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Las empresas, para poder llevar a cabo su actividad productiva, necesitan llevar una serie
de inversiones (compra de naves, maquinas etc.). Para poder financiar todas estas
inversiones y hacer frente al pago de los gastos corrientes de las mismas (salarios,
suministros etc.), necesita obtener una serie de recursos financieros.

Por tanto, el departamento financiero de la empresa tiene dos funciones principales.

1. Determinar cudles son todas las inversiones y gastos iniciales que tiene una
empresa, asi como las que posteriormente prevea que son necesarias para seguir
funcionando. El objetivo de estas inversiones conseguir una rentabilidad.

2. Seleccionar las fuentes de financiacidn a las que se va a recurrir para poder llevar a
cabo todas las inversiones necesarias. El objetivo es conseguir los fondos suficientes y al
menor coste posible para realizar las inversiones.

Obviamente, la clave para el departamento financiero es elegir inversiones con las
consigamos una rentabilidad mayor que lo que cuesta conseguir los fondos
necesarios para esa inversion.

Es importante entender que inversion y financiacién estan muy relacionados
entre si, ya que cualquier inversion que queramos realizar supone decidir de
donde vamos a obtener el dinero, es decir, como se va a financiar. Por tanto,
la funcién financiera de la empresa se encarga de decidir tanto las fuentes de
financiacién como en qué vamos a invertir dichos fondos.

e ESTRUCTURA ECONOMICA Y FINANCIERA

Esta correspondencia entre inversiones y financiacion de la empresa se puede representar
através de la estructura econémicay estructura financiera de la empresa.

' LA ESTRUCTURA ECONOMICA indica en qué se emplean
los fondos de la empresa (maquinas, existencias en almacén, mobiliario
etc). Todos estos elementos forman el ACTIVO de la empresa.

‘ LA ESTRUCTURA FINANCIERA nos muestra el origen de
los fondos de la empresa. Diferenciamos Patrimonio Neto y Pasivo.

PATRIMONIO NETO. Fondos PASIVO. Fondos ajenos que se

piden prestados y por tanto deben ser

propios que la empresa genera y que

no tienen que devolver devueltos devueltos

\.
YoulRI'lil:] Funcién financiera: estructura econémica y financiera

A la hora de eleqir estas fuentes, tenemos que tener en cuenta diversos factores.

O

El coste. Unas fuentes de financiacién son mas caras que otras, ya que si pedimos
dinero prestado nos exigiran unos intereses. Ademas, si queremos que nos presten
el dinero més tiempo, los intereses que tendremos que devolver son mayores.

La cantidad necesaria. No es lo mismo si necesitamos una gran cantidad de
fondos que si es una cantidad pequefia. Para cantidades reducidas veremos que
hay muchas mas opciones que si necesitamos una importante suma dinero.

Si pedimos prestado, tendremos que devolver el dinero en algin
momento. Algunas fuentes de financiacion son més flexibles que otras y nos pueden
permitir aplazar algunos pagos.

El tamafo de |la empresa. Las empresas grandes suelen tener mas
posibilidades para conseguir fondos de diferentes fuentes. Mientras, las pequefias
en ocasiones se ven limitadas a los propios fondos que puedan generar por si
mismas.

El equilibrio financiero. Debe haber una relaciéon entre las inversiones
realizadas y las fuentes de financiacion escogidas. No tendria sentido pedir un
préstamo a devolver a 10 afios (con mas intereses) si vamos a comprar existencias
gue venderemos en unas pocas semanas. Tampoco tiene sentido que compremos
una maquina que va a estar en la empresa 15 afios y pidamos un préstamo a
devolver a 6 meses, ya que, la maquina no habra podido generar beneficios
suficientes para pagar la deuda.

La estructura financiera esta formada por el pasivo y patrimonio neto y la
estructura econémica por las inversiones (activo). Hay una correspondencia
porque una indica de donde surgen los fondos y la otra en qué los empleamos.

ESTRUCTURA ECONOMICA

ACTIVO

ESTRUCTURA FINANCIERA

PATRIMONIO
NETO
e

PASIVO

Empleo de los fondos

Origen de los fondos

generan rentabilidad suponen un coste
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2. LA FUENTES DE FINANCIACION

Has decidido montar tu propia academia de economia. Te das cuenta que ']
necesitas un local, varias pizarras, un ordenador, mobiliario, material de
oficina etc. Pero no sélo eso, tendras que empezar a pagar luz, el salario
de los trabajadores, internet etc. ¢De ddnde vas a sacar el dinero para
empezar? Pues presta atencion que lo averiguaras.

LA FINANCIACION es la obtencion de recursos econémicos necesarios para
hacer frente a las inversiones de la empresa, siendo las fuentes de financiacion las
vias por las que una empresa consigue fondos.

Las necesidades de financiacion es uno de los grandes problemas iniciales para cualquier
emprendedor. Conocerlas es imprescindible para saber sus posibilidades. Podemos
clasificar las fuentes de financiacién de acuerdo a tres diferentes criterios.

o Segun su titularidad. ”"m

Los fondos propios son aquellos propiedad de la empresa y que no han
devolverse nunca. Es decir, las aportaciones de los socios (capital) y los beneficios
no distribuidos (reservas) que forman lo que llamamos el patrimonio neto. Aqui
ademés también incluimos las amortizaciones y provisiones que mas tarde
explicaremos.

e Los fondos ajenos. Se piden prestados y deben ser devueltos en un tiempo
establecido junto a unos intereses. Dentro de ellos, diferenciamos los fondos
ajenos a largo plazo, que tendremos que devolver en mas de un afio (pasivo no
corriente) y los fondos ajenos a corto plazo que se devuelven en menos de un afio
(pasivo corriente). Estos intereses a pagar por la financiacion ajena es lo que se
conoce como gastos financieros de la empresa.

e Segun el origen.

o La financiacion interna: es aquella que surgen de fondos que la empiesa
genera por si misma. Es decir, las reservas, las amortizaciones y las provisiones.
o Lafinanciacion externa: son recursos obtenidos del exterior, ya sea mediante
aportaciones de socios (capital), emitiendo obligaciones o utilizando otro tipo de

financiacion ajena
: . an
Segun su duracion.

e Los capitales permanentes: van a permanecer en la empresa durante un
largo periodo de tiempo. Es la autofinanciacion (los fondos propios) y los fondos a
devolver a largo plazo (pasivo no corriente).

o Capitales a corto plazo: son fondos a devolver a corto plazo como los créditos
de los proveedores o préstamos bancarios que se pagaran en menos de un afio.

Yﬂu Tul]e Tipos de financiacién

Reservas Financiacion
Interna
Fond-os Amortizaciones
propios
Provisiones
Capital
Capitales
ermanentes
P F.ondos Préstamos a LP
ajenos a
il dEFLl  Empréstitos
0 .
. Leasing
i
Renting

Financiacion
externa

Préstamos a CP

Linea de crédito o
Créditos bancarios

Capitales a
corto plazo

Fondos
ajenos a
corto plazo

Crédito comercial

Descuento de
e efectos

" l , Confirming

(L Factoring

CUIDADO: aunque a simple vista parece que la financiacién ajena y la
externa es lo mismo, no lo es. La financiacion ajena es aquella que debemos
devolver y la externa la que viene del exterior. Asi, el CAPITAL es
EXTERNA ya que proviene de socios y no de laempresay es PROPIA
ya que no debe ser devuelta.

147



https://youtu.be/h_1z8nOgGns

e La financiacion propia externa

LA FINANCIACION PROPIA esta formada por aquellos fondos que llegan a la
empresa de diferentes formas y que la empresa no esta obligada a devolver.

LA FINANCIACION PROPIA EXTERNA es aquella que viene del exterior y que

nunca ha de ser devuelta. Esta formado por el capital social y las subvenciones.

Asi, la financiacion propia puede venir de destinos diferentes:

Es la cantidad de dinero o bienes aportados por los socios o los
inversores para llevar a cabo la actividad de la empresa.

Son ayudas de las Administraciones Publicas que normalmente
pueden solicitar las pequefias y medianas empresas (PYME) y los emprendedores.

e Autofinanciacion. Sonfondos que la propia empresa genera a través de su actividad.

Nos referimos a las reservas, las amortizaciones y las provisiones. Es por tanto
financiacion interna.

Como vemos en el esquema mas abajo, la financiacion propia puede ser externa o interna.

La proviene del exterior y est4 formada por el capital social y las subvenciones.
La INTERNA la genera la propia empresa y es la autofinanciacion.

Es aquella que viene del
exterior y que nunca ha de ser
devuelta.

FINANCIACION
fondos que llegan a la

PROPIA
empresa de diferentes X

Esta formada por aquellos
formas y que la empresa no
esta obligada a devolver.@ =
2/

INTERNA

(AUTOFINANCIACION)

Son todos los fondos que la propia
empresa es capaz de generar a
través de su actividad.

Vamos a ver ahora esta financiacién interna y externa de manera detallada.

Y[]u Tuhe Financiacion propia, externa e interna

A 1 (]
1
GHm
1 Como hemos dicho, es la cantidad de dinero o bienes

aportados por los socios o los inversores para llevar a cabo la actividad de la
empresa. Vamos a explicar como puede formarse el capital social.

Cuando nace una sociedad, los socios
aportan parte de los fondos necesarios para empezar la actividad. Esos fondos
reciben el nombre de capital. Si la empresa que es una Sociedad Andnima, estas
aportaciones son divididas en acciones y si es otra sociedad seran participaciones.

Una vez que la empresa ya esté en =
funcionamiento, si se necesita mas financiacion se puede volver a $
recurrir a los socios para que vuelvan a aportar mas capital. En este
caso, decimos que la empresa esta realizando una ampliacion de
capital. En primer lugar, se les ofrece la posibilidad de comprar estas nuevas
acciones a los socios actuales, y si no estan interesados, podran entrar nuevos

socios en la empresa.
EH <

2 Ayudas de las Administraciones Pdblicas
gque normalmente pueden solicitar las pequefias y medianas
empresas (PYME) y los emprendedores. Cuando se quiere montar
una empresa es buena idea consultar si tenemos posibilidades de
recibir estas ayudas.
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e L a financiacion propiainterna (la autofinanciacion)

LA AUTOFINANCIACION o financiacién interna son todos los fondos que la propia
empresa es capaz de generar a través de su actividad. Por tanto, siempre es propia.

Dentro de la autofinanciacion podemos diferenciar dos tipos: por enriquecimiento por
mantenimiento.

Financiacion por RESERVAS

Enriquecimiento

Beneficiosno  *.
distribuidos porla ~_ =
empresa. -

Fondos que la empresa genera
por si misma y puede ser

FINANCIACION P .
Pyl uiizadosors eaizr v
PROPIA INTERNA /l/' crecimiento de la misma. %jo

(AUTOFINANCIACION) ﬂ

Valor que han perdido los
equipos productivos

Fondos que se reservan
para cubrir posibles

Fondos generados por laempresa = &
}lg gastos futuros

con los que busca mantener su
capacidad de produccion.

La autofinanciacion de enriquecimiento son aquellos fondos que la empresa
genera por si misma y puede ser utilizados para realizar nuevas inversiones que
posibiliten el crecimiento de la misma. Nos referimos principalmente a las reservas.

La autofinanciacion de mantenimiento son fondos generados por la empresa
con los que busca mantener su capacidad de produccion. Por tanto, no posibilitan
el crecimiento de la empresa sino su mantenimiento. Estos fondos son las
amortizaciones y las provisiones.

Por tanto, las tres fuentes de autofinanciacion son las reservas, las amortizaciones y las
provisiones. Vamos a ver cada una de ellas.

@ Las reservas. Cuando una empresa tiene beneficios los socios querran repartirselo

ya que para ello montaron la empresa. Sin embargo, también tiene la opcion de
mantenerlos dentro de la empresa para asi realizar nuevas inversiones que permitan
un mayor crecimiento y asi mas beneficios en el futuro. Si los socios deciden
repartirse los beneficios diremos que la empresa esta dando dividendos. Pero si
deciden guardar estos beneficios, la empresa estara acumulando

LAS RESERVAS son los beneficios no distribuidos por la empresa. Estas .
reservas pueden ser legales (las fija la ley), estatutarias (las fijan los S
estatutos de la empresa) o voluntarias

m Financiacidn propia, externa e interna

@ Amortizacion. Los equipos productivos de una empresa (maquinaria, mobiliario,
vehiculos, ordenadores) pierden valor por su uso por el paso del tiempo. Esta
pérdida de valor de los equipos productivos se denomina depreciacion.

LA AMORTIZACION es el célculo del valor que han perdido los l
equipos productivos. La amortizacion se refleja como si fuera un S
coste mas de la empresa.

Asi, si hoy compramos un coche por 20.000 euros y consideramos que tiene una vida de
10 afios, podemos decir que cada afio perdera el 10% de su valor, es decir 2.000 euros.
Al amortizar el bien lo que haremos es contar esos 2.000 euros al afio como un coste que
disminuird los beneficios de la empresa.

Sin embargo, esos 2.000 euros no han sido un gasto real, sino que hemos “guardado” ese
dinero cada afio y acumulando fondos. Al llegar al afio 10 cuando acabe la vida del coche,
la empresa habra ahorrado 20.000 euros y los podra utilizar para comprarse otro coche
nuevo. Por ello la amortizaciéon es autofinanciaciéon de mantenimiento, ya que permite
mantener la capacidad productiva.

@ LLas provisiones. Siuna empresa sabe gque es probable que tendra que hacer un
gasto en el futuro, pero no conoce su cuantia 0 momento exacto, esta obligada a
seguir el principio de prudencia y apartar una cantidad estimada como si el gasto se
hubiera producido ya. Esta cantidad reservada es lo que llamamos provision.

Por ejemplo, imaginemos una empresa sabe que tendra que hacer una gran reparacion
en su fabrica porque tiene goteras, pero no sabe en qué fecha exactamente la hara o
cuanto costara. En ese caso, la empresa debe “apartar” la cantidad que estima que costara
la reparacién, asi con estos fondos podra mantener su capacidad productiva.

LAS PROVISIONES son fondos que se reservan para cubrir
posibles gastos o pérdidas futuras.

Como vemos, la autofinanciacion tiene una serie de ventajas e inconvenientes.

INCONVENIENTES

VENTAJAS

*Se generan de manera lenta
eDisminuye el reparto de los
beneficios a los socios
e Como no hay que pagar
intereses a veces se hacen
inversiones poco rentables

ePermite conseguir dinero sin
pedir prestado ni pagar intereses
eSon vitales para las PYMES que
tienen complicado obtener
fondos
eDa mas autonomia ya que no
hacen falta trdmites como al
pedir un préstamo.
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Normalmente los fondos propios generados por la empresa no son suficientes para realizar
todas las inversiones de la empresa. Cuando esto ocurre, la empresa se ve obligada a
recurrir a la financiacion ajena, es decir, a pedir prestado. Si recordamos esta financiacion
puede devolverse en mas de un afio (largo plazo) o en menos de un afio (corto plazo).
Empezaremos centrandonos en el largo plazo.

e La financiacion ajena a largo plazo

LA FINANCIACION AJENA A LARGO PLAZO, son aquellos fondos que la empresa pide
prestados durante un periodo superior a un afio. Al acabar ese periodo la empresa
debe devolverlos con unos intereses. Destacamos 4 principalmente.

1. Préstamos a largo plazo. Son fondos obtenidos de bancos. La empresa debe

pagar unos intereses en las condiciones pactadas y devolver el préstamo en un periodo
superior a 1 afio.

Juany Ana 1. El banco presta dineroa Juany Ana Banco
"@\";ix
o2 A34F o
1simmle) oS

2. Juany Anadevuelven el dinero MAS INTERESES.... En un tiempo superior a 1 afio

2. Empreéstitos. Cuando las empresas necesitan mucho dinero y no pueden obtenerlo
de los bancos tienen la opcion de pedirselo a particulares y empresas. Para ello, la
empresa puede crear un empréstito, es decir, divide el dinero que necesita en muchas
partes de igual valor. Esas partes se llaman bonos u obligaciones. Estas obligaciones se
ofrecen al publico y quien las compre estara prestando dinero a la empresa. La empresa
devolvera el dinero quien le presto6 en el plazo pactado e ira pagando intereses ese tiempo.

1.El pdblico presta dinero a Juan y Ana través
de la compra de bonos y obligaciones

N 569 @

e 11 Y

2.Juan y Ana devuelven el dinero MAS INTERESES

en un plazo establecido@

Y[Iu Tl]he Fondos ajenos a largo plazo

Publico en general

Juany Ana

3. El leasing o arrendamiento financiero. Cuando la empresa necesita un
equipo productivo y no tiene dinero para comprarlo, puede acudir una entidad de leasing.
La empresa de leasing compra la maquina al fabricante y se la cede a la empresa que
debe ir pagando una cuota en concepto de alquiler.

El leasing es contrato de arrendamiento con opcién a compra, que permite a la
empresa que necesita un equipo productivo disponer de él a cambio del pago de
una cuota. Una vez acabado el periodo de arrendamiento, la empresa puede
adquirirlos a un precio bajo, renovar el contrato o devolver el equipo.

El pago la cuota de leasing no suele incluir el mantenimiento del bien ni el sequro. La
ventaja es que la empresa tendra el equipo que necesita sin necesidad de tener el dinero
en el momento. El inconveniente es que el coste de la operacion suele ser muy
elevado.Como vemos en la gréfica intervienen 3 partes: la empresa, la empresa de
leasing que nos alquila el equipo productivo y la empresa fabricante o que lo vende.

2. la empresa de leasingalquilaaluany Analamdquina  Empresa LEASING
(st

Juany Ana

=

3.Juany Anapagan a la empresa de leasing
una cuota de alquiler queincluye intereses

\!
1. La empresa de leasingcompra
la maquina al fabricante

FABRICANTE

4. Renting. Funciona de manera parecida al leasing, es decir la empresa de renting nos
alquila algun bien que necesitemos para llevar a cabo nuestra actividad a cambio del pago
de una cuota. Las principales diferencias con el leasing son:

- La empresa de renting es la propietaria de los bienes y suele tener un stock.
- El mantenimiento y seguro de los bienes corre por cuenta de la empresa de renting.
- No suele haber opcion de compra.

1.La empresa de RENTING alquilaaJuanyAnala Empresa

I° RENTING
on® o

JuanyAna

2. Juan y Ana pagan a la empresa de renting una
cuota de alquiler que incluye intereses
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e La financiacidon ajena a corto plazo

Como norma general pedir a mas de un afio es mas caro que pedir a corto plazo. Si
le pido a un banco dinero a devolver a 3 afios, los intereses seran mas que a 2 meses. En
ocasiones, la empresa necesita dinero y puede devolverlo en poco tiempo. En ese caso, es
mejor pedir a corto plazo porque los intereses van a ser menores.

LA FINANCIACION AJENA A CORTO PLAZO, son aquellos fondos que la empresa pide
prestados durante un periodo inferior a un afo.

1. Prestamos a corto plazo. La empresa pide dinero prestado a un banco. La
diferencia con el largo plazo es que los préstamos a corto plazo deben ser devueltos en
menos de un afio junto al pago de unos intereses, que cémo hemos dicho, suelen ser
menores al largo plazo. El coste de la operacidn son estos intereses.

Juany Ana

1. El banco presta dineroa Juany Ana

2. Juany Anadevuelven el dinero MAS INTERESES ... En un tiempoinferiora 1 afio

2. Lineas de crédito o créditos bancarios a corto plazo. Se usacuando
una empresa necesita fondos, pero no sabe la cantidad exacta. Por ejemplo, una
empresa necesita hacer una gran reparacion que requiere ir haciendo pagos dos meses,
pero no sabe cuanto serd el total. El banco le pondra a la empresa una cuenta corriente
a su disposicion con un limite de una cantidad estimada. Cuando tengan que hacer los
pagos podran ir sacando dinero de esta cuenta corriente. El coste de la operacidn sera
gue la empresa paga intereses por la cantidad usaday por el resto una comision.

1. El banco deja unacantidad a disposicion de Juany Ana

Juany Ana

Banco

NS =
2. Juany Anadevuelven SOLO el dinero que h
INTERESES.... Y una comisién

Youllllif] Fondos ajenos a corto plazo

En el siguiente cuadro podemos ver las diferencias con el préstamo.

|
. .’.
] ) ] -

La empresa tiene una
cantidad a disposiciony
pueda usarla o no

La empresa recibe la
cantidad total del préstamo
desde el primer dia

&
o%

Se pagan intereses solo por el
dinero dispuesto y por el resto
una comision

Se pagan intereses por la
totalidad del préstamo

Normalmente el plazo de
devolucion es menos de un
ano

Su devolucion puede ser a
largo o a corto plazo

3. El crédito comercial. En la mayoria de negocios cuando una empresa compra
materias primas a sus proveedores, no les paga directamente. Lo normal es que se aplace
el pago varias semanas para dar la oportunidad a la empresa a recuperar su inversion.
Por ejemplo, tenemos un bar y compramos a Coca-cola unos refrescos por un total de
15.000 euros. Coca-cola nos permite que le paguemos dentro de dos meses. Asi,
tendremos tiempo para vender los refrescos y entonces pagarle con el dinero que ya
hemos ingresado.

El tiempo que tardamos en pagar a estos proveedores hemos conseguido unos fondos de
manera gratuita (al posponer el pago hasta que vendemos el producto). El plazo que
suelen dar los proveedores suele ser de 45, 60 0 90 dias. Por tanto, no hay coste, salvo
gue nuestro proveedor nos ofrezca un descuento por pronto pago. En ese caso, el
coste de aplazar el pago es renunciar a ese descuento.

1. Juan y Ana compran productos a sus proveedores Empresa
. proveedora

4ot |
v

Juany Ana

-
2.Juany Anatienenun plazodonde no
pagany pueden vender sus productos...

3.... al pasarese plazoJuany

Ana pagan a sus proveedores
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https://www.youtube.com/watch?v=pQyQ3JxHg3s&ab_channel=ECONOSUBLIME

Un efecto comercial, es un documento que establece
gue una determinada persona se compromete a pagar una cantidad de dinero en
una fecha determinada (es parecido a un pagaré - te PAGARE en esta fecha). Imagina
que una empresa vende un ordenador por valor de 500 euros, y su cliente Maria le da un
efecto comercial (imagina un cheque), que le compromete a pagar en 2 meses. Justo
dentro de 2 meses, la empresa ira al banco y cobraran ese dinero. Pero, y si hecesitan el
dinero antes ¢no pueden cobrarlo?

El banco nos da la opcion de adelantarnos los fondos de ese efecto, pero por ellonos
pedira un interés que descontara del efecto. De ahi que la operacion se llama descuento
de efectos. Luego el banco cobrara el cheque sacando el dinero de la cuenta del cliente.
Si el cliente no tiene fondos en la cuenta, el banco nos exigira el dinero del total del
efecto a nosotros, y por tanto, habremos perdido el interés que nos descontaron.

Por tanto, la empresa tiene la ventaja de poder adelantar el dinero, pero el banco
nunca asume el riesgo en caso de impago del cheque o pagaré. La pérdida en este
caso seria de la empresa.

1. Juany Anavenden productos a un cliente que les da un cheque a cobrar en 2 meses

= 5 (3 2meses

Juany Ana Cliente
1 > ¥

:
|

[l
&

2. Juany Ana le entrega el cheque
al banco para quele adelanteel
dinero HOY descontandointereses

‘oege‘* 3. Dentro de 2 meses el
e 2 g@ banco cobra el dinero
del chequede la cuenta

del cliente

)

Al igual que las empresas cuando compran materias primas aplazan sus
pagos a sus proveedores, cuando venden a los clientes también les permiten pagar mas
tarde. Cuando alguien nos debe dinero decimos que tenemos un derecho de cobro. El
factoring consiste en vender los derechos de cobro de la empresa a otra
denominada “factor”. Esta empresa nos paga un importe menor al total de los derechos
en concepto de intereses y de posible riesgo de impago. De esta manera, los derechos
de cobro pasan a ser del a empresa de factoring que mas tarde cobrara el dinero a
nuestros clientes. La ventaja es que en caso de que algun cliente no pague, sera la
empresa de factoring quien pierda dinero.

Laempresatiene, ademas de laventaja de poder adelantar el dinero, que la empresa
de factoring asume el riesgo de impago. El coste es que como la empresa factor
corre un riesgo, me va a cobrar bastantes intereses.

Youlllllifd Fondos ajenos a corto plazo

1.Juany Anavenden productos a sus clientesy dejan a deber,

JuanyAna i
g g y Juany Anatienen un derecho de cobro Clientes
N N 7, T 5
p— o ()
i d .\,% \ "
=l s & P

3. La empresa

=| de factoringle
2.Juan y Ana van a una empresa de — cobra al cliente

factoring y reciben dinero por los Empresa Factoring
derechos descontando intereses

Es un servicio que ofrece un banco y que permite gestionar los pagos
de una empresa a sus proveedores. El banco que ofrece el Confirming se pone en contacto
con el proveedor de la empresa y le comunica que tiene una factura a cobrar dentro de un
tiempo, ofreciéndole la posibilidad de cobrarla hoy a cambio de unos intereses

Son diferentes maneras que la
empresa tiene de conseguir fondos sin hacer ningun tipo de negociacion previa:

La empresa puede conseguir dinero del banco sin pedir un
préstamo si gasta mas de lo que tiene en la cuenta, entrando asi en “nimero rojos”. El
problema de esta financiacion es que los intereses que cobra el banco son altisimos.

Normalmente los trabajadores cobran a final de mes.
Por tanto, la empresa puede disponer de esos fondos hasta que pague los salarios

Las empresas deben pagar unos impuestos cada cierto tiempo.
Por tanto, la empresa puede disponer de esos fondos hasta que pague los impuestos.

FINANCIACION PROPIA Capital, reservas
amortlzaCIon, provisiones

Préstamos largo plazo

GRATUITA

Intereses por el préstamo

<Zt FINANCIACION Empréstitos Intereses por los bonos
= AJENA LARGO Leasing Intereses en la cuota de alquiler
< PLAZO
% Renting Intereses en la cuota de alquiler
o Préstamos a corto plazo Intereses por el préstamo
< P . -
o Crédito bancario Intereses + comisiones
Z FINANCIACION Crédito comerecial GRATUITA
2 AJENA CORTO Descuento comercial Intereses por adelantar el dinero
('8
PLAZO Confirming Intereses por adelantar el dinero
Factoring Intereses por adelantar el dinero y

por el riesgo deimago 75 7


https://www.youtube.com/watch?v=pQyQ3JxHg3s&ab_channel=ECONOSUBLIME

5. FUENTES ALTERNATIVAS DE FINANCIACION

En los dltimos afos, se han puesto de moda otras formar de financiacion, especialmente
para las Pymes que suelen tener mas dificultades.

Algunas de las fuentes alternativas de financiacién mas conocidas son:

e Aportaciones de empresas de capital riesqo. Son empresas
especializadas en aportar capital a determinadas empresas en las que
ven grandes posibilidades de crecimiento. Estas empresas por tanto
hacen una aportacion temporal que supone una apuesta por el proyecto
de la empresa a la que aportan dinero. La finalidad al aportar capital (y
hacerse asi socios) es esperar que la empresa tenga un gran
crecimiento. Entonces la empresa de capital riesgo vendera su participacion y obtendra
beneficios.

e Business angels. Son personas que suelen tener un gran conocimiento,
experiencia y contactos que aportan capital para ayudar a una empresa en
normalmente el inicio de su actividad. Una vez que la empresa haya tenido
un gran crecimiento esta persona procedera a vender su participacion y asi
conseguir beneficio.

@% o El crowdfunding. Consiste en conseguir financiacion con aportaciones
-4 de multitud de personas. Normalmente estas aportaciones son pequefias y
a cambio se puede dar participaciones de la empresa, pequefios obsequios
o considerarlo como una donacién.

FUNDINGS

%
o Crowdlending. Son préstamos que realizan una gran cantidad de 7

particulares, de manera similar al crowdfunding, pero ahora pidiendo un tipo

de interés a cambio. Como normal general, los intereses a pagar son inferiores ™ & ~
. . P P

a lo que serian si el préstamo lo otorgara un banco. -

o e briends, Family and Fools. Otra forma alternativa es recurrir a nuestro
entorno mas cercano: la familia, los amigos y los “tontos” o “locos” que
‘ creen y confian en nuestro proyecto.

PLod LR 2
o Aceleradoras de startups. Son empresas que ayudan a las nuevas
empresas en sus primeras etapas. Estas ayudas pueden consistir en
pequefias inversiones iniciales, asi como el acceso a una amplia red de
contactos de empresarios que pueden estar interesados en invertir en la
empresa. Las aceleradoras de startups, ademas de financiacion también
pueden dar formacién y consejos para el desarrollo de la empresa

o Capitalizacion de la prestacion de desempleo. Si nos quedamos sin
|| \ trabajo y tenemos derecho a cobrar la prestaciéon de desempleo, podemos

capitalizarla. ¢Qué es esto? Significa que si nos corresponde cobrar una

prestacion de desempleo durante varios meses, podemos pedir que nos paguen todo

de una vez, siempre y cuando con ese dinero montemos una empresa.

FUENTES ALTERNATIVAS DE FINANCIACION
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6. LA INVERSION Y SUS TIPOS

Desde que cumpliste los 16 afios estas en edad de trabajar. Sin embargo, al decidir seguir
estudiando, has renunciado a poder empezar a trabajar y ganar dinero. ¢Por qué tus
padres se empefiaron en que siguieras estudiando? Porque al estudiar estas consiguiendo
recibir una educacion con la que en el futuro podras ganar mucho mas dinero que sin ella.
Cuando renuncias a algo hoy para conseguir mas mafiana, estas haciendo una inversion.
Enhorabuena, has tomado la decisién de tu vida.

® ;Qué es lainversion?

La empresa para poder llevar a cabo la produccion de bienes y servicios necesita una serie
de factores productivos (maquinaria, materias primas, trabajadores etc.). La adquisicion
de estos factores, supone una inversion, ya que la empresa se gastara unos fondos con
la esperanza de producir bienes y servicios que vendera por un importe mayor a los fondos
utilizados.

LA INVERSION es aquel acto en el cual la empresa cambia una satisfaccion
inmediata y cierta a la que renuncia, por una esperanza de obtener una mayor
rentabilidad en el futuro.

Asi, si tenemos una cafeteria y decidimos dedicar parte de nuestros fondos a comprar una
nueva cafetera, estamos realizando una inversion. La razén es que estamos renunciando
a utilizar esos fondos en otra cosa, a cambio de la esperanza de poder vender mejor café
y obtener mas beneficio

Segun el tiempo que dure la inversion.

Segun la finalidad de la inversidn.

Segun la relacidn con otras inversiones.

P~
] I]
~

Youllllli} Tipos de inversiones

® L os tipos de inversion

Podemos utilizar varios criterios para clasificar las inversiones:

.
Es la compra de elementos yue
le permiten a la empresa llevar a cabo su actividad productiva (maquinaria,
instalaciones, materias primas, ordenadores etc.).

Es la compra de acciones o bonos con los
gue la empresa no busca llevar su actividad productiva, sino obtener una
rentabilidad futura recibiendo dividendos o intereses.

-
Segun el tiempo que dure la inversién.

-Inversiones alargo plazo o permanentes. Se utilizan para comprar bienes que
van a permanecer en la empresa durante un tiempo prolongado de tiempo
(normalmente mas de un afio), como maquinas, equipos informaticos etc.

- Inversiones a corto plazo o de funcionamiento. Son aquellas cuya duracion
en la empresa suele ser menos de un afio, ya que son elementos que
incorporamos a la produccién de manera continua, como por ejemplo materias
primas.

@ Segun la finalidad de la inversion O%

- Inversiones de renovacion. Se utilizan para reemplazar un activo productivo
antiguo o estropeado por uno nuevo.

- Inversiones expansivas. Son aquellas con las que incorporamos activos que
nos permitan aumentar la capacidad de produccion de la empresa

- Inversiones estratégicas. Buscar adaptar la empresa a los posibles cambios
que surjan en el entorno adquiriendo nuevos activos que permitan producir mas
barato o bienes de mayor calidad. Se dice que el activo antiguo ha quedado
obsoleto.

. . 7 . m ||“'i [ ]
Segun la relacion con otras inversiones ~

- Inversiones sustitutivas. Al realizarlas no podemos realizar otras.

- Inversiones complementarias. Si las realizamos, facilita que podamos realizar
otras.

- Inversiones independientes. No impiden ni ayudan a que llevemos
otras a cabo.
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https://youtu.be/Bv54j8y9c6Y

® ® |nyersion productiva y financiera

Es importante diferenciar entre inversion productiva e inversion financiera, y el hecho de
gue para que haya cualquiera de ellas, es necesario que haya ahorro. Asi, hay una relacion
entre inversion productiva, inversion financiera y ahorro.

Cuando una empresa necesita hacer una inversion productiva, como comprar una
maquina, acude a los mercados financieros en busca fondos. Asi, laempresa emite activos
financieros (acciones o bonos) y espera que alguien se lo compre a cambio del pago de
unos intereses o dividendos. A esos mismos mercados acudiran los ahorradores, que
compraran los activos financieros emitidos por las empresas (acciones o bonos) a cambio
de la promesa de recibir intereses o dividendos a cambio.

De esta manera diferenciamos las dos inversiones:

- Los ahorradores estaran prestando su dinero a cambio de recibir una
rentabilidad a cambio, por tanto, estan haciendo unainversion financiera.

- Las empresas reciben unos fondos con los que podran comprar su
magquina para llevar a cabo su produccién, y estan haciendo una inversién
productiva. De esta manera, si es la empresa la que tiene unos ahorros,
puede decidir comprar activos financieros de otra empresa (inversion
financiera) o comprar una maquina para llevar a cabo su actividad
productiva (inversion productiva)

Lp
FONDOS

.
&
mtereses

— — EMPRESAS »

COMPRA

intereses

AHORRADORES <«
MAQUINA

§
Il

) COMPRA ACTIVOS EMITE ACTIVOS

‘\ R FINANCIEROS FINANCIEROS ;i w'
e -
INVERSION INVERSION
FINANCIERA PRODUCTIVA

Y[]II Tllhe Tipos de inversiones

® Los elementos de unainversion y su representacion
temporal

Toda inversion requiere realizar una serie de pagos con la esperanza de obtener unos
mayores ingresos en el futuro. Asi, toda inversion tiene una serie de elementos:

&P,
DESEMBOLSO INICIAL (A)

Es la cantidad de dinero que la empresa aportar en el
momento inicial (afio 0) para llevar a cabo la inversion.

Es el niUmero de afios que va a durar la inversion y en los
que habra cobros o pagos de dinero.

.
DURACION TEMPORAL (N

®

Son la diferencia entre los cobros (C) y los pagos (P) que la
empresa recibe en cada uno de los periodos.

Por tanto:Q=C-P

Es el valor que tiene el bien que hemos adquirido cuando
llega el final de la vida de la inversion. Se suma al valor del
ultimo flujo neto de caja (Q).

Podemos representar la inversién en una linea temporal de n afios: @

-A Qi=Ci- @Q=C-P; Qs=C3—P; *'*""" Qn=Cr—Pa (@a\
| | | | | A
! 1 ) ! L
ANO 0 ANO1 ANO 2 ANO3............... ANOn
Ejemplo

Una empresa realiza una inversion que requiere un desembolso inicial de 1.000 euros.
La duracién de la inversion sera de 3 afios, y supone unos ingresos de 500 euros el afio
1, 700 el afio 2 y 900 el afio 3. En cuanto a los pagos, esos seran 200 el afio 1, 300 el
afio 2 y 200 el afio 3. Representa temporalmente el proyecto.

-1 00 40 45 50
G | | |
PR | 1 I 1
(L) AROO ANO 1 ARNO 2 ANO 3
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https://youtu.be/Bv54j8y9c6Y
https://youtu.be/LaNgvMaPsAw

7. VALORACION Y SELECCION DE CRITERIOS DE INVERSION 8. EL PAY-BACK O PLAZO DE RECUPERACION

Los recursos con los que cuenta la empresa son limitados, por tanto, no pueden hacer
todas las inversiones que desean y es necesario hacer una cierta seleccion.

EL PAY-BACK busca calcular cuanto tiempo tardamos en recuperar la inversion
inicial. Por tanto, este método considera que el mejor proyecto de inversion es aquel

Para ellos la empresa puede usar dos tipos diferentes de métodos de seleccion de que permite recuperar antes la inversion inicial.

inversiones.

-— La velocidad a la que recuperamos el dinero es lo que se llama liquidez. Por tanto,
el método Pay-Back mide la liquidez de una inversién. Para calcular el plazo de
recuperaciéon lo que haremos sera sumar todos los flujos netos de caja hasta que
igualemos el desembolso inicial.

e METODOS ESTATICOS

e Considera que el valor del dinero es el mismo en &
cualquier momento del tiempo.

® ;Como elegimos entre varios proyectos segun el Pay-back?

e METODOS DINAMICOS

¢ Considera que el dinero NO tiene el mismo valor en
cualquier momento del tiempo.

A la hora de elegir entre varios proyectos elegiremos |
aquel que permita recuperar lainversion antes. )

® [nconvenientes

Los criterios que utilizaremos seran los siguientes:

a) No tiene en cuenta el momento en el que sereciben los flujos netos
de caja. Como normal general se prefiere el dinero siempre en el presente

ESTATICOS DINAMICOS antes que el futuro

b) No tiene en cuenta los flujos netos de cajarecibidos después de

Valor actualizado neto (VAN) . S . &
que serecupere lainversién inicial. Esto podria llevar a una empresa i'

Pay-back

Tasa interna de rentabilidad (TIR) a elegir una inversion que recupere el dinero muy pronto sobre otra que

tarde més pero que posteriormente genere mucho mas dinero.

Proyectos  Desembolso (A) f f El proyecto A seria PREFERIBLE
segun este método ya que
A 100 100 50 0 Tarda un afio en recuperar la inversién recupera 100 euros invertidos en 1

|

|

|

|

|

|

|

|

afio, mientras que el proyecto B I
necesitara dos afios. :
|

|

|

|

|

|

|

|

PROBLEMA: El método no cuenta que ocurre después de recuperada la
inversion inicial. En este caso el proyecto B genera 10.000 euros, mientras
que el proyecto solo genera 50 euros mas. Elegir por tanto el proyecto A

I

I

I

I

I

I

I

I

I

: B 100 50 50 10.000 Tarda dos afios en recuperar la inversion
I

I

I

I

I

I

I en lugar del B es algo incoherente.
I
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https://youtu.be/uPI7ATkvuVA
https://youtu.be/w-2d1Am-83o

e Como calcular el payback

Un proyecto de inversion presenta los siguientes datos. Calcula el plazo de
recuperacién o pay-back de lainversién.

QP 7
100 30 45 15 40 25

Con el Pay-Back tenemos que sumar los FNC hasta recuperar la inversion inicial (100).
Cuando lo hagamos, calcularemos el momento exacto del afio en el que se produce dicha
recuperacion.

Desembolso FNC 1 FNC 2 FNC 3 FNC 4 FNC 5

1 Hacemos graficamente la inversion

-100 30 45 15 40 25

(! I I

1 ! '
1 2 3 4 S
-100 -70 -25 -10 +30 +55
ET::fiL“O“ FALTAN FALTAN FALTAN SOBRAN SOBRAN

L} 2 ) L} 4 &

Recupero 45 Recupero 15 Recupero 40 Recupero 25

QP g

z;, Recupero 30
4

Como el desembolso inicial son 100, en el afio 0 esa es la cantidad que falta por recuperar.
Al recuperar 30 el afio 1, todavia faltan 70 (que ponemos con saldo negativo). Como se
recuperan 45 en el afio 2, ya solo faltan 25 y al recuperar 15 en el afio 3, faltaran 10. Sin
embargo, en el afio 4 al recuperar 40, vemos que ya hemos recuperado todo y ademas
sobran 30 (que ponemos con signo positivo. En el afio 4, al sumar otros 25 sobraran 55.

Youllllif] como calcular el Payback

2 Calcular el plazo de recuperacién

El momento en el que recuperemos todo (los 100), sera el plazo de recuperacién. Lo
normal, como vemos es que recuperemos en medio de un afio y otro. Ese punto es cuando
la cantidad pendiente de recuperar pasa de negativa a positiva.

Vemos que recupera su inversion inicial entre el afio 3 y 4, ya que a final del afio 3
guedaban por recuperar 10, y a final del afio 4 la cifra pasa a +30 (hemos recuperado todo
y nos sobra). Entre el afio 3 y 4 la cifra de pendiente de recuperar pasa de negativa (-10)
a positiva (+30).

Para saber el momento exacto que recuperamos la inversion entre el afio 3 y 4,
suponemos que los 40 euros del afio 4, cuando recuperamos mas del desembolso inicial
se reciben a lo largo de los 12 meses, y queremos saber cuantos meses tardara en
recuperar los 30 que le faltaban.

Por tanto, tenemos en cuenta dos puntos.
1. Cuanto dinero generé el afio que recuperé el dinero y me sobré (afio 4->40)

2. Cuanto dinero faltaba por recuperar justo el afio antes de conseguirlo (afio 3-10)

Genera 40 euros------------- 12 meses

Faltan 10 euros------------- X meses X =3 meses

Este dato nos indica que recupera la inversion a los 3 meses del tercer afo.
Solucidn: recupera la inversidn en 3 afios y 3 meses

[
N
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https://youtu.be/T8pX8BahWHg

PROBLEMAS PAYBACK 1. MESES Y DIAS

Un proyecto de inversién presenta los siguientes datos. Calcula el plazo de
recuperaciéon o pay-back de lainversién.

Desembolso FNC 1 FNC 2 FNC 3 FNC 4

2.000

800 900 500 100

Con el Pay-Back tenemos que sumar los FNC hasta recuperar la inversion inicial (2.000).
Cuando lo hagamos, calcularemos el momento exacto del afio en el que se produce dicha
recuperacion.

1 Hacemos gréficamente la inversion
2000 900 800 500 100
| | | | | | | | |
0 1 2 3 4
-2000 -1100 -300 +20 +300
Empezamos con FALTAN FALTAN SOBRAN SOBRAN
-2000 4 4 4 4
% I | | |
O@————0———— b ————rb——— b
Recupero 900 Recupero 800 Recupero 500 Recupero 100

Como el desembolso inicial son 2000, en el afio 0 esa es la cantidad que falta por
recuperar. Al recuperar 900 el afio 1, todavia faltan 1100 (que ponemos con saldo
negativo). Como se recuperan 800 en el afio 2, ya solo faltan 300. Sin embargo, en el afio
3 al recuperar 500, vemos que ya hemos recuperado todo y ademas sobran 200 (que
ponemos con signo positivo. En el afio 4, al sumar otros 100 sobraran 300.

Youllllli[] Payback explicado paso a paso

2000000000000 0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000

e La parte entera (7) seran los meses
e Lla parte decimal

2

Calcular el plazo de recuperacién

El momento en el que recuperemos todo (los 2.000), seré el plazo de recuperacion. Lo
normal, como vemos es que recuperemos en medio de un afio y otro. Ese punto es
cuando la cantidad pendiente de recuperar pasa de negativa a positiva.

Vemos que recupera su inversion inicial entre el afio 2 y 3, ya que a final del afio 2
guedaban por recuperar 300, y a final del afio 3 la cifra pasa a +200 (hemos recuperado
todo y nos sobra). Entre el afio 2 y 3 |a cifra de pendiente de recuperar pasa de negativa
(-300) a positiva (+200).

Para saber el momento exacto que recuperamos la inversiéon entre el afio 2 y 3,
suponemos que los 500 euros del afio 3, cuando recuperamos mas del desembolso
inicial se reciben a lo largo de los 12 meses, y queremos saber cuantos meses tardara
en recuperar los 300 que le faltaban.

Por tanto, tenemos en cuenta dos puntos.
1. Cuanto dinero generé el afio que recuperé el dinero y me sobro (afio 3->500)
2. Cuanto dinero faltaba por recuperar justo el afio antes de conseguirlo (afio 2->300)

Genera 500 euros------------- 12 meses
X= 17,2 meses

Faltan 300 euros -------------- X meses

Este dato nos indica que recupera la inversion a los 7,2 meses del tercer afio. Pero seria
conveniente descomponer este 7,2 y decir qué parte son meses y qué parte dias.

ﬁ 7 meses
X:® meses
la

multiplicamos por 30, (el numero de

¢Como descomponer 7,2 meses

en meses y dias?

(0,2 meses),

dias de un mes) y obtenemos los dias. 0,2*30 = 6 dias

Solucion: recupera la inversion en 2

afos, 7 meses y 6 dias.
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https://youtu.be/uPI7ATkvuVA

® ;COémo eleqgimos entre varios proyectos sequin el VAN?

El VAN (Valor Actualizado Neto) Consiste en actualizar todos los flujos netos de caja : El proyecto es rentable, ya que el valor de las
entradas de dinero actualizadas al momento
inicial es mayor a las salidas de dinero.

Si el valor del VAN es negativo El proyecto no sera rentable ya que no ‘

- p o . - recuperaremos el dinero invertido y el
Para ello utilizamos el método de la actualizacién que consisten en dividir cada FNC entre (VAN <0) ! Y

o, . . N . proyecto no debe llevarse a cabo.
(1+k) ", donde la n mindscula nos indica la cantidad de afios que tenemos que actualizar, . o
L, El valor de las entradas actualizadas sera igual
y k es la tasa de actualizacion.

al valor de todas las salidas de dinero y el
proyecto sera indiferente.

al momento actual. Es decir, tenemos que calcular cuanto valdrian todos los flujos
netos de caja (FNC) en el momento 0

—————— Hay que actualizar n periodos dividimos (1+k) n veces
FNCn
1+kK) . : e . . .
Hay que actualizar 2 periodos dividimos (1+k) 2 veces En caso de que solo se pueda realizar un proyecto de inversion
ﬂ — elegiremos el que tenga un VAN mas alto
(1+ k)2

1
1
1
1
1
1
1
1
: Hay que actualizar un periodo I
dividimos (1+k) 1 vez 1 .. L.
a0 : L 1 ® Representacion grafica
1 1
1
1
1
1
1
1
]
1
1

A+kK)?

. Gréficamente, el VAN se puede representar. En el eje de ordenadas figura el VAN y en el
FNC1 FNC 2 FNC N eje de abscisas el valor k. Como vemos, a medida que la tasa de actualizacion k es mayor,
| l I el VAN va disminuyendo.

Asi, hay un valor k para el cual el VAN
sera cero. Ese punto sera la TIR que
veremos mas adelante

1
ANO 1 ANO 2 ANO N

VAN = f (k)

TIR

® \/entajas e inconvenientes k

. FNC1 . FNC2 N FNC 3 - FNCn
1+k) A+k?2 (A+k)3 (1+ k)"

Este método presenta las siguientes ventajas e inconvenientes.

3

* Tiene en cuenta el e Es complicado saber
momento en el que cual es la tasa de
se reciben los FNC actualizacion k
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® ;Como calcular el VAN?

Paloma hace un proyecto de inversibn que supone un
desembolso inicial de 50 euros. El primer afio recibe un flujo de
neto de caja de 20 euros y el segundo otro flujo neto de caja de
40 euros. Se sabe que latasa de actualizacion k es el 3%. Calcula
el VAN del proyecto.

Si quieres comprobar si tienes los resultados bien,
hay aplicaciones que lo resuelven de manera
automatica. Aqui te dejo un enlace a una de las
muchas paginas web que te permiten hacer un rapido

Con el VAN llevaremos todos los FNC al momento actual (0). calculo,

Recuerda que el desembolso inicial supone una salida de dinero Enlace web célculo del VAN
y es negativo.

Y si no tienes internet, siempre puedes usar una plantilla de Excel
como la siguiente.

/-\ Plantilla Excel VAN v TIR

-50 20 40

D o 1 2

Para resolver, aplicamos la formula conocida

VAN — a4 FNC1  FNC2
0 R M R

20 40
VAN + (1 + 0 03)1 + (1 + 0 03)2 Si el PAY BACK nos recomienda un proyecto y el VAN nos
! ’ recomienda otro, nos fiamos mas del VAN, ya que es un método

|_ - = dindmico que tiene en cuenta el valor del dinero en el TIEMPO.
I iOJO! El

|
| desemboiso || AN = 19,41 + 37,70 = 7,11€
I inicial es
I negativo. I

|

Y[]u Cémo calcular el VAN 1 60



https://youtu.be/Ua2K6hjgYWQ
https://numdea.com/calculadora-de-van
https://drive.google.com/file/d/19zJZ4l1yvHMJtjPMhnzb3NXGnUbak8zJ/view?usp=sharing

Hemos visto que a medida que la tasa de actualizacion k aumenta, el VAN disminuye,
llegando incluso a ser negativo a partir de un punto.

La TIR es la tasa interna de rentabilidad, que nos indica cual deberia ser la tasa de
actualizacién k que hace el VAN sea igual a 0.

En el ejemplo, si pido prestado 1000 euros a un 3% de interés anual, tendré que devolver
30 euros al afo de intereses (0,03*1.000). Si la TIR es del 8%, nos indica que nuestra
rentabilidad es superior a los intereses a pagar, por tanto, he salido ganando al pedir
prestado. Si la TIR fuera un 2%, seria inferior a nuestra k=3%, y por tanto el proyecto no
nos llegaria para pagar los intereses del préstamo. En ese caso no seria rentable.

® \/entajas e inconvenientes

Por tanto, ahora buscamos esa “k”, que llamamos TIR, que iguala el VAN a cero y podemos
resolver con la férmula:

FNC 1 FNC 2 FNC 3 FNCn

VAN =0 = — A

tTarTR: Ta+TRE Ta+TiRG T T A+ TIR)T

La TIR nos permite medir la rentabilidad de la inversion, es decir, cuanto
dinero obtengo por cada euro invertido.

® ;COmo elegimos entre varios proyectos sequin la TIR?

Para entender la TIR tenemos que pensar que la tasa de actualizacion k es el tipo de
interés que paga la empresa cuando pide prestado. Asi, si la empresa pide prestado 1.000
euros y tiene que pagar un 3% de interés, usaremos esa cantidad como k. Obviamente, si
invierto en un proyecto esperaré obtener una rentabilidad, medida por la TIR, superior a lo
gque me ha costado pedir prestado (el 3%).

Por ello si suponemos que la tasa de actualizacion “k” es el tipo de interés que paga
la empresa hay 3 posibilidades:

C 0 Ya que nos ofrecera una rentabilidad superior al
- interés que paga la empresa y el VAN sera positivo.

. SiTIR <k la inversién no es Ya que nos ofrecera una rentabilidad inferior a al
rentable interés que paga la empresa y el VAN sera negativo.

La rentabilidad que obtiene la empresa es idéntica lo
que tiene que pagar por el tipo de interés y el VAN
es igual a cero.

De entre todos los proyectos que cumplan TIR > k elegiremos siempre
el que mas tenga una mayor “TIR” ya que es el que ofrece mas
rentabilidad.

Ynu IMi) LaTIR explicada paso a paso

Este método presenta las siguientes ventajas e inconvenientes.

B INCONVENIENTES \%» —
—A -

D ¢ Tiene en cuenta el e el calculo del TIR suele
momento en el que se ser complicado por lo
reciben los FNC que es habitual que se

usen hojas de célculo

Como resumen final, vemos que los 3 métodos pueden ser Utiles ya que
pueden medir aspectos distintos de una inversion: el pay-back mide la
velocidad con la que podemos recuperar la inversion, es decir, la liquidez
del proyecto; el VAN mide el beneficio total que podemos obtener, es decir
la rentabilidad absoluta; la TIR mide la rentabilidad relativa, expresada en
porcentaje.

PAY BACK

¢ Mide la velocidad con la que podemos
recuperar la inversion, es decir, la LIQUIDEZ del
proyecto.

VAN

* Mide el beneficio total que podemos obtener,
es decir la RENTABILIDAD ABSOLUTA.

a N
TIR
@ e Mide la RENTABILIDAD RELATIVA, expresada en
porcentaje.
s g
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® COmo calcular laTIR

Paloma hace un proyecto de inversién que supone un desembolso
inicial de 50 euros. El primer afio recibe un flujo de neto de caja de 20
7 eurosy el segundo otro flujo neto de cajade 40 euros. CalculalaTIR del
proyecto.

O,

Para calcular la TIR necesitamos partir de la formula del VAN, dejando la tasa k como

incognita

@ PASO 1. Igualamos el VAN a 0y sustituimos k por la TIR como incégnit>

PASO 0. Partimos de la formula del VAN y dejamos k como incégnite>

20 N 40
A+k)! " (1+k)?

VAN = —50 +

La TIR (tasa interna de rentabilidad) nos indica cual deberia ser la tasa de actualizacion
gue hace el VAN sea igual a 0. Por tanto, donde pone VAN ponemos 0y la tasa k sera la

TIR que permite que el VAN llegue a ese valor de 0.

@ PASO 2. Multiplicamos todos los elementos de la ecuacién por (1+TIR)2>

20 40
(1 + TIR)! ' (1 + TIR)?

0= —50 +

Cuando sélo son dos periodos, es facil calcular esta TIR. Si multiplicamos por (1+TIR)? a

todos los elementos de la ecuacién nos queda que:

0 = —50(1+TIR)? +20(1+TIR)! + 40

Youlllif} Como calcular la TIR

@ PASO 3. Sustituimos (1+TIR) por x y resolvemos >

Recuerda la férmula para resolver la ecuacién de segundo grado

O —b +Vb*—4ac |
X =
= I 2a I

1_—20+J202—4-(—50)-40_ 07165
= 2 (=50) -

20 + /202 — 4 (=50) - 40 x
- 2-(-50) , _ ~20 =207~ 4-(=50) 40
xe= 2 (=50)

=1,1165
@ PASO 4. Deshacemos X por (1+TIR) y resolvemos. Si el resultado lo
multiplicamos por 100, obtenemos un porcentaje

El Unico resultado que tiene sentido en este caso es el positivo (no puede ser TIR
negativa). Ahora deshacemos x = (1+TIR) y obtenemos la TIR.

x =1+TIR TIR = 1,1165 — 1 = 0,1165

TIR = 11,65%

La TIR del proyecto es 11,65%. Siempre que el valor “k” sea inferior a
11,65%, ya que en ese caso el VAN serd positivo.

TIR > K

11,65% > K
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PROBLEMAS. Pay-back y VAN 1. SELECTIVIDAD

La emprendedora Maria P. se estd planteando una de las dos
siguientes opciones de inversion:

Proyecto A, firma de un acuerdo cerrado de renting compartido de
maquinaria de envasado durante 3 afios, por valor de 25.000€,
Proyecto B, compra de la maquinaria de envasado por valor de 60.000€
sabiendo que esta quedara obsoleta en tres afios. El envasado de su

Fupdecaaafio ! |Fupdecaaafio?  |Huo de caja aio 4
Proyecto A 5 000€ 15.000€ 20 000€
Proyecto B 10.000€ 25.000€ 30.000€

Indique qué proyecto puede resultarle interesante apoyandose en el criterio del plazo
de recuperacion (expresado en afios y en meses) y cudl segun el Valor Actualizado
Neto. La tasa de actualizacién es del 5% anual. Justifique su respuesta en cada caso.

PROYECTO A
1 Hacemos graficamente la inversion
- 25.000 5.000 15.000 30.000
=N
! ! ! !
0 1 2 3
-25.000 -20.000 -15.000 +15.00
Empezamos FALTAN FALTAN SOBRAN
con -25.000 A I\ A

Recupero 5.000

Recupero 15.000

[ | [
SN G ST

Recupero 30.000

‘

Como el desembolso inicial son 25.000, en el afio 0 esa es la cantidad que falta por
recuperar. Al recuperar 5.000 el afio 1, todavia faltan 20000 (que ponemos con saldo
negativo). Como se recuperan 1500 en el afio 2, ya solo faltan 5000. Sin embargo, en
el afio 3 al recuperar 20000, vemos que ya hemos recuperado todo y ademas sobran
15.000 (que ponemos con signo positivo).

2 Calcular el plazo de recuperacion

El momento en el que recuperemos todo (los 25.000), sera el plazo de recuperacion. Lo
normal, como vemos es que recuperemos en medio de un afio y otro. Ese punto es
cuando la cantidad pendiente de recuperar pasa de negativa a positiva.

Vemos que recupera su inversion inicial entre el afio 2 y 3, ya que a final del afio 2
guedaban por recuperar 5000, y a final del afio 3 la cifra pasa a +15000 (hemos
recuperado todo y nos sobra). Entre el afio 2 y 3 |a cifra de pendiente de recuperar pasa
de negativa (-5000) a positiva (+15000).

Para saber el momento exacto que recuperamos la inversion entre el afio 2 y 3,
suponemos que los 20000 euros del afio 3, cuando recuperamos mas del desembolso
inicial se reciben a lo largo de los 12 meses, y queremos saber cuantos meses tardara
en recuperar los 5000 que le faltaban.

Por tanto, tenemos en cuenta dos puntos.
1. Cuanto dinero generé el afio que recuperé el dinero y me sobr6 (afio 3-20.000)

2. Cuanto dinero faltaba por recuperar justo el afio antes de conseguirlo (afio 2->5.000)

Genera 20.000 euros------------- 12 meses

X = 3 meses

Faltan 5.000 euros -------------- X meses

anos y 3 meses.

Solucion: recupera la inversion en 2 @ c
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PROYECTO B

1 Hacemos gréficamente la inversion
- 60.000 1(I).000 25i000 3(:.000
|
] ] 1 1
2N
0 1 2 3
-60.000 -50.000 -25.000 +5.000
Empezamos FALTAN FALTAN SOBRAN
con -60.000
I 4 4 4

U G SR

Recupera su inversion inicial entre el afio 2 y 3. En el afio 1 recupera 10.000 y todavia le
quedan 50.000. En el afio 2 recupera 25.000 y todavia le quedan 25.000. En el afio 3
recupera 30.000, con lo cual se pasa en 200 y en algin momento entre el afio 2 y 3 hemos
recuperado la inversién inicial.

2 Calcular el plazo de recuperacion

El momento en el que recuperemos todo (los 60.000), sera el plazo de recuperacién. Lo
normal, como vemos es que recuperemos en medio de un afio y otro. Ese punto es cuando
la cantidad pendiente de recuperar pasa de negativa a positiva.

Vemos que recupera su inversion inicial entre el afio 2 y 3, ya que a final del afio 2
gquedaban por recuperar 25000, y a final del afio 3 la cifra pasa a +5000 (hemos recuperado
todo y nos sobra). Entre el afio 2 y 3 la cifra de pendiente de recuperar pasa de negativa

(-25000) a positiva (+5000).

Para saber el momento exacto que recuperamos la inversibn entre el afio 2 y 3,
suponemos que los 30000 euros del afio 3, cuando recuperamos mas del desembolso
inicial se reciben a lo largo de los 12 meses, y queremos saber cuantos meses tardara en
recuperar los 25000 que le faltaban.

Por tanto, tenemos en cuenta dos puntos.
1. Cuanto dinero generé el afio que recuperé el dinero y me sobro (afio 3 > 30.000)

2. Cuanto dinero faltaba por recuperar el afio antes de conseguirlo (afio 2->25.000)

Genera 30.000 euros------------- 12 meses
X =10 meses

=N

® &

CONCLUSION: el pay-back nos indica el tiempo que se tarda en
recuperar la inversion, y légicamente la empresa quiere recuperar
si dinero lo antes posible (quiere mas liquidez), por lo que nos
guedamos con el que tengan un plazo mas bajo. Por tanto, como
el proyecto A tarda menos en recuperar lainversion inicial, el
proyecto tiene més liquidez y serd preferible.

Faltan 25.000 euros --------------- X meses

Solucion: recupera la inversion en 2
anos y 10 meses.

PAY-BACK

PROYECTO B

PROYECTO A

2 afosy 10

PR
meses
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Valor actualizado neto (VAN

Consiste en actualizar todos los flujos netos de caja al momento actual. Es decir, tenemos
que calcular cuanto valdrian todos los flujos netos de caja (FNC) en el momento 0. Para -
ello utilizamos el método de la actualizacién que consisten en dividir cada FNC entre (1+k) «
", donde la n mindscula nos indica la cantidad de afios que tenemos que actualizar.

PROYECTO A
VAN = A+FNC1+FNCZ+FNC3+ +FNCn
B A+k A+k? (1+k)3 1+ k)
5.000 15.000 20.000

VAN A = — 25.000 +

(11005 (140052 (140053
— —25.000 + 4761,90 + 13.605,44 + 17.276,75
= 10.644,09 euros . 2

PROYECTO B

10000 25000 30.000
(1+0,05) ' (1+0,052  (1+0,05)3

= —60.000 + 9.523,81 + 22.675,74 + 25.915,13
= —1.885,32 euros

VAN B = —60.000 +

COMO VAN B <0, el proyecto NO es rentable

CONCLUSION: el VAN indica cual es el valor de los FNC
actualizados en el momento actual. Como el proyecto A es el Unico
rentable al ser mayor que 0, ser& el proyecto elegido.

PROBLEMAS. Pay-back y VAN 2

Una empresa se esta planteando llevar a cabo una de las dos siguientes opciones:
A) Comprar una maquina de envasado del tipo A por un precio de 40.000 €

B) comprar una maquina tipo B por 80.000 €. Segun el tipo de maquina, por el envasado
y comercializacion del producto se podrian obtener los siguientes flujos de caja:

FNC1 FNC 2 FNC3 FNC4
Maquina A 10.000 15.000 20.000 25.000 ‘ : i

Maquina B 20.000 30.000 35.000 40.000

Indigue qué proyecto puede resultarle mas interesante
apoyandose en el criterio del plazo de recuperacion
(expresado en afios y en meses) y cudl seria mas interesante
segun el Valor Actualizado Neto. La tasa de actualizacion es
del 5% anual. Justifique su respuesta en cada caso.

3 Te dejo el ejercicio resuelto en este video

You( [T



https://www.youtube.com/watch?v=V9oV4f-3gPE&list=PL9Yq1J5rN4wtbrZsJG9vRW0olQ0DZ3N5N&index=64
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11. LOS CICLOS DE LA EMPRESA O Ciclo largo o de renovacidon del inmovilizado

Hemos visto como una empresa necesita financiarse para obtener unos fondos que le
permitan realizar inversiones. La clave es que la empresa cuando realiza una inversién
gasta dinero en comprar maquinas, paga salarios y materias primas que le permiten llevar
a cabo la produccién. Luego con estos estos bienes se producen bienes que seran
vendidos. En ese momento que la empresa vende sus productos recupera el dinero que
ha sido invertido.

Este ciclo de obtencion de fondos (dinero) - inversion del dinero en bienes
de produccion — elaboracion de productos — venta de productos — cobro
| por la venta (recuperacion de lo invertido), se repite unay otra vez.

Por ello, en toda empresa podemos hablar de dos ciclos diferentes.

o Ciclo largo o de renovacion del inmovilizado

Es el tiempo que transcurre desde la empresa compra un bien de produccién (una
maquina o una furgoneta, por ejemplo) hasta que este es sustituido por otro. Por
ejemplo, si compramos una maquina por 50.000 euros y estimamos que nos durara 10
afios, tendremos este periodo de tiempo para poder conseguir ahorrar esa cantidad de
dinero y asi sustituir la maquina. De esta manera el ciclo vuelve a repetirse.

Como vimos, la manera con la que recuperamos el dinero invertido en estos bienes de
produccion es a través de la amortizacion. Es decir, a medida que la maquina se deprecia
y pierde valor por el usoy el paso del tiempo, la empresa amortiza el bien, es decir, guarda
cada afio el dinero equivalente al valor que ha perdido la maquina. En nuestro ejemplo, la
empresa guardara 5.000 € cada afio y asi tendra los 50.000 € cuando la maquina deba
ser renovada.

Youg[i:

Ciclo corto vy ciclo largo

Es el tiempo transcurre desde que la empresa compralas materias primas para llevar
a cabo el proceso productivo, hasta que la empresa cobra por la venta de los productos
obtenidos a partir de esas materias primas. A este periodo de tiempo se le denomina
periodo medio de maduracion.

Por ejemplo, si tenemos una empresa que vende armarios, el ciclo empieza con la compra
de la madera logue supone nuestra inversién y por tando dinero que queremos recuperar.
A partir de ahi produciremos los armarios, que posteriormente venderemos. Cuando se
produza el cobro por la venta, la empresa habra recuperado el dinero y podra de
nuevoinvertirlo en comprar mas madera, empezando de nuevo el ciclo.

e ¢ Diferencias entre el ciclo corto y largo

- Los ciclos entre empresas pueden tener una duracion muy diferente. Una empresa
que utilice maquinas pesadas puede tener un ciclo largo de mucha mas duracion que una
empresa que necesite muchos ordenadores, ya que los ordenadores suelen perder valor
mucho antes que las maquinas pesadas. De la misma manera una empresa comercial que
compre un producto ya terminado y lo venda, recuperara el dinero mucho antes que una

A laempresaleinteresa que el ciclo largo dure el mayor tiempo
posible, ya que asi tardara mas tiempo en tener que renovar los
equipos. Por el contrario, le interesa un ciclo corto de poca
duracion, ya que asi podra recuperar el dinero invertido en las

empresa industrial que tenga que llevar toda la fabricacion del producto.

materias primas lo antes posible.
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El ciclo de explotacion de la empresa plantea un problema a la empresa: desde que se
invierte dinero en comprar materias primas hasta que producimos un producto final con
ellas y lo vendemos a los clientes pasa un tiempo. Este tiempo es lo que denominamos
periodo medio de maduracién econémico.

EL PERIODO MEDIO DE MADURACION ECONOMICO de una empresa es el tiempo
que transcurre desde que invierte un euro en la adquisicion de materia prima hasta
gue ese euro es recuperado a través de su cobro por la venta del producto. Por
tanto, a la empresa le interesa que sea lo mas corto posible.

® Fases del Periodo Medio de Maduracién Econdmico

® E|l Periodo Medio de Maduracion Financiero

En todo ciclo de explotacién el producto pasa por una serie de fases desde que
compramos las materias primas hasta que vendemos y cobramos dicho producto.

@ Fase de almacenamiento. En esta fase la empresa compra las materias primas
gue permanecen en almacén hasta que se incorporan a la produccion.

El periodo medio de almacenamiento (PMa) es el nimero de dias que las
materias primas se encuentran en almacén antes de empezar a producir.

Fase de fabricacion. En esta fase la empresa empieza a transformar las materias
primas hasta llegar al producto terminado. Mientras esta fase dura las materias primas
se convierten en “productos en curso”, ya que estan a medio fabricar.

El periodo medio de fabricacion (PMk) es el numero de dias que tardan en
fabricarse los productos.

Fase de ventas. En esta fase los productos terminados permancen en almacén
listos has que algln cliente los quiera comprar.

El periodo medio de venta (PMv) es el nimero de dias que se tardan en
vender los productos una vez fabricados

@ En esta fase los productos ya han sido vendidos, pero ain falta que
los clientes paguen las facturas.

El periodo medio de cobro (PMc) es el numero de dias que tardamos en
cohrar a los clientes una vez aue les hemos vendido el nroducto.

La suma de estos 4 periodos nos da el periodo medio de maduracién econémico.

PMMee =PM, + + PMy +

El periodo de maduracién econémico nos indica el tiempo en recuperar el dinero invertido
cuando compramos las materias primas, pero ¢qué ocurre si nuestros proveedores nos
permiten aplazar el pago y pagar mas tarde? En ese caso debemos incluir una quinta fase:
la fase de pago.

O,

La fase de pago. Es la fase que transcurre desde que la empresa compra las
materias primas hasta que las paga.

El periodo medio de pago es el numero de dias que tardamos en pagar a los
proveedores desde que compramos las materias primas

Por tanto, mientras el periodo de maduracion econémico empieza al comprar las materias
primas, el periodo de maduracion financiero empieza cuando pagamos las materias primas.
Para calcular este periodo de maduracion financiero tendremos que restar este periodo de

pago al periodo medio de maduracién econémico.
o | @

= PM, +
EL PERIODO MEDIO DE MADURACION FINANCIERO (PMMf) es el tiempo promedio
que transcurre entre el pago a los proveedores por la compra de las materias primas y
el cobro a los clientes por la venta de los productos_terminados

@ (PMM = PM, +

A

+ PMy +

+ PMy + | }

{

ALMACENAMIENTO VENTAS

PM\y = dias que se tarda PMc= dias que
en vender los 'se tarda en cobrarg

PM: = dias que los

! PMa = dias que las MP
: productos estan en

estan en almacén

curso de fabricacién | productos terminados ! las ventas
: | A H
i ) [ \! 5
! Pagode MP - i
[ @ - .. L @  J
Compra de Inicio de la Finde la Venta de la Cobro a
Materias Primas produccién produccién produccién clientes

\_Y_'

PM; -dias se aplaza
el pago de MP

Y[]u Tuhe Periodo Medio Maduracién

= PMMEe - PMp
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® E| calculo del periodo medio de maduracion

Para calcular los diferentes subperiodos tenemos que hacer los siguientes calculos.

Para calcularlo primero calculamos la rotacion de materias primas (na)
' consumo anual de MP i
1 nA = :
I I

Na es el nimero de veces al afio gue las materias primas son renovadas en el almacén

Plazo de almacenamiento de materias primas. Es nimero de
dias que transcurre desde que las materias primas (MP) son compradas
hasta que las mismas se introducen en el proceso productivo.

Si dividimos 365 entre el n° de veces que al afio las MP son renovadas, tenemos el
periodo medio de aprovisionamiento. PMa. Por tanto, a mayor rotacién menos PMa.

dias que las materias primas estan en almacén

Plazo de fabricacion (PMf). Es nimero de dias que transcurre desde
gue las materias primas se incorporan al proceso productivo hasta que
son convertidas en producto terminado.

2)

Calculamos primero la rotacion de productos en curso de fabricacién (ny)

I ] o
! n coste de fabricaciéon anual H
F= -
. saldo medio de productos en curso;
4

Ns es el nimero de veces al afio los productos en curso son renovados

Si dividimos 365 entre el n° de veces que al afio que los productos en curso (PPCC) son
renovados, tenemos el periodo medio de fabricacién, PMf. Por tanto, a mayor rotacion
menos PMf.

365
PM, = —
na

dias que tardan las MP en convertirse en
productos terminados

Periodo medio venta, PMv. Es el nUmero de dias transcurridos desde que el
producto terminado sale del proceso productivo hasta que es vendido.

Calculamos primero la rotacién de productos terminados (nv)

Nv es el numero de veces al afio que los productos terminados (PPTT) son renovados

Si dividimos 365 entre el n°® de veces que al afio los productos terminados (PPTT) son
renovados tenemos el periodo medio de venta. PMv. Por tanto, a mayor rotacion menos

365
PMv =
. Es el numero de dias que transcurre desde la

venta de un producto hasta que se cobra al cliente. &
i |
a ‘

dias que tardan los productos terminados en
venderse

Calculamos primero la rotacién del saldo de clientes (n¢)

ventas anuales

Nc= - -
saldo medio de clientes

Nc¢ es el numero de veces al afio que se renueva el saldo de clientes

Si dividimos 365 entre el n°® de veces que se renueva el saldo de clientes, tenemos el
periodo medio de cobro. PMc. Por tanto, a mayor rotacion menos PMc.

dias que tardan en cobrarse los productos una
vez vendidos

El periodo medio de pago a proveedores (PMp) es el nimero de dias
gue tardamos en pagar a los proveedores desde que compramos las MP.

O,

Calculamos primero la rotacién de saldo de proveedores (np)

{8

Np es el nimero de veces al afio que renovamos el saldo de proveedores.

Si dividimos 365 entre el n® de veces que se renueva el saldo de proveedores, tenemos el
periodo medio de pago. PMp

dias que tardamos en pagar las materias primas

| PMM; = PM, + PV + PMy + PMIC

=PMa + + PMy + PMc- PMp
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EJERCICIO RESUELTO 1: empresa industrial

Una empresa industrial tiene un consumo anual de materias primas

de 60.000 euros y un stock medio de materias primas de 10.000. El

coste anual de la produccién son 240.000 y su stock medio de

productos en curso 12.000. El coste de las ventas anuales fueron

300.000 y el valor de venta de las mismas 500.000. El stock medio de productos
terminados fue 10.000, el saldo medio de clientes 20.000 y el de pago 7.500. Calcula
el periodo medio de maduracién.

En una empresa industrial en la que tenemos todas las fases del ciclo de explotacién:
aprovisionamiento de materias primas, fabricacion, venta y cobro.

Para calcular el PMM, tenemos que ver primero los diferentes subperiodos.
@ Periodo medio de almacenamiento.

Calculamos primero la rotacion de materias primas (na).

consumo anual de MP _ 60.000

1

£ 1

= 6 veces se renueva el aimacén de MP
1

_____ saldo mediode MP _— 10.000 _ " """ TR T T T T
365 365 FEEEEN
PMa =— =——= 60,83 dias
na 6

Las materias primas estan en almacén 60,83 dias antes de pasar al proceso productivo.

@ Periodo medio de fabricacion.

Calculamos primero la rotacién de productos en curso de fabricacion (nf)

coste anual de fabricacion __240.000

- = 20 veces se renuevan los PPCC
saldo medio de productos en curso

~ 365 365

= = 1825 di
nf >0 8,25 dias

Una vez empezada la produccién, la empresa tarda 18,25 dias en obtener el producto.

Periodo medio de venta.

Calculamos primero la rotacién de productos terminados (nv)

coste anual de las ventas __300.000 !

= 30 veces se renuevan los PPTT |

saldo medio de productos terminados 10000

365 365

nv 30

= 12,16 dias

Una vez terminada la produccién, se tardan 12,16 dias en venderse.

@

Calculamos primero la rotacién de productos terminados (nc)

_ ventas anuales __500.000

= - - = = 25 veces se renueva el saldo de clientes
saldo medio de clientes 20.000

Ne

Una vez vendida a la produccion, se tardan 14,6 dias en cobrarse

El periodo medio de maduracién econdmico:

| PMMe

60,83 + 18,25 + 12,16 + 14,6 = 105,84 dias

105,4 dias transcurren desde que la empresa invierte un euro en la adquisicion de materia
prima hasta que es convertida en liquidez a través de su cobro por la venta del producto.
Esta es la duracién del ciclo de explotaciéon de la empresa.

Sin embargo, los proveedores nos aplazan el pago y financian parte de este ciclo.

@ Periodo medio de pago.

Calculamos primero la rotacion de saldo de proveedores (np)

compras de MP (a crédito) __ 60.000

1

1

1 Np= - = = 8 veces se renueva el saldo de proveedoresi
: saldo medio de proveedores 7.500 :
[ o o o o ——— - - - -

£33 365 _ 365 )
PMp = —=——=45,62dias
n

Y[]ll Tllhe Ejercicio resuelto cdlculo del Periodo Medio Maduracidon

Los proveedores nos aplazan el pago durante 45,62 dias.

El periodo medio de maduracién financiero

Por tanto, el ciclo de explotacion de laempresa es 105,84 dias, de los cuéles
la empresa solo tiene que financiar 60,22 dias, ya que los proveedores
financian ala empresa 45,62 dias.
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https://youtu.be/TxsxIhBL7Q0

EJERCICIO RESUELTO 2: empresa comercial El periodo medio de maduracién econémico:

Una empresa consume mercaderias al afio, por valor de 12.000 !
euros. La media del nivel de existencias en almacén es 2.000 | PMMe = PMa + PMc =60+ 12 = 72 dias
euros. El volumen de ventas anuales son 30.000 euros y la media
de saldo de clientes es 1.000 euros, mientras que el de
proveedores son 3.000 euros. Calcula el nUmero de dias que la

Vemos que el ciclo comercial son 72 dias.

empresa tarda en financiar su ciclo comercial. @ Periodo medio de pago
\‘__
__—_—_—__—_—_—_—_—_—_—_—_—_—_—_—_ﬂ
Hay que fijarse que ya no hablamos de un ciclo de explotacion (compra MP- | Para calcular el periodo medio de maduracién financiero al PMM ?0
h——

fabricacion-venta-cobro) si no que, al ser una empresa comercial: - . .
econdémico le restamos el periodo medio de pago.

Calculamos primero la rotacion de saldo de proveedores (np)
® o | a venta y el cobro suele producirse en el mismo momento.

e o E| afio comercial se considera de 360 dias.

——— ————————— — — — i — — ——

r
|
|
|
e o No se compran materias primas sino productos terminados (mercaderias
|
|
I
| o
h—

I

: _ compra mercaderias __12.000
i =

1

]
]
= 4 veces renueva el saldo a proveedores. '
]

saldo medio de proveedores ~ 3000

Por tanto, en el ciclo comercial

P M M E (comercia I) = P MA + P M C Una vez compradas las materias primas, tardan en pagarse 90 dias.

@ Periodo medio de almacenamiento. Periodo medio de maduracion financiero

Calculamos primero la rotacién de mercaderia (na) Ya podemos calcular el PMM financiero

consumo anual de mercaderlas 12.000

1 1
i Na = saldo medio de existencias 2.000 = 6 veces se renueva las MP i
360 360 , ) ) i
= —=60dias Por tanto, la empresa tarda en financiar el ciclo comercial -18 dias. Vemos que es un
6 periodo negativo, ya que aplazan el pago a los proveedores a un plazo superior al tiempo
Las mercaderias estan en almacén 60 dias antes de venderse y cobrarse gue tardan en cobrar sus ventas. Este un caso habitual en tiendas comerciales. Se trata
de una gran noticia para la empresa, ya que se reducen enormemente las necesidades
@ de liquidez de la empresa, puesto que paga sus mercaderias una vez que ya las ha
: L . cobrado.
Calculamos primero la rotacion de productos terminados (nc)
Ventas anuales 30.000 Podemos concluir que el ciclo de explotacion de laempresa son 72 dias,
Ne= < ldo medio de clientes — 1.000 30 veces se renueva el saldo de @ y que los proveedores financian 90 dias, fijando asi un periodo medio
clientes de maduracién negativo.

Una vez compradas las mercaderias, se tardan 12 dias en venderse y cobrarse.
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PRODUCTO FINAL. NOS FINANCIAMOS E INVERTIMOS.

Hoy vamos a indicar todas las inversiones que necesitamos para poner en marcha la
actividad y la manera en la que vamos a financiarlo.

Para completar esta tarea vamos a rellenar la siguiente
ficha que puedes descargar aqui: plantilla “plan de
inversiones y de financiacién”.

+ EXIED

INVERSIONES FUENTES DE
FINANCIACION

ELEGIDA

GASTOS DE COSTE DE FUENTES DE

FINANCIACION
ELEGIDA

FUNCIONAMIENT
U co_ﬁ o] 3MESES Q‘

Estafichayarellenada la guardaremos dentro de nuestra carpeta de equipo. En

dicha carpeta iremos afiadiendo el resto de fichas que iremos haciendo a lo
largo del curso.

"""‘ FUENTES DE
Te dejo un ejemplo de cémo (3’ FINANCIACION ELEGID,

podria empezar la lista (habria o

que continuar) 5 ordenadores

(Continuar la lista)

GASTOSDE I cocyepe .=- | FUENTES DE FINANCIACION
FUNCIONAMIENTO -
ol smeses ELEGIDA

Ejemplo: Capital de los

Internet (3 meses) socios (Ahorros)
(Continuar la lista)

5x 600€ = 3.000€ Préstamo bancario

3 x50€ =150€

INSTRUCCIONES PARA RELLENAR LA FICHA
PASO 1. Plan de inversiones
Debemos indicar todas las inversiones que necesitamos para poder llevar a cabo nuestra
actividad y cual sera el coste de cada una. Para simplificarlo, en este apartado incluimos
solo los elementos que compramos y son propiedad de la empresa (no si lo alquilamos).
Una posible lista es:
- El local donde llevamos la actividad - Los ordenadores, moviles, tablets etc.

- Los vehiculos que necesitamos - Aplicaciones informaticas

- Los muebles - Las maquinas y herramientas necesarias

Si no conoces el coste de alguno de estos elementos, deberas buscar por internet.

PASO 2. Gastos fijos de funcionamiento

Ahora debemos indicar algunos gastos en los que tenemos que incurrir para poder llevar
a la produccion. Haremos una lista de lo que serian estos gastos de los primeros 3 meses.
La diferencia con las inversiones es que no requieren de la compra de ningun bien.

Una posible lista es:

- Publicidad
- Seguros

- Alquileres (del local o de otros
elementos)

- Suministros (agua, luz, internet etc.) - Gastos de personal (debemos incluir el

salario de los trabajadores mas un 30% del
salario que la empresa debe pagar de
cotizaciones a la seguridad social).

- Servicios contratados de profesionales
(limpieza, gestoria etc.)

PASO 3. Plan de financiacién.

Ahora indicamos qué fuente de financiacién vamos a utilizar para cada inversion realizada
en la tarea 1, y para cubrir el total de gastos de funcionamiento de 3 meses de la tarea 2.

Una posible lista es:

- Capital aportado por los socios - Leasing o renting
- Subvenciones (habria que indicar cual)

- Préstamos bancarios

- O alguna de las diversas fuentes
alternativas de financiacién.
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