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2.2. - El Valor Actual Neto (VAN) de un Proyecto.

El valor actual neto, también conocido como valor actualizado
neto o valor presente neto (en inglés net present value), cuyo
acronimo es VAN (en inglés, NPV), es un procedimiento que
permite calcular el valor presente de un determinado numero
de flujos de caja futuros, originados por una inversion.
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La metodologia consiste en descontar al momento actual (es decir,
actualizar mediante una tasa) todos los flujos de caja (en inglés cash-
flow) futuros o en determinar la equivalencia en el tiempo O de los flujos
de efectivo futuros que genera un proyecto y comparar esta equivalencia
con el desembolso inicial.

Dicha tasa de actualizacion (k) o de descuento (d) es el resultado del
producto entre el coste medio ponderado de capital (CMPC) y la tasa de
inflacion del periodo. Cuando dicha equivalencia es mayor que el
desembolso inicial, entonces, es recomendable que el proyecto sea

aceptado.
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El Valor Actual Neto de un proyecto es el valor actual/presente de los
flujos de efectivo netos de una propuesta, entendiéndose por flujos de
efectivo netos la diferencia entre los ingresos periodicos y los egresos
periodicos.

Recuerde que una decision de financiacion es buena si genera un VAN
positivo. Es aquella en la cual la cuantia de |la tesoreria lograda excede
del valor de la deuda creada.
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De este modo, la regla basica de inversion se puede generalizar

comao.

*Rechazar el proyecto si el VPN es inferior a cero.
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2.3. - Otros mecanismos de valoracion de proyectos.

* El método del periodo de recuperacion

Definicion de la regla

Una de las alternativas mas populares al VPN es el periodo de

recuperacion.
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A continuacion se describe como funciona el periodo de recuperacion:
considere un proyecto con una inversion inicial de 250 000 dolares. Los
flujos de efectivo son de 30 000, 20 000 y 10 000 dodlares en los tres

primeros anos, respectivamente. Una forma util de anotar inversiones

como la anterior es con esta notacion:

(-$50 000, $30 000, $20 000, $10 000)

El signo de menos que aparece a la izquierda de los 50 000 indica que se
trata de una salida de efectivo para el inversionista, y las comas entre los
distintos numeros indican que se reciben en diferentes momentos; o si
son salidas de efectivo, que se pagan. En este ejemplo suponemos que
los flujos de efectivo ocurren con un ano de separacion y que el primero

ocurre cuando se decide realizar la inversion.
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La empresa recibe flujos de efectivo de 30 000 y 20 000 dolares en los
dos primeros anos, que equivalen a los 50 000 ddlares de la inversion
original. Esto significa que la empresa habra recuperado su inversion en
dos anos. En este caso, dos anos es el periodo de recuperacion de la
inversion.

La regla del periodo de recuperacion para tomar decisiones de inversion
es sencilla. Se selecciona una fecha especifica de corte, por ejemplo, dos
anos.
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* Método del periodo de recuperaciéon descontado

Segun este enfoque, primero descontamos los flujos de efectivo. Luego

preguntamos cuanto tiempo se necesita para que los flujos de efectivo
descontados sean iguales a la inversion inicial.

Luego preguntamos cuanto tiempo se necesita para que los flujos de
efectivo descontados sean iguales a la inversion inicial.
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Por ejemplo, suponga que la tasa de descuento es de 10% y que los flujos de
efectivo de un proyecto estan dados por:

($100, $50, $50, $20)

Esta inversion tiene un periodo de recuperacion de dos anos porque la inversion
se paga en ese tiempo.

Para calcular el periodo de recuperacion descontado del proyecto, primero
descontamos cada uno de los flujos de efectivo a la tasa de 10%. Estos flujos de
efectivo descontados son: [-S100, $50/1.1, S50/ (1.1)2, $20/ (1.1)3] = (-S100,
S45.45, $41.32, S15.03)
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El periodo de recuperacion descontado de la inversion original es
simplemente el periodo de recuperacion de estos flujos de efectivo
descontados. El periodo de recuperacion de los flujos de efectivo
descontados es ligeramente inferior a tres anos porque los flujos de
efectivo descontados a lo largo de los tres anos ascienden a $101.80
(5 S45.45 mas 41.32 mas 15.03). Siempre que los flujos de efectivo y
la tasa de descuento sean positivos, el periodo de recuperacion
descontado nunca sera menor que el periodo de recuperacion porque
el descuento reduce el valor de los flujos de efectivo.
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2.4. - Identificacion de flujos de tesoreria.

Podemos definir la tesoreria a como el dinero liquido que la empresa
posee, bien sea en caja o en bancos.

Relacionando este concepto con el de fondo de maniobra podemos definir
la tesoreria como la diferencia entre la parte del capital que tiene la
empresa que no esta dedicada a financiacion del inmovilizado y que, en
consecuencia, esta disponible para financiar el ciclo productivo (fondo de
maniobra existente) y las necesidades reales del ciclo productivo de la
empresa (fondo de maniobra que se necesita).
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La gestion de la tesoreria es un concepto mas amplio que el de tesoreria e
implica un control de los flujos monetarios y su conexion con los flujos
comerciales, es decir, como un control del dinero que entra y sale, a donde
va, en gqué momento y que costes, o beneficios, producen esos

movimientos.

En finanzas se entiende por flujo de caja (en inglés cash flow) los flujos de
entradas y salidas de caja o efectivo, en un periodo dado.

El flujo de tesoreria es la acumulacion neta de activos liquidos en un
periodo determinado vy, por lo tanto, constituye un indicador importante
de la liquidez de una empresa.

PASION POR EDUCAR




SUDS

El estudio de los flujos de caja dentro de una empresa puede ser utilizado
para determinar:

* Problemas de liquidez. El ser rentable no significa necesariamente
poseer liquidez. Una compania puede tener problemas de efectivo, aun
siendo rentable. Por lo tanto, permite anticipar los saldos en dinero.

* Para analizar la viabilidad de proyectos de inversidn, los flujos de fondos
son |la base de calculo del valor actual neto y de la tasa interna de
retorno.

 Para medir la rentabilidad o crecimiento de un negocio cuando se
entienda que las normas contables no representan adecuadamente la
realidad econdmica.
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El estudio de los flujos de caja dentro de una empresa puede ser utilizado
para determinar:

* Problemas de liquidez. El ser rentable no significa necesariamente poseer
liquidez. Una compaiia puede tener problemas de efectivo, aun siendo
rentable. Por lo tanto, permite anticipar los saldos en dinero.

* Para analizar la viabilidad de proyectos de inversion, los flujos de fondos
son |la base de calculo del valor actual neto y de la tasa interna de

retorno.

 Para medir la rentabilidad o crecimiento de un negocio cuando se
entienda que las normas contables no representan adecuadamente la

realidad econdmica.
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