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CONTENIDOS:

Estructura econdmica y financiera
de la empresa.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa y
diferenciar las posibles fuentes de
financiacion ...

ESTANDAR (EAE):

OTRAS GUIAS:
McGraw -
SM -
Tu Libro -

[ UNIDAD 9: LA INVERSION J

1.0 ' Introduccion y conceptos previos

Para realizar las funciones de produccion y aprovisionamiento
estudiadas en las unidades anteriores, sera necesario realizar
previamente una fuerte inversion en activos empresariales, que
a su vez, necesitaran de cierta financiacion para ser adquiridos.

YouTube [msta] [wes | 089
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En el ambito empresarial, una inversion consiste en dedicar
una serie de recursos financieros a la adquisicion de activos
con la intencién de obtener una rentabilidad futura mayor
a la actual en lugar de satisfacer una necesidad inmediata.

Como puedes apreciar, existe una relacién muy estrecha entre las inversiones que realiza la empresa y el proceso de financiacion
necesario para desarrollarlas. Por este motivo, las empresas cuentan con un departamento especifico que desarrolla estas tareas:

> El AREA FINANCIERA es |la encargada de planificar, obtener y controlar la financiacion de la empresa con la intencién de llevar
a cabo inversiones rentables, seleccionando los mejores proyectos disponibles v las fuentes de financiacién mas adecuadas.

I:> Ademds se encarga de registrar y analizar la informacién empresarial (inversiones v finanzas) si no existe un AREA CONTABLE.

[ AREA FINANCIERA EMPRESARIAL J

[ INVERSION — UDI 2 J I FINANCIACION — UDI 10 J

= =2 &

ESTRUCTURA ECONOMICA ESTRUCTURA FINANCIERA

AREA CONTABLE EMPRESARIAL J

[ REGISTRO — UDI 11 ] [ ANALISIS — UDI 12 J

]

PCoNFRIADG PPCose iAo

ESTRUCTURA  ESTRUCTURA
ECONOMICA FINANCIERA

——
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1.1 Larelacion inversion - financiacién
CONTENIDOS:

Como acabamos de conocer, existe una clara relacién entre las

Estructura econdmica y financiera P . .

de la empresa La estructura economica explica la forma en la que se estan inversiones que realiza la empresa y las fuentes de financiacion
aplicando los fondos que la empresa tiene a su disposicion, es que utiliza para obtenerlas. Esta relacién se puede representar
decir, indica todos los activos reales (inmuebles, vehiculos...) o mediante |a estructura econémica y financiera empresarial.

CRITERIOS (C.EV): financieros (acciones, depdsitos...) en los que se invierte,

1. Valorar distintos proyectos de

inversion, justificando La estructura financiera de la empresa expresa el origen de los recursos financieros que ha utilizado o tiene a su disposicion para
razonadamente la seleccion de la realizar las diferentes inversiones que necesita. La financiacién puede ser propia si no supone una deuda (patrimonio neto) o ajena si
alternativa mas ventajosa y la empresa tiene que devolverla (pasivos empresariales), en la mayoria de casos junto al pago de unos intereses.

diferenciar las posibles fuentes de

financiacion ... En las unidades 11 y 12 (contabilidad), trabajaremos en profundidad la relacién entre ambas estructuras asi como la forma en que

debemos expresarlas. A continuacién mostramos dos representaciones graficas simplificadas de lo que suponen estos dos conceptos.

ESTANDAR (EAE):

- ESTRUCTURA ECONOMICA  ESTRUCTURA FINANCIERA ESTRUCTURA ECONOMICA ~ ESTRUCTURA FINANCIERA
S RECURSOS Er PATRIMONIO NETO
INVERSIONES ACTIVO

FINANCIEROS Recursos propios \é

( @ =
OTRAS GUIAS: 72} ? Tm o &

McGraw UDI 9 — P&ag. 246 Aplicacion de fondos Origen de fondos Inversién empresarial Recursos ajenos
SM UDI 9 — Pag. 164
Tu Libro UDI 6 — Pag. 175 ;
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2.1 Concepto yclases de inversion
CONTENIDOS:
Como dijimos, una inversion consiste en dedicar una serie de
Clasificamos las inversiones empresariales en distintos tipos: recursos financieros a la adquisicién de activos con la idea de
obtener una rentabilidad futura mayor a la actual en lugar de

Concepto y clases de inversion.

CRITERIOS (C.EV): m [ SEGUN EL TIPO DE INVERSION REALIZADA ] satisfacer una necesidad inmediata. Existen distintos tipos.
1. Valorar distintos proyectos de . L . i
. A2 Forvrfl( REAL Activos econémicos {e productives) tangibles o
inversion, justificando ., intangibles necesarios para el desarrollo de la — - ”
razonadamente la seleccién de la = 1> actividiad empresarial, PECONFINADS [ SEGUN SU DURACION EN LA EMPRESA ]
alternativa mas ventajosa y
diferenciar las posibles fuentes de . ' ! ! L Duran menos de un ejercicio econémice {1 afio).
financiacion .. FINANCIERA Son E!C‘t\VOS fmancu’er?s (gcuonﬁs, depdsitos...)

adquiridos con la dnica Tntencion de obtener

@ dividendos o una rentabilidad futura. Permanecen mas de un ejercicic econémico (1 afio).

ESTANDAR (EAE):

[ SEGUN LA FINALIDAD DE LA INVERSION J

[ SEGUN SU RELACION CON OTRAS INVERSIONES J

DE Sirven para reemplazar activos estropeados o SUSTITUTIVA Al realizarla dificulta que se puedan realizar otras.

REPOSICION que simplemente han tenido mucho uso.
—_— COMPLEMEN- Permite que una inversion anterfor tenga utilidad o
EXPANSIVA Permiten aumentar la capacidad productiva y TARIA facilita que se puedan preducir otras.
OTRAS GUIAS: fomenta el crecimiento empresarial.
' S

Sustituyen activos cbsoletes para actualizar y
hacer mas competitiva a la empresa.

McGraw UDI 11 — Pag. 336 - INDEPEMDIENTE Mi dificulta ni facilita que se puedan realizar otras.
SM UDI 10 — Pég. 184 ESTRATEGICA
—

Tu Libro UDI 7 — Pag. 232 4
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CONTENIDOS:

Concepto y clases de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa y
diferenciar las posibles fuentes de
financiacion ...

ESTANDAR (EAE):

OTRAS GUIAS:
McGraw UDI 11 — Pag. 338
SM UDI 10 — P&g. 185

Tu Libro UDI 7 — Pag. 233
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2.2 | Elementos de las inversiones

En toda inversion distinguimos los siguientes elementos:

ECONFINAD! [ ELELMENTOS DE UNA INVERSION
. N
DESEMBOLSO Cantidad de dinero que paga la empresa en el
INICIAL momentoe inicial para adquirir la inversion. (D).

FLUJO NETO Diferencia entre cobros y pagos de un periodo.
DE CAJA (FNC) También denominados “Cash-flow”. (FNC}).

DURACION Numero de afios que dura la inversién. {N}).

/IE

Valor que tiene al final de su vida util el bien, o
VALOR inversion, realizada por la empresa. (VR).

RESIDUAL

- Supene un cobroa afiadir en el Ultime FNC.

| FNC,=C, —P, | | FNC,=C, — P, | FNC,=C,+ Vs — P, |
o -O- O—r £ o
0 ANO 1 AN 2 ANG “n”

Ingreso: Derecho de cobro que obtiene la empresa al vender.
Cobro: Accién de recibir cierta cantidad de dinero.

- Las ventas generan ingresos que se cobran al momento o no.

Gasto: Obligacion de realizar un pago contraida por la empresa.
Pago: Accién de desembolsar cierta cantidad de dinero.

— Las compras generan gastos que se pagan al momento o no.

Realice |a representacion temporal de |a siguiente Tnversion:

Desembolso inicial: 3.000 euros. A e
L. . gﬂﬁ-m,
Duracién temporal: 3 afios . .

o
o
o Cobras: 300, 1400y 2700 euros respectivamente.
o Pagos: 500, 800 y 600 euros respectivamente.

o Valor residual: 500 €

FNC, FNC, FNC,

|—2£O=3007500| | 66021400*800' 2600 =2700

-3000 €
O O O
0 ANO 1 ARNO 2 ANO 3
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CONTENIDOS:

Valoracion y seleccién de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacién) y
dinamicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.

OTRAS GUIAS:
McGraw UDI 11 — P&g. 340
SM UDI 10 — Pag. 186

Tu Libro UDI 7 — P4g. 235
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3.1 Elvalor del dinero en el tiempo

éQué vale mas, 100 euros hoy o al cabo de un afio? Si los tienes
hoy podras, por ejemplo, depositarlos en un banco y en el futuro
recibiras los 100 € mas un interés, por lo que hoy valdrian mas.

Esto es conocido como el principio de preferencia de liguidez:

Aigualdad de cantidad, los bienes mas cercanos en el tiempo se
prefieren a los disponibles en momentos mds lejanos. Dicho de
una forma mas simple: “un euro hoy vale mas que mafiana”.

Las personas y empresas al prestar su dinero, exigen a cambio
un interés como contraprestacion. Esto se debe a varias causas:

1. Porelriesgo que se asume al prestarlo
2. Por la depreciacion del valor del dinero (inflacidn)
3. Por lafalta de disponibilidad al desprendernos de él.

FACTORES QUE AFECTAN AL CAPITAL FINAL DE UNA INVERSION

El montante o “capital final” (Cn) dependera de varios factores:

1. Eldinero prestado o “capital inicial” invertido (C,)
2. Eltanto por ciento de interés acordado en la operacidn (i)

3. Eltiempo que dura la operacidn (n). [
Cn

= G, *(1+i)" |

Cuando pedimos o prestamos dinero, se suele recibir un interés.
El interés se puede definir como la retribucion obtenida por
aplazar nuestro consumo actual, es decir, el precio recibido por
haber prestado nuestro dinero durante un periodo de tiempo.

CALCULO DEL CAPITAL FINAL DE UNA INVERSION

El montante o “capital final” (Cn) una vez acabado el afio 1 (C,)
sera la suma del capital inicial (C,) y el interés de dicho afio {I,):

Ci=Cotly B Ci=Co+ (Co*i) Cl=CO*(1+i)1|

INTERES ARIO 1 (1)

De este mado, para calcular el montante del afio 2 (C,) sera:
C=Ci+l, B C=C +{C;*i)] B C,=C *(1+i)

Y INTERES ARIO 2 (1,)
|:> Co=Co*(1+i)*(1+i) C,=Co*(1+i)2

Silo calculamos de forma sucesiva, concluimos que para obtener

el montante del afio “n” (C )
(Ca=Co*iz+n)

ECONFINADL
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CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacién) y
dindmicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.
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[ 3. EQUIVALENCIA TEMPORAL DE LAS INVERSIONES J G’ ‘f‘j $ )
' N

3.2 Capitalizacion Vs actualizacion

Al igual que podemos llevar un capital inicial desde el presente
hacia el futuro mediante el proceso de capitalizacion, tambign
podemos calcular la equivalencia entre un valor futuro y actual.
Este proceso recibe el nombre de actualizacion.

CAPITALIZAR: Consiste en llevar un capital del presente al futuro.
Para ello utilizaremaos el factor de capitalizacion, es decir, (1+) ".

>

o
O O—r f—O
2

OTRAS GUIAS:
McGraw UDI 11 — P4g. 341
SM UDI 10 — Pé&g. 187

Tu Libro UDI 7 — P&ag. 235

ACTUALIZAR: Consiste en llevar un capital del futuro al presente.
Para ello utilizaremos el factor de actualizacion, o sea, 1/ (1+i) ".

1 <
n ——
J[ Co {1+ PECONFINADC Cn
o o O O—r f—0
0 1 2 3 n

Acabamos de ver como calcular la equivalencia de un capital en
el presente (C,) con otro en el futuro (C.). Este procedimiento
recibe el nombre de “capitalizacion”, en este caso capitalizacion
compuesta, va que los intereses se acumulan al capital inicial.

|=> Al acumularse el interés, este serd mayor para cada periodo
(I3<15<15...<1.), va que cada vez se calcula sobre un capital distinto.

CAPITALIZACION COMPUESTA - REPRESENTACION GRAFICA

C,=Cos(l+i)n L <l<lg<l,
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3.3 Ejemplo: Capitalizacién Vs actualizacién
CONTENIDOS:
Valoracién y seleccién de proyectos - - Imagina que tenemos los siguientes datos de una inversién:
de inversion. 1. Calculo del montante de los 3 primeros afios, * Capital inicial (C.): 1000 €
a partir de “ C, “ {capitalizacion): C : ' * Tipo de interés (i): 10% anual = i=0,10=0,1
CRITERIOS (C.EV): - Ao 0(C.): 1.000 € . . -
Ve distint tos d . 1. Calcula el montante de los 3 primeros afios (capitalizar).
. Valorar distintos proyectos de - AR : * = =
. i6n. iustifi z o Afio 1(Cy): 1.000* (1 +0,1) L0009 < 1L=100€ 2. Calcula “Cy" a partir de cada montante (actualizar).
INE R, RIS - Afo2 (C,): 1.000*(1+0,1)%= 1.210€ = 1,=110¢€
razonadamente la seleccidon de la "
; , ) - Afo3(C,): 1.000*(1+0,1)3= 1331€ = 1,=121¢€
alternativa mas ventajosa ... . 4 .
CAPITALIZACION COMPUESTA - REPRESENTACION GRAFICA
> jyn
ESTANDAR (EAE): ]
C - "
1.1. Conoce y enumera los métodos 10 1% s 133l Cr=Cor (1407 ly<ly<ly
o - o O O Qe
estaticos (plazo de recuperacién) y p p c ps C
dindmicos (criterio del valor actual G 3 2 3 n n
neto) para seleccionar y valorar \ s
inversiones. 1331
2. Calcula “C,” a partir de cada montante. 1.210
Actualizacion). @
( ) 1.100 a
. - Cya partir delafio 3 (C5):  1.331/(1+0,1)% = 1.000 € 1.000 "
. N[ [1] o ol U
OTRAS GUIAS: - Cyapartirdelafio 2 (C,):  1.210/(1+0,1)% = 1,000 €
. - C,=1000 | C,=1100 | C,=1210
McGraw UDI 11 — Pag. 341 - C,apartirdelafo 1 (C;): 1.100*[1/(1+0,1)!] = 1.000 € W
SM UDI 10 — Pag. 187 - C, (Afio 0): 1.000 € 7 0 1 2 3 n
Tu Libro UDI 7 — Pag. 236 ‘
(1+2)" 8
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CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacion) y
dindmicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.
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4.1 Plazo de recuperacion (PAY — BACK)

Los métodos de seleccion de inversiones estaticos son aquellos
gue no tienen en cuenta el momento en que se produce el flujo
neto de caja, de modo que consideran que el valor del dinero
es el mismo sea cual sea el momento en que se haya generado.

El plazo de recuperacion {pay-back) es un método estatico de
seleccion de inversiones, segln el cual la empresa debe escoger
aquella inversion que se recupere antes en el tiempo de entre
todas las existentes, es decir, agquella que tenga mayor liguidez.

El plazo de recuperacion o “pay-back” es un método de seleccién de inversiones que tiene dos desventajas fundamentales:

o Al ser estatico no tiene en cuenta la influencia del tiempo en la inversién, es decir, el efecto de los intereses o la inflacidn existente.

o No tienen en cuenta los flujos de caja posteriores a |la recuperacién del dinero invertido. |=1

OTRAS GUIAS:
McGraw UDI 11 — P&g. 339
SM UDI 10 — Pé&g. 192

Tu Libro UDI 7 — Pag. 234

CRITERIOQS DE SELECCION ESTATICOS

Seleccione la mejor opcion segin el método del PAY-BACK

PROYECTO DESEMBOLSO FNC,  FNC,  FNG,
INICIAL (aANO 1) (ANO2) (ANO3)
A D=5.000€ 1.000€ 1.000€ 50.000€
B D=3.000 € 3.000€ O0€ 0€

\

Aunque el proyecto Atarda mas en recuperar la inversion {3 afios),
esta clare que cualquier empresa lo preferiria antes que el
nroyecto B dada su alta rentabilidad en el tercer afio {50,000 £},

Sin embargo, segun el criterio del Pay-Back habria que elegir el
proyecto B, ya que recupera la inversion antes que el proyecto A.

$ I:Recupera la inversién a lo largo del tercer afio. No lo escogemos.

|:> Recupera teda la inversian al final del primer afic.
Segun el Pay-Back, el proyecto B es la mejor opcion por este motivo.
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CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacion) y
dindmicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.
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[ 4. SELECCION DE INVERSIONES (PAY-BACK) J

4.2 | Calculo del “PAY — BACK”

El método del plazo de recuperacion o “pay-back” considera
que los flujos netos de caja se producen de forma constante en
el tiempo. A modo de ejemplo, si el FNC producido en un afio es
igual a 1.200 £, querra decir, que cada FNC mensual serd 100 £,

Tanto en los métodos de seleccion de inversiones estaticos
como en los dinamicos (que si tienen en cuenta la influencia
del tiempo), utilizamos los flujos netos de caja, es decir, la
diferencia entre cobros y pagos. jiNunca ingresos y gastos!!

OTRAS GUIAS:
McGraw UDI 11 — P&g. 340
SM UDI 10 — Pé&g. 192

Tu Libro UDI 7 — P&ag. 235

CRITERIOS DE SELECCION DE INVERSIONES ESTATICOS FNG, FNC, FNG,

2
1. Calcula los flujos netos de caja de cada afio. I 100 = 2005100 | | S0k 500 20 | | 00§00 —300 |
2. Calcula el plazo de recuperacién de la inversion _500€ \ ARO 1 ARO 2 ARG 3
O 2, O O
DESEMBOLSO FLUIOS  ANO1  ANO2  ANO3 [ Faran ac0€ | | Faraniooe | [ soeran zooe

INICIAL ] i I
RECUPERO 100€ f +300 1 1
COBROS 200€ 500€ 700€ rd | g : :
D=-500¢€ H
PAGOS  100€ 200€ 300€ RECJPERO 400 31 +400 o,
1
1
1

RECUPERO 8OO €

— Recupero la inversidn en algldn momentoe entre el afic 2 y el afic 3

1. FLUJOS NETOS DE CAJA FNC = Cobros - Pagos

Sirecuperc 400 € en 12 meses {afic 3), 400 12
los 100 £ que faltaban los recupero en X: 100 X=3

(ECDHFIRADS | o FNC, FNC, FNC,

INVERSION | 500 € 100 € 300€ 400€
Recuperamos la inversién (D = 500} en 2 afios y 3 meses.

10
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CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacion) y
dindmicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.

[ 4. SELECCION DE INVERSIONES (PAY-BACK) J

4.2 | Calculo del “PAY — BACK”: Anios, meses y dias.

Econfinados

CRITERIOS DE SELECCION DE INVERSIONES ESTATICOS

1. Calculay representa los flujos netos de caja de cada afio.

2. Calcula el plazo de recuperacion de la nversidn

OTRAS GUIAS:

McGraw UDI 11 — P&g. 340
SM UDI 10 — Pé&g. 192
Tu Libro UDI 7 — Pag. 235

DESEMBOLSO o - .
INICIAL FLUJOS ANO1 ANO 2 ANO3
COBROS 500 € 600€ 2500€
D=1000 €
PAGOS 300 € 900€ 800€
1 ENC, FNC, FNC,
| 200 = 500-300 | | ~300 = 600 — 900 | | 1700 = 2500 — 80 |
ER00€ ARO 1 ARG 2 ARO 3
| Faransooe | | FaTantao0e | | sosransooe
1
1 ! 1
RECUPERC 200€ _ 1 -300 ! gl
> 1 - 1 1
]
PIERDO 100€ G L1700
Cal L |
RECUPERO 1600 € W d
|

2. PAY - BACK

— Recupero la inversién en alglin momente
entre el afio 2y 3. Lo calculamos...

Sirecuperc 1700 € en 360 dias* {a lo largo de todo el afio 3),
los 1.100 € que faltaban los habré recuperado en “X” dias:

IL 1700 360* l;>

1100 X

[*] 360 =ARO COMERCIAL

51 dividimos el resultade entre 30
{el numerc de dias de en un mes),
abtenemas el nimero de meses.

_ 1190-360 _ 537 94 dias
1700
Meses= 2332(’)94 =7,76 meses

I 7 meses completos I

S5 al resultade anterior le quitamos
la parte entera y lo multinlicamoes
nor 30, obtenemos |os dias.

Dias=(7,76—7)-30 = 22,94 dias

I 23 dias {22 incompletos) I

Recuperamos la inversion en 2 afos, 7 meses y 23 dias

11
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OTRAS GUIAS:
McGraw UDI 11 — Pég. 342
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Tu Libro UDI 7 — Pag. 236

[ 5. SELECCION DE INVERSIONES (VAN) J

5.1 Valor actualizado neto (VAN)

Los métodos dinamicos de seleccion de inversiones son todos
aquellos que, al contrario que los métodos estaticos, si tienen
en cuenta el momento en que se produce el flujo neto de caja,
es decir, tiene en cuenta aspectos como el interés y la inflacién,

YouTube [msta] [wes | 089

O ©

Econfinados

El criterio denominado como “valor actualizado neto” (VAN) es
un método dinamico de seleccién de inversiones, segun el cual
una inversion sera preferible a otra cuando tenga mayor VAN, o
lo que es lo mismo, la que tenga mayor rentabilidad absoluta.

El valor actualizado neto (VAN) de unainversién es el resultado de restar el desembolso inicial (D) a la suma de todos los flujos
netos de caja actualizados al momento inicial, es decir, al momento en que se realizé el desembolso de dicha inversién.

La expresion matematica que utilizaremos para el calculo del VAN
es la que mostramos a continuacion:

FNC,  FNC, FNC

N g e g | R

La principal desventaja que plantea este método es la de obtener
un valor adecuado para la tasa de actualizacién “k”. De este modo,
es habitual interpretar que el valor de “k” esigual a:

o El tipo de interés del mercado: los intereses que ganariamos al
depositar nuestro dinero “D” en una entidad, en lugar de invertirlo.

o El coste de la financiacion usada en la inversién (si la hubiera).

CRITERIOS DE SELECCION DINAMICOS - (VAN)

A la hora de seleccionar el mejor proyecto de inversion
a partir del criterio del “YAN", tendremos en cuenta:

VAN < 0: La inversion no es rentable para la empresa.
» En el momento cero habrd mas pagos que cobros.

VAN = 0: La inversion es indiferente para la empresa.
» En el momento cero, pagos y cobros son iguales.

VAN > 0: La inversion es rentable para la empresa.
» En el momento cero los cobros superan a los pagos.

12



[ 5. SELECCION DE INVERSIONES (VAN) J

Econfinados

BLOQUE 7: 29 Bachillerato

5.2 | Calculo del Valor actualizado neto (VAN)
CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacién) y
dinamicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.

OTRAS GUIAS:

McGraw UDI 11 — Pé&g. 342
SM UDI 10 — P&g. 188
Tulibro  UDI 7 —P4g. 237

CRITERIOS DE SELECCION DE INVERSIONES DINAMICOS

1. Indique qué inversicn es la mas adecuada utilizande el criteric
del valor actualizado neto (VAN), sabiendo que "k = 8%".

DESEMBOLSO FNC; FNC, FNC,

PROYECTO . B .
INICIAL (Al 1) (afc2) (afao3)

| A D=3.000€  1000€ 1500€ 2.000€ |

| B D=5000€  2000€ O0€ 4500€ |
Dividimas “C,” entre {1+i) “n” veces

Ch <
% g
(1+r)n FECO NADC

]

¢y

CZ Cn
2
n

C P
1

FNC,  FNC, FCNe

VAN =-D+ —+ ot
(1+&° (1+k) (1+k)7

SOLUCION:

VAN A =-3000+ 1000 + 1300 + gl =799,60

(1+0,08)"  (1+0,08)" (140,087

- Lo empresa obtiene una rentabilidad absoluta de 799,60 eurcs.

VAN B=-5000+ 2000 + + 200 =424,10

1
(1+0,08)" 110,08,

= Lo empresa obtiene una rentabilidad absoluta de 424, 10 euros.

COMENTARIOS: B

o Ambas proyectos son positivos, por [o que los dos sen viables.

o El proyecto A presenta un mayor “VAN”, por o que 57 la
empresa salamente puede elegir una inversicn, serala “A”.

o Si alguna inversién tuviera “VAN” negativo, dicha inversion no
seria rentable, por lo que seria mejor no llevarla a cabo.

13




BLOQUE 7: 22 Bachillerato

CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacién) y
dinamicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.

1.7. Aplica los conocimientos
tecnoldgicos al andlisis y resolucion
de supuestos.

OTRAS GUIAS:

McGraw
SM
Tu Libro

UDI 11 — P4g. 343

5. SELECCION DE INVERSIONES (VAN)

5.3

Calcula el VAN del los siguientes proyectos (k =

El VAN en la hoja de calculo

DESEMBOLSO FNC, FNC,  FNG,
INICIAL (ARo1) (aNO2) (ARO3)

| p-zome 1.000€ 15006  2.000€ |

| b-some 2.000€ 0e  a500€ |
T 9 - VAN Tema 9 - Micrasof Tacel - a

)
— Inizio Inserar | Disefo ce pagin

E fulusums T

aics | Revisar Vista Acrchal

@ -

YouTube [msta] [wes | 089

O ©

Econfinados

La actividad anterior se podria realizar de una manera mucho mas rapida
usando una hoja de calculo, por ejemplo Microsoft Excel. Practiquemos...

INSTRUCCIONES DE USQ PARA LA HOJA DE CALCULO

En la hoja de calculo habra que seguir los siguientes pasos:

- Elabora un cuadre con los datos del problema, tal y como aparece en la Tmagen.

- Actualiza los flujos al afio cero, para ello sigue |a ruta: Fdrmulas / Financieras / VNA

- En la ventana “argumentos de funcién” pincha sobre “tasa” y “valores” y selecciona

2 Logizas ~ - 3 %
i ontemnents - (4 Tedo - is-
# Fechoy hora = il -

Pliotzca de funcones

&

Mumines | Aucilor )| Caluls
cefnicos - farmulzs - -

solo los datos numeéricos del cuadre elaborado anteriormente.
- Al “aceptar” aparece el valor de tedos los flujos actualizados al memento inicial.

- Si a los flujos obtenides le restamoes el desembolse infcial (D), obtenemos el VAN,

Argumantos de “uncian 7

valorl

Valor2

walors

Valor4

ol

I b - £ | VNADEDS £
nls c © E F
|
DESEMEOLSD FNC1 FNC 2 FNC3
o INICIAL
. a 3000 1000
u s 2000
2
5
6 [« [ m |
2
Fluies
] PROYECTO ACTUALIZNDOS
0 A 379960 | -ioonone | 7990
m B 542110 | -s.00000€ | A2110€

Doewiiehves £l vaki e [resenle i Cversin o parlic de one s e cescuenlo y e seie e g s
(velores neqativos) y criradas [valcres positivos).

valors: vzlorlvalord... valors, velors, ... son da 1a 2b4 nages y

entrades, igualmente espaciacos y qus ocurren al fina de cada
periado.

Resutaco de la firmula - 2.795,60 £

Avuda sonre este funcién

s |



BLOQUE 7: 29 Bachillerato

CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacién) y
dinamicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.

OTRAS GUIAS:

McGraw UDI 11 — P&g. 343
SM UDI 10 — Pé&g. 190
Tu Libro UDI 7 — Pag. 237

[ 6. SELECCION DE INVERSIONES (TIR) J

6.1 Tasainterna de rentabilidad (TIR)

Mientras que el método del VAN indica la rentabilidad absoluta
que ofrece una inversién (ganancias de 100 €), la TIR muestra la
rentahilidad relativa que la empresa obtiene gracias al proyecto
de inversion que ha realizado (ganancias del 5%).

La tasa interna de rentabilidad o retorno de una inversion es
la tasa de actualizacién (valor de “k”) que iguala el VAN a cero.

La expresion matematica que utilizaremos para el calculo del TIR,

o valorde “r”, esla que se muestra a continuacién:

vl = 0= FNC11+ FNCZz et TN FECONFINAD
(1+r) (1+r) (147 )"

Una ventaja de este método de seleccion de inversiones es que al
ser dinamico, tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo.

La principal desventaja que plantea este método es que su céalculo
se complica cuando existen flujos de caja en mas de dos afios, por
lo que es normal recurrir a hojas de calculo para su resolucion.

YouTube [msta] [wes | 089

> NONISE

Econfinados

La “tasa interna de rentabilidad o retorno” (TIR) es un método
dinamico de seleccion de inversiones que relaciona la ganancia
obtenida por la empresa con la inversién que ha sido necesaria
para obtenerla, es decir, mide la rentabilidad relativa (r).

CRITERIOS DE SELECCION DINAMICOS - (TIR)

A la hora de seleccionar el mejor proyecto de inversion,
comparamoes la TIR {r} con el interés que le cobran a la
empresa por financiar la inversién o con el tipo de interés
al que el mercado recompensaria su capital, es decir, “k”.

TIR {r} > k: La inversidn es rentable para la empresa.

¥ Ofrece una rentabilidad {r) superior al interés {k} del
mercade, o es mayor que el coste de la financiacién (k).

TIR {r} = k: La inversidn es indiferente para la empresa.

¥ Ofrece una rentabilidad {r} igual que el interés (k) del
mercade, o es Tgual que el coste de |a financiacion (k).

TIR {r} < k: La inversidn no es rentable para la empresa.

¥ Ofrece una rentabilidad (r} inferior que el interés (k)
del mercade {o es menor que el coste de la financiacién).

15



YouTube [msta] [wes | 089
| 6. SELECCION DE INVERSIONES (TIR) | > | @ N, g

6.2 | Calculo de la Tasa interna de retorno

Econfinados

BLOQUE 7: 29 Bachillerato

CONTENIDOS:

Valoracién y seleccién de proyectos Calcular la tasa interna de rentabilidad de un proyecto de

de inversién A la hora de calcular la TIR de un proyecto debemos prestar inversidn es el equivalente a calcular el valor de “k” o tasa
: especial atencidn al nimero de periodos en los que se producen de actualizacién para la cual el VAN es igual a cero.

los flujos de caja. Para dos periodos, operamos asi:
CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de

inversion, justificando Calcula la TIR del siguiente proyecto de inversion. ¢ Resolvemos la ecuacion de segundo grado: PECONFINADC
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ... oROYECTO  DESEMBOLSO FNC,  FNC, e m 18000 + ,/180002 — 4+(=50000) 42000
INICIAL {ANO 1) (ANO2) x= 5 x= BB 50000

ESTANDAR (EAE): a ( )

| A D=50.000€ 18.000€ 42.000€ |
1.1. Conoce y enumera los métodos x=-0,7540 ] - Unresultado negativo no tiene sentido econémico.
estaticos (plazo de recuperacién) y ) . )
dindmicos (criterio del valor actual l::> La expresion matematica para calcular la TIR seria: x=11140 = Escogemos este resultado y deshacemos el cambio.
neto) para seleccionar y valorar VAN — 0— 50000+ 18000 N 42000 /
inversiones. (1+ 8 (1+7)°

¢ (1+P=x | . entonces: r=(x—1)

r=11140-1 r=0,1140-100 r=TIR=114%

$ Si multiplicamos la expresién anterior por (1+ 5 :

—50000 {1+ 1% +18000+ {1+ #) + 42000 =0

OTRAS GUIAS: I:> Si igualamos: [ (147 N Y. ¥ El proyecto tiene una rentabilidad del 11,40 %. - VAN{11,4)=0

McGraw UDI 11 — P4g. 344 ' ) g ¥ Paraun valorde K < 11,40%, el proyecto sera rentable. = (VAN =0)
2 i

SM UDI 10 — Pég 190 50000x° +18000x + 42000=0

Tu Libro - 18




BLOQUE 7: 29 Bachillerato

CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion, justificando
razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa ...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacién) y
dinamicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.

OTRAS GUIAS:

McGraw UDI 11 — P&g. 344
SM UDI 10 — P&g. 191
Tu Libro -

YouTube [msta] [wes | 089

DELe

~

[ 6. SELECCION DE INVERSIONES (TIR) J

Econfinados

6.2 Calculo de la TIR por tanteo

Como sabes, existe una alta relacion entre la TIR y el VAN,
Podemos apreciar esta relacion también de forma grafica,
através de la siguiente actividad resuelta.

Cuando un proyecto de inversién presenta flujos de caja en mas de
dos periodos, las opciones para calcularlo se reducen al tanteo.
Para tres periodos o mas, operamos de la siguiente forma:

PROYECTO DESEMBOLSO FNC, FNC, FNC,
INICIAL (8R01) (AR02) (ARO3) I:> AN — —10000+ 1800 ! 3800 . 5000
1+ 5 (1+F° 3
I A D=10.000€ 1.800 € 3.800€ 5.000€ I ( ) ( ) (1 > k)
MODELO ABC DE GESTION DE INVENTARIOS
VAN = F (k) VAN = (= Dyt | FNC, | ENC % k=r VAN
(1+o) (1+5)° (141"
0,5 % 0,005 479,07 €
TIR: Valorde “k” que hace el VAN = 0.
“r”: Rentabifidod relativa de lo inversion. 1% 0,01 360,25 €
479,07 € 2% 0,02 128,76 €
TIR (VAN = 0) 25% 0,025 1599 €
360,25 € . 0,025716 <
128,76 € JI. o 2,6 % I 0,026 I -6,33€
| | | K
< o 0.02 &0 SOLUCION: LaTIR{r)se encuentraentreel 2,5% yel 26%
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BLOQUE 7: 22 Bachillerato

CONTENIDOS:

Valoracion y seleccion de proyectos
de inversion.

CRITERIOS (C.EV):

1. Valorar distintos proyectos de
inversion...

ESTANDAR (EAE):

1.1. Conoce y enumera los métodos
estaticos (plazo de recuperacién) y
dinamicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar
inversiones.

1.7. Aplica los conocimientos
tecnoldgicos al andlisis y resolucion
de supuestos.

[ 6. SELECCION DE INVERSIONES (TIR)

6.3 LaTIRen la hoja de calculo

YouTube [msta] [wes | 089

Cualquiera de los anteriores ejemplos, se podrian realizar de una manera

Calcula la TIR del siguiente proyecto de inversion.

mucho mas rapida usando una hoja de calculo, por ejemplo Microsoft Excel.

PROYECTO DESEMBOLSO FNC, FNC,
INICIAL {ANO 1) {ANO 2) INSTRUCCIONES DE USO PARA LA HOJA DE CALCULO
I A D =50.000 € 18.000 € 42.000€ I En la hoja de calcule habra que seguir los siguientes pasos:
- Elabora un cuadre con los datos del problema, tal y como aparece en la imagen.
ATILE = TIRTema9 - Microsoft Excel - a X - Selecciona una celda en blanco y sigue |a siguiente ruta: Férmulas / Financieras / TIR
-}f Iicia | 1nsertar Disefo deamlmsarlmg | Acrovat | @ - @ % - En la ventana “argumentos de funcién” pincha scbre “valores” y selecciona sele los
e . datos numéricos del cuadro elaborade anteriormente.
fj: I Autosuma - 2 Logicas ~ 8- a8 .@ C h
{5 sages recientemente - (A Textc - - - Al pulsar “aceptar” aparece el dato de |a TIR, es decir, 11'40 %
nsertg Nombres |Audtorfa de Calculo

OTRAS GUIAS:

McGraw UDI 11 — P&g. 343
SM -

Tu Libro -

E-'j Fecha y hora Q’j-

definices | formulas -
3iblioteca de funciones

| s v #| =TIR(B3:D3)

L _piey

A 3 c D
1
DESEMBOLSO el el
5 INICIAL
. 50000 18000
4
5 TR | 11,2023550%
6

\

Argumenlos de luncion ?

| vabres [53:03] = = {-s0000;18000;420003 ||
/ Estimar | =
= 0114023554 m

i L

Devuelve la tasa interna de retorno de una irversién para una serie de valores en efectivo.

desea calcular la tasa interna de retorno.

Resultado de la formula = 11,4023554%

Ayuda sabre esta funcidn Cancelar

Valores es una matriz o referencia a celdas que contengan las nimeros para los cuales se

18



BLOQUE 7: 29 Bachillerato

CONTENIDOS:
(UDI 9)

Estructura econémica y financiera de
la empresa.

Concepto y clases de inversion.

Valoracioén y seleccion de proyectos
de inversion.

(UDI 10)
Recursos financieros de la empresa.

Analisis de fuentes alternativas de
financiacion interna y externa.

OTRAS GUIAS:

McGraw UDI 11 — P&g. 358
SM UDI 10 — Pé&g. 196
Tu Libro -

[ 7. Mapa conceptual

YouTube

O3 O, ¢

EXCEL

I NSTA

(wes m

Econfinados

LA INVERSION

ESTR. ECONOMICA ESTR. FINANCIERA

RECURSOS

INVERSI ONES C FINANCIEROS

Aplicacion de fondos Origen de fondos

UNIDAD 2 UNIDAD 10

[ TIPOS DE INVERSIONES

SEGUNELTIPO REAL
DE INVERSION FINANCIERA

DE REPOSICION

SEGUN EL TIPO DE

INVERSION EXPANSIVA
ESTRATEGICA
SEGUN sU CORTO PLAZO
DURACION LARGO PLAZO
RELACION CON SUSTUTIVAS
OTRAS COMPLEMENTARIAS

INVERSIONES

ESTRATEGICA

ELEMENTOS DE LAS INVERSIONES

[mec-p | [mcoc-p ] [mccev-r, |
b ’I’l o
0 ANO 1 ANO 2 AND “n”
CRITERIOS DE C. ESTATICOS
SELECCION DE | | PAY-BACK (Liquidez)
e SCUALSE RECUPERA ANTES?

[ EQUIVALENCIA ENTRE CAPITALES

‘ €= ConfL4i)n |

CRITERIOS DINAMICOS
VAN =» Rentabilidad absoluta (£)
TIR (VAN = 0] =* Rent. relativa (%)

FNC,_ FNC, ENC»
{1+ K {1+ K A+ K"

VAN =-D+

(A+i)"

c, PoDNFiNAD) ¢, |
ot o—y f—0
[} 4 z 3 n

T <
L < 1+ T c,
o o—//—o
0 1 2

Pulsa sobre lasimdgenes para dirigirte

P ala pagina de la explicacion.
Bcoatinadon
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BLOQUE 7: 22 Bachillerato

CONTENIDOS:
(UDI 9)

Estructura econdmica y financiera de
la empresa.

Concepto y clases de inversion.

Valoracién y seleccién de proyectos
de inversion.

(UDI 10)
Recursos financieros de la empresa.

Analisis de fuentes alternativas de
financiacion interna y externa.

CONTENIDOS (solo hay 1)

ESTANDAR (EAE):
1.1/1.7 (UDI?9)

1.2/1.3/1.4/1.5/1.6 UDI 10)

REAL DECRETO 1105/2014

Real Decreto 1105/2014, por el que se establece el curriculo
basico de la Educacién Secundaria Obligatoria y del Bachillerato.

[INSTA | [ weB | (O8O

BY NC SA

Contenidos

Criterios de evaluacion

Estandares de aprendizaje evaluables

Blogue 7. La funcién financiera

Estructura econémica y financiera de la
empresa.

Concepto y clases de inversion.

Valoracién y seleccion de proyectos de
inversion.

Recursos financieros de la empresa.

Anadlisis de fuentes alternativas de
financiacion intema y externa.

1. Valorar distintos proyectos de inversion,
justificando razonadamente la seleccion de la
alternativa mas ventajosa, y diferenciar las posibles
fuentes de financiacién en un determinado supuesto,
razonando la eleccién mas adecuada.

1.1. Conoce y enumera los métodos estaticos (plazo
de recuperacion) y dinamicos (criterio del valor actual
neto) para seleccionar y valorar inversiones.

1.2. Explica las posibilidades de financiacién de las
empresas diferenciando la financiacién externa e
interna, a corto y a largo plazo, asi como el coste de
cada una y las implicaciones en la marcha de la
empresa.

1.3. Analiza en un supuesto concreto de financiacion
externa las distintas opciones posibles, sus costes y
variantes de amortizacion.

1.4. Analiza y evalia, a partir de una necesidad
concreta, las distintas posibilidades que tienen las
empresas de recurrir al mercado financiero.

1.5. Valora las fuentes de financiacion de la empresa,
tanto externas como internas.

1.6. Analiza y expresa las opciones financieras que
mejor se adaptan a un caso concreto de necesidad
financiera.

1.7. Aplica los conocimientos tecnologicos al analisis
y resolucion de supuestos.

Econfinados
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