones pertinentes en cada modelo para estudiarlas con
mayor detenimiento, dejando sin mayor desagregacion y estudio las variables y las relaciones
irrelevantes. Dado lo anterior, no es posible estandarizar los modelos financieros para todas las
situaciones, ya que cada negocio tiene componentes diferentes o se relacionan de manera diferente o
viven circunstancias distintas. Con base en la aclaracion anterior se presenta a continuacién una
ampliacion del concepto vital para la construccion y evaluacion de modelos financieros: las variables.

Las variables son todos los componentes de una situacion, sin embargo un modelo se debe desagregar
solo hasta el nivel que el buen juicio y las circunstancias lo requieran y lo exijan. Las variables se deben
cuantificar en los modelos y para ello se recurre a valores o codigos; por ejemplo el precio de venta se
cuantifica con un valor como $100, pero la decision de aceptar o rechazar un proyecto de inversion se
puede codificar con cero para el rechazo y uno para la aceptacion. Para que se puedan entender mejor las
herramientas que posteriormente se expondran en este trabajo, las variables se clasificaran segun el
grado de elaboracidn, en los siguientes tipos: variables elementales, variables intermedias y variables de
resultados.’

1.1.1.2 ¢;Cdmo se hace un modelo financiero?

Un modelo financiero es una siempre una abstraccién matematica de una realidad. Los modelos
financieros trabajan con asunciones simples y hasta cierto punto ideales de la realidad, lo que seria un
funcionamiento normal. Un buen modelo es lo suficientemente detallado como para no dejar ningln
factor clave fuera, pero tampoco tan complicado como para que no se pueda utilizar ad hoc en cualquier
situacion.

2 Dado que las finanzas tienen relacién con las decisiones que se toman en todas las areas de la empresa, es posible
utilizar los modelos financieros para analizar y cuantificar monetariamente los resultados de cualquier situacion
empresarial.

¥ Gutiérrez Carmona, J. (2008). Modelos financieros con Excel (2. 2 ed., pp. 17). Bogota: Ecoe ediciones.




La base del modelo financiero refleja el Balance y la cuenta de Pérdidas y Ganancias que, con ayuda del
historico, permite reflejar un estado de Flujos de Capital.

1.1.2 Importancia de la Implantacion de un Modelo Financiero para el crecimiento Empresarial
1.1.2.1 ¢Para quién es importante un modelo financiero?

El modelo financiero es importante tanto para la empresa como para el inversor. La empresa necesita
tener una vision clara de su negocio. El inversor necesita saber dénde mete su dinero.

Todas las empresas necesitan un plan de negocio para organizarse, pero desde el momento en el que
entra financiacion externa, sea por crédito o por inversion, el modelo financiero se convierte en un
instrumento imprescindible para la planificacion.

Especialmente en cuestiones relativas a la financiacion de una empresa, los inversores esperan una
presentacion transparente, completa y correcta de la situacion financiera, especialmente de la proyeccién
de la situacién de ingresos, capital y liquidez. Los inversores solo invierten su dinero si estan
convencidos de que la empresa podra devolver créditos e intereses en el futuro, rentabilizando su
inversion.

En la practica los modelos financieros se utilizan a nivel interno sobre todo en procesos de planificacion
de presupuestos, y en la gestion de la liquidez. Aparte de su uso en todas las cuestiones relativas a la
financiacion, los modelos financieros también se utilizan para la gestién de la empresa.’

En muchos escenarios en los que hay que tomar decisiones de negocio relativas a compras, proveedores,
plantilla, equipamiento o inversiones, el modelo financiero puede ayudar a comprender mejor el impacto
de cualquier decision en la estructura financiera de la empresa. Permite jugar con diversos escenarios,
cambiando variables como costes, ingresos, intereses o provisiones y mostrar una proyeccién con las
consecuencias que puede tener una decisién en temas basicos.

Al ser un modelo abstracto, se puede simular escenarios antes de tomar una decisién y naturalmente esto
ayuda a tomar las decisiones correctas y no empantanarse con decisiones irracionales.

Por ejemplo, se pueden analizar opciones de externalizacion o adquisicion y su impacto en los
resultados, en la liquidez o en el valor global de la empresa.

*Modelos Financieros. (2020). Recuperado 9 de octubre de 2020, de Modelandum website: https://modelandum.com/que-es-
un-modelo-financiero/




Los modelos financieros se ajustan a cada empresa como un guante. Hay diversos modelos tipificados,
al igual que hay muchas empresas que funcionan de la misma forma, pero en general, cuanto mas
ajustado sea un modelo a la realidad que describe, mas usable sera.

En el ambito de la auditoria y el crédito, los modelos financieros ya son una herramienta imprescindible
para la toma de decisiones, ya que permiten simular y analizar la situacion de la empresa en todos sus
aspectos.

1.1.2.2 ¢Los modelos financieros solo se utilizan para cuestiones de financiacion?

Un modelo financiero se puede utilizar como herramienta de gestion en muchos ambitos. En el marco de
la gestion de una empresa por ejemplo se pueden utilizar modelos para la optimizacion de procesos de
produccidn y almacenaje, para decisiones de compras, para la evaluacion de riesgos, el analisis de break-
even, para modelizar amortizaciones, para planificacion estrategia o para decisiones de expansion.

En el marco de la gestion financiera se utilizan modelos para cierres de afio, para analizar o planificar
inversiones, para gestionar el flujo de efectivo, planificar presupuestos o para analizar cambios en la
estructura de capital.

Y naturalmente, en el marco de la banca de inversion, el modelo financiero es vital para la valoracion de
empresas, la gestion de carteras, modelos de derivados, operaciones con bonos o para simular
inversiones en bolsa.

1.1.3 Funciones de Excel

1.1.3.1 (/Qué es un modelo financiero en Excel?

Los modelos financieros profesionales y los habituales en el marco de la Pyme suelen hacerse en Excel.
Aunque hoy dia ya existen numerosas alternativas con software de planificacion de recursos
empresariales (ERP) y business intelligence (BI), asi como modelizacion con lenguajes de programacion
y metalenguajes, la realidad es que Excel sigue siendo la herramienta dominante para la modelizacion
financiera.

En primer lugar, hay muchas consultoras y bancos que no han modernizado sus sistemas de gestion y
funcionan en d&mbitos y departamentos completamente desvinculados de otros, utilizando Excel para la
comunicacion interna. Excel es una aplicacion casi universal que todo el mundo tiene instalada en su
ordenador.




Pero a la hora de analizar proyectos individuales y muy concretos, Excel permite una flexibilidad a la
que no llega un software de gestion.

Esto puede ser Excel, pero también podria ser cualquier otro programa como LibreOffice, Lotus o
similares. EI méas comun es Excel, dado que es ubicuo en todas las empresas y sus funcionalidades de
programacion y automatizacion estan disefiadas para el manejo en entornos de oficina.

Conviene sin embargo recordar siempre que la modelizacion financiera no es “finanzas con Excel y
VBA” sino que Excel y sus posibilidades son herramientas que utiliza el modelizador para realizar un
retrato virtual de la situacion financiera de una empresa.

La funcion Sl es una de las funciones mas populares de Excel y le permite realizar comparaciones
I6gicas entre un valor y un resultado que espera.

Por esto, una instruccion Sl puede tener dos resultados. El primer resultado es si la comparacion es
Verdadera y el segundo si la comparacion es Falsa.?

1.1.3.2 Funciones de Excel mas usadas en modelos financieros

Las funciones financieras se han clasificado en tres categorias, de acuerdo con el uso que se dé a los
resultados que producen. Tales categorias son:

1. Funciones que sirven para convertir tasas.
2. Funciones para resolver problemas de series uniformes.

3. Funciones para facilitar la evaluacion de proyectos.

Al iniciar la presentacion de cada categoria de funciones se exponen y comentan los argumentos que se
utilizan, con el fin de facilitar el posterior entendimiento de la forma de operacién de la funcion y sus
ejemplos.

A continuacion se hace una presentacién de cada una de las funciones segln su clasificacion, dicha
presentacion incluye la definicion de la funcidn, la sintaxis que debe tener, las observaciones sobre los
argumentos que se utilizan o sobre la interpretacion de los resultados que arroja la funcion, y en los
casos en que se considere necesario, se presentaran ejemplos de su utilizacion.*

* Gutiérrez Carmona, J. (2008). Modelos financieros con Excel (2.  ed., pp. 270). Bogota: Ecoe ediciones.
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1.1.3.2.1 La funcion “SI”

La funcion Sl permite realizar comparaciones légicas entre un valor y un resultado que espera.

Por esto, una instruccion Sl puede tener dos resultados. El primer resultado es si la comparacion es
Verdadera y el segundo si la comparacion es Falsa.

Por ejemplo, =SI (C2="Si", 1,2) dice:
SI (C2 = Si, entonces devolver un 1, en caso contrario devolver un 2)
A continuacion, = SI(C2=1,"Si","No") dice:

En este ejemplo, la formula de la celda D2 dice: SI(C2 = 1, entonces devolver Si, en caso contrario
devolver No) °

Como puede ver, la funcion Sl se puede usar para evaluar texto o valores. También se puede usar para
evaluar errores. No esta limitado exclusivamente a comprobar si un elemento es igual a otro y devolver
un unico resultado, también puede usar operadores matematicos y realizar calculos de operaciones
adicionales segun sus criterios. También se pueden anidar varias funciones Sl para realizar varias
comparaciones.

Con base en una condicional SI podemos comparar un periodo de proyeccion con el periodo de
ocurrencia de cada inversion, por ejemplo.

Inversion Terreno/Infraestructura

=Sl (D5<Vida_proyecto, SI (D5=Afio_Inv_Terr,-Inv_Infraestructura, 0) ,0)

En el ejemplo anterior, la funcion dice, SI(Afio de proyeccion es menor o igual a él Afio de Inversién del
Terreno, devolver "' -Infraestructura"; de lo contrario, devolver "0™)

Inversion Inicial
=SI(D5<Vida_proyecto, SI(D5=Afo_Inv_Inicial,-Inv_Inicial,0),0)
D5= Afio de proyeccion

En el ejemplo anterior, la funcion dice SI(Afio de proyeccion es menor o igual a el afio de la Vida del
Proyecto, devolver el resultado de la funcion" SI(D5=Afio_Inv_Inicial,-Inv_Inicial,0) "; de lo contrario,
devolver "0")

Estimacion de Produccién Programada.
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=SI(D5<Vida_ proyecto,SI(E13<Capacidad equipo,E13,Capacidad equipo),0)

En el ejemplo anterior, la funcién dice Sl ( el Pronéstico de Ventas es menor o igual a la capacidad del
equipo, devolver " Pronostico de Ventas"; de lo contrario, devolver "Capacidad del equipo™)

1.1.3.2.2 La funcion “Y”
Use la funcién Y, una de las funciones ldgicas, para determinar si todas las condiciones de una prueba
son VERDADERAS.*

Férmula Descripcion

=Y(A2>1,A2<100) Muestra VERDADERO si A2 es superior a 1 Y es inferior a 100, de otro
modo, muestra FALSO.

=SI(Y(A2<A3,A2<100),A2,"El Muestra el valor de la celda A2 si es inferior a A3 Y es inferior a 100, de
valor esta fuera del rango™) otro modo muestra el mensaje "El valor esta fuera del rango™.

=SI(Y(A3>1,A3<100),A3,"El Muestra el valor de la celda A3 si es superior a 1 Y es inferior a 100, de
valor estéa fuera del rango™) otro modo muestra un mensaje. Puede sustituir cualquier mensaje de su
eleccion.

1.1.3.2.2.1 TABLA. DESCRIPCION DE LA FUNCION “Y” EN EXCEL.

La funcion “Y” define el limite superior e inferior de un periodo de depreciacion, por ejemplo:
=SI(Y(E5>Afo_Inv_Equ,E5<=Vida_Equipo),SLN(Inv_Equipo,Valor_RescateEq,Vida_Equipo),0)

En el ejemplo anterior, la funcion Muestra el valor de la depreciacion permitida para cada afio SLN
(costo de la inversién del equipo, valor de rescate del equipo, vida del equipo), SI( el afio de la inversion
del equipo es inferior a el primer afio de la proyeccién Y si el primer afio de proyeccién es inferior o
igual a la vida del equipo); de lo contrario, devolver "0")

=SI(Y(E5>Vida_Equipo,E5<=2*Vida_Equipo), SLN
(Inv_Equipo*(1+Inflacion)Vida_Equipo,Valor_RescateEq,Vida_Equipo),0),0)

En este ejemplo la funcion que muestra el valor de la depreciacién permitida para cada afio SLN (costo
de la inversion del equipo considerando la inflacion elevado a la vida del equipo, valor de rescate del
equipo, vida del equipo), SI( el afio de la inversion del equipo es inferior a el primer afio de la
proyeccion Y si el primer afio de proyeccion es inferior o igual a dos veces la vida del equipo ya que la
duracion de proyecto se estima hasta 10 afios el doble del tiempo de vida util del equipo); de lo
contrario, devolver "0")
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1.1.3.2.3 La funcién SLN®

Devuelve la depreciacion por método directo de un bien en un periodo dado.
Sintaxis

SLN (costo, valor residual, vida)®

La sintaxis de la funcion SLN tiene los siguientes argumentos:

Costo Obligatorio. El costo inicial del bien.

Valor residual Obligatorio. El valor al final de la depreciacion (también conocido como valor residual
del bien).

Vida Obligatoria. Es el niumero de periodos durante los cuales se produce la depreciacion del bien
(también conocido como la vida atil del bien).

Ejemplo: SLN (30.000%, 7500%, 10)

Costo: 30.000%
Valor Residual: 7500%
Anos de Vida atil: 10

La depreciacion permitida para cada afio. 2250%
=SLN (Inv_Equipo,Valor_RescateEq,Vida_Equipo)
SLN (costo de la inversidn del equipo, valor de rescate del equipo, vida del equipo)
Costo: costo de la inversion del equipo

Valor Residual: valor de rescate del equipo

ARos de Vida util: vida del equipo
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=SLN (Inv_Equipo*(1+Inflacion)™Vida_Equipo,Valor_RescateEq,Vida Equipo)

SLN (costo de la inversion del equipo considerando la inflacién elevado a la vida del equipo, valor de
rescate del equipo, vida del equipo)

Costo: costo de la inversion del equipo considerando la inflacion elevado a la vida del equipo
Valor Residual: valor de rescate del equipo

Afos de Vida util: vida del equipo

1.1.3.3 Funciones de evaluacion de proyectos

La evaluacion financiera de proyectos consiste en la aplicacién de algunos indicadores de conveniencia
economica al flujo de caja estimado de un negocio. En esta parte se presentaran las funciones financieras
del Excel que pueden utilizarse como indicadores de conveniencia econdémica.

Es bien sabido que en un proyecto real el flujo de efectivo resultante no obedece a ninguna de las series
conocidas (anualidades, gradientes, etc.), puesto que depende de gran cantidad de variables, por lo tanto
no existe una férmula para calcular el valor presente neto o la tasa de retorno, es necesario trabajar cada
componente del flujo como un elemento independiente. Es aqui donde el Excel presenta un gran aporte
para la evaluacion financiera de proyectos. Los argumentos que utilizan las funciones de evaluacion de
proyectos son los siguientes:

> La sintaxis se refiere al orden en que se deben incluir los argumentos de la funcién. En caso de introducir la funcién
manualmente es indispensable conocer y recordar esta sintaxis; si se utiliza el asistente para funciones la sintaxis se organiza
automaticamente, sin importar el orden en que se incluyan los argumentos.

®Microsoft. (2020). Recuperado 5 de octubre de 2020, de Microsoft, soporte de office website:
https://support.microsoft.com/es-es/office/y-funci%C3%B3n-y-5f19b2e8-e1df-4408-897a-ce285a19e9d9
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1.1.3.3.1 La funcion “TIR”

Descripcion

Devuelve la tasa interna de retorno de los flujos de caja representados por los nimeros del argumento
valores. Estos flujos de caja no tienen por qué ser constantes, como es el caso en una anualidad. Sin
embargo, los flujos de caja deben ocurrir en intervalos regulares, como meses 0 afos. La tasa interna de
retorno equivale a la tasa de interés producida por un proyecto de inversion con pagos (valores
negativos) e ingresos (valores positivos) que se producen en periodos regulares.

Sintaxis
TIR (valores, [estimacidn])
La sintaxis de la funcién TIR tiene los siguientes argumentos:

Valores  Obligatorio. Es una matriz o una referencia a celdas que contienen los numeros para los
cuales desea calcular la tasa interna de retorno.

El argumento valores debe contener al menos un valor positivo y uno negativo para calcular la tasa
interna de retorno.

TIR interpreta el orden de los flujos de caja siguiendo el orden del argumento valores. Asegurese de
escribir los valores de los pagos e ingresos en el orden correcto.

Si un argumento de matriz o referencia contiene texto, valores ldgicos o celdas vacias, esos valores se
pasan por alto.

Estimar Opcional. Es un nimero que el usuario estima que se aproximara al resultado de TIR.
Para los siguientes flujos, calcular TIR:

A

o]

Caja
-$2,500,000.00
200,000.00
300,000.00
400,000.00
500,000.00
600,000.00
700,000.00
800, 000.00

NV DAWNROD
nunnununonononn

TASA INTERNA DE RETORNO 6.082%

=TIR(-$2,500,000.00, $- 0, $200,000.00, $300,000.00, $400,000.00, $500,000.00, $600,000.00,
$700,000.00, $800,000.00)
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Aino Caja
0] -$2,500,000.00
1 S 300,000.00
2 S 400,000.00
3 $ 500,000.00
4 S 600,000.00
5 S 700,000.00
6 $ 800,000.00
7 S 900,000.00
8 $1,000,000.00
TASA INTERNA DE RETORNO 15.926%

=TIR(-$2,500,000.00, $300,000.00, $400,000.00, $500,000.00, $600,000.00, $700,000.00,
$800,000.00, $900,000.00, $1,000,000.00)

Observaciones

TIR esta intimamente relacionado a VNA, la funcién valor neto actual. La tasa de retorno calculada por
TIR es la tasa de interés correspondiente a un valor neto actual 0 (cero).

1.1.3.3.2 La funcién “VNA”

Descripcion

Calcula el valor neto presente de una inversion a partir de una tasa de descuento y una serie de pagos
futuros (valores negativos) e ingresos (valores positivos).

Sintaxis
VNA (tasa; valorl; [valor?] ;...)
La sintaxis de la funcion VNA tiene los siguientes argumentos:
= Tasa Obligatorio. La tasa de descuento a lo largo de un periodo.

= Valorl, valor2,... Valorl es obligatorio, los valores siguientes son opcionales. de 1 a 254
argumentos que representan los pagos e ingresos.

= Valorl; valor2;... deben tener la misma duracion y ocurrir al final de cada periodo.

= VNA usa el orden de valorl; valor2;... para interpretar el orden de los flujos de caja.
Asegurese de escribir los valores de los pagos y de los ingresos en el orden adecuado.
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Ejemplos:

Los argumentos que son celdas vacias, valores 16gicos o representaciones textuales de

nameros, valores de error o texto que no se pueden traducir a nimeros, se pasan por alto.

Si un argumento es una matriz o una referencia, solo se consideraran los numeros de esa
matriz o referencia. Se pasan por alto las celdas vacias, valores légicos, texto o valores de
error de la matriz o de la referencia.

e Un proyecto de inversion exige un desembolso inicial de $2,500,000.00 y se garantizan los
flujos siguientes:
El costo del capital es de 12%

Los CETES ofrecen una rentabilidad de 4.48%

A B
Afo

0

1

2

3

4

5

6

7

8

VALOR ACTUAL NETO

o]

ONOUVE, WNEROD

VALOR ACTUAL NETO

“mnrnnnnomvonmdonm,on

C

Caja
2,500,000.00

200,000.00
300,000.00
400,000.00
500,000.00
600,000.00
700,000.00
800,000.00

Caja

-$ 2,500,000.00

“mrnrnvrndnmynn

200,000.00
300,000.00
400,000.00
500,000.00
600,000.00
700,000.00
800,000.00

-$645,376.79

D

Valor Actual
.=-VA(12%,B7,,C7,0)

$0.00
$159,438.78
$213,534.07
$254,207.23
$283,713.43
$303,978.67
$316,644.45
$323,106.58

=VNA(12%,C8:C15)+C7 .=SUMA(D7:D15)

Valor Actual
-$2,500,000.00 -S 2,500,000.00

$0.00
$159,438.78
$213,534.07
$254,207.23
$283,713.43
$303,978.67
$316,644.45
$323,106.58

-$645,376.79

E

Valor Actual

.=C7/((1+12%)~B7)

“murnrunumuonmnonnon

159,438.78
213,534.07
254,207.23
283,713.43
303,978.67
316,644.45
323,106.58

.=SUMA(E7:E15)

Valor Actual

“vrnrnvronodnynn

159,438.78
213,534.07
254,207.23
283,713.43
303,978.67
316,644.45
323,106.58

-$645,376.79
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e Un proyecto de inversién exige un desembolso inicial de $2,500, 000.00 y se garantizan los

flujos siguientes:

Para este proyecto el inversionista exige una rentabilidad de 13%

Los CETES ofrecen una rentabilidad de 4.48%

A

(@]

0O NO U, WNBR O D

VALOR ACTUAL NETO

>
(@]

0O NO UV A~ WN PP O D

VALOR ACTUAL NETO

“vrnunvrnvvy,nnnn

B2 B Vol Vo R Vo SR Vo V2 B V2 Vo IR V2l

Caja

2,500,000.00
300,000.00
400,000.00
500,000.00
600,000.00
700,000.00
800,000.00
900,000.00
1,000,000.00

Caja

2,500,000.00
300,000.00
400,000.00
500,000.00
600,000.00
700,000.00
800,000.00
900,000.00
1,000,000.00

$316,162.93

Valor Actual
.=-VA(0,B26,,C26,0)

$265,486.73
$313,258.67
$346,525.08
$367,991.24
$379,931.96
$384,254.82
$382,554.58
$376,159.86

.=VNA(13%,C27:C34)+C26 .=SUMA(D26:D34)

Valor Actual
-$2,500,000.00

$265,486.73
$313,258.67
$346,525.08
$367,991.24
$379,931.96
$384,254.82
$382,554.58
$376,159.86

$316,162.93

Valor Actual
.=C26/((1+13%)"B26)

$265,486.73
$313,258.67
$346,525.08
$367,991.24
$379,931.96
$384,254.82
$382,554.58
$376,159.86

.=SUMA(E26:E34)

Valor Actual
-$2,500,000.00
$265,486.73
$313,258.67
$346,525.08
$367,991.24
$379,931.96
$384,254.82
$382,554.58
$376,159.86

$316,162.93
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Observaciones

= La inversion VNA comienza un periodo antes de la fecha del flujo de caja de valorl y termina
con el ultimo flujo de caja de la lista. EI calculo VNA se basa en flujos de caja futuros. Si el
primer flujo de caja se produce al principio del primer periodo, el primer valor se debe agregar al
resultado VNA con una suma, que no se incluye en los argumentos valores. Para obtener mas
informacion, vea los siguientes ejemplos.

= Sines el nimero de flujos de caja de la lista de valores, la formula de VNA es:

i

viaities,
NEV =y ———
;‘ {1+ ratz)’

= VNA es similar a la funcién VA (valor actual). La principal diferencia entre VA y VNA es que
VA permite que los flujos de caja comiencen al final o al principio del periodo. A diferencia de
los valores variables de flujos de caja en VNA, los flujos de caja en VA deben permanecer
constantes durante la inversion. Para obtener méas informacion acerca de anualidades y funciones
financieras, vea VA.

= VNA también esta relacionado con la funcion TIR (tasa interna de retorno). TIR es la tasa para la
cual VNA es igual a cero: VNA (TIR (...) ;...) = 0.

1.1.3.3.3 La funcion “VA”

La funcion VA nos permite calcular el valor actual de una serie de pagos futuros, periodicos y
constantes a un interés fijo.

Sintaxis de la Funcion VA en Excel.

VA (tasa, nper, pago, vf, tipo)

Tasa: Es la tasa de interés que se aplica en un periodo de pago.
nper: Es el nimero total de periodos de pago.

Pago: Es el monto o importe del pago periodico y constante durante el plazo de la operacion. Se
introduce en negativo para que el valor actual resultante aparezca en positivo y viceversa.

VF: Es el valor futuro o valor final al que se llegara como después de realizado el ultimo pago.
Tipo: Es la modalidad de pago. Se usa cero si el pago es al final del periodo y 1 si el pago es al inicio

del periodo.
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Ejemplo de la Funciéon VA en Excel

e Se hatomado un préstamo, que para poder pagarlo se tiene que abonar 1000 al final de cada afio
durante 5 afios a una cuenta bancaria que paga 4% anual de intereses, ¢Cuél es el monto del
préstamo?

Tasa: Es 4%, se usa esta tasa debido a que coincide con la duracion de cada periodo.
nper: Es 5 ya que el préstamo tiene una duracion de 5 afios y el periodo de pago es anual.
Pago: De acuerdo al ejemplo el pago es de -1000 cada afio

Vf: Es cero, ya que al final del pago se habra concluido con el pago del préstamo.

Tipo: como se paga al final de cada afio, o periodo, se debe usar cero.

Por tanto la formula quedaria con la siguiente sintaxis:

=VA (4%, 5,-1000, 0,0)

Lo cual nos da como resultado: $ 4, 451.82

1.1.3.3.4 La funcion “VF”

VF, una de las funciones financieras, calcula el valor futuro de una inversion a partir de una tasa de
interés constante. Puede usar VF con pagos periddicos constantes o con un Unico de suma fija.

Sintaxis
VF (tasa, nUm_per, pago, [va],[tipo])

Para obtener una descripcién mas completa de los argumentos de VF y mas informacion acerca de las
funciones para anualidades, consulte VA.

La sintaxis de la funcién VF tiene los siguientes argumentos:
Tasa Obligatorio: Es la tasa de interés por periodo.
Num_per Obligatorio: Es el nimero total de periodos de pago en una anualidad.

Pago Obligatorio: Es el pago que se efectlia cada periodo y que no puede cambiar durante la vigencia
de la anualidad. Generalmente, el argumento pago incluye el capital y el interés pero ningun otro arancel
0 impuesto. Si omite el argumento pago, debera incluir el argumento va.

VA Opcional: El valor actual o el importe total de una serie de pagos futuros. Si omite el argumento
va, se considerara 0 (cero) y se debera incluir el argumento pago.
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Tipo Opcional: Es el nimero 0 o 1; indica cuando vencen los pagos. Si omite tipo, se considera que es

0.

Observaciones

Defina tipo como |Si los pagos vencen
0 Al final del periodo
1 Al inicio del periodo

Mantenga uniformidad en el uso de las unidades con las que especifica los argumentos tasa y nim_per.
Si realiza pagos mensuales de un préstamo de cuatro afios, con un interés anual del 12 por ciento, use
12%/12 para tasa y 4*12 para nim_per. Si realiza pagos anuales del mismo préstamo, use 12% para tasa
y 4 para nim_per. En todos los argumentos, el efectivo que paga, por ejemplo depdsitos en cuentas de
ahorros, se representa con numeros negativos; el efectivo que recibe, por ejemplo cheques de
dividendos, se representa con numeros positivos.

Ejemplo 1:

Datos
0.06
10
-200

-500

Férmula

=WVF(AZ/12:A3:A4:A5,A6) Valor futuro de una inversicon usando los términos en A2:AS.

Ejemplo 2:

Datos
0,12
12
-1000
Férmula

=VFAZ/12;A3:A4)

Descripcion

Tasa de interés anual
Numere de pagos
Importe del pago
Valor actual

El pago wvence al principio del periodo (0 indica que el pago
wvence al final del pericodo)

Descripcién

Descripcién

Tasa de interés anual

Numero de pagos

Importe del pago

Descripcién

Valor futuro de una inversién usando los términos en A2:A4.

Resultado

258140 %

Resultado

12.682,50 $
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Ejemplo 3:

Datos
011
35

-2000

Férmula

=VFAZ/12;A3;ALAS5)

Descripcién

Tasa de interés anual

Numero de pagos

Importe del pago

El pago vence al principio del afio (0 indica el final del afo)

Descripcion

Valor futuro de una inversién usando los términos en las celdas
A2:A4

1.1.3.3.5 Funcién “VNA.NO.PER”

Resultado

82.846,25
s

Devuelve el valor neto actual para un flujo de efectivo que no es necesariamente periodico. Para calcular
el valor neto actual de una serie de flujos de efectivo periddicos, use la funcion VNA.

Sintaxis

VNA.NO.PER (tasa, valores, fechas)

La sintaxis de la funcién VNA.NO.PER tiene los siguientes argumentos:

Tasa Obligatorio. Es la tasa de descuento que se aplica a los flujos de efectivo.

Valores Obligatorio. Es una serie de flujos de caja que corresponde a un calendario de pagos
determinado por el argumento fechas. El primer pago es opcional y corresponde al costo 0 pago en que
se incurre al principio de la inversion. Si el primer valor es un costo o un pago, debe ser un valor
negativo. Todos los pagos sucesivos se descuentan basandose en un afio de 365 dias. La serie de valores
debe incluir al menos un valor positivo y un valor negativo.

Fechas  Obligatorio. Es un calendario de fechas de pago que corresponde a los pagos del flujo de
efectivo. La primera fecha de pago indica el principio del calendario de pagos. El resto de las fechas
deben ser posteriores a esta, pero pueden aparecer en cualquier orden.
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Valores Fechas

-10.000 3 1/1/2008

2750 % 1/3/2008
4250 % 30/10/2008
3250 % 157272009
2750 % 1/4/2009

Férmula Descripcién Resultado

=VMNA.NC.PER(0,09; Valor neto actual de una inversién con el costo y el retorno 2086,65 $

AZIAG; B2:BB) anteriores. Los flujos de caja se descuentan al 9 por ciento.

1.1.3.3.6 Funcion “Tasa”

Devuelve la tasa de interés por periodo de una anualidad. TASA se calcula por iteracion y puede tener
cero 0 mas soluciones. Si los resultados sucesivos de TASA no convergen dentro de 0,0000001 después
de 20 iteraciones, TASA devuelve el valor de error.

Sintaxis
TASA (nper, pago, va, [Vf], [tipo], [estimar])

Nota: Vea la funcion VA para obtener una descripcion completa de los argumentos nper, pago, va,
vfy tipo.

La sintaxis de la funcion TASA tiene los siguientes argumentos:
NUm_per Obligatorio. Es el nimero total de periodos de pago en una anualidad.

Pago Obligatorio. Es el pago efectuado en cada periodo, que no puede variar durante la vida de la
anualidad. Generalmente el argumento pago incluye el capital y el interés, pero no incluye ningin otro
arancel o impuesto. Si omite el argumento pago, debera incluir el argumento vf.

VA Obligatorio. Es el valor actual, es decir, el valor total que tiene actualmente una serie de pagos
futuros.

VF Obligatorio. Es el valor futuro o saldo en efectivo que desea lograr después de efectuar el dltimo
pago. Si omite el argumento vf, se supone que el valor es 0 (por ejemplo, el valor futuro de un prestamo
es 0). Si omite el argumento vf, debera incluir el argumento pago.

Tipo Opcional. Es el nimero 0 0 1 e indica cuando vencen los pagos.
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Defina tipo como [Si los pagos vencen

0 Al final del periodo
1 Al inicio del periodo
Datos Descripcién
4 Arios del préstamo
-200 Pago mensual
8000 Importe del préstamo
Férmula Descripcién Resultado
=TASA(AZ2*12;A3:A4) Tasa mensual del préstamo con los términos especificados como 1%

argumentos en A2:A4.

=TASA(A2*12;A3:A4)*12  Tasa anual del préstamo con los mismos términos. 9,24 %

1.1.3.3.7 Funcion “PAGO”

PAGO, una de las funciones financieras, calcula el pago de un préstamo basandose en pagos constantes
y en una tasa de interés constante.

Sintaxis
PAGO (tasa, nper, va, vf, tipo)

Nota: Para obtener una descripciébn mas completa de los argumentos de PAGO, vea la funcion
VA.

La sintaxis de la funcion PAGO tiene los siguientes argumentos:
Tasa Obligatorio. Es el tipo de interés del préstamo.
Nper Obligatorio. Es el nimero total de pagos del préstamo.

VA Obligatorio. El valor actual o la cantidad total de una serie de pagos futuros en este momento;
también se conoce como el principal.

VF  Obligatorio. Es el valor futuro o un saldo en efectivo que se desea lograr después de efectuar el
altimo pago. Si omite el argumento vf, se supone que el valor es 0 (es decir, el valor futuro de un
préstamo es 0).

Tipo Opcional. Es el nimero 0 (cero) o 1 e indica cuando vencen los pagos.
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Defina tipo como

Si los pagos vencen

0
1

Al final del periodo
Al inicio del periodo

Observaciones

El pago devuelto por PAGO incluye el capital y el interés, pero no incluye impuestos, pagos en reserva
ni los gastos que algunas veces se asocian con los préstamos.

Mantenga uniformidad en el uso de las unidades con las que especifica los argumentos tasa y nper. Si
realiza pagos mensuales de un préstamo de cuatro afios con una tasa de interés anual del 12 por ciento,
use 12%/12 para el argumento tasa y 4*12 para el argumento nper. Si efectla pagos anuales del mismo

préstamo, use 12 por ciento para el argumento tasa y 4 para el argumento nper.

Datos

Formula

=PAGO(A2/12;A3:A4)

= PIMT (A2/12; A3; Ay

Datos

18

50000 §

Formula

1.1.3.3.8 Funcion NPER

Calcula el numero de pagos de un préstamo, basado en pagos constantes, periddicos y a una tasa de

interés constante.
Sintaxis

NPER (tasa; pago; VA; VF; tipo)

Descripcion

Tasa de interés anua

Mimero de meses de pages

Importe del préstamo

50000 § después de 18 afios

Descripcidn Resultado

Pago mensual de un préstamo con los términos especificados (1037,03

como argumentos en AZ:84, 5

Pago mensual de un préstamo con los términos especificados 1030,1
cepto los pagos a )

Descripcion

Tasa de interes a

Mumero de meses de pagos

Importe del préstamo

Descripdion Resultado

activo
3*12; Cantidad que tendra que ahomrar cada mes para disponer de (129,08 %)
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Tasa: es la tasa de interés por periodo

Pago: es el pago efectuado en cada periodo, debe permanecer constante durante la vida de la anualidad
VA: es el valor actual o la suma total de una serie de futuros pagos

VF: es el valor futuro o saldo en efectivo que desea lograr después de efectuar el ultimo pago. Si

el argumento VF se omite, se asume que el valor es cero( por ejemplo el valor futuro de un préstamo es
cero)

Tipo: es el valor debe ser 0 0 1 e indica el vencimiento de los pagos

Defina tipo como |Si los pagos vencen

0 Al final del periodo
1 Al inicio del periodo
Ejemplo 1:
A B

1 |Tasa Anual 10,50%

2 |[Cuota -$ 928,57

3 |Préstamo $ 13.000,00

4 |Vf

5 |Tipo

6 |Cantidad de cuotas 15

La celda B6 calcula la cantidad de cuotas necesarias para saldar el préstamo segun las caracteristicas del
mismo (Interés, cuota, monto). Se mantiene el mismo ejemplo para verificarlos datos.

Celda B6= NPER (B1/12;B2;B3;B4;B5)

1.1.3.3.9 Funcion SLN

Calcula la depreciacion por metodo directo de un bien.
Sintaxis

SLN (costo; valor_residual; vida util)

Costo: es el costo inicial del bien

Valor _residual: es el valor al final de la depreciacion.

Vida util: es él numero de periodos durante el cual se produce la depreciacion del bien.
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Calculo sin tener en cuenta valor residual

A B
1 *valor inicial 60.000,00
2 *valor residual 0,00
3 *vida atil 10
4 Amortizacién| $ 6.000,00

Celda B4=B1;B2;B3)

Con valor residual

A B
1 *valor inicial 60.000,00
2 *valor residual 6.000,00
3 *vida atil 10
4 Amortizaciéon| $ 5.400,00

1.1.3.3.10 Funcion PAGO.INT.ENTRE

Devuelve la cantidad de interés pagado de un préstamo entre los argumentos per_inicial y per_final.

Sintaxis

PAGO.INT.ENTRE (tasa; num_per; vp; per_inicial; per_final; tipo)

Tasa Obligatorio. La tasa de interés.
Num_per Obligatorio. El nimero total de periodos de pago.
VP Obligatorio. El valor actual.

Per_inicial Obligatorio. El primer periodo del calculo. Los periodos de pago se numeran comenzando
por 1.

Per_final Obligatorio. El Gltimo periodo del calculo.

Tipo Obligatorio. El momento del pago.
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Ejemplo

Datos Descripcidon

0,08 Tasa de interss anua

20 Arfios del préstamo

125000 Valor actua

Formula Descripcion Resultado
=PAGOINT.EMTRE{AZ/12:A3%] 22A4-1 3:24:0) Interés total pagado en el segundo afo, -1113523213

entre los periodos 13 vy 24

=PAGOJINT.ENTRE(AZ/12;A53%1 2-A4-1-1-0) Interés pagado el primmer mes en un pago -937.5

1.1.3.4 ¢Qué es importante saber para realizar buenos modelos?

El proceso de modelizacion financiera comprende conocimientos de procesos, técnicas y habilidades
diversas.

Por un lado, es importante un dominio de Excel.

Pero sobre todo es importante conocer y comprender los principios basicos de contabilidad y finanzas
asi como los principios basicos del funcionamiento de una empresa.

Para casos complejos también es necesario comprender conceptos financieros complejos. Sélo una
buena comprension permite simplificar de forma coherente y sin perder la I6gica de un negocio.

1.1.3.5 Excel y la estandarizacion

En la préctica, el dominio de Excel es vital para realizar un modelo de forma correcta. También es vital
para que el modelizador pueda concentrarse en los procesos de negocio y la estructura financiera sin
detenerse en formatos y calculos de Excel que distraigan la atencion de lo que realmente importa.

La gran ventaja de Excel es también una debilidad: Al ser una herramienta muy flexible, muchos
modelos acaban reinventando la rueda con cada modelo. Por ello hay que aprender a utilizar estandares
comunes para las situaciones comunes.

Existen diversas opciones de estandarizacion de modelos financieros. Un ejemplo es el modelo FAST,
que comprende reglas y directrices para la estructuracion y los detalles de la modelizacion con Excel.
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1.1.4 Modelos Financieros

1.1.4.1 ¢Qué elementos contiene un modelo financiero?

La base de un modelo financiero naturalmente sera la cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Balance y el
control del Flujos de Efectivo. Segln la estructura de una empresa esto se complica con sucursales,
filiales, empresas que son parte de un grupo, y que a su vez, tienen sus propios modelos que hay que
integrar en un modelo principal. Si se trata de estructuras complejas y multinacionales hay que
consolidar los modelos individuales en el modelo general.

Esto hace que los modelos financieros puedan llegar a ser muy complejos y por ello los datos y su
visualizacion deba ser estudiada cuidadosamente. Un modelo inservible por su complejidad conduce a
los mismos errores que un modelo incompleto o irreal.

Para realizar su funcion de instrumento de proyeccién o prediccion, el modelo necesita incluir datos
historicos que permitan proyectar datos futuros.

Esto en la practica hace que lo que parece simple, plasmar en un Excel los datos de una empresa, a la
hora de realizarlo se pueda complicar un poco; hay que localizar las fuentes de los datos que se van a
utilizar, filtrar y limpiar esos datos para que sean usables, comprobar que no haya errores y asegurarse
que se actualicen correctamente de forma regular.

Dependiendo del entorno empresarial, habra que recoger datos de otras aplicaciones, de data
warehouses, de diferentes departamentos y todo esto necesita ser ordenado, clasificado y preparado para
su integracién en el modelo financiero.

En general, la modelizacion se estructura en varias fases:

= En una primera fase se recopila la informacion, el input, en hojas de calculo.

= Después se realizan los calculos sobre estos datos recopilados en una segunda fase.

= Una vez calculados, los datos se mostraran en el modelo.

= Finalmente todo esto se presentara en graficos dinamicos que permitan visualizar la informacion
importante de forma comoda y facil de entender.

= El proceso del disefio de un modelo financiero, el proceso de modelizacién, es vital para que el

modelo sea funcional.
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1.1.4.2 Etapas para la creacion de un Modelo Financiero

La creacion de un modelo financiero comienza mucho antes de digitar el primer valor en una celda de la
hoja de célculo y es mucho mas complicado que simplemente crear una hoja que produzca una
respuesta. Lo anterior debido a que un modelo financiero debe ser la representacion general de una
situacion y por lo tanto debe funcionar con cualquier dato de entrada, no solo para el caso particular que
se esta estudiando. Las etapas para la creacién de un modelo financiero en una hoja de célculo Excel,
siguiendo los pasos del enfoque de sistemas (entrada — proceso — salida), se han clasificado en:

1 Conocer antecedentes de la situacion

Definir el alcance de uso del modelo, es decir conocer cudl es la situacién que se pretende resolver o
estudiar con el modelo, por lo tanto en esta etapa se define el nivel de detalle exigido para el modelo asi
como el tiempo que se debe dedicar a su elaboracion. Esta etapa la realiza el disefiador del modelo en
conjunto con el usuario. Por ejemplo, en la elaboracion de un modelo de evaluacion de inversiones no es
igual el alcance de un modelo para evaluar una inversion asi sea de mucha importancia para la empresa,
que el alcance de un modelo para evaluar la administracion de un portafolio con el que se definen
inversiones diariamente.

2 Definir salidas y entradas del modelo

Una vez conocido el alcance de uso del modelo, el paso siguiente es determinar cual es la informacién
que debe producir el modelo (salidas), asi se tendra una idea de la magnitud y organizacion del trabajo,
pero especialmente conocer:

* Cuales son las entradas que se requieren
* Donde se obtendran las entradas
» Como se deben procesar las entradas para producir las salidas requeridas

* Como se presentaran las salidas

Las salidas y entradas las define el usuario, aunque el disefiador puede sugerir su tratamiento dada la
experiencia que debe tener en estos temas.
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3 Conocer el ambiente de uso del modelo

En necesario conocer el ambiente en que se trabajara con el modelo, ya que es uno de los principales
determinantes del riesgo que se corre al trabajar con modelos en hojas de calculo. En este caso el
principal riesgo es el error humano, especialmente porque se considera que los modelos en hojas de
calculo son temporales y faciles de usar. Conocer el ambiente de uso del modelo determina las medidas
que se deben tomar en cuanto a seguridad, validacion de entradas, niveles de ayuda que se deben
proporcionar, documentacion que debe ofrecerse, etc. En esta etapa se recurre intensivamente a los
conocimientos del disefiador, quien a través de entrevistas con los usuarios logra percibir el nivel de
experiencia que tienen en el uso de modelos financieros y en el tema para el cual se va a utilizar. Por
ejemplo, si el usuario tiene experiencia con bases de datos requiere menos ayuda en el uso de un modelo
para tabulacion de encuestas.

4 Entender el problema que se modelara

Para elaborar un modelo financiero hay que tener conocimientos tedricos previos del tema sobre el que
trata el modelo, pero ademas debe conocerse el caso particular que se modelara, esto ayuda a tener en
cuenta aspectos especiales de la solucién. Recuérdese que un modelo es la representacion simbdlica de
las relaciones que se presentan entre las variables que conforman una situacion, por lo tanto hay que
conocer la teoria que rige esas relaciones. Aqui es indispensable un acuerdo entre el disefiador y el
usuario para definir el enfoque tedrico que se utilizara en el tema del modelo. Por ejemplo, un modelo
para efectuar las cotizaciones de una empresa, inevitablemente debe utilizar conceptos de costos, por lo
tanto el disefiador debe conocer cual sistema utilizan en la empresa y ponerse de acuerdo con el usuario
sobre el tratamiento que tendra en el modelo.

5 Anticipar las herramientas necesarias

Sabiendo cual es la teoria que debe aplicarse en el modelo, seguidamente se deben vislumbrar dos
aspectos: a) cual es el grado de dificultad de los célculos que deben efectuarse para modelar la situacion
y b) cuales son las herramientas del Excel que pueden llevar a cabo esos calculos de una manera mas
eficiente y segura. La solucion a este punto surge de una reflexion del disefiador con respecto a los
temas tratados anteriormente. Cuando se habla de eficiencia no se refiere a la velocidad para obtener las
respuestas (con los equipos actuales ese ya no es un problema), se refiere principalmente a la facilidad
de mantenimiento del modelo ante cambios en su utilizacion. Por ejemplo, un modelo para la
programacion de maquinas en una planta industrial, buscara la optimizacion de los equipos y por lo
tanto debera recurrir a la programacion matematica.
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6 Disefar el modelo

Hacer un disefio grueso del modelo, orientado a una solucion en Excel utilizando el enfoque sistémico
de entrada-proceso-salida. Ello lleva a tomar decisiones sobre los libros y/o hojas que deben utilizarse, si
se requiere el uso de macros y formularios, cuales variables se utilizaran como parametros, cuales areas
de la hoja se dedicaran a las entradas, etc. El trabajo lo realiza el disefiador teniendo en cuenta todas las
etapas anteriores. Por ejemplo, si el usuario es inexperto en el uso de modelos y no conoce los aspectos
teoricos del tema que trata, es mejor un “disefio cerrado”, en el cual se oculten las hojas donde se
efectuan los calculos y que el usuario interactte con el modelo a través de formularios.

7 Desarrollar el modelo

Solo en esta etapa se inicia el trabajo en la hoja de célculo y se busca elaborar un modelo que satisfaga
todos los puntos anteriores. Para este trabajo se requiere habilidad en el uso del Excel, pero dicha
habilidad sera inutil si los pasos previos han sido omitidos o se han efectuado mal. En esta etapa no es
necesario emplear las cifras definitivas que se utilizaran en el modelo, ya que lo importante es establecer
las relaciones que se presentan entre las variables y producir las salidas de una manera légica. Esta etapa
el trabajo es del disefiador del modelo, quien debe ser experto en Excel y en finanzas. Por ejemplo, para
desarrollar un modelo de presupuesto no es necesario conocer la cifra definitiva de la carga prestacional
de la empresa, es posible utilizar cualquier cifra, lo que importa es su empleo l6gico en el modelo; méas
adelante podra digitarse la cifra real y el modelo debera funcionar correctamente.

8 Analisis de sensibilidad el modelo

Una vez se ha construido el modelo se procede a depurar las cifras que se utilizan en las entradas y a
verificar si las salidas que se producen son razonables. Es importante tener en cuenta las proporciones
con gue se esta tratando, las unidades de medida de las entradas y las salidas. Esta es una tarea vital en la
elaboracion de modelos financieros y debe realizarse conjuntamente entre el disefiador y el usuario. El
disefiador conoce el modelo en cuanto a como y donde realiza los calculos, mientras que el usuario
conoce la situacion y proporciones de la empresa. Por ejemplo, un modelo para proyeccion de estados
financieros puede calibrarse revisando las proporciones de las cuentas principales de la empresa, pueden
ser inventarios/activo, costo de ventas/ventas, etc.
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9 Probar el modelo

Teniendo un modelo razonable se procede a verificar la I6gica de las respuestas, pero especialmente los
cambios que se producen en éstas cuando se efectlan variaciones en los datos de entrada. Hay que
probar todas las posibles variantes y combinaciones que se puedan presentar en las entradas y examinar
su tratamiento en el proceso. También es un trabajo que debe realizarse entre el usuario y el disefiador.
Requiere de un alto grado de concentracién y de paciencia, dado que en las hojas de calculo una férmula
puede presentar problemas sélo bajo ciertas circunstancias. Por ejemplo, cuando se utilizan funciones
I6gicas es indispensable probar todas las combinaciones posibles, aunque se considere que dificilmente
se puedan presentar.

10 Documentar el modelo

La documentacién de hojas de calculo es muy especial y tiene tres objetivos principales: a) Declarar los
supuestos hechos en el modelo, b) Ayudar al usuario en la utilizacion del modelo y c¢) Facilitar el
mantenimiento del modelo. Esta documentacion puede hacerse en el mismo libro en que se desarrollé el
modelo o en documento independiente. En el primer caso se tienen varias alternativas: destinar algunas
hojas del libro a describir los eventos o crear archivos de ayuda o insertar comentarios en las celdas; en
el segundo caso se podran tener documentos externos o digitales..

1.1.5 Antecedentes del negocio.

A principios del afio 2018, el Presidente de "Textiles Diana, S.A. de C.V." considerd conveniente
exportar sus productos, por lo que solicit a una empresa consultora un estudio de mercado para estimar
la demanda potencial de los vestidos para dama en el mercado de Estados Unidos.

Segun dicho estudio, las ventas pronosticadas para la empresa en el afio 2020 podrian ser de 20,000
unidades y se estimaba crecer a una tasa promedio anual del 5% en los siguientes afios, de acuerdo con
el incremento esperado en las exportaciones de textiles y prendas de vestir de México hacia Estados
Unidos. Asimismo, el estudio indicaba que el precio al cual se podria vender dicho producto, incluyendo
el impuesto al valor agregado, seria de aproximadamente $800 pesos en el primer afio de operacion y
que el incremento futuro estaria relacionado con la variacién del tipo de cambio de la moneda local con
respecto al délar (Se esperaba que la variacion fuera de aproximadamente 5% anual).
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1.1.6 Identificacién de los problemas y necesidades.

El licenciado Omar Diaz, Gerente de Proyectos de la empresa Textiles Diana, S.A. de C.V., localizada
en la Ciudad de México, se encontraba en agosto de 2019 en la Feria Textil de Guadalajara para
contactar a los proveedores de maquinaria y equipo que requeria la empresa para el proyecto del
lanzamiento de una nueva linea de ropa para damas en el mercado de Estados Unidos. Al llegar a su
hotel encontr6 un informe que recientemente habia enviado la Camara de la Industria del Vestido sobre
la entrada de China en la Organizacion Mundial de Comercio (OMC) en el afio 2020, lo que provocaria
un incremento en las exportaciones de productos textiles de ese pais hacia Estados Unidos y por lo tanto,
podria afectar las exportaciones textiles de México a ese mercado previstas para los proximos cinco
afios, ya que se estimaba que las ventas pronosticadas se podrian reducir desde 25 hasta 50%.

El Presidente de la empresa, luego de revisar el estudio con el Gerente de Proyectos, considerd
conveniente invertir en la ampliacion de la planta con el fin de lograr un incremento en la capacidad de
produccion de la empresa y satisfacer la demanda del mercado de exportacion. Se esperaba que el
proyecto fuera financiado con recursos propios (capital), ya que la nueva inversion se mantendria en el
rango de la estructura de capital definida en las politicas de la empresa. Fue entonces cuando al
licenciado Diaz se le asigno la responsabilidad de evaluar y en su caso implementar el nuevo proyecto
de inversion.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo General

*Fomentar el Uso de Modelos Financieros con ayuda de Herramientas financieras para la proyeccion de
flujo de efectivo, aplicar formas idoneas de manejar los flujos de efectivo descontados y su manejo con
Funciones de Excel, dar a conocer el uso de Excel en las Finanzas asi como otros Recursos que
faciliten la comprensién y elaboracion de  Modelos Financieros en las Empresas.

1.2.2 Objetivos especificos

« Constituir un MODELO FINANCIERO con el fin de evaluar el proyecto de Inversion del Caso
Problema, evaluar Aspectos Contables, Indicadores Financieros, asi como la situacion Financiera de la
empresa, estimar que variables afectan al Proyecto, como las podemos considerar y bajo qué situacion
debemos aceptar el proyecto.

*Mejorar e implementar los criterios mas importantes para la evaluacion de las inversiones de dinero y la
evaluacion de proyectos de inversion para desarrollar la proyeccion del crecimiento de negocios
considerando la toma de decisiones de inversion con inflacion.
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1.2.3 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA (DELIMITACION DEL CASO

1.2.3.1 Lasituacion actual

El licenciado Pérez estimo que para iniciar la produccion de la nueva linea de ropa se necesitaria realizar
en primer lugar, una inversion inicial de $100,000 pesos para la compra de un terreno y de $500,000
pesos para la construccion de la infraestructura y facilidades requeridas para la instalacion (se estimé un
tiempo de vida de 30 afios).

Luego, a los tres meses de iniciada la construccion, se requeriria una inversion total de $1, 000,000
pesos para comprar dos nuevas cortadoras automaticas con una capacidad de produccion anual de
25,000 unidades en total; se estim6 que las cortadoras estarian listas para la produccidn a finales del afio
2019. Segun experiencias anteriores, la vida atil de estas maquinas seria de cinco afios, al final de los
cuales tendrian un valor de recuperacion de $100,000 pesos por lo que si el proyecto se extendia méas
alla de cinco afos, seria necesario comprar maquinaria nueva para seguir produciendo. Ademas se
considerd que si la capacidad del equipo no satisfacia la demanda del mercado, se podria subcontratar la
produccion faltante a un precio de $400 pesos por unidad.

En mayo de 2019, el Gerente de Proyectos de la empresa viajo a Guadalajara para asistir a la feria textil
y contactar a los proveedores de maquinaria para confecciones.

1.2.3.1.1.1 Tabla. Costos para el proyecto de ampliacion de la planta
Valorinicial | Incremento Anual

(en pesos) Esperado
120.00 | Segun inflacion*

Rubro

Costo de materia prima A/unidad S
Costo de materia prima B/unidad S 80.00 | Segun inflacion
Costo de materiales/unidad S 50.00 [ Segun inflacidn
Costo de mano de obra/unidad S 50.00 | Segun inflacion
$
$
$

Costo de mantenimiento del equipo/afi¢ S 150,000.00 | Segun inflacién

Gastos administrativos/unidad 100.00 5%
Gastos de ventas/unidad 200.00 5%
Valor de recuperacion de equipo S 100,000.00
Capital de trabajo requerido S 200,000.00

* Se estima una inflacion anual promedio de 4% promedio para los proximos 10 afios.
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1.2.3.1.1.2 Tabla. Impuestos sobre la renta

Nivel de utilidades (En pesos) Limite Cuota Fija (En Tasade
Limite Inferior Superior pesos) Impuesto

0 999 0 5%

1000 999 50 10%

1000 49999 950 15%

50000 99999 6950 20%

100000 499999 16950 25%

500000 999999 116949 30%

1000000 266949 35%

1.2.3.2 La situacion deseada

Finalmente, luego de leer el informe de la Cdmara de la Industria del Vestido, el licenciado Diaz empez6
a elaborar un analisis de las alternativas sobre continuar o no con el proyecto de ampliacion de la planta.
La primera opcion era continuar con el proyecto, ya que existian algunas posibilidades de exportar los
vestidos hacia otros paises, y la segunda era no realizar la inversion, debido a que la disminucion de las

exportaciones que puede provocar el ingreso de China al mercado de Estados Unidos, podria afectar la
rentabilidad del proyecto.

Para identificar la mejor opcidn, el licenciado Diaz decidié utilizar la informacion disponible para
evaluar financieramente el proyecto, considerando que el costo de capital o tasa minima de rentabilidad
requerida por la empresa para nuevos proyectos es de 45%. El conoce diferentes métodos financieros
para evaluar proyectos de inversion pero con base en su experiencia considera que los mas adecuados
son el Valor Presente Neto y la Tasa Interna de Retorno. Por lo tanto, construird un modelo financiero
que le permita calcular el VPN y la TIR para medir la rentabilidad del proyecto y decidir si debe
implementarse o no.

Se desea evaluar la situacion considerando la disminucion en su cartera de clientes con la entrada de
China, es decir, quiere saber qué ocurrira con el valor presente neto y la tasa interna de retorno si las
exportaciones textiles de México a Estados Unidos se reducen un 25% o un 50% debido a la entrada de
China a la Organizacion Mundial del Comercio.

El licenciado Diaz desea que su modelo le permita proyectar los flujos de efectivo necesarios que
generard el proyecto durante los proximos diez afios y evaluar diferentes escenarios.

2 CAPITULO 2 DESARROLLO (CASO PROBLEMA)

2.1.1 Identificar los datos sobre inversion
Colocar en la oja de datos las variables relevantes para el proyecto y etiquetarlas. Para el presente
proyecto se van a tener en cuenta factores de Inversion como:
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2.1.1.1.1.1 Tabla. Inversion para Ampliacion

Inversion para Ampliacion

Inversion inicial 100,000 $
Infraestructura 500,000 $

Tiempo de Vida 30 afos

Valor de Rescate Infraestructura 0 $

Capital de Trabajo 200,000 $

Afio Inversion Inicial 0 anos

Afio Inversion Terreno 0 afos

Ao Inversion Capital de Trabajo 0 anos

Impacto de China 5 afio proyectado
Vida del Proyecto 10 afios

2.1.2 Inversion de equipo y Crédito de la empresa.

Colocar en la hoja de datos las variables relevantes para el proyecto y etiquetarlas.

Para etiquetar haga clic en la ubicacion de la hoja de calculo en la que desea que aparezca la etiqueta.

2.1.2.1.1.1 Imagen. Etiquetar Celdas en EXCEL.

Inv_Inicial - t J= | 100000

ABIC D E F G H 11
3 |INPI.ITS |
5 |Imrersién para Ampliacién |
7 Inversion inicial 100,000 5
8 Infraestructura 500,000 5
o Tiempo de Vida 30 afios
10 Valor de Rescate Infraestructura 0 5
11 Capital de Trabajo 200,000 S
12 Afo Inversion Inicial o afios
13 Afio Inversion Terrenc o afios
14 Afio Inversion Capital de Trabajo 0 afios
15 Impacto de China 5 afio proyectado
16 Wida del Proyecto 10 afios
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Para generar la etiqueta haga clic en la parte superior izquierda de la pantalla

la Celda.

2.1.2.1.1.2 Tabla. Etiquetas de los Datos (Nombres)

y cambie el nombre de

Inversion para Ampliacion ETIQUETAS
Inversion Inicial INV_IN 100,000 MXP
Infraestructura INV_INFR 500,000 MXP
Tiempo de Vida VIDA_INF 30 Afios
Valor de Rescate Infraestructura VAL_RESC 0
Capital de Trabajo CAP_TRAB 200,000 MXP
Afio Inversion Inicial ANO _ii 0 2019
Afio Inversion Infraestructura N
(Terreno) ANO_INF 0 2019
Afio Inversion Capital de Trabajo |ANO_ICT 2019
Impacto de Mercado Externo IMP_ME afo proyectado
Vida del proyecto VIDA_PROY 10 Afos
Inversion en Equipo

VALOR_EQUIP
Equipo O 1,000,000 MXP
Vida Util Equipo VIDA_EQ 5 anos
Valor de Rescate VALOR_RESC 100,000 MXP
Capacidad de Equipo CAP_EQUI 25,000 Unidades
Afio de Inversion ANO_EQUI 0 anos
Costos del Proyecto
Materia Prima A CT_MPA 120 $/Unidad
Materia Prima B CT_MPB 80 $/Unidad
Materiales CT_MATERIAL 50 $/Unidad
Mano de Obra CT_MANOB 50 $/Unidad
Mantenimiento Equipo CT_MTTOEQ 150,000 $/Afo
Costo Subcontratacion CT_SUBC 400 $/Unidad

Gastos

38




Gastos de Ventas GT_VEN 200 $/Unidad
Gastos de Administracion GT_ADM 100 $/Unidad
Crecimiento Gastos Ventas CRE_GV 5% Anual
Crecimiento Gastos Admin CRE_GA 5% Anual
Ventas
Tasa de Crecimiento Ventas TASA_CV 5% Anual
Pronostico PRON_VEN 20,000 Unidades
Precio de venta PRECIO_V 800 $/Unidad
Crecmiento Precio Venta CREC_PRE 5% Anual
Datos Macro
Inflacion INFLACION 4% Anual
Rentabilidad
Rentabilidad Requerida del Capital | TREMA 45% %
Tasas Impositivas
IVA IVA 16% %
. - Cuota
Nivel de utilidades (En pesos) Fija (En | Tasade
Limite Inferior Limite Superior pesos) | Impuesto
0 999 0 5%
1000 999 50 10%
1000 49999 950 15% | [ 1SR
50000 99999 6950 20%
100000 499999 16950 25%
500000 999999 116949 30%
1000000 266949 35% | —
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Las correspondientes a las proyecciones seran a partir del afio 1, estas se repetiran hasta el afio 10.
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2.1.2.1.1.3 Imagen. Hoja de Cdlculo del Modelo Financiero en EXCEL.

40




Las inversiones en terreno, infraestructura y capital serdn con base en una condicional SI que permita
comparar el periodo de proyeccion con el periodo de ocurrencia de cada inversion.

Es decir, si el periodo de proyeccidn coincide con el momento en el que se realizan las inversiones en
terreno, infraestructura y capital de trabajo, la funcion debe arrojar el monto de esas inversiones, si esto
no es asi el resultado debe ser cero. Recordar que las inversiones son flujos negativos.

La inversion en equipo utilizara una condicional que compare el periodo de proyeccion con el periodo
de la inversion, considerar que el tiempo de vida del equipo es de 5 afios es menor a la duracion del
proyecto, por lo que debera haber mas de una inversion en equipo.

CAPITULO 3 ELABORACION DEL MODELO FINANCIERO.

En este capitulo se presenta el modelo resuelto y es bueno tener en cuenta las siguientes
consideraciones:

1. En esta clase de modelos la primera decisién que se debe tomar es el periodo de tiempo en que se
trabajara el modelo. Para este caso se opt6 por el periodo anual que ofrece informacion detallada sobre
la evolucion de la empresa.

2. Antes de iniciar una proyeccion del estado de resultados, se deben efectuar calculos preliminares que
facilitaran las proyecciones posteriores. En este caso primero se crean las variables de entrada que
aparecen como texto en cada enunciado del modelo.

Para iniciar a Programar las Funciones se necesitard una condicional que limite los afios de vida del
proyecto en todas las formulas que sean necesarias.

=SI(D5<Vida_proyecto,...... ,0)

En el ejemplo siguiente, la funcién dice SI(Afio de proyeccidn es menor o igual a el afio de la Vida del
Proyecto, devolver el resultado de la funcién" insertar una funcion en este espacio "'; de lo contrario,
devolver "0")

Este comando se inserta al inicio de la mayoria de nuestras funciones que forman parte del modelo
financiero.

Inversion Inicial
=SI(D5<Vida_proyecto, SI(D5=Af0o_Inv_Inicial,-Inv_Inicial,0),0)

D5= Afo de proyeccion
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En el ejemplo anterior, la funcion dice SI(Afio de proyeccidn es menor o igual a el afio de la Vida del
Proyecto, devolver el resultado de la funcion™ SI(D5=Afio_Inv_Inicial,-Inv_Inicial,0) "; de lo
contrario, devolver "0")

Esta memoria de Célculo se repetird en la mayoria de las Funciones que se presentan en la elaboracion
del Modelo Financiero.

Y posteriormente en el ejemplo anterior, la funcion dice SI(Afio de proyeccion igual a el afio de la
inversion inicial, devolver " - inversién Inicial"; de lo contrario, devolver "0")

Inversion Terreno/Infraestructura

=SI(D5<Vida_proyecto, SI(D5=Af0o_Inv_Terr,-Inv_Infraestructura,0),0)

En el ejemplo anterior, la funcion dice, SI(Afio de proyeccion es menor o igual a él Afio de Inversién
del Terreno, devolver " -Infraestructura™; de lo contrario, devolver "0")

Inversion en Capital de Trabajo

=SI1(D5<=Vida_proyecto, SI(D5=Afo_Inv_CT,-Cap_T,0),0)

La inversion en equipo utilizara una condicional que compare el periodo de proyeccion con el periodo
de la inversion, considerar que el tiempo de vida del equipo es de 5 afios es menor a la duracion del
proyecto, por lo que debera haber mas de una inversion en equipo.

En el ejemplo anterior, la funcion dice, SI(Afio de proyeccion es menor o igual a él Afio Inversion
Capital de Trabajo, devolver " —Capital de Trabajo"; de lo contrario, devolver "0")

Inversién Equipo

=SI(D5<=Vida_proyecto, SI(D5=Afio_Inv_Equ,-Inv_Equipo,0) +
SI(D5=Vida_Equipo,Inv_Equipo*(1+Inflacion)*D5,0),0).
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En el ejemplo anterior, la funcion dice SI(Afio de proyeccion es menor o igual a él Afio de Inversion

del Equipo, devolver ™ —Inversion de equipo™; de lo contrario, devolver "0") (+) y le agregamos
funcion SI(Afo de proyeccion es igual a la vida del Equipo, nuestro modelo financiero considera
inflacién entonces devolver "Inversion de equipo en $ *(1+Inflacion)*Afio de proyeccion™; de
contrario, devolver "0").

Inversion Total

Inversion Total = Inversion Inicial + Terreno + Capital de Trabajo + Equipo

3.1.1.1.1.1 Tabla. Valores del Modelo Financiero

la
la
lo

MODELO

Ao Proyeccion 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Inversion Inicial | -100,000 | O 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversioén

Infraestructura -500,000 | O 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversién en

Capital de

Trabajo -200,000 | O 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversion en

Equipo -1,000,000 | O 0 0 0 |-1,216,653 | 0 0 0 0 0
Inversion Total | -1,800,000 | O 0 0 0 |-1,216,653 | 0 0 0 0 0

3.1.2 Estimar Pronéstico de ventas.

Para el prondstico de ventas se deberd multiplicar el Volumen considerado inicialmente por (1+Tasa
de Crecimiento) y elevarlo al exponente del afio anterior al de la proyeccidn.

Pronostico de Ventas

En el ejemplo anterior, la funcion la vamos a generar a partir del primer afio de la proyeccion ya que
se trata de un pronostico de ventas, también se hara con la produccién programada y las unidades a
subcontratar.
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=SI(D5<=Vida_proyecto,SI(IMP_ME<E5,50%*Pronostico_Vtas*((1+Crecimiento_Vtas)"D5),

Pronostico_Vtas*((1+Crecimiento_Vtas)*D5)),0)

E5 = Primer afio de Inversion

La funcion para pronostico de ventas, dice Sl (Impacto del Mercado Extranjero es menor o igual a él
Primer Afio de Proyeccion entonces devolver "El prondstico de ventas considerando una
disminucion del 50% en las ventas por el mercado extranjero, considerando inflacion, Pronostico
de ventas al 50% ($) *(1+Inflacién)*Afio de proyeccion”; de lo contrario, devolver "el valor
anterior pero considerando que no habré una disminucién en las ventas, nos queda Pronostico de
ventas ($) *(1+Inflacion)*Afio de proyeccion™).

3.1.2.1.1.1 Tabla. Valores de las Unidades a Subcontratar.

Prondstico

de Ventas

(Unidades) 0 20,000 21,000 22,050 23,153 12,155 12,763 13,401 (14,071 14,775 15,513
Produccién

Programada 0 20,000 21,000 22,050 23,153 | 12,155 12,763 13,401 | 14,071 14,775 15,513
Unidades a

Subcontratar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3.1.3 Estimacion de Produccion Programada.

=S1(D5<=Vida_proyecto,SI(E13<Capacidad_equipo,E13,Capacidad_equipo),0)

En el ejemplo anterior, la funcion dice Sl (el Prondstico de Ventas es menor o igual a la capacidad del
equipo, devolver " Pronostico de Ventas"; de lo contrario, devolver "Capacidad del equipo™)

Las unidades a subcontratar se obtendran de la diferencia entre el prondstico de ventas y la produccion
programada.

Unidades a Subcontratar= Pronostico de Ventas-Produccion Programada.
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3.1.4 Parte del Modelo contable

» Elaboracion del estado de resultados

Para elaborar el estado de resultados tenemos que Insertar las funciones a partir de la columna del
primer afio de proyeccion.

3.1.4.1.1.1 Tabla. Valores del Estado de Resultados.
ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos por Ventas
Impuesto sobre las Ventas
Ingreso Neto

Costo Mano de Obra

Costo de Materia Prima

Costo de Materiales

Costo de Mantenimiento
Depreciacion del Equipo
Depreciacion de la Infraestructura
Costo de Subcontratacion

Total Costos de Produccidon

Utilidad Bruta

Gstos de Ventas
Gastos Administrativos
Total Gastos de Operacidn

Utilidad antes de Impuestos

Impuestos

Utilidad Neta

ROS

3.1.5 Calculo de ingresos por ventas, costos de produccidn, gastos de ventas y administrativos
con las tasas de crecimiento.

Ingresos por ventas
=E13*(Precio_Vta*(1+Crecimiento_Precio) *D5)

En el ejemplo anterior, la funcion dice que para determinar los ingresos por ventas se obtienen
multiplicando el pronostico de ventas por el precio de venta, habra que considerar un incremento en el
precio del 5% anual por lo tanto multiplicamos 1 més el crecimiento del 5% anual en el precio elevado
al afo de proyeccion por el precio de venta.
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Impuesto sobre las ventas
Calcular el impuesto sobre la venta
Impuesto sobre las Ventas= IVA*Ingresos por Ventas.
Ingreso Neto
Los ingresos netos serén la diferencia entre ingresos por ventas y el impuesto sobre la venta.

Ingresos Netos = Ingresos por ventas — Impuesto sobre la venta

A continuacion se calculan variables generales que ademas de facilitar el trabajo, proporcionan
informacidn util para el analisis de la situacién, siguiendo un orden I6gico. A manera de ejemplo se
presenta la proyeccion de los precios de las materias primas y de los costos de produccion, gastos de
venta y administrativos con las tasas de crecimiento correspondiente.

Costo Mano de Obra

=(E15*Costo_MO)*(1+Inflacion)*D5

En el ejemplo anterior, la funcién dice que para determinar el costo de mano de obra se obtienen
multiplicando la produccién programada por el costo de mano de obra, en esta funcidn es necesario
considerar la inflacion del 5% anual por lo tanto también multiplicamos por 1 més el crecimiento del
5% anual elevado al afio de proyeccion.

Costo de Materia Prima

=(E15*Costo_primaA+E15*Costo_primaB)*(1+Inflacion)"D5

En el ejemplo anterior, la funcién dice que para determinar el costo de materia prima se obtienen
multiplicando la produccion programada por el costo de materia prima A y se le suma la produccion
programada por el costo de materia prima B, en esta funcion es necesario considerar la inflacion del 5%
anual por lo tanto también multiplicamos por 1 mas el crecimiento del 5% anual elevado al afio de
proyeccion.

Costo de Materiales
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=(E15*Costo_materiales)*(1+Inflacion)*D5
En el ejemplo anterior, la funcién dice que para determinar el costo de mano de obra se obtienen
multiplicando la produccion programada por el costo de materiales, en esta funcion es necesario
considerar la inflacion del 5% anual por lo tanto también multiplicamos por 1 mas el crecimiento del
5% anual elevado al afio de proyeccion.
Costo de Mantenimiento
=SI(E5<=Vida_proyecto,Costo_MttoEq*(1+Inflacién)*D5,0)

En el ejemplo anterior, la funcion dice SI (La vida del Proyecto es menor o igual a el primer afio de
proyeccion, devolver " Mantenimiento de equipo ” es necesario considerar la inflacién del 5% anual por

lo tanto también multiplicamos por 1 més el crecimiento del 5% anual elevado al afio de proyeccion; de
lo contrario, devolver "0")

3.1.6 Depreciacion del equipo

La depreciacion total del equipo se calcula sumando las depreciaciones en linea recta correspondientes a
los equipos adquiridos de manera sucesiva durante el proyecto.

o Se utilizaran dos funciones légicas, SI combinada con'Y.

o Lafuncién Y define el limite superior e inferior del periodo de depreciacion.

o La funcidn Sl verificara que el afio se encuentre en ese rango de depreciacion.

« Siambas funciones arrojan un resultado verdadero, se calculara la depreciacion con la funcion
SLN.

o Ladepreciacion de la Infraestructura se calcula con la funcion SLN
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SI(E5<=Vida_proyecto,SI(Y(E5>Afo_Inv_Equ,E5<=Vida_Equipo),SLN(Inv_Equipo,Valor_RescateEq
,Vida_Equipo),0)+SI(Y(E5>Vida_Equipo,E5<=2*Vida_Equipo), SLN
(Inv_Equipo*(1+Inflacion)"Vida_Equipo,Valor_RescateEq,Vida_Equipo),0),0)

En el ejemplo anterior, la funcion Muestra el valor de la depreciacion permitida para cada afio SLN
(costo de la inversién del equipo, valor de rescate del equipo, vida del equipo), SI( el afio de la inversion
del equipo es inferior a el primer afio de la proyeccion Y si el primer afio de proyeccién es inferior o
igual a la vida del equipo); de lo contrario, devolver "0") (+) y le agregamos la funcion que muestra el
valor de la depreciacién permitida para cada afio SLN (costo de la inversion del equipo considerando la
inflacion elevado a la vida del equipo, valor de rescate del equipo, vida del equipo), SI( el afio de la
inversion del equipo es inferior a el primer afio de la proyeccion Y si el primer afio de proyeccion es
inferior o igual a dos veces la vida del equipo ya que la duracidn de proyecto se estima hasta 10 afos el
doble del tiempo de vida util del equipo); de lo contrario, devolver "0")

3.1.7 Costos de subcontratacion
Costos de Subcontratacion es la multiplicacion del volumen subcontratado por el costo de
subcontratacion, aplicar inflacion.

=E17*Costo_Subcon*(1+Inflacién) ~D5
En el ejemplo anterior, la funcién dice que para determinar el costo de subcontratacion se obtienen
multiplicando el costo de subcontratacion (maquila) por el niUmero de unidades a subcontratar, en esta
funcion es necesario considerar la inflacién del 5% anual por lo tanto también multiplicamos por 1 mas

el crecimiento del 5% anual elevado al afio de proyeccion.

Total Costos de Produccion

Total Costos de Produccion =Costo Mano de Obra + Costo de Materia Prima + Costo de
Materiales + Costo de Mantenimiento + Depreciacion del Equipo + Depreciacion de la
Infraestructura + Costo de Subcontratacion

Utilidad Bruta

Utilidad Neta = Ingreso Neto - Total de costos de Produccion.
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Gastos de Ventas
=E13*Gastos_Vtas*(1+Crecimiento_GastosVtas)"D5
Gastos de Ventas sera el volumen de produccion por el monto unitario, considerar crecimiento del gasto
Gastos Administrativos
=E13*Gastos_ Adm*(1+Crecimiento_GastosAdm)"D5

Gastos Administrativos sera el volumen de produccion por el monto unitario, considerar crecimiento del
gasto

Total de Gastos

Total de gastos = Gastos Administrativo + Gastos de Ventas

Utilidad antes de Impuestos

Utilidad antes de Impuestos = Utilidad Bruta — Total de Gastos de Operacion

Impuestos

=SI(E43>0,BUSCARV(Modelo!E43,ISR,4,VERDADERQO)*(E43-
BUSCARV(Modelo!E43,1SR,1,VERDADERO))+BUSCARV(Modelo!E43,1SR,3,VERDADERO),0)

Para calcular los impuestos sobre la renta, se debe tener en cuenta que la Utilidad antes de impuestos
debe ser positiva, luego notar que el monto a pagar serd una cuota fija + una cuota variable.

Sl (E43>0. La parte variable, se multiplicara la tasa impositiva por la diferencia resultante entre Utilidad
Antes de Impuestos y el limite inferior del rango en la tabla.

SI(E43>0,BUSCARV(Modelo!E43,ISR,4,VERDADERO)*(E43-
BUSCARV(Modelo!E43,1SR,1,VERDADERO))

Adicionalmente para la parte fija se utilizarda BUSCARV.
BUSCARYV (Modelo!E43,1SR,3,VERDADERO),0)
Utilidad Neta

Utilidad Neta = Utilidad antes de impuestos — Impuestos
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3.1.7.1.1.1 Imagen. Hoja de Calculo del Estado de Resultados en EXCEL.
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3.1.8 Flujo de Efectivo

3.1.8.1.1.1 Tabla. Variables a Considerar en el Flujo de Efectivo.

FLUJO DE EFECTIVO

Ingresos totales

Costos del Producto

Gastos de Operacion

Gastos Totales

Impuesto sobre la venta

Impuesto sobre la renta

Impuestos Totales

Total Flujo de Operacion

Inversion en Terreno

Inversion en Infraestructura

Inversion en Capital de Trabajo

Inversidon en Equipo

Valor de Rescate de Equipo

Valor de Rescate de la Infraestructura

Recuperacidn Capital de Trabajo

Total Flujo de Inversion

Total Flujo Neto

Ingresos Totales

Ingresos totales seran igual a los ingresos por ventas

Costos del Producto

Costos del Producto = Costo de mano de obra + Costo de materia prima + Costo de materiales +
Costo de mantenimiento + Costo de subcontratacion

Gastos de Operacion

Gastos de Operacion seran igual el Total de Gastos de operacion que se encuentra en el Estado de

Resultados.
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Gastos Totales

Gastos Totales = Costos del Producto + Gastos de Operacion

Impuesto sobre la Venta

Los Impuestos sobre las ventas que se calcula en el estado de resultados.

Impuesto sobre la renta

Los Impuestos del estado de resultados.

Impuestos Totales

Impuestos Totales = Impuestos sobre la Venta + Impuestos sobre la Renta

Total Flujo de Operacion

Para obtener el flujo de operacion se restaran los costos de produccion, gastos de operaciéon y los
impuestos

Aqui se consideran Unicamente entradas y salidas REALES de efectivo, por lo que partidas virtuales
(depreciacion) no forman parte del flujo total de Operacién.

Para obtener el flujo de inversion hay que considerar las inversiones en terreno, infraestructura, equipo y
capital de trabajo del estado de resultados.

v

ANERNERN

Inversion en Terreno

Inversion en Infraestructura
Inversion en Capital de Trabajo
Inversion en Equipo

Dentro del flujo de inversion considerar también valores de rescate y la recuperacion del capital de
trabajo, para el Valor de rescate del equipo, considerar que se obtienen cada vez que se termina la vida
de un equipo. Se utilizaran funciones Sl para comparar los periodos de proyeccion con la vida dtil
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Valor de Rescate del equipo

=SI(D5<Vida_proyecto,SI(D5=Vida_Equipo,Valor_RescateEq*(1+Inflacion)*D5,0)+SI(D5=2*Vida_E
quipo,Valor_RescateEq*(1+Inflacion)(D5-Vida_Equipo),0),0)

En el ejemplo anterior, la funcion dice SI(Afio de proyeccion es igual a la vida del Equipo, devolver "
Valor de rescate del equipo considerando un crecimiento de acuerdo a la inflacion™; de lo contrario,
devolver "0") (+) y le agregamos la funcion SI(Afio de proyeccion es igual a el doble de la vida del
Equipo, nuestro modelo financiero considera la inflacion entonces devolver "Valor de rescate del equipo
*(1+Inflacion)™(Afo de proyeccion-Afios de Vida del equipo)™; de lo contrario, devolver "0").

3.1.9 Estimar valor de rescate de la infraestructura

Valor de Rescate de la Infraestructura

SI(D5<Vida_proyecto,SI(D5=Vida_ampliacion,Valor_RescateInf,SI(D5=Vida_proyecto,(Inv_Infraestru
ctura*(1+Inflacion)"D5)-SUMA($D$33:$N$33),0)),0)

Valor de rescate de la infraestructura, comparar tiempo de vida del proyecto con el tiempo de vida de la
infraestructura.

SI(D5<Vida_proyecto,SI(D5=Vida ampliacion,Valor Rescatelnf ...

Si resultaran iguales, el valor de rescate debera aparecer en el ultimo periodo proyectado.

Si el tiempo de vida de la infraestructura es mayor al del proyecto, no se obtendra un valor de rescate
sino que al final del proyecto se podra vender al valor registrado en libros que sea el monto de inversion
menos la depreciacion acumulada durante el proyecto.

SI(D5=Vida_proyecto,(Inv_Infraestructura*(1+Inflacién)D5)-SUMA($D$33:$N$33),0)),0)
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En el ejemplo anterior, la funcién dice SI(Afio de proyeccion es igual a la vida del Equipo, devolver™
Valor de infraestructura considerando un crecimiento de acuerdo a la inflacion y restar la suma de la
depreciacion de infraestructura™; de lo contrario, devolver "0")

3.1.10 Capital de trabajo

La recuperacion del capital de trabajo serd en el momento en que termine la vida del proyecto

Recuperacion Capital de Trabajo

=SI(D5<Vida_proyecto, SI(D5=Vida_proyecto,Cap_T,0),0)

En el ejemplo anterior, la funcién dice SI(Afio de proyeccion es igual a la vida del Proyecto, devolver "
Capital de Trabajo"; de lo contrario, devolver "0")

e Total Flujo de Inversion

e Inversion en Terreno

e Inversion en Infraestructura

e Inversion en Capital de Trabajo

e Inversion en Equipo

e Valor de Rescate de Equipo

e Valor de Rescate de la Infraestructura
e Recuperacién Capital de Trabajo

La suma de todos estos rubros nos da el total de Flujo de Inversion que consta de:

Total Flujo de Inversion = Inversion de Terreno + Inversion de Infraestructura + Inversion en
Capital de trabajo + Inversion en Equipo + Valor de Rescate de Equipo + Valor de Rescate de la
Infraestructura + Recuperacion Capital de Trabajo
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3.1.11 Flujo Neto

Calcular el Flujo Neto

Flujo Neto = Total flujo de Operacion + Total Flujo de Inversién

3.1.12 Proyeccion del modelo financiero

3.1.13 Valor Presente Neto (VNA)

Calcular debajo del flujo neto el Valor Presente Neto usando la Funcion VNA

=VNA(Costo_Capital,Modelo!E78:N78)+Modelo!D78

Para los argumentos recordar que es el costo de capital exigido por la empresa, los flujos netos del
proyecto, no incluir el afio 0 ya que este YA ES VALOR PRESENTE, este se suma despues de la
funcion.

3.1.14 Tasa Interna de retorno (TIR)

Calcular debajo del VPN, la Tasa Interna de Retorno con la funcion TIR

Los argumentos seran los flujos netos del proyecto, aqui si se debe incluir el afio cero.

=TIR (D78:N78)
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3.1.14.1.1.1Imagen. Hoja de Calculo del Flujo de Efectivo en EXCEL.
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4 CAPITULO4 RESULTADOS Y EVALUACION FINANCIERA
Hoja de resultados para colocar valores y recalcular VPN, TIR y casilla con conclusion.

RESULTADOS

Seleccionar escenario Optimista

Seleccionar duracion del proyecto 10

Afios 0 | 2 3 4 5 b ] 8 9 10
Inversion Total -1,800,000 0 0 0 0 -1,216,63 0 0 0 0 0
|Ingresos por Ventas | 0 E 16,000,000 E 17,640,000 E 19448100 E 2,041,530 E 11,819,644 E 13,031,157 E 14,306,351 E 15,839,453 E 17460997 E 19,252,954 E
|Uti|idadBruta | 0 E 7093333 E 7912,261 E 8,821,353 E 9,830,384 E 587613 a 5,361,691 E 6,546,992 E 1307583 E 8151492 E 9,087,861 E
|Uti|idadNeta | 0 E 193718 E 96,274 E 1,076,4% E 126,48 E 631,74 E 715,55 g 836,676 E 972,08 E 1,124.916 E 1,297,253 E
|TotaIFIu|'oNeto | -1,800,000 E 990,384 E 1,123,608 ﬁ 1274483 E 1445175 E 263,766 E 959,164 g 1,081,095 E 1217350 E 1,371,0% E 2,405,991 E
| VALOR PRESENTE NETO 473,935 |

| TASA INTERNA DE RETORNO 58% |

| CONCLUSION Se Aceta el Proyeto|

4.1.1 Analisis de sensibilidad con funciones de Excel.

=SI(Resultados!E6="Optimista",20000,SI(Resultados! E6="Pesimista",(20000*0.5),(20000*0.75)))

En el ejemplo anterior, la funcion dice SI(Resultado es igual a”’Opitimista”, devolver " 20000"; de
lo contrario, devolver el célculo de un panorama pesimista donde las ventas disminuyen un 50 %,
SI(Resultado es igual a “Pesimista”, devolver " 20000%0.5"; de lo contrario "20000%0.75"
considerando un panorama Neutral donde las ventas disminuyen un 25 %)

Ir a hoja de Datos y en prondstico proponer la funcién con los Escenarios Optimista, Neutral y Pesimista

| Ventas |
Tasa de Crecimiento Ventas 5% Anual
Pronostico 20,000 Unidades
Precio de Venta 800 $/Unidad
Crecimiento Precio de Venta 5% Anual

Dar correspondencia a esta modificacion en la hoja de resultados insertando lista desplegable.
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4.1.1.1.1.1 Tabla. Lista Desplegable del panorama de Ventas.

I - |
m Inicio Insertar Diseno de pagina Foarmulas C

EG - Jx | Optimista

AlBlc D | E | F
A
“
—
4 RESULTADCS
§ | Seleccrnar escenaris CpTimista _l -
r Seleccionar duracion del proyecto Pesimista
= Mewtral
9 Angs 0 el 1
LO Inwersidn Total —1, 800, (0 o
L2 | Ingresos por Ventas | ] 16,000
L4 |Ut|||-|:| ad Bruta | i) 7003,
| = MrEirnA=A Rlaosro T 2 H L= =

Colocar Condicional que limite los afios de vida del proyecto en todas las férmulas que sean necesarias.
=SI(D5<=Vida_proyecto,...... ,0)

Dar correspondencia a esta modificacion en la hoja de resultados insertando lista desplegable.

4.1.1.1.1.2 Tabla. Lista Desplegable del afio de proyeccién estimado.

= Inicio Insertar Disefo de pagina Farmulas Dato:
EY - o | 10

BlC D | E F
RESULTALDNCS
Seleccionar escenarios COrprimista
Seleccionar duracidan del proyecto 10

Anos
Inwersiaon Total

| Ingresos por WVentas

- AEW

| Utilidad Bruta

|Ut|||-|:|E|-|:I reta

[Toral Fhaine Rleto 1

Dar correspondencia a esta modificacion en la hoja de datos.

=Resultados!E7
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En la casilla del valor de afios de vida del proyecto enlazar la casilla E7 de nuestra hoja de Resultados.

4.1.1.1.1.3 Tabla. Enlazar hoja de Resultados para poder seleccionar los afios del proyecto.

X d e CusdemodeTubajo Caso2Paco Completo - Micros

m Inicio Insertar Disefio de pagina Farmulas Datos Revisar Vista Complementos

Vida_proyecto - S | =Resultados!E7

ABC D E F G H 1 JIK

3 ||NPUTS |
5 |In\rersién para Ampliacion |
i Inversion inicial 100,000 5

8 Infraestructura 500,000 g

9 Tiempo de Vida 30 afios

10 Walor de Rescate Infraestructura 0 [

11 Capital de Trabajo 200,000 [

12 Afic Inversion Inicial ) afios

13 Afio Inversion Terreno o afios

14 Afio Inversian Capital de Trabajo 0 afios

15 Impacto de China 5 afio proyectado
16 Vida del Proyecto 10 afios

10 ||_..___=:_ —— et o |

De esta forma estimar nuestro caso problema a un nimero limitado de 10 afios, estimar el riesgo de
acuerdo con el tiempo y el panorama del mercado como variables.

4.1.1.1.1.4 Tabla. Seleccionar numero de afios como variable del caso problema.

]| e CusdemodeTubsjo Caso? Paco Completo : Microsoft

m Inicio Insertar Diseno de pagina Farmulas Datos Revisar Vista Complementos

E7 - £ | 10
ABC D | E . F G H J
L
£
bu]
4 RESULTADOS
b Seleccionar escenario Optimista
7 Seleccionar duracidn del proyecto 10
3 -~
5 Afios q 1 2 3 4 5
10 Inversion Total 5 F 1] 0 1] 1] -1,216,653
— G
12 |IngrE5vDs par Ventas 7 = |6, 000,000 | 17,640,000 15,448,100 ¢ 21,441 530 11,815,644 ¢
14 [Utilidad Bruta g B RN E R - e LT - T R F-E LR - T E
16 [Utilidad Neta 2 G 3 /S W T W ¥ ) S = S W
18 |TDta|F|ujD Meto -1,800,000 990,584 1123608 ¢ 1274485 1485175 ¢ -2B3,766
20 | VALOR PRESEMTE METO 473,935 |
22 | TASA INTERMA DE RETORMNO 583 |
24 | CONCLUSION Se Acepta el Proyecto |
i)

TF
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Y traemos las siguientes casillas del modelo Financiero.

4.1.1.1.1.5 Tabla. Valores traidos del Flujo de efectivo para el andlisis de sensibilidad.

e e T o2 Compt - isooh e e sclncindepode)

m Iniio  Insertar  Disenodepagina  Formulas  Datos  Revisar  Vista  Complementos
2] v Je| 10

ABIC D E F G H | K L M N 0 f

TR00000 3RS T T LIIRE T LIAARY Y TSI T ST YA TORTO%y LIS LATI0N T 24058

L

“

]

4 RESULTADOS

b Seleccionar escenario Optimista |

E Seleccionar duracion del proyecto 10 |»

9 Rfios 0 1 ) 3 4 5 6 7 8 g 0

10 Inversion Total 1,800,000 0 0 0 0 1,216,653 0 0 0 0 0

Iz fngresos par Ventas | ] [ TE000000 " T7640000 ¢ IS AAET00 T ATAAL SN T TIRIGRA T IO IASRe ST T TSR0 T IT AT T IS0
14 ‘Ulilidad Bruta | ] KR v TR N T TR TN L 1 B R 1 R N L N 117
16 (Utiidad Neta | ] OTETIE TG L0TASE T TR BALTM T TS | Eele | 9088 | TINSh | IEDS

18 ‘TDIE| Flujo Neto

‘ VALOR PRESENTE NETO 473,935 |
2 TASAINTERNA DE RETORNO 8%

Conclusion

SI (Y (E20>0, E22>Costo_Capital),"Se Acepta el Proyecto”, "Rechazar Proyecto™)

En el ejemplo anterior, la funcién dice Sl (El Valor presente Neto es mayor que 0y la TIR mayor que el
Costo de Capital, devolver " Se acepta el Proyecto”; de lo contrario, devolver "Rechazar Proyecto")
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4.2 Valoracion

4.2.1 Valoraciony Viabilidad del modelo financiero

Para poder hacer un analisis de sensibilidad y viabilidad primero suponga el siguiente esquema de

financiacion :
k Intereses
Activo 15%
S 1,800,000.00 Capital k Capital
S 1,300,000.00 45%
Calculo del Flujo de Efectivo Libre
Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afo 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10

Utilidad Neta
+ 990,384.33 1,123,607 | 1,274,482 | 1445175 | 831,221 | 959,163 | 1,081,005 | 1,217,350 | 1,371,055 | 1,544,305
Depreciacion

Primero asignamos a cada afio la suma de los valores del Modelo Financiero, Utilidad Neta,
Depreciacion del equipo y Depreciacion de Infraestructura.

Flujo de Efectivo Libre = Utilidad Neta + Depreciacion del equipo + Depreciacion de

Infraestructura

kW (Costo ponderado del capital)

kW (Costo ponderado del capital) = w Pasivo (Intereses) (1 - Impuestos) + w Capital (Dividendos)

w Pasivo=Activo/ Pasivo
Intereses=15%

Impuestos=34%
W Capital= Capital/ Activos
Dividendos= 45%
Tasa de Descuento= w Pasivo (Intereses) (1 - Impuestos) + w Capital (Dividendos)

Valor de la empresa = VNA (Tasa de Descuento, Flujos de Efectivo Libre)

Valor de la empresa = $ 3,039,139.94
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5 CAPITULO 5 CONCLUSIONES

Considerando que el Proyecto dure 10 afios, para el primer afio tenemos un ROS de 5.9 % mostrando una
tendencia creciente para los siguientes afios lo que refleja una eficiencia operativa favorable, de igual forma se
pueden hacer comparaciones con el ROS de otras empresas.

La maquinaria presenta una viabilidad positiva a partir del segundo afio, apoyada en los resultados de la
evaluacion realizada. Teniendo un resultado en la TIR de 48%, VAN de 68,515.30 ambos valores incrementan
de forma creciente respecto al nimero de afios del proyecto con un factor de descuento del 35.25, de acuerdo al
esquema supuesto de financiacién, no solo se deben raizar proyectos con VAN positivo y TIR superior al coste de
capital, aunque es facil dejarse llevar por los métodos de evaluacion cuantitativos, hay inversiones que tienen un
caracter necesario o estratégico que trasciende lo meramente econémico.

Como hemos visto al indicar la tipologia de las inversiones, dependiendo de la naturaleza del negocio, seran
necesarios mobiliario, aplicaciones y equipos informaticos y otros elementos, que mejoraran la productividad o el
entorno o tendran como finalidad cumplir con la legislacion vigente, pero que no necesariamente tendran una TIR
superior al coste del capital.

El proyecto se estima que es rentable, a partir del segundo afio considerando un panorama de ventas Optimista
podemos aceptar el proyecto suponiendo que las ventas seran de un 100% de acuerdo a el pronostico y que la
entrada de un mercado Externo como competencia potencial no tuvo una repercusion significativa en nuestras
ventas, de lo contrario el proyecto se estima que no es rentable si nos encontramos en un panorama donde
disminuyen el 25% de las ventas NEUTRAL Y el 50% de las ventas PESIMISTA, son panoramas bastantes
malos pero reales y basados en la situacion actual del mercado, por lo tanto el proyecto se rechaza.

El proyecto se estima que es rentable, esperando que suficientes personas consuman los productos de Textiles
Diana independientemente de la entrada de CHINA al mercado.

Se recuperaria la inversion en 1.7 afios y después de eso serian “ganancias” entre comillas porque si el proyecto
se extendia méas allad de cinco afios, seria necesario comprar maquinaria nueva para seguir produciendo
considerando un panorama de venta Optimista.
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5.1 RECOMENDACIONES

De acuerdo al panorama General del proyecto podemos utilizar este modelo Financiero como herramienta para
la toma de decisiones de inversion con inflacion e integrando el numero de afios de proyeccion asi como el
panorama de ventas como variables para poder hacer un anélisis mas detallado de todas o la mayoria de
situaciones que se pueden presentar.

Se citan los resultado de viabilidad del proyecto, se pretendié analizar y evaluar los costos de oportunidad, de
acuerdo a las expectativas planeadas de inversion y su grado de viabilidad en el estudio de mercado y pronéstico
de ventas, se estimd una demanda por consenso en diferentes escenarios estimados, de donde se tomd la decision
del tamafio de la capacidad de produccion.

El objetivo de la empresa se cumpli, evaluar el impacto de la inversion para realizar el ciclo productivo con la
menor inversion posible y determinar la duracion optima del proyecto, conseguir el equilibrio financiero que
permita que los recursos negociados financien la totalidad de los recursos liquidos necesarios, lograr el maximo
de rentabilidad en el menor tiempo posible invirtiendo el menor importe posible de recursos financieros.

En este caso hablamos de una inversion productiva que fue valorada atendiendo criterios de VAN Y TIR, y deben
ser priorizadas teniendo en cuenta los valores obtenidos. Toda inversién cuyo TIR supere el coste de capital de la
empresa y cuyo VAN sea positivo es realizable y debe ser efectuada, porque crea valor. No obstante habra
inversiones obligadas o estratégicas que no necesariamente cumplan este criterio: sin mobiliario u ordenadores no
se puede trabajar y siempre hay que cumplir preceptos legales que deben garantizar aspectos, como el medio
ambiente o la seguridad, que no tienen un marcado fondo econémico.

A la hora de considerar una inversion productiva, la empresa debe plantearse si es mas conveniente un gasto o un
activo amortizable. En condiciones de igualdad en el importe, siempre genera mas valor un gasto que una
inversion, aunque habra que considerar el impacto sobre la cuenta de resultados y las expectativas de los grupos
de interés.

Construir un modelo financiero adecuado implicara encontrar la combinacion optima de recursos que permita
minimizar el coste ponderado del capital y maximizar el valor de la empresa para el nivel de riesgo que estan
dispuestos a asumir los inversores, accionistas y, en su caso, acreedores. El coste capital sera la tasa de descuento
con la que se debe valorar un proyecto de inversion.

Se ha mencionado anteriormente la entrada de un Mercado Externo y la disminucion de Ventas pondria en riesgo
el presente proyecto, se propone tener por otro lado un andlisis més detallado de ventas o un plan estratégico
para incrementar las ventas, quiz& considerar la creacion de nuevos puntos de ventas como recomendacion
también se puede considerar un modelo para la optimizacion de procesos de produccion.
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