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Categorias de Flujo de Efectivo

El flujo de caja flujos suelen contener las siguientes categorias de flujo de caja.
Estas categorias se describen para ayudarle a asegurarse de que incluyen todos los
tipos relevantes de flujo de caja en el flujo de efectivo de una propuesta.

Inversion Inicial

La inversion inicial de la captura toda de una sola vez, los costes no recurrentes
asociados con la puesta en marcha de una propuesta. El pago inicial de un nuevo
edificio de oficinas es un ejemplo de una inversion inicial. Cuando la inversion
inicial es para las cosas tales como equipos de computacidn, también incluye los
costes de instalacion necesarios, impuestos de ventas, etc En una propuesta de
proyecto de software, la inversion inicial podria incluir la contrataciony / o
formacion el desarrollo y el personal de control de calidad, la compra e instalacion
de nuevas computadoras o equipo relacionado, la obtencion de facilidades para el
equipo del proyecto para trabajar, y asi sucesivamente.

Es importante incluir la inversion inicial en el flujo de efectivo de una propuesta, a

veces las propuestas que de otra manera altamente rentable llegar a ser imposible
poner en marcha porque la organizacion no puede permitirse la inversién inicial.



Categorias de Flujo de Efectivo

Operacion y mantenimiento

Operacion y mantenimiento se producen solo después de la
actividad se ha iniciado y continuara hasta su jubilacion. De seguros
y de combustible son ejemplos de los costos de operacion
asociados con un coche. Cambios de aceite y las reparaciones son
ejemplos de los costos de mantenimiento. En una propuesta de
proyecto de software, costos de operacion y mantenimiento
pueden incluir cosas como las siguientes:

La electricidad para operar las computadoras y calentar o enfriar el
edificio

El personal de apoyo para mantener las computadoras y la red que
ejecute

Los costos de mantenimiento de licencias de software

Libro, discos y otros suministros de oficina tipico



Categorias de Flujo de Efectivo

* Ingresos por Ventas

* Los ingresos por ventas se refieren a los
ingresos directos generados por el plan de
negocio. Tal vez el plan crea un nuevo
producto. O tal vez el plan aumenta la cuota
de mercado de un producto existente. De
cualquier manera, la propuesta podria generar
ingresos para la organizacion.



Categorias de Flujo de Efectivo

Reduccion de costos

Una menos obvia, pero igualmente importante, fuente de ingresos
es el ahorro de costos. Una reduccion de costos no es directamente
la renta en el sentido de alguien que esta pagando por un producto
0 servicio, sino porque reduce los gastos necesarios para producir
esos productos y servicios, que deja mas de los ingresos brutos
como resultado. La conversion de un departamento de un sistema
de ndmina manual para un uno automatizado probablemente no
causara la empresa para vender mas productos y servicios, sin
embargo, si se reduce los gastos operativos porque el
departamento de recursos humanos puede ser ejecutado por
menos personas, hay mas dinero dejado como ganancia. Una
maquina fresadora controlada por ordenador puede hacer menos
errores que un operador humano, y la reduccion en el numero de
piezas defectuosas producidas también seria un ejemplo de
reduccion de costos.



Categorias de Flujo de Efectivo

Valor de rescate

El valor de rescate se refiere a cualquier valor restante en activos
(equipos, instalaciones, etc) al final de un plan de negocio. El valor
residual de un ordenador, por ejemplo, es la cantidad que usted
espera del equipo si se puede vender para cuando esté listo para
deshacerse de él. Cuando el valor de rescate se toma en cuenta,
asegurese de incluir el coste de la eliminacion, si procede. Si un
equipo tiene un valor de $ 1000 a finales del plan de negocio, pero
alguien tendria que pagar S 100 para extraerlo, su valor de
recuperacion es en realidad $ 900.

El valor de rescate a veces puede ser negativo, si el equipo esta en
tan mal estado que sélo puede ser vendido por $ 50 y costaria S 75
hasta que lo retiren, su valor de recuperacién es de - S 25.



Diagramas de flujo de efectivo

* Un diagrama de flujo de $81607 _
efectivo es una foto de un i
flujo de efectivo. En el a5 $3650
mismo sentido en que una &0 $1400
imagen vale mas que mil 0o 1] I
palabras, el diagrama de IR
flujo de caja le da al lector L
una vision de conjunto muy
rapida de la situacion
financiera de ese tema.
Figura 3-1 muestra un J—
diagrama de ejemplo de Vo

ﬂ UJO de EfECtIVO de und El diagrama de flujo de efectivo se inicia con 10.000 ddlares se gastan

prOpueSta . al principio ("al final del periodo cero") y otro $ 850 se gasta al final
del primer periodo. El final de la segunda a través de periodos
séptima vez muestran los ingresos de $ 650, S 2900, $ 8150, S 5900,
S 3650y S 1400, respectivamente. Este tipo de patrdn es bastante
tipico de las decisiones de negocios, una inversion inicial, seguido por
el ingreso en algun momento posterior.



Diagramas de flujo de efectivo

Un diagrama de flujo de efectivo
muestra dos dimensiones del flujo de
efectivo: el tiempo corre de izquierda
a derecha, y las cantidades de dinero
suben y bajan. Cada instancia del
flujo de caja se dibuja en el diagrama
en una posicion de izquierda a
derecha con respecto al momento de
que el flujo de caja después del inicio
de la propuesta. El eje horizontal se
divide en unidades de tiempo que
representan a ninguno de afos,
meses, semanas, etc segun sea
apropiado para la propuesta en
estudio. 4000
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La otra dimension, el importe de |la
instancia de flujo de efectivo, se
muestra como una flecha hacia arriba
o hacia abajo. Hacia arriba flechas
significa que el dinero esta entrando
(ingreso), y hacia abajo las flechas
significa que el dinero se gasta
(gasto). Las longitudes de las flechas
se dibujan generalmente
proporcional a la cantidad del dinero;
por ejemplo, una instancia de flujo de
caja que dos veces tanto dinero como
otra se dibuja con una flecha eso es
el doble. Los importes efectivos de
las instancias de flujo de efectivo son
generalmente escrito en el siguiente
diagrama de las flechas, ya que es
dificil obtener una interpretacién
exacta de la cantidad del tiempo de la
flecha solo.



Diagramas de flujo de efectivo

Un flujo de efectivo, y el diagrama de flujo de efectivo resultante, se basa siempre en la perspectiva
especifica de la organizacion teniendo en cuenta el plan. Las perspectivas cambian el flujo de
efectivo y, por tanto, el diagrama de flujo de efectivo. La figura abajo muestra un Unico intercambio
de dinero (una serie de casos de flujo de efectivo) a partir de dos perspectivas diferentes. El
diagrama de la izquierda es de la perspectiva de alguien que pide prestado S 100 al principio y
luego que paga S 100 de vuelta en cuatro pagos iguales en el tiempo (por ejemplo, mensuales) de
§25. Este es el punto de vista del prestatario. El diagrama de la derecha es desde la perspectiva de
alguien que se otorgan en crédito S 100 y estd siendo cancelado en cuatro pagos iguales. Este es el
punto de vista del prestamista. Es las mismas instancias reales de flujo de efectivo en ambos casos,
pero una perspectiva que considera el dinero que entra, mientras que la otra perspectiva que ve
como el dinero sale. Las instancias de flujo de efectivo en una propuesta es necesario desde una
perspectiva coherente y no deben mezclarse prestatario instancias de flujo de efectivo en la
perspectiva del prestamista flujo de caja.
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Desarrollo de flujo de caja

* Una forma comun para desarrollar el flujo de efectivo para que una propuesta es crear
una estructura de divisidon del trabajo (work breakdown structure - WBS). La WBS es una
descomposicion jerarquica gue muestra todos los trabajos relacionados con la propuesta
en estudio. Una notacidn comun para un WBS es mostrar los niveles de descomposicion
con un sangrado. Un ejemplo WBS para la compra y explotacion de un coche podria ser

la siguiente:
 El duefo de un vehiculo para traslados

— Comprar el coche
* Pagar la cuota inicial
* Pagar los impuestos, licencias y derechos de inscripcion

* Obtenga un seguro en el coche
* Hacer el coche mensual pagos de préstamos
— Operary mantener el coche
* Pagar el seguro de pagos semestrales
* Rellene el coche con el gas cuando sea necesario
* Cambie el aceite cada 3000 millas
* Otros mantenimiento de rutina segln sea necesario
— Vender el coche
 Lainterpretacion tipica de un WBS, por ejemplo desde la perspectiva de un director de
proyecto de software, es que representan trabajo—cosas que cuestan dinero. Pero
estamos interesados en una vision completa financiacion de la propuesta, asi que

también tendra que



Desarrollo de flujo de caja

* Inherente a los métodos de desarrollo agiles hay
una suposicion de que la naturaleza del software
en si es incognoscible o bien sera inestable
durante la vida util del proyecto. En estas
situaciones, los casos de negocios del proyecto
cambia. En lugar de ser el caso de negocio “le
costara esto tanto y tomara tanto tiempo lograr
ese conjunto de objetivos conocidos y
relativamente estables”, ahora en un proyecto de
software agil el caso de negocios seria



Desarrollo de flujo de caja

* "siempre y cuando usted, el cliente, esté dispuesto a
comprometer recursos en etapas (es decir, en dos a
cuatro semanas de iteraciones), el equipo de
desarrollo hara todo lo posible para ofrecer el mayor
valor comercial que puede al final de cada etapa.
Usted tiene el derecho de cambiar su definicion de
valor de negocio al final de cualquier iteracion. Usted
también tiene el derecho de poner sus recursos en
otra parte (es decir, cancelar este proyecto) al final de
cualquier momento, si usted decide que el valor de
negocio entregado no vale la pena de su inversion.”



Desarrollo de flujo de caja

 El WBS es un medio para estimar el costoy los
tiempos necesarios para lograr un conjunto
relativamente estable de objetivos conocidos. Los
proyectos de desarrollo agil, por el contrario, se alinean
a la devolucion del valor en la mayoria de los negocios
dado un nivel fijo de inversion en el tiempo. El WBS no
sera de mucha utilidad en la justificacion econdmica de
un proyecto agil. El caso de proyectos agil de negocios
implica la estimacion de la cantidad de valor de
negocio pueden ser devueltos (y cuando es devuelto),
dado el nivel de inversion que el cliente esté dispuesto
a hacer.



Desarrollo de flujo de caja

Después de completar la WBS, el siguiente paso es estimar la cantidad de ddlares
(s) y la fecha (s) para cada uno de los elementos de nivel inferior. Por ahora,
simplemente asumir que tenemos una forma de crear estimaciones razonables.
Para el ejemplo de coches, suponga que las cantidades y los tiempos de mas de 2
anos de la propiedad son los siguientes:

El dueiio de un vehiculo para traslados

— Comprar el coche
* Pagar la cuota inicial (S 2000 el dia que lo compre)
* Pagar los impuestos, licencias y derechos de inscripcion (otros S 1500)
* Obtenga un seguro en el coche (S 350 el dia de comprar el coche)
* Hacer los pagos mensuales del préstamo de automdviles (S 500 por mes)

— Operary mantener el coche
* Pagar el seguro de pagos semestrales (S 350 cada seis meses)
» Rellene el coche con el gas cuando sea necesario (alrededor de $ 25 cada dos semanas)
* Cambie el aceite cada 3000 millas (unos 25 ddlares cada cuatro meses)
» Otros mantenimiento de rutina segiin sea necesario (aproximadamente S 200 por afio)

— Vender el coche (se supone que se netos S 1000 después de pagar el préstamo de coche)



Flujo de fondos

Ingresos o beneficios
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Retorno sobre inversion

* El retorno sobre la inversion es una medida muy
simple de rentabilidad

> B -

ROI — t=1...T
|

e Donde B=suma de utilidades o beneficios de la
inversion e | es el monto de inversion.

 Mide cuanto de la inversion es recuperada por los
beneficios del proyecto




Valor Actual Neto

* EI VAN pretende determinar el valor presente de los
flujos de efectivo generados por el proyecto

n F

* Donde F; = Flujo neto de fondos en el aio i, F, = B; - C;

* B;=Beneficios del proyecto en el afio i, C; = Costos
del proyecto en el anho i, r = Tasa de descuento, | =

Inversion inicial



VAN: No rechazo de proyectos

* No rechazo y aceptacion de los proyectos son
cuestiones diferentes

* Los proyectos con VAN>0 no se rechazan
— i.e., integran la cartera de proyectos factibles

— Esto significa que son proyectos eficientes en términos
de la relacion riesgo-rentabilidad

— Su eficiencia se mide en relacion a los flujos esperados
y el riesgo del proyecto, y es valida para todas las
empresas



VAN: Aceptacidon de proyectos

* Los proyectos aceptables deben tener un VAN >
0, pero también
— Debe haber fondos para realizarlos
— Deben ser mejores que los proyectos rivales
— Deben cumplir todos los requerimientos del inversor

* En términos de su postura frente al riesgo = de su curva de
indiferencia entre riesgo y rentabilidad

* En términos de los aspectos no incluidos en el flujo (vg.,
estratégicos)
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Significado de la VAN

 Mide lo que queda para el inversionista del
proyecto luego de computar:
— Los ingresos
— Los costos de operacion y otros costos
— Las inversiones

— Y, en el tasa de descuento, el costo de
oportunidad del capital

* Porlo tanto, representa |a riqueza adicional que se
consigue con el proyecto sobre la mejor alternativa = RENTA
ECONOMICA
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1000 3000 5000
1+ (1+* 1+

3.000 =

1.000 . 3.000 5000

0 =-8.000
! 1+ 1+ * 1+

=TIR(flujos monetarios; tipo de interés estimado)

Flujos monetarios es el conjunto de valores, tanto positivos
como negativos. Si nos fijamos en la ultima ecuacién del
ejemplo anterior (la que hace que el VAN = 0), veremos que
los 8.000 pesos del cobro, aparecen en negativo, y los pagos
en positivo. Pues bien, aqui en la ecuacién de Excel, debera
aparecer de la misma forma: cobros en negativo, y pagos en
positivo.

Tipo de interés estimado es un tipo de interés aproximado,
un tipo de interés calculado someramente por lo que se
estimara que es 0,10, es decir un 10%. Este tipo de interés
es el que toma Excel como punto de partida para iniciar los
calculos de la TIR, es decir, un valor sobre el que empezara a
pivotar Excel, para calcular la Tasa Interna de Rentabilidad.

=VNA (TIR; flujos monetarios futuros) + flujos
monetarios en el momento actual

E3 Microsoft Excel - Libro1

@_1 Archivo  Edicion Mer  Inserkar  Formakto  Herramientas  Datos

HRN=R" REWENT= NNk A - NN - A RN

i Avial + 10 v||£|f_ %EEENE%
D11 - & =TIR(DE: 090,05
A | E | C | D | E
2
3
4
5 [mparte
B Ferioda 0 {momento actual) -5.000 00
7 Periodo 1 1.000,00
g Feriodo 2 3.000,00
H Feriodo 3 5.000,00
10
11 TIR =| 4;9602“;&!
12
13
14

E3 Microsoft Excel - Libro1

@ Archivo Ediddn Ver Insertar Formate Herramientas Datos Venptar

DEH@@.%E“"%@“J“* %=

Arial j}rs EEEET € %
D13 - & =VNa(D11:D7:09)4+D6
A B C D E

1

2

3

4

5 Importe

6 Periodo 0 i(momento actual)  -8.000,00

7 Perodo 1 1.000,00

8 Periodo 2 3.000,00

g Periodo 3 5.000,00

10

TIR = 4,9602%

el
[

VAN = 0.00

d

[
£

=
n



Ahora imaginemos que con el mismo ejemplo, el tipo
de interés de mercado (o el tipo de interés de una
inversion), es del 4%, y deseamos saber qué cantidad
deberiamos invertir para obtener esos 1.000 pesos
dentro de 1 ano, los 3.000 pesos dentro de 2 afos, y los
5.000 pesos dentro de 3 anos. Eso se hace asi:

B3 Microsoft Excel - Libro1

:IE_] Archivo  Edicion Wer  Insertar  Formato  Herramientas  Datos

RN BEWE NN RN AW N R A R

: arial Bl 10 |E|KS|§§EE|.J§‘:
013 - Fe =NADTT DDy
A | E | C | D | E

2
| 3 |
| 4
| 5 | Importe
B | Ferioda 0 {momentao actual)
7 Periodao 1 1.000,00
g | Perindo 2 3.000,00
9 Perioda 3 £.000,00
10
11 Tipo de interés = 4,0000%
(12
[13] vA=[&.180.19]
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