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1. Introduccion

Una vez definido el proyecto empresarial y calculados los ingresos y gastos
previsibles, se hace preciso analizar la viabilidad de la inversién que se preten-
de realizar, para ello el emprendedor se puede valer de diversas herramientas
que se estudiaran a lo largo del capitulo.

Otra de las acciones necesarias para administrar una empresa de forma
correcta es determinar cuales son los objetivos que se pretenden cumplir, de
esta forma se podran asignar los recursos necesarios para conseguirlos. Los
presupuestos de la empresa permitiran controlar el gasto y corregir las posibles
desviaciones que se produzcan en el desarrollo de la actividad empresarial.

Generalmente una de las primeras barreras que encontrara el emprendedor
para llevar a cabo su proyecto de inversién es la financiacion. Existen nume-
rosos métodos que permitiran al empresario recaudar el capital necesario para
emprender el proyecto, ademas se analizaran las ventajas que puede aportar
cada uno de los métodos de financiacién.

2. Analisis de la viabilidad del proyecto de inversion

Antes de que la empresa tome decisiones relativas a la puesta en marcha
de un proyecto de inversién, deberd conocer cual es la viabilidad de dicho
proyecto. De esta forma la empresa solo llevard a cabo las inversiones que
resulten rentables.

Antes de poner en marcha un proyecto de inversion es necesario
estudiar su viabilidad.
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Existen diversos métodos que permitiran al empresario conocer la rentabi-
lidad de los proyectos de inversién que aln no se han puesto en marcha, para
ello solo es necesario analizar cual sera el cash flow previsible de la empresa,
la tasa de interés del mercado y el nimero de afios que durara esa inversion.

Definiciéon

Cash flow
Traducido al castellano como flujo de caja, es el importe resultante de |a diferencia entre
los ingresos y los gastos de un negocio en un periodo de tiempo determinado.

Para estimar la rentabilidad de los proyectos de inversién se pueden utili-
zar fundamentalmente dos técnicas de valoracién; los métodos estaticos y los
métodos dindmicos.

m Métodos estaticos: en la valoracién no se actualizan los flujos de caja al
valor de mercado, por tanto este método es menos fiable. Como ejemplo
de método estatico de valoracién cabe destacar el plazo de recuperacion
0 payback.

m Métodos dinamicos: para realizar la valoracion se actualizan periédica-
mente los flujos de caja del proyecto de inversion. Entre estos métodos
destacan el VAN y la TIR.

Recapitulando, los métodos mas habituales para evaluar la rentabilidad de
las inversiones son los siguientes:

m Plazo de recuperacion.

m Valor actualizado neto (VAN).
m Tasa interna de rentabilidad (TIR).
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g Actividades

1. Determine cudles son las principales diferencias entre los métodos de valoracién de
inversiones dinamicos y estaticos.

2.1. Plazo de recuperacion

También llamado payback, el plazo de recuperaciéon es un método estati-
co, pues considera que el valor del dinero permanece invariable a lo largo del
tiempo.

Se utiliza para determinar el tiempo que tardard un proyecto en recuperar
el capital invertido inicialmente, e indicara el horizonte temporal a partir del
cual la inversién comenzara a generar beneficios.

Para su calculo habra que tener en cuenta los siguientes conceptos:

m Flujo neto de caja (Q)
m Desembolso inicial (D)

La duracion de la inversion (Z) vendra determinada por el niumero de afios
en el que se iguale el flujo neto de caja al desembolso inicial, para su céalculo
se aplicara la siguiente férmula:

PR=>D=0QxZ
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o5

Importante

Para valorar |a rentabilidad de las inversiones con el método payback es esencial conocer
cual seré la vida atil del activo a adquirir. De esta forma solo se consideraran rentables
las inversiones cuyo plazo de recuperacion sea mas pequefio que la vida atil del activo.

@ Aplicacion practica

Antonio es gerente de una farmacia y quiere implantar un sistema de almacenamiento
y preparacion de pedidos totalmente automatizado, de esta forma ahorrara un 50%
en costes de personal.

I Desembolso inicial: 50.000 €.

1 Vida dtil del activo: diez afios.

I Ingresos netos anuales generados por el activo: 60.000 €.
I Costes neto anuales asociados al activo: 30.000 €.

SOLUCION

El primer paso para realizar el calculo del plazo de recuperacion es determinar cuéles son
los flujos netos de caja anuales; estos se calcularan restando los gastos a los ingresos
anuales, de esta forma resulta que:

I Q=ingreso neto anual — gasto neto anual
I Q=60.000 € - 30.000 €
1 Q=30.000 €

Una vez se conoce cudl es el flujo de caja anual, se procedera a calcular el plazo de recu-
peracion aplicando la formula:

1 D=QxZ

1 50.000 €=30.000 Z
1 Z=50.000/30.000

1 Z=1,67 afos.

Contintia en pagina siguiente >>
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<< Viene de pagina anterior

La inversion tardara en recuperarse un afio y ocho meses aproximadamente. Teniendo en
cuenta que a partir de ese periodo se habra recuperado el capital invertido, la adquisicion
de la maquinaria es rentable.

@ Aplicacion practica

Mariola tiene una empresa que se dedica a ofrecer soporte informatico a una gran
multinacional. Ha decidido invertir en un nuevo software que agilizara enormemente
las tareas que desarrollan sus trabhajadores. El precio de esta aplicacion es de 5.000 €
y tendra una vida dtil de cinco afios. Tras un estudio de mercado, ha concluido que el
flujo de caja que derivara de la adquisicion de este programa sera el siguiente:

Calcule mediante el payback si la inversion de Mariola sera rentabhle.

SOLUCION:

En primer lugar habra que calcular cudntos afios tardara en recuperarse el capital invertido:
1 El primer afio se recuperan 2.500 €.

1 El'segundo afio se habran recuperado 4.000 € (Q1 + Q2).

1 El tercer afio se habra recuperado por completo la inversion inicial de 5.000 € (Q1 +

Q2 +Q3).

Como el plazo de recuperacion de la inversién es menor que la vida atil del activo, la
inversion se consideraria rentable.
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a Actividades

2. ;Como procederia para calcular el payback de una inversion cuyos flujos de caja no
son constantes?

2.2. Valor actualizado neto (VAN)

El valor actualizado neto es un método dinamico que se utiliza para com-
probar la viabilidad de una inversion en el momento cero. Al igual que el mé-
todo anterior, tiene en cuenta los flujos de caja que se generan a lo largo de
los afios que dura la inversion, con la diferencia de que valora cuando se van a
percibir dichos flujos de caja.

&9

Importante

No es lo mismo obtener grandes flujos de caja los dltimos afios de la inversién que en los
primeros, ya que en este caso la empresa podra reinvertir el capital obtenido para obtener
otras corrientes de ingresos.

Este método de seleccidn de inversiones se basa en el principio de equiva-
lencia financiera, que determina que para comparar diferentes cantidades de
dinero en distintos momentos del tiempo, no basta con realizar una compara-
cién del montante de cada uno de ellos, sino que sera necesario trasladar los
capitales a un mismo momento y ahi efectuar su comparacién.
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@ Ejemplo

A continuacion se muestra un ejemplo gréfico del principio de equivalencia financiera:

100 (1+0,05)
Valor actual de 100€ Valor futuro de 100€
100 105
I I
(Ahora) (Dentro de un afio)

(A un tipo de interés del 5%)

El VAN representara el equivalente en el momento actual (momento cero)
de los flujos de caja generados por una inversion a lo largo del tiempo, para ello
se actualizaran a una tasa de interés que vendra dada por el coste de capital,
es decir, el coste del dinero.

La formula utilizada para el calculo del VAN es la siguiente:

VAN =-A+Q/(1+0)'+Q/(1+i1)+.Q /(1 +1i)

Donde:

m A: desembolso inicial

m Q.: flujo de caja en el momento s.

m n: nimero de afios que dura la inversién.
m i: coste de capital.
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Una vez aplicada la férmula, la interpretacién de los resultados vendra de-
terminada por los siguientes preceptos.

m VAN > O, el resultado es positivo y la inversién es viable.

m VAN < O, el resultado es negativo y la inversién no es viable.
m VAN = O, resulta indiferente realizar la inversion.

@ Ejemplo

Natalia tiene un negocio de transporte de mercancias por carretera, y quiere incluir en su flota
un nuevo camidn para cubrir una nueva ruta. Los datos de su inversion son los siguientes:

I Desembolso inicial: 80.000 €.
I Flujo de caja afio 1: 30.000 €.
I Flujo de caja afio 2: 20.000 €.
I Flujo de caja afio 3: 18.000 €.
I Flujo de caja afio 4: 20.000 €.
I Tasa de interés: 6%.

Aplicando la férmula del VAN, resulta que:

I VAN = -80.000 + 30.000/(1 + 0,06) + 20.000/(1 + 0,06)? + 18.000/(1 + 0,06)* +
20.000/(1 + 0,06)*

I VAN=-2.943,16 €

Al ser el VAN menor que cero, se puede afirmar que |a inversion no es rentable.

160 |



CAP 5 | Plan financiero

@ Aplicacion practica

Continuando con el caso de Mariola y su inversion en un nuevo software, esta ha decidido
valorar su inversion mediante el método del valor actual neto, sahiendo que el coste
de capital es del 5,5 %. Recuérdense los datos de la inversion:

Desembolso inicial: 5.000 €.
Q,: 2.500 €.

Q,: 1.500 €.

Q,: 1.000 €.

Q,: 1.000 €.

Q,: 500 €.

|

|

|

|

|

|

Calcule mediante el VAN si la inversidn de Mariola sera rentable.

SOLUCION

Para calcular el VAN se debe aplicar la siguiente formula:

1 VAN=-A+Q/(1+)'+Q/1+i)+..Q /(1+i)

Sustituyendo, resulta que:

1 VAN =-5.000+2.500/(1 + 0,055) + 1.500/(1 + 0,055)? + 1.000/(1 + 0,055)* + 1.000/
(1 +0,055)* + 500/(1 + 0,055)°

1 VAN=758,74 €

Al ser el VAN > 0, la inversion de Mariola es rentable.

2.3. Tasa interna de rentabilidad (TIR)

Denominada también tasa interna de retorno. Este método esté directamen-
te relacionado con el VAN, pues se trata de igualar a cero el valor actualizado
neto. De esta forma se podra conocer cuales son los intereses que se tienen
que dar en el mercado para que el proyecto de inversién no sea rentable. Inte-
resara por tanto obtener una TIR lo mas alta posible.
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TIR=>VAN=0

Es importante saber que, cuando un proyecto de inversién no resulta ren-
table mediante el célculo del VAN, jamas sera rentable si se calcula su TIR.

La formula para el calculo de la TIR es la siguiente:
O=-A+ Q1 +1t+ QA1 +r)2+...Qn /(1 +1)"

Para interpretar los resultados del célculo de la TIR, se partird de las si-
guientes premisas:

m Cuando r > i, la inversion seréa rentable.
m Cuando r < i, la inversién no seréa rentable.

Siendo i el coste de capital y rla TIR del proyecto de inversién.
Para proceder a su calculo se utilizard el método de la interpolacion, no
obstante, existen diversos software informaticos (paginas web, hojas de calcu-

lo, etc.) que permiten calcular los resultados de una forma rapida y sencilla.

En el siguiente grafico se podra observar cual es la representacién gréafica
del VAN y la TIR.

Representacion grafica del VAN y la TIR

VAN

2.000

1.000 Tasa de
0 descuento

1,000 10%  20% 30%{0% %

-2.000
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g Actividades

3.En el caso de que el VAN de un proyecto de inversién sea negativo, jes aconsejable
calcular la TIR para comprobar si la inversion es rentable? Razone la respuesta.

3. Fuentes de financiacion

Para que cualquier empresa pueda comenzar a desarrollar su actividad eco-
némica, es necesario que cuente con la financiacion adecuada que permita
hacer frente a las inversiones en maquinaria, instalaciones, materias primas,
etc. y los gastos que deriven de la explotacién diaria del negocio.

Definicion

Fuentes de financiacion
Engloba el conjunto de métodos que puede elegir una empresa para obtener los recursos
que necesita para llevar a cabo su actividad.

Existen numerosas fuentes de financiaciéon y cada una de ellas tiene unas
caracteristicas distintas; a lo largo de este epigrafe se van a analizar las mas
importantes:

m Recursos propios.

m Préstamos bancarios.

m Créditos bancarios.

m Subvenciones.

m Créditos oficiales (ICO).

m Pago Unico de la prestaciéon por desempleo.
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m Business angels.
m Crowdfunding.

3.1. Recursos propios
Son los recursos con los que cuenta el empresario para llevar a cabo el

proyecto empresarial, ademas de los recursos monetarios, engloba las aporta-
ciones que puedan realizar los socios para poner en marcha el negocio.

@ Ejemplo

Para poner en marcha una empresa, un socio puede aportar una determinada cantidad de
dinero, y otro socio puede aportar un local comercial. Ambos recursos se engloban dentro
de la financiacion propia.

En el caso de que se trate de empresas en funcionamiento, seria el capital
que la empresa destina a financiar los diferentes proyectos de inversién (au-
tofinanciacion). Ademas de los recursos propios, la empresa puede contar con
fuentes de financiacion externas a la empresa, en este caso los recursos se
obtienen de terceros y la empresa normalmente debe devolverlos. Este tipo de
financiacién se denomina ajena o externa.

a Actividades

4, Busque informacion acerca de qué partidas de recursos propios pueden destinar las
empresas a financiar los proyectos de inversion.
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3.2. Préstamos bancarios

Es un tipo de financiacion ajena mediante la que una entidad bancaria
(prestamista) concede a una persona fisica o juridica (prestatario) una determi-
nada cantidad de dinero con la condicion de devolverla en un plazo de tiempo
y en unas condiciones que vendran establecidas en un contrato.

La devolucion del préstamo se hara por el montante total de la cantidad
solicitada mas los intereses establecidos en el contrato. Generalmente la devo-
lucién del préstamo se realizard abonando a la entidad bancaria una serie de
cuotas mensuales; la cantidad y periodo de devolucion del préstamo variara en
funcién de la cantidad solicitada.

Es un recurso que suelen utilizar muchas empresas para conseguir finan-
ciacioén, ya que se conceden de forma rapida y, normalmente, la cantidad que
se devuelve mensualmente es fija, lo que permite a las empresas planificar
sus gastos con antelacion. Ademas, si se utiliza para realizar inversiones que
requieren grandes desembolsos de capital, los costes que Ilevan asociados son
menores que los de otros medios de financiacion, como por ejemplo el /easing
o el renting, que se explicaran en profundidad mas adelante.

Interés hipotecario viviendas
Periodo 1989-2010

18

14 \/\\
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10 A\VA\
\\ — Interés

\ I\ .
N
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8990 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10

En este grafico se muestra la evolucion histérica del interés hipotecario en Espafa.
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3.3. Créditos bancarios

Es otra herramienta de financiacién ajena que guarda una estrecha relacién
con el préstamo bancario. El crédito bancario se suele utilizar para financiar
proyectos que no estan vinculados a una inversién especifica y, por tanto, no
se conoce la cantidad de dinero que se necesitara.

Cuando se formaliza un crédito bancario, la entidad financiera pone a dis-
posicién de una persona fisica o juridica una determinada cantidad de dinero.
El cliente podra disponer de esta cantidad en funcién de sus necesidades, y
solo pagara por el dinero que haya utilizado.

Normalmente los créditos se devuelven en un plazo inferior a un afio, aun-
que se pueden renovar tantas veces como se quiera. Al igual que el préstamo,
las condiciones del crédito vienen reguladas en un contrato, en él se especifi-
cara el tipo de interés y el periodo de devolucion del principal.

Existen tres diferencias fundamentales entre el crédito y el préstamo bancario:

m Las condiciones del crédito son mas ventajosas cuando no se sabe con
certeza el dinero que se necesita.

m En un crédito solo se paga por el capital utilizado, aunque los intereses
con respecto al préstamo son mas elevados.

m Mientras que en el préstamo el dinero se entrega en su totalidad en el
momento de la contratacion, en el crédito se pone una determinada
cantidad de dinero a disposicion de un cliente, pero no tiene porqué
entregarse en el momento.

3.4. Subvenciones
Es un tipo de financiacién ajena que no lleva aparejado ningln coste, estas

ayudas las conceden determinados organismos del sector publico para la crea-
cioén o el desarrollo de la actividad empresarial.
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En funcién del organismo que las concede se clasifican en:
m Subvenciones comunitarias.
m Subvenciones estatales.

m Subvenciones autonémicas.
m Subvenciones locales.

Sabia que...

Normalmente el término ayuda también se utiliza para hacer referencia a las subvenciones.

Las subvenciones se suelen conceder para satisfacer unas determinadas
necesidades de las empresas; a continuacién se exponen las mas genéricas:

Subvenciones a la contratacion.
Subvenciones a la explotacién.
Subvenciones para la inversion.
Subvenciones a proyectos de |+D+i.
Subvenciones a la creacién de empresas.

Es habitual que las empresas financien sus proyectos
acudiendo a varias fuentes de financiacion.
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3.5. Créditos oficiales (IC0)

El Instituto de Crédito Oficial (ICO) es un banco publico adscrito al Ministe-
rio de Economia y Competitividad. Este tiene como objetivo conceder créditos
a empresas para potenciar el desarrollo econémico de un pais.

Los emprendedores pueden acudir a la financiacion del ICO para:

m Financiar proyectos de inversion.
m Cubrir sus necesidades de liquidez.
m Obtener financiacién para proyectos de internacionalizacién.

A la hora de tramitar un crédito oficial, la organizacién cuenta con una serie
de oficinas mediadoras que se encargaran de estudiar la viabilidad de cada uno
de los proyectos, asi como de conceder los préstamos.

Hay que tener en cuenta que este organismo no concede subvenciones a las

empresas, solo proporciona préstamos en unas condiciones mas favorables que
las de cualquier entidad financiera.

a Actividades

5. ;Cuéles son las principales diferencias entre las subvenciones y los créditos oficiales?
Razone la respuesta.

3.6. Pago unico de la prestacion por desempleo
El pago Unico de la prestacién por desempleo o la capitalizacién por des-

empleo es una medida que se ha puesto en préactica en los Gltimos afios con la
que se pretende poner en marcha la iniciativa emprendedora.
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Lo pueden solicitar las personas que tienen derecho a la prestaciéon por desem-
pleo del nivel contributivo y quieran emprender su propio negocio. Se podréa obte-
ner el 100 % de la prestacién pendiente de recibir, en el caso de solo necesitar una
parte, por ejemplo el 50 %, el resto se ira percibiendo mediante la compensacion
de las cuotas mensuales de auténomos efectivamente pagadas. Estos porcentajes
se aplican con la entrada en vigor de la Ley 31/2015, de 9 de septiembre, ya que
anteriormente el porcentaje era del 60 % y solo se alcanzaba el 100 % en el caso
de varones menores de treinta afios 0 mujeres de hasta treinta y cinco.

Los requisitos para obtener esta prestacion son los siguientes:

Ser perceptor de una prestacion por desempleo.

Tener como minimo tres meses de prestacién pendientes de recibir.

No haber obtenido la capitalizaciéon por desempleo en los cuatro afios
anteriores.

La actividad profesional a desarrollar debe ser una de las siguientes: auté-
nomo, constitucion o incorporacién a una sociedad cooperativa, sociedad
laboral o mercantil.

El beneficiario debera iniciar la actividad en el plazo maximo de un mes
desde la resolucion de la prestacion.

La tramitacién de la capitalizacion del desempleo se podra realizar en cual-
quier oficina del Servicio de Empleo Publico Estatal (SEPE), en su oficina
virtual, o dirigiéndola por correo administrativo.

3.7. Business angels

Los “inversores angelicales”, del inglés business angels, son personas fisi-
cas cuyo objetivo es proveer a las empresas de nueva creacién de los conoci-
mientos y financiacion necesaria para llevar a cabo sus proyectos.

Normalmente este tipo de inversor financia empresas que cuentan con un
fuerte potencial de crecimiento y aporta sus conocimientos a lo largo de sus
primeras etapas de vida. Habitualmente para conseguir financiaciéon de un
business angel hay que darle una retribucion en forma de acciones o partici-
paciones en la empresa.
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Este tipo de inversores se distinguen de las empresas de capital riesgo prin-
cipalmente en los siguientes aspectos:

m Los business angels aportan sus propios recursos.

m Los business angels acompafian a la empresa a lo largo de sus primeras
etapas y aportan valor afiadido.

m Generalmente las inversiones de los business angels son menores que
las que realizan las empresas de capital riesgo.

Definicion

Empresas de capital riesgo
Del inglés venture capital, son empresas que administran el dinero de terceros a través de un
fondo, el cual es utilizado para realizar inversiones en empresas normalmente emergentes.

a Actividades

6. Generalmente, los familiares y amigos suelen dar apoyo financiero a los emprendedores,
ipodrian considerarse como business angels? Razone su respuesta.

3.8. Crowdfunding

El crowdfunding es un método de financiaciéon basado en la financiacién
colectiva; se trata de obtener pequeiias sumas de dinero de una gran cantidad
de personas, estas recibiran recompensas como compras anticipadas del pro-
ducto a precios mas bajos, agradecimiento personal del empresario en la web
corporativa e incluso pueden optar a puestos de trabajo.
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Existen plataformas en Internet que se han creado expresamente para fi-
nanciar los proyectos empresariales mediante este sistema, en ellas el empren-
dedor debera describir cual es el proyecto empresarial, el capital necesario
para ponerlo en marcha, las recompensas, etc. Esto permite que la idea de ne-
gocio sea visualizada por un gran nimero de inversores potenciales, que actua-
ran en funcién de sus motivaciones: satisfacciéon de crear puestos de trabajo,
aportacion a la cultura de un pais, rédito o satisfaccion personal, entre otras.

Los proyectos se suelen exponer en las plataformas web por un tiempo limi-
tado, en el que el creador del proyecto y la propia plataforma se encargan de
difundirlo por todos los medios posibles. Estas plataformas suelen contar con
dos tipos de crowdfunding:

m Todo o nada: en el caso de que, superado el plazo para financiar el pro-
yecto, no se consiga la inversién necesaria, los inversores no realizaran
el pago al emprendedor.

m Todo cuenta: cuando finaliza el plazo de promocién del proyecto en la
plataforma, el emprendedor recibira la suma que ha logrado aunque no
llegue al 100% de la financiacién requerida.

Visite el portal web que se cita a continuacion para conocer como funciona una pagina
dedicada al crowfunding: <http://www.lanzanos.com>.

g Actividades

7. iCémo piensa que puede influir en la respuesta del pdblico optar por el método “todo o
nada” o “todo cuenta” en la adquisicién de fondos mediante crowdfunding?
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4. Planificacion econémica y financiera

Para que una empresa desarrolle correctamente su actividad comercial es
necesario determinar cudles son los objetivos generales que se pretenden al-
canzar y los recursos que se destinaran a la consecucion de dichos objetivos.

En este proceso de determinacién de objetivos cobra especial importancia
el proceso presupuestario, ya que en los presupuestos se especificaran los re-
cursos que se destinaran a cumplir los objetivos empresariales, siendo ademas
una herramienta indispensable para la toma de decisiones y la correccion de
desviaciones.

Otro aspecto importante a tener en cuenta en la planificacion es definir cual
serd la politica de empresa la hora de conseguir financiacién para el dia a dia,
siendo esto de vital importancia para maximizar la rentabilidad del negocio.

4.1. El proceso presupuestario

Se podria definir el presupuesto como el célculo de forma anticipada de los
gastos e ingresos que origina una actividad econémica en un periodo de tiempo
determinado, estos se plasmaran en un documento cuya misién es definir los
objetivos de una empresa para un periodo dado.

Su funcién seréa planificar de forma integral todas las actividades que se van
a desarrollar en la empresa en un periodo de tiempo determinado, delimitan-
do las responsabilidades de cada departamento, controlando y corrigiendo las
desviaciones que se produzcan entre los resultados previstos y los obtenidos y
facilitando el proceso de toma de decisiones.

A continuacién se exponen algunos de los requisitos que deben cumplir los
presupuestos:

m Deben proporcionar estimaciones fiables y anticipadas.

m Han de ser flexibles para adaptarse a los posibles cambios que se pro-
duzcan en el mercado.
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m Se realizaran para un periodo de tiempo determinado.
m Deben expresarse en unidades monetarias, de esta forma se facilitara
su comparacion.

Dependiendo de la actividad que desarrolle la empresa se elaborara un tipo
de presupuesto u otro; a continuacion se explicaran cuales son los que, de
manera general, son comunes a la mayoria de los negocios:

m Presupuesto de inversion.
m Presupuestos operativos.
m Presupuesto financiero.

Los presupuestos no son solo una herramienta para predecir el gasto,
también sirven para corregir las desviaciones que se produzcan entre
lo presupuestado y el coste real.

g Actividades

8. ;Por qué es importante elaborar los presupuestos anuales en una empresa? Razone
la respuesta.

Presupuesto de inversion

La realizacién de este presupuesto es esencial para las empresas de nueva
creaciéon o las empresas que vayan a invertir en nuevas lineas de negocio. En
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él se recogen cuales son los elementos materiales que necesitara la empresa
para desarrollar su actividad principal:

Local.

Maquinaria.

Mobiliario.

Equipos para el proceso de informacion.
Etc.

Normalmente este presupuesto se realiza a largo plazo, y habra que consi-
derar cual es la politica de financiacién de la empresa, intereses, comisiones,
y otros gastos asociados al desarrollo del negocio.

Presupuestos operativos

Los presupuestos operativos engloban una serie de presupuestos relaciona-
dos con el proceso productivo de la empresa. Dependiendo de la actividad que
desarrolle la organizacién, esta elaborara un tipo de presupuestos u otros; en
este epigrafe se analizaran cuales son los presupuestos operativos comunes a
la mayoria de los negocios.

Presupuesto de ventas

Es uno de los presupuestos méas importantes de la empresa, ya que en
torno a él giraran todos los demas, por tanto es preciso emplear los recur-
S0S que sean necesarios para que el presupuesto de ventas se adapte lo
maximo posible a la realidad, si no fuera asi la empresa podria encontrarse
con un déficit de ingresos que afectaria a todos los demés presupuestos.

&o

Importante

A partir de las estimaciones de ventas se determinara |a cantidad de productos a fabricar,
materia prima necesaria, mano de obra, etc.

174 |



CAP 5 | Plan financiero

Presupuesto comercial

En él se definiran cuales son los recursos de los que dispone la empre-
sa para poner sus articulos en el mercado, asi como el capital disponible
para realizar las campafas de comunicacién.

En el presupuesto comercial se valoraran cuéles son los recursos que
se necesitan para vender los productos o servicios de la empresa. Para su
elaboracién se puede partir del presupuesto de ventas.

En este presupuesto se englobaran las siguientes partidas:

1 Costes de distribucion de los productos.
1 Costes en publicidad, promocién y relaciones publicas.
1 Coste de almacenaje de materiales.

Es aconsejable dotar al presupuesto comercial de una cantidad apro-
piada de recursos para conseguir que los articulos de la empresa tengan
una buena rotacién, y debe tenerse en cuenta que si se asigna una canti-
dad insuficiente de recursos las ventas de la empresa se veran mermadas.

El presupuesto financiero engloba ademas los siguientes presupuestos,
especificos de las empresas de produccion:

1 Presupuesto de gastos indirectos de fabricacion.
1 Presupuesto de mano de obra directa.

1 Presupuesto de produccioén.

1 Presupuesto de compra de materia prima.

Presupuesto financiero

Este presupuesto se utiliza para prever cuéales seran los gastos derivados

del funcionamiento diario de la empresa. A partir de este presupuesto se podra
determinar si la empresa genera los recursos suficientes para sostenerse o
necesita financiacion ajena para su funcionamiento. Ademas, también servira
para comprobar la solidez del negocio que se pretende llevar a cabo.
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La finalidad de este presupuesto es conseguir que se mantenga un equili-
brio entre los gastos y los ingresos. En él se definira el periodo medio de pago
a proveedores y el periodo medio de cobro de las ventas, de esta forma la em-
presa podra estimar los flujos de efectivo con los que contara para desarrollar
su actividad, y asi poder determinar si necesitara contar o no con financiacion
ajena.

a Actividades

9. Alo largo del desarrollo de la actividad empresarial es conveniente optimizar los flujos
de efectivo para que la empresa no cuente con necesidades de financiacion. Investigue
en qué consisten el factoring, el forfaitingy los créditos comerciales.

Definicion

Periodo medio de pago a proveedores
Plazo de tiempo que transcurre desde que se adquieren los materiales o productos a los
proveedores hasta que la empresa realiza el pago por esa adquisicion.

Periodo medio de cobro
Periodo que transcurre desde que la empresa vende sus productos o servicios hasta que
cobra esa venta.
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@ Aplicacion practica

Candela se esta planteando ampliar su negocio de organizacion de eventos y esta
realizando un estudio para abrir una nueva oficina en Madrid. Se ha puesto en contacto
con varios proveedores de la ciudad para negociar las condiciones de pago de sus
compras. ;Qué presupuesto reflejara esta partida?

SOLUCION

Se reflejara en el presupuesto financiero, ya que la finalidad de este presupuesto es que
se consiga mantener un equilibrio entre los cobros y los pagos que realiza la empresa.

4.2. Decisiones de inversion

Una vez encontrada la financiacién adecuada para poner en marcha un
negocio, irdn surgiendo situaciones en el dia a dia de la empresa que requieran
realizar nuevas inversiones en instalaciones o equipos.

Para realizar estas adquisiciones las empresas cuentan con varias posibili-
dades, comprar el activo o arrendarlo.

Compra

Se trata de adquirir el bien pagando la suma de dinero acordada con el
proveedor. Si la empresa no dispone del capital necesario para realizar dicha
adquisicion, puede financiarse utilizando alguna de las fuentes de financiacion
estudiadas en el epigrafe anterior, por ejemplo:

m Préstamos bancarios.

m Créditos bancarios.

m Subvenciones.

m Créditos oficiales (ICO).

[177



Generacion de modelos de negocio

La adquisicion de activos por la empresa requiere un desembolso inicial
muy elevado, y los costes de mantenimiento del activo corren por cuenta de la
empresa.

Por otro lado, una vez realizado el pago solo es necesario incurrir en los
costes que se deriven del bien adquirido.

Arrendamiento

Es otro método de adquisicion de activos por el que la empresa no adquiere
la titularidad del bien adquirido, pero se beneficia de su derecho de uso. El
arrendamiento debera estar formalizado mediante un contrato en el que el
arrendador se obligard a transmitir los derechos de uso del bien durante un
periodo de tiempo determinado al arrendatario, que estard obligado a pagar
una serie de cuotas por el derecho de uso de ese bien.

Definiciéon

Arrendador
Es el propietario del activo dispuesto para el arrendamiento, y adquirente del derecho de
cobro de la cuota de alquiler acordada.

Arrendatario
En un contrato de arrendamiento, individuo que adquiere el derecho de uso de un bien
pagando como contraprestacion una serie de cuotas estipuladas en el contrato.

El leasing o arrendamiento financiero

Es una modalidad de arrendamiento en la que el arrendador cede los
derechos de uso de un bien al arrendatario a cambio de una cuota que
pagara durante el tiempo que dure el contrato. Este tipo de arrendamiento
difiere del arrendamiento comun en que, al finalizar el contrato, el arren-
datario tendra derecho a la compra del bien.
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Se pueden distinguir dos modalidades de arrendamiento financiero,
el leasing operativo y el leasing financiero. En el primero la empresa de
leasing proporcionara el mantenimiento del bien, y se puede ejercer con
opcién a compra o sin ella, ademas el contrato se podra extinguir a volun-
tad del arrendatario, previo aviso al arrendador.

Por otro lado, en el leasing financiero sera el arrendatario el que soporte
los gastos derivados del mantenimiento del bien, el contrato es irrevocable
y el arrendatario tendra opcién a compra al finalizar el pago de las cuotas.

Al finalizar el contrato de /easing, el arrendatario puede optar por las
siguientes opciones:

1 Adquirir el bien pagando la cuota establecida en el contrato.
1 Renovar el contrato pagando unas cuotas mas reducidas.
1 Devolver el bien a la empresa de /easing.

La duracién de un contrato de /easing es como minimo de dos afos si
se trata de bienes muebles, diez afios en el caso de los bienes inmuebles.
El precio que se paga por esta modalidad de arrendamiento viene determi-
nado por el precio del bien mas los intereses, y se desembolsara en forma
de cuotas periddicas.

De entre las ventajas del arrendamiento financiero se pueden citar las
siguientes:

1 Las cuotas son fiscalmente deducibles al 100%.

1 Permite financiar completamente la inversion.

1 La adquisicién del bien mediante este método permite que la em-
presa no desembolse la totalidad del importe del activo en el mo-
mento de la adquisicién.

1 Se mantiene libre la capacidad de endeudamiento de la empresa.

1 Los bienes de la empresa estaran continuamente actualizados, ya
que al finalizar el contrato se puede sustituir el activo arrendado por
otro mas moderno.

1 El mantenimiento corre por cuenta de la empresa de /easing.
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Los inconvenientes del /easing son:

1 El arrendatario no es el propietario del bien.

1 No todos los activos pueden ser objeto de /easing, este tipo de con-
trato se limita a la adquisicion de vehiculos, maquinaria, equipos,
sistemas informaticos, etc.

1 Las cuotas de /easing suponen importantes gastos para la empresa.

a Ejemplo

Manuel ha contactado con dos empresas para adquirir mediante /easing una maquina
fotocopiadora de alta calidad. La primera empresa le proporciona la maquinaria pero el
mantenimiento de la misma lo tendria que realizar Manuel.

La segunda empresa con la que contacta le proporcionaria la maquinaria y se encargaria
de realizar el mantenimiento y las posibles reparaciones.

Enel primer caso se trataria de un /easingfinanciero, en el segundo de un /easing operativo.

Renting

Es un modelo de arrendamiento de activos similar al leasing pero a
diferencia de este el renting lo pueden disfrutar tanto empresas como
particulares. Se suele utilizar para activos de precio medio que se quedan
obsoletos rapidamente o que necesitan un mantenimiento constante.
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Definicion

Renting
Es un contrato de alquiler de activos a medio y largo plazo a cambio de una cuota fija
periddica que se alargara durante el periodo en el que se extienda el contrato.

La contratacion por parte de una empresa de un servicio de renting
Ilevara aparejados los siguientes servicios:

1 Derecho de uso del bien arrendado.
1 Mantenimiento del activo por parte de la empresa de renting.
1 Reposicion del bien en caso de deterioro o accidente.

Las empresas suelen contratar los servicios de las empresas de renting
para adquirir el derecho de uso de vehiculos, maquinaria, impresoras,
equipos para el proceso de informacién, etc., aunque realmente se puede
utilizar para alquilar casi cualquier tipo de bien.

Las ventajas de la contratacién de un renting son las siguientes:

1 Tiene un coste fijo, por lo que permitira a la empresa planificar con
antelacién los flujos de efectivo.

1 Su precio suele ser muy competitivo.

1 El mantenimiento del bien corre por cuenta del arrendador.

1 El contrato se puede disolver en cualquier momento.

1 No disminuye la capacidad de endeudamiento de la empresa.

1 Supone un gasto completamente deducible.

1 Permite reducir la obsolescencia de los equipos de la empresa.

Inconvenientes del renting:

1 El arrendatario no es el propietario del bien.
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1 La disolucion del contrato de renting llevara asociada una alta pe-
nalizacion.
1 El arrendador podra fijar limites en la utilizacién del producto.

F_‘t.‘.ﬁ

Muchas empresas automovilisticas ofrecen servicios de leasing a las
empresas como un método para ahorrar en costes.

&d

Importante

A diferencia del /easing, en el renting no existe opcion a compra al finalizar el contrato;
ademas, el renting no se considera un producto financiero por lo que no estara sujeto a
una regulacion especifica.

5. Resumen

Uno de los elementos mas importantes que debe analizar el emprendedor
antes de comenzar un proyecto de inversién es la valoracién de la viabilidad de
dicho proyecto. Para ello los emprendedores cuentan con dos tipos de métodos
de valoracion de inversiones; los estaticos, como el plazo de recuperacion, y los
métodos dindmicos como el VAN y la TIR.

Otra de las cuestiones que debe tener en cuenta el emprendedor antes de
iniciar un negocio son las fuentes de financiacién con las que cuenta para
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llevarlo a cabo. Sera conveniente analizar cada una de ellas para seleccionar la
que mejor se adapte a las necesidades de la empresa.

También se ha destacado a lo largo del capitulo la importancia que cobran
los presupuestos para realizar la planificacién y como herramienta que permiti-
ra corregir las posibles desviaciones que se produzcan a lo largo del desarrollo
de la actividad empresarial, ademas se han analizado las alternativas con las
que cuenta la empresa a la hora de adquirir nuevos equipos sin necesidad de
comprarlos.
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