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Estructura del Plan de Empresa

En el presente documento se hara una descripcion del proyecto de inversiéon que se pretende
llevar a cabo. Para ello, se hara un desglose de los distintos recursos humanos, técnicos y de capital,
necesarios para llevar a buen término la futura iniciativa empresatrial.

La estructura del plan es:
|.Descripcion del Proyecto
Il.Recursos Humanos necesarios
[ll.Plan Comercial

IV.Plan Econdmico-Financiero

Descripcion del Proyecto (1

En este apartado se realizara la descripcién del proyecto que se pretende llevar a cabo, Esta
descripcion, se realizara en tres partes claramente diferenciadas como son:

1. Descripcién de la actividad o actividades principales del proyecto.

El futuro proyecto comprende la creacién de una asesoria integral de servicios relacionados
con el sector de las nuevas tecnologias.

2. Antecedentes del Proyecto

La idea surgido al comprobar que la mayoria de las empresas no cuentan con personal
especializado en este tipo de actividades relacionadas con las nuevas tecnologias. Por lo cual
muchas de las decisiones referentes a la implantacion o el uso de las mismas por parte de la
empresa, suele no conllevar el incremento de productividad deseado,e incluso en ciertos casos,
debido al desembolso realizado, puede disminuir.

3. Presentacion de los Promotores.

El equipo humano que llevara a cabo el proyecto, es un equipo con amplia experiencia en el
sector de las nuevas tecnologias. Dentro del equipo contamos con licenciados en Administracion y
direccibn de empresas, Marketing e informética. Perfiles que se complementan de forma
extraordinaria, posibilitando dar las mejores soluciones a nuestros clientes.
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Recursos Humanos necesarios (11)

Se ha estimado que se necesitara contar con una plantilla compuesta por 5 trabajadores, cada
uno de los cuales tendra asignadas, en funcibn de su puesto de trabajo, ciertas tareas
imprescindibles para el correcto desarrollo de la actividad.

En la siguiente tabla se resume la plantilla necesaria desglosada por los distintos puestos o
cargos. También se hace mencién al régimen de la seguridad social al cual estaran afiliados vy el
sueldo liquido mensual que recibiran.

Puesto o cargo a N° Régimen Sueldo Liquido
desempenar trabajadores Seguridad Social Mensual
Programador 1 Cuenta Ajena 1.500,00€
Asesor Financiero 1 Cuenta Ajena 1.500,00€
Comercial 2 Cuenta Ajena 900,00€
Experto en Marketing 1 Cuenta Ajena 1.500,00€

Antes de terminar con este punto, Unicamente comentar que el sueldo liquido mensual es el
importe que el trabajador cobrard una vez descontadas la seguridad social y el IRPF. Es decir, lo que
el trabajador ingresara en su cuenta bancaria. Nos hemos decantado por indicar el sueldo liquido
mensual (sueldo neto), en lugar del sueldo bruto, por considerar, que esta es la variable que mas le
interesa conocer a todo trabajador. Esta claro que el coste del trabajador para la empresa sera
superior a este sueldo liquido, este coste es el que se ha tenido en cuenta para el calculo de los
costes mensuales de la empresa.
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Plan Comercial (111)

El plan comercial se desglosara en cuatro pasos que son:

Paso 1: Descripcion de producto o servicio.

Paso 2: Analisis de Costes y Calculo del Punto Muerto.

Paso 3: Presupuesto de ventas y evolucion prevista de ingresos y gastos.
Paso 4: Politica comercial de cobros y pagos.

Por medio del plan comercial, realizaremos una descripcién del producto o servicio ofertado por
la empresa, asi como un andlisis de los costes en los que se incurrirdn, ademas de una
cuantificacion de los objetivos comerciales que se esperan alcanzar. También se hara una mencion a
la politica comercial de cobros y pagos.

Veamos cada uno de los apartados.

Paso 1:Descripcion de producto o servicio.

En este apartado realizaremos la descripcién del producto o servicio que sera ofertado por la
empresa, haciéndose mencién de sus principales caracteristicas, entre las cuales cabe destacar.

1. Descripcién del producto o servicio:

Nosotros ofertaremos un servicio de asesoria integral en todo lo relacionado con el sector de
las nuevas tecnologias. Los servicios principales son:

e Analisis de las necesidades operativas de nuestro cliente e implementacion de los
recursos informéticos necesarios para cubrirlas. Estos recursos incluiran tanto el
desarrollo de las aplicaciones informaticas como la instalacion de los equipos y su
posterior mantenimiento.

¢ Realizacién de campafias de marketing online: Las campafias de marketing, constaran del
desarrollo de los anuncios publicitarios (banners publicitarios) y su posicionamiento en los
principales buscardores (Google, Yahoo, MSN).

2. Necesidades que cubre:

Por medio de nuestro servicio pretendemos cubrir todas las necesidades que pudieran surgir a
nuestros futuros clientes, en relacién a las nuevas tecnologias. Consiguiendo que incrementen su
productividad (al automatizar ciertos procesos) y posicionarlos por delante de la competencia en
Internet.

3. Ventajas respecto a la competencia:

Creemos que nuestra principal ventaja competitiva, es contar con un grupo interdisciplinar, con
el cual podemos cubrir las principales areas empresariales (administracion, produccion y marketing),
de tal forma que siempre podremos tener una vision global de la situaciébn de nuestro cliente
analizando las verdaderas necesidades a cubrir en cada una de las areas. Otra de las principales
ventajas, es que al cubrir con nuestra plantilla todas las areas de actividad, no serd4 necesario
externalizar ninguna tarea a realizar (por ejemplo implementacién del sistema informatico) con el
consiguiente ahorro de costes para el cliente.
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Paso 2:Andlisis de Costes y calculo del Punto Muerto.

Como sabemos, una de las primeras tareas que debe realizar todo emprendedor a la hora de
embarcarse en un nuevo proyecto empresarial, es identificar y cuantificar los costes en los cuales
incurrira a la hora de desarrollar su actividad, estos costes es lo que se denomina estructura de
costes de la empresa.

El conocimiento de la estructura de costes, nos permitira calcular el punto muerto o umbral de
rentabilidad. EIl punto muerto, nos indica el nivel de ventas que se debe alcanzar para empezar a
obtener beneficio. Por tanto, esta variable habra de ser tenida en cuenta a la hora de realizar el
presupuesto de ventas, ya que si dicho presupuesto esta por debajo del nivel marcado por el umbral
de rentabilidad, obtendriamos pérdidas en lugar de beneficios, es decir, el punto muerto nos estara
indicando el nivel minimo que debe alcanzar el presupuesto de ventas que nosotros realicemos.
Veamos pues, la estructura de costes y el punto muerto.

2.1. Estructura de Costes de la empresa
La estructura de costes de cualquier empresa se compone de dos tipos de costes que son:

2 1.1 Costes Variables o del producto.
2.1.2 Costes fijos, generales o del periodo.

Veamos cada uno de ellos.

2.1.1 Costes Variables o del Producto

Se considera que un coste es variable cuando esta directamente relacionado con el nivel de
actividad o ventas de la empresa. El coste variable mas facilmente identificable es el coste en
materias primas o mercaderias, también se considera coste variable el gasto en mano de obra que
se pueda imputar directamente a la fabricacion o venta del producto, electricidad consumida en la
fabricacion, etc...

No obstante, para simplificar en cierta medida el calculo de los costes variables de nuestro
negoci,0 hemos optado por utilizar el % de margen de contribucién al beneficio, por medio del cual,
podremos cuantificar el valor de los costes variables sin perder rigor analitico.

% de Margen medio de Contribucion al beneficio o Margen Bruto del negocio.

Se entiende por margen de contribucién a la diferencia entre los ingresos por ventas y los
costes variables en los que se incurren en la realizacion de dichas ventas. El margen de contribucion
medio considerado para el proyecto asciende a 80,00 %. Es decir, consideramos que de cada 100 €
de ingresos que se generen en el desarrollo de la actividad, se obtendran 80,00 € de margen, con los
cuales se habran de cubrir el resto de gastos en los cuales incurriremos en el desarrollo de la
actividad (costes fijos o de estructura) para una vez cubiertos estos, empezar a obtener beneficio.
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2.1.2 Costes Fijos, Generales o del periodo.

Se consideran costes fijos, generales o del periodo, al resto de costes en los que incurre la
empresa y que no estdn en funcién del nivel de actividad de la misma. Aqui se enmarcan los
siguientes costes.

2.1.2.1 Sueldos y Salarios

Los sueldos y salarios son el coste asociado a los recursos humanos de la empresa. Suele ser
la partida de mayor importancia dentro de los costes generales. Parte de los sueldos y salarios
pueden considerarse como costes variables (mano de obra directa) pero nosotros asignaremos todos
como costes fijos, ya que en principio la plantilla sera fija al 100 % independientemente del volumen
de actividad que se tenga.

Como se ha comentado en el parrafo anterior, el gasto en sueldos y salarios esta intimamente
relacionado con la organizaciéon de Recursos Humanos de la empresa. En la siguiente tabla
mostramos los costes de personal en los que incurrira la empresa:

Seguridad Social

. Gasto Mensual
N° trabajadores mensual a cargo

Puesto o cargo a

desempefar d en Sueldos
e la empresa
Programador 1 538,99 € 1.796,63 €
Asesor Financiero 1 538,99 € 1.796,63 €
Comercial 2 582,69 € 1.942,31 €
Experto en Marketing 1 538,99 € 1.796,63 €
Totales Mensuales 5 2.199,66€ 7.332,21€

Ademas de los gastos de personal, para el correcto desarrollo de la actividad, se debera
incurrir en otra serie de gastos fijos. Pasemos a comentarlos.
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2.1.2.2 Estimacién de Gastos de Servicios Exteriores

Los principales gastos en servicios externos a la empresa, en los que se incurrird, vienen
expresados en la siguiente tabla, en la cual se muestran agrupados por los distintos servicios a los
gue se refieren, indicandose también la periodicidad del gasto.

Importe en base

Servicios Exteriores Periodicidad (1) imponible % IVA
Material de Oficina Mensual 100,00€ 0%
Gastos en Investigacion y Desarrollo Mensual 0,006 0%
Arrendamientos y canones (alquiler) Mensual 800,006 16%
Reparaciones y conservacién Mensual 150,006 16%
Servicios de Profesionales independientes Mensual 0,00€ 0%
Transportes Mensual 0,00€ 0%
Primas de seguros Cuatrimestral 800,006 0%
Servicios bancarios Mensual 0,00€ 0%
Publicidad, propaganda y relaciones publicas. Mensual 1.000,00€6 16%
Luz Mensual 150,006  16%
Teléfono Mensual 200,006  16%
Internet Mensual 40,00€ 16%
Otros Gastos Mensual 200,006  16%

(4) Periodicidad: Periodicidad con la que se estima se realizara el gasto. La periodicidad puede ser. Mensual, Bimensual,
Trimestral, Cuatrimestral, Semestral o Anual.

Como se puede observar, estos gastos no tienen porque tener la misma periodicidad, no
obstante, al realizar los céalculos y proyecciones realizadas en el Anexo |, se realizara un prorrateo
mensual para cada uno de los gastos, para realizar el calculo del punto muerto mensual.
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2.1.2.3 Tributos

A la hora de realizar cualquier actividad es necesario realizar el pago de ciertos tributos que en
nuestro caso seran:

Tributos Periodicidad Importe
IAE Mensual 0,00 €
Recurso Cameral Mensual 0,00€
Impuestos Ayuntamiento Trimestral 100,00€
Impuestos Diputacion Cuatrimestral 400,00€
Otros Tributos Mensual 0,00€

Al igual que en el caso de los servicios exteriores, al realizar los calculos y proyecciones se
calculara un importe mensual estandar de cada tributo.

2.1.2.4 Gastos Financieros

Consideraremos gastos financieros al pago de los intereses de préstamos bancarios o
cualquier otra fuente de financiacion con coste que sea utilizada por la empresa. Por ello, para la
cuantificacion de estos costes, emplazamos al lector al punto IV. Plan Econdmico-Financiero, en el
cual se hace mencién de las fuentes de financiacion utilizadas por la empresa asi como de su coste.
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2.2. Punto Muerto o Umbral de Rentabilidad

Una vez hemos definido la estructura de costes de la empresa, distinguiendo entre costes fijos
y costes variables. Podemos pasar a calcular el Punto Muerto o Umbral de Rentabilidad. Para ello lo
primero que haremos ser& definir el concepto de Punto Muerto.

Se considera Punto Muerto al volumen de ventas a partir del cual se comenzara a
obtener beneficio. Por ello también se denomina Umbral de Rentabilidad, ya que nos esta
indicando el valor a partir del cual la rentabilidad sera positiva.

La principal utilidad del Punto Muerto, es la de servir de guia a la hora de elaborar el
resupuesto de ventas, ya que si el presupuesto de ventas estimado fuera inferior al Punto Muerto
tendremos la certeza de que obtendremos pérdidas, de tal forma que siempre se deberan
presupuestar unas ventas superiores al Punto Muerto.

Para el célculo del Punto Muerto Unicamente necesitaremos aplicar la siguiente formula:

Costes Fijos

Punto Muerto = ——
M arg en Contribucion

Siendo la formula del célculo del Margen de Contribucién:

e Costes Variables
Margen Contribucion =1- *¥100
Ventas

En las siguientes tablas, vamos a ir desglosando los céalculos necesarios para obtener el valor
del Punto Muerto.
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Empezamos por el calculo de los Costes Fijos.

Desglose de Costes Fijos
Tipo de Gasto Mensual Anual
1. Gastos de personal 9.531,87 € 114.382,50 €
2. Otros gastos de explotacion 3.015,00 € 36.180,00 €
3. Amortizacion 71,18 € 854,16 €
4. Intereses medios de préstamos 101,41 € 1.216,92 €
Total Costes Fijos 12.719,47 € 152.633,58 €

Como se puede observar, hemos calculado los Costes Fijos mensuales y anuales, esto es
debido a que calcularemos un Punto Muerto medio mensual y uno anual.

Una vez desglosados los costes fijos y teniendo el importe del margen de contribucion,
pasaremos a calcular el Punto Muerto, aplicando su férmula:

Los célculos los presentamos a continuacion:

Célculo Punto Muerto

Elemento Mensual Anual
Costes Fijos 12.719,47 € 152.633,58 €
Margen Contribucién 1 80,00 %
(PE;‘ r:f’)'v'“e”o AERTEne 15.899,33 € 190.791,97 €

1 El margen de contribucion lo hemos definido en el punto 2.1.1 Costes Variables o del Producto habiendo considerado que su

valor es del 80,00 %.

En la siguiente tabla, comprobamos como los calculos realizados son correctos:

Comprobacién del Punto Muerto Financiero

Elemento Mensuales Anuales
Ventas en el Punto Muerto 15.899,33 € 190.791,97 €
Costes Variables en el Punto Muerto
(Punto Muerto*(1-80,00 %) -3.17987 € -38.158,40€
Margen Punto Muerto
(Punto Muerto — Costes Variables) 12.719,47 € 152.633,58 €
Costes Fijos -12.719,47 € - 152.633,58 €
BAI con Volumen de Ventas
) 0,00 € 0,00 €
igual al Punto Muerto

Como se puede observar en la tabla anterior, en un nivel de ventas equivalente al Punto
Muerto, el Beneficio Antes de Impuestos (B.A.l.) es igual a cero.

En funcién de los datos anteriores, podemos concluir que el presupuesto de ventas del primer
ano ha de ser como minimo de 15.899,33 € al mes o de 190.791,97 € al afo. Ya que si el
presupuesto es inferior, se obtendrian pérdidas.

Teniendo este punto en consideracion, pasaremos a realizar el presupuesto de ventas.
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Paso 3:Presupuesto de ventas y evolucion prevista de ingresos y gastos.

Una vez cuantificados los gastos en los que se prevé incurrird la empresa, ha llegado la hora
de hacer mencion a la prevision de ventas. Tras analizar la situacion actual del mercado y mas
concretamente el sector en el cual serd llevada a cabo la actividad, hemos considerado que durante
el primer afio la empresa estara en disposicion de alcanzar un volumen de ingresos de al menos
240.000,00 € anuales. Como se puede comprobar, este importe es superior al Punto Muerto anual
qgue se calculé en el punto anterior, el cual asciende a 190.791,97 €, con lo que al alcanzar al
volumen de ventas previsto, nos asegurariamos la obtencién de beneficio en este primer periodo.

Tras este afio inicial, hemos considerado que la evolucion més probable de los ingresos sera la
mostrada en la siguiente tabla.

Afo 2 Afo 3 Afo 4 ARfo 5

% VARIACION VOLUMEN DE VENTAS 5,00 %. 10,00 %. 20,00 %. 15,00 %.

En funcién del volumen de ventas del primer perido, y aplicando afio a afio la variacion que
hemos considerado en la tabla anterior, obtenemos los presupuestos de ventas para el resto de
periodos, los cuales mostramos en el siguiente grafico:

Ne En este grafico se muestra la evolucidn en el importe de volurnen de ventas segdn las
- proyecciones realizadas.
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En lo referente a las principales partidas de gastos, se ha previsto que su evolucién sea la
mostrada en la siguiente tabla:

Tipo de Gasto Ano 2 Afo 3 Afio 4 Afio 5
% VARIACION COSTES DE MMPP O 0 0 0 0
MERCADERIAS 2,00 %. 2,00 %. 2,00 %. 2,00 %.
% VARIACION COSTES PERSONAL 2,50 %. 2,50 %. 2,50 %. 2,50 %.
% VARIACION COSTES GENERALES 2,50 %. 2,50 %. 2,50 %. 2,50 %.

En el siguiente gréfico se ha representado la evolucion previsible de cada una de las partidas
de gastos

[ ! - fels .
M En este grafico se muestra la evolucién en el importe de los principales gastos de explo-
J tacion en los que incurre la empresa durante el periodo de proyeccidn.

138862 .56 4
121522.24 1
104161 .92 4
865801 .6 -
69441 .28
52080.96 -
34?20.54-]
17360.32 4 |_| |_| |_| |_| |_|
0- 1 Ll T Ll Ll
Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afin 5
B Gastos en mercaderias Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion I Gastos financieros
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Paso 4:Politica Comercial de Cobros y Pagos

Debido a la actual situacion de iliquidez por la que esta atravesando la econémica a nivel
mundial, hemos considerado esencial, hacer una mencion especial a la politica de cobros y pagos
gue seguira la empresa en el desarrollo de su actividad. Ya que esta politica es de vital importancia
en la gestién del Flujo de Caja.

La politica de cobros a clientes y pagos a proveedores que desde la gerencia de la empresa se
llevard a cabo serd, realizar el cobro de las ventas 60 Dias mientras que el pago de las compras a
proveedores sera a Al contado. Con esta politica se pretendera asegurar en la medida de lo posible
la futura liquidez de la empresa.
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Plan Econdmico-Financiero. (1V)

Este apartado consta de tres subapartados que son:

1. Plan de Inversion

2. Plan de Financiacion

3. Analisis de la Viabilidad Econdémico-Financiera

Por medio del desarrollo de estos subapartados, realizaremos un analisis de la estructura
econdmico-financiera inicial con la que contara la empresa. Empezando por el desglose del plan de
inversion (estructura econdémica), posteriormente el plan de financiacion (estructura financiera) y
acabando por realizar el andlisis de viabilidad econémico-financiera del proyecto. Veamos cada uno
de los apartados.

1) Plan de Inversion

Todo proyecto necesitara contar, en su fase inicial, con una serie de inversiones encaminadas
a la correcta consecucién del mismo.

En principio estas inversiones deberan ajustarse lo maximo posible, buscando el equilibrio que
nos permita contar con una estructura econdmica (activos) lo suficientemente robusta como para
poder desarrollar correctamente nuestra actividad, pero evitando sobredimensionar la empresa, ya
gue un sobredimensionamiento (exceso de inversion inicial), podria disminuir la rentabilidad
economica del proyecto, a la vez que haria necesario contar con una mayor estructura financiera
(pasivo), lo cual disminuira la rentabilidad financiera e incluso podria poner en peligro la solvencia del
mismo (al tener que utilizar una mayor proporcidn de recursos ajenos con respecto a los recursos
propios debido a la necesidad de financiar un mayor volumen de activos).

Para conseguir cuantificar en su justa medida el correcto volumen de inversiones iniciales, se
hace indispensable desarrollar un presupuesto de inversion, en el cual se desglose uno a uno los
elementos de inversion que seran necesarios. En el siguiente apartado, desglosaremos el
presupuesto de Inversion necesario para llevar a cabo nuestro proyecto.
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1.1 Presupuesto de Inversiéon

Como se ha comentado anteriormente, toda actividad econdmica necesita contar con una serie
de bienes y derechos para su desarrollo. Este conjunto de bienes y derechos con los que la empresa
cuenta es lo que en finanzas se denomina Activo de la empresa. El activo puede ser de dos tipos.

1.1.1. Activo Fijo o no corriente.
1.1.2. Activo Circulante o corriente.

Veamos cada uno de ellos y el desglose de los elementos que nos serdn necesarios en el
desarrollo de nuestra actividad.

1.1.1. Activo Fijo o no corriente.

Recoge bienes con permanencia en la empresa, por término general, superior a un afio.
Dependiendo de su naturaleza, estos elementos de activo fijo 0 no corriente pueden ser intangibles o
materiales.

En las siguientes tablas detallamos, agrupados por tipos, los distintos elementos de activos fijos
0 Nno corrientes que seran necesarios para la puesta en marcha del proyecto, dando una breve
descripcién, indicando ademas, la cantidad necesaria, el importe unitario (en base imponible), el tipo
de IVA al que estan grabados y el nimero de afios de amortizacion.

Inversion en Aplicaciones Informaticas

NO
Elem
ento

Bestpeion d.(?l S Cantidad Importe % IVA Ano_s dg’
de Inversion Amortizacion

Software de
1 Contabilidad y 1 800,00 € 16 % 6 Afos
Administracion
Licencia Adobe

o o
2 Photoshop 1 1.500,00€ 16 % 6 Afos

Inversion en Maquinaria

Ne° S . ~
Elem DEsEl e d.(?l S Cantidad Importe % IVA Ano_s dg’
de Inversion Amortizacion
ento
1 Centralita telefénica 1 600,00 € 16 % 18 Afnos

Inversidon en Equipos para el proceso de Informacion

Ne L . o
Elem DESEHEE d_e/zl ik Cantidad Importe % IVA Ano_s d('f‘,
de Inversion Amortizacion
ento
1 Equipo Multifuncion 1 500,00 € 16 % 8 Afos
o  Ordenadores parala 6 500,00€ 16 % 8 Afios
plantilla
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Teniendo en cuenta los datos anteriores, podemos obtener el importe total de inversién en
activo fijo o no corriente, el cual ascendera a 6.400,00 € (en base imponible).

Una vez detallada la inversion necesaria en activos fijos, pasemos a ver la inversién en activos
circulantes o corrientes.

1.1.2. Activo Circulante o corriente.

Recoge bienes con permanencia en la empresa, por término general, inferior a un afio. Estos
bienes son los utilizados en el desarrollo de la actividad de la empresa (ciclo de explotacidn).

Para evitar posibles problemas de insolvencia, antes de iniciar cualquier negocio es
conveniente contar con una cantidad inicial de dinero (activo circulante de mayor liquidez) con el cual
poder ir afrontando los principales pagos de los primeros meses de actividad. En la siguiente tabla
mostramos el nimero de meses de autonomia de cada uno de los principales gastos de explotacion
en los que incurriremos en el desarrollo de nuestra actividad y el montante de dinero que supone.

PRESUPUESTO EN ACTIVO CIRCULANTE
N° de meses de

Importe necesario

autonomia
Stock de Mercaderias o MMPP 2 Meses. 9.440,00 €
Gastos Generales 2 Meses. 25.823,22 €
Cuotas de Préstamos 2 Meses 1.000,66 €
Presupuesto Total en Circulante 36.263,88 €

Como se puede observar, hemos considerado que para no tener futuros problemas de
insolvencia, necesitamos contar con liquidez suficiente para poder afrontar el pago de por lo menos 2
meses de gastos corrientes. Esto implica que al iniciar la actividad deberemos tener en tesoreria
como minimo 36.263,88 €. No obstante y debido a los gastos en los que se incurrira en la puesta en
marcha de la actividad (notaria, registro mercantil, etc...) hemos decidido incrementar el presupuesto
total en activo circulante en 500,00 € mas.
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2) Plan de Financiacion

Tras definir en el punto anterior la futura estructura econdémica de la empresa (activo),
desglosada en el presupuesto de inversion. Ahora haremos mencion a la estructura financiera con la
gue contara la nueva empresa, es decir, indicaremos cuales son los recursos que seran utilizados
para financiar el presupuesto de inversion.

A la hora de financiar los activos de cualquier empresa, se pueden utilizar dos tipos distintos de
fuentes de financiacién como son, los recursos propios y los recursos ajenos. Veamos cada uno de
ellos:

1. Recursos Propios: En principio, los recursos propios con los que cuenta todo proyecto se
componen del capital que aportan los socios promotores. Estas aportaciones pueden ser en
dinero o en especie. Con el paso del tiempo, los recursos propios, estaran constituidos ademas
de por la aportacion inicial de los socios, por las reservas, que seran los beneficios obtenidos y
no distribuidos por la empresa. La principal caracteristica de los recursos propios es que no son
exigibles y por tanto la empresa no tendra la obligacién de devolverlos en ningdn momento, por
lo cual también se conocen como pasivo no exigible.

2. Recursos Ajenos. Son los recursos financieros procedentes de instituciones financieras, o
terceras personas ajenas a la empresa (normalmente proveedores de inmovilizado). Esta
financiacién ajena ha de ser devuelta por la empresa por lo que también se denomina pasivo
exigible. En funcién del plazo de devolucion, tenemos 2 tipos de recursos ajenos:

2.1 Recursos ajenos a largo plazo: Nos indica el montante de los recursos ajenos que se
deben devolver en un periodo superior a un afio.

2.2 Recursos ajenos a corto plazo: Nos indica el montante de los recursos ajenos que se
deben devolver durante el proximo afo.

Lo primero que debemos definir es que proporcion de Fondos propios y Fondos ajenos
utilizaremos en la financiaciéon del proyecto empresarial. En la siguiente tabla mostramos la
proporcion que pensamos nos asegurara un correcto nivel de solvencia.

Estructura Financiera
Tipo de Recursos % Sobre el Total del Pasivo
Fondos Propios 40,00 %
Fondos Ajenos 60,00 %
Total 100 %

Como se puede observar en la tabla, hemos considerado que con un porcentaje del 40,00 %
de Fondos Propios, contaremos con un grado de autonomia lo suficientemente amplio como para no
tener problemas de solvencia.También podemos observar como los fondos ajenos supondran un
60,00 % del total de los recursos inicialmente utilizados.
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La composicién de estos recursos ajenos sera la mostrada en la siguiente tabla.

Composicion de los Recursos Ajenos

% Total de Recursos asciende a;

60,00 % del total del Pasivo.

De los cuales:

1. Proveedores de Inmovilizado son el:

0,00 % del total de Pasivo

2. Préstamos con Entidades de Crédito son el:

60,00 % del total de Pasivo

Para acabar con en analisis de la estructura financiera, en la siguiente tabla, se ha realizado un
resumen de la composicion del pasivo de la empresa mostrando el % de utilizacion de cada fuente

de financiacién, su importe y las condiciones que se habrdn de negociar con los

proveedores de financiacion.

RESUMEN ESTRUCTURA FINANCIERA (PASIVO)

(1+2)

TIPO DE FUENTES DE FINANCIACION Importe % del Pasivo
1. Aportacion de los Promotores 17.67515 € 40,00 %
2. Financiacion por Préstamos con
Entidades de Crédito 26.512,72 €
(Principal - Gastos de formalizacion) 60,00 %

Principal 26.512,72 €

Tipo Interés Nominal 5,00 %

Afos del préstamo 5,00 Afos

Tipo de Pago Mensual

% Gastos de Formalizacion 0,00 %

Gastos de Formalizacién Estimados 0,00 €

Cuota mensual 500,33 €
Total Fuentes de Financiacion 44.187,87 € 100%

distintos

Una vez elaborado el presupuesto de inversion (Activo) y el plan de financiacién (Pasivo), estamos
en condicion de elaborar el balance inicial. El cual mostramos a continuacion.
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Balance Inicial

ACTIVO PATRIMONIO NETO Y PASIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 6.400,00 €| | A) PATRIMONIO NETO 17.675,15 €
l. Inmovilizado intangible. 2.300,00 € A-1) Fondos propios. 17.675,15 €
1. Desarrollo. 0,00 € |. Capital. 17.675,15 €
2. Concesiones. 0,00 € lll. Reservas. 0,00 €
3. Patentes, licencias, marcas y similares. 0,00 € 1. Legal y estatutarias. 0,00 €
5. Aplicaciones informaticas. 2.300,00 €| |B) PASIVO NO CORRIENTE 21.725,71 €
7. Otro inmovilizado intangible. 0,00 € Il Deudas a largo plazo. 21.725,71 €
. Inmovilizado material. 4.100,00 € 2. Deudas con entidades de crédito. 21.725,71 €
. 5. Otros Pasivos Financieros
1. Terrenos y construcciones. 0,00 € (Proveedores inmovilizado a L.P.) 0,00 €
_ 2._ 'Instalacione.s técnicas y otro 4.100,00 €
inmovilizado material.
B) ACTIVO CORRIENTE 37.787,87 €| |C) PASIVO CORRIENTE 4.787,01 €
Il. Existencias. 0,00 € lll. Deudas a corto plazo. 4.787,01 €
a CII(I).b[r):rudores EOMETEIEIEE I @IES CUEES 1.024,00 € 1. Deudas con entidades de crédito 4.787,01 €
1. Clientes por ventas y prestaciones de 0.00 € 5. Otros Pasivos Financieros 0.00 €
Servicios. ’ (Proveedores inmovilizado a C.P.) ’
] 6 Otros créditos con las Administraciones 1.024,00 € V. Acreedores comerciales y otras cuentas a 0,00 €
Publicas. pagar.
VI_I. Efectivo y otros activos liquidos 36.763,87 € 1. Proveedores 0,00 €
equivalentes.
1. Tesoreria. 36.763,87 € 3. Acreedores varios. 0,00 €
TOTAL ACTIVO (A + B) e g |l TV PRI NETONT [asiivie 44.187,87 €

(A+B +C)
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3) Analisis de la Viabilidad Econdmico-Financiera

Antes de embarcarse en la puesta en marcha de cualquier proyecto empresarial y asumir el
riesgo inherente a su desarrollo, es imprescindible realizar un andlisis para comprobar su viabilidad
economico-financiera, de tal forma que los resultados obtenidos nos permitiran concluir si es
conveniente llevar a cabo dicho proyecto, si hay que realizar alguna modificacion o conviene
abandonar la idea.

En este punto, comentaremos el resultado del andlisis de viabilidad econémico-financiera. No
obstante, para una explicacién mas detallada de los calculos y proyecciones realizadas emplazamos
al lector a consultar el Anexo I: Calculos y Proyecciones.

En el siguiente cuadro, se muestra la conclusién a la que se llega tras realizar el andlisis de
viabilidad econémico-financiera del proyecto de inversion.

A—

N P P ————— N T
AnalisisidelNiabilidadlEconomice =inancieralcel

royvecte

1) -
Viabilidad Econémica Viabilidad Financiera

Afio 1 Afio 2 Afio 3 &R0 4 &R0 5

Rechazo Aceptacién (D Excelente °Solven(e ° Posible imsofvencis . Sesalviride

e

Proyecto Excelente
El proyecto demuestra tener una excepcional viabilidad

economica y financiera.

El actual proyecto puede clasificarse de excelente. Veamos los motivos.
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Viabilidad Econémica

Econdmicamente el proyecto ha demostrado ser excelente, ya que se obtiene una rentabilidad
financiera media del 72,73 %. Esto hace que los 17.675,15 € de aportacién inicial de los promotores
se conviertan en 271.731,16 € en el afo 5. Esta rentabilidad es muy dificil de conseguir en activos
sin riesgo, como pudieran ser bonos del tesoro o depdsitos bancarios, por lo que siempre que se
cumplan las proyecciones establecidas, se puede considerar como un buen proyecto de inversién.

Viabilidad Financiera

Desde el punto de vista financiero, el proyecto ha demostrado ser solvente, al mantener todos
los afios el saldo de tesoreria por encima del umbral de insolvencia. Lo cual minimiza el posible
riesgo inherente a cualquier proyecto de inversién.
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Anexo I:
criterios de analisis,
calculos

y proyecciones




Anexo |
Descripcion de los criterios de analisis, calculos y proyecciones

En el presente anexo se muestran los criterios utilizados en el andlisis econémico-financiero,
asi como los célculos realizados, las proyecciones econdmico financieras y las conclusiones a las
gue se han llegado.

Este anexo se compone de:

|. Descripcién de los criterios de analisis de viabilidad

Il. Datos necesarios para el calculo de las proyecciones

lll. Andlisis de viabilidad Econémico-Financiera del proyecto

Veamos cada uno de los apartados.
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Descripcion de los criterios de analisis de viabilidad (1

Antes de realizar las proyecciones y desarrollar los célculos que han sido necesarios para llevar
a cabo el andlisis de viabilidad econémico-financiera, daremos una breve explicacion de las variables
y criterios utilizados en el mismo.

1. Variables vy criterios utilizados en el analisis de viabilidad econdmico-financiera

Realizaremos la explicacion por medio de tres pasos que aplicaremos tanto al analisis
econdémico como al financiero.

— Paso 1: Definir el concepto de Viabilidad.
— Paso 2: Indicar la variable gue utilizaremos para medir la viabilidad.
— Paso 3: Indicar los criterios de evaluacion aplicados a la variable utilizada.

1.1 Anadlisis de Viabilidad Econdmica.

Paso 1: Definicién de Viabilidad Econdmica.

Un proyecto demostrara ser viable econémicamente, siempre que se obtenga de él, una
rentabilidad positiva y aceptable. Por lo tanto, para medir la rentabilidad habra que analizar los
beneficios previstos y relacionarlos con la inversion necesaria para obtenerlos.

Paso 2: Variable utilizada para medir la Viabilidad Econémica

La medida de rentabilidad méas utilizada en cualquier empresa es la relacion (ratio) entre el
Resultado del Ejercicio y los Fondos Propios utilizados. Esta relacion o razén es lo que en finanzas
se denomina Rentabilidad Financiera de la empresa y se suele expresar en porcentaje, siendo su
férmula:

ResultadoNero,,
RF = *100

Fondos Propios + Fondos Propios 4,
2

—

miciales

Esta ratio o razon, indica el beneficio neto obtenido por cada 100 € aportados por los
promotores al proyecto.

No obstante, aunque nosotros haremos mencion a esta medida tradicional de rentabilidad,
hemos optado por utilizar una variable diferente para nuestro andlisis. A esta variable la hemos
denominado Rentabilidad Financiera Media y nos indica el interés con el que nos tendrian que
remunerar por invertir una cantidad de dinero igual a la inicialmente aportada por los socios, para que
al cabo de 5 afios, tuviésemos un montante de dinero igual a los fondos propios del quinto afio de
proyeccion (valor que alcanzard la inversion inicial de los promotores en el proyecto).

Este interés sera el que iguale la siguiente expresion:
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Rfmedia— Fondos Propios Afios = Aportacion Inicial* (1+ Interés)5

Una vez calculada esta Rentabilidad Financiera Media, los criterios que aplicaremos en el
andlisis seran.

Paso 3: Criterios de evaluacion aplicados para medir la Viabilidad Econdmica

A la hora de utilizar la Rentabilidad Financiera Media como indicador de la viabilidad
econdmica, lo que haremos es compararla con la rentabilidad que los promotores obtendrian si
invirtieran su dinero en activos financieros sin riesgo como pueden ser, depdsitos bancarios, o deuda
publica, de tal forma que si la rentabilidad financiera media que los promotores obtienen del futuro
proyecto no supera en una cierta medida a la rentabilidad que se obtendria invirtiendo en dichos
activos sin riesgo, el proyecto no podra ser considerado viable desde el punto de vista econémico.
Ya que los promotores podrian invertir su dinero_en bonos, letras o depdsitos bancarios (activos
financieros _sin riesgo) con los cuales obtendrian una rentabilidad parecida a la del proyecto sin
incurrir en ningdn riesgo.

Concretamente el criterio que utilizaremos en nuestro analisis, sera comparar la rentabilidad
financiera media que obtenemos en nuestro proyecto con la tasa libre de riesgo de la economia
(normalmente el interés de las obligaciones a 10 afios), de tal forma que al realizar esta
comparacion, podremos encontrarnos en 4 posibles casos.

Caso 1: Rechazo del Proyecto.

Caso 2: Posible Rechazo del Proyecto.

Caso 3: Aceptacion del Proyecto.

Caso 4: Proyecto Excelente.

Veamos cuando se dara cada uno de los posibles casos.
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- Caso 1: Rechazo del Proyecto.

Criterio: Rentabilidad Financiera Media del Proyecto < 0.

Rechazaremos el proyecto, siempre que la rentabilidad financiera media obtenida sea
negativa, ya que esto serd debido a que los fondos propios del afio 5 seran menores que los fondos
iniciales, lo cual indica que el resultado acumulado de los 5 afios es negativo.

- Caso 2: Posible rechazo del Proyecto.

Criterio: 0 < Rentabilidad Financiera Media del Proyecto < 2 veces Tasa libre de Riesgo

Nos encontraremos en este caso, cuando la rentabilidad financiera media del proyecto adn
siendo positiva es menor al doble de la tasa libre de riesgo. En este caso, si el proyecto llevado a
cabo no supone el autoempleo de los promotores (es decir, los promotores no cobran rentas de
trabajo por participar en negocio), puede no ser aconsejable llevarlo a cabo. Ya que la Unica via de
recuperacion del capital invertido que tendran los promotores, sera la rentabilidad del proyecto, y si
esta no llega al menos, al doble de la rentabilidad de la tasa libre de riesgo, puede no merecer la
pena el riesgo en el que se incurrira en el desarrollo del mismo.

- Caso 3: Aceptacion del Proyecto.

Criterio: 2 veces Tasa libre de Riesgo < Rentabilidad Financiera Media del Proyecto < 4
veces Tasa libre de Riesgo

Nos encontraremos en este caso, cuando la rentabilidad financiera media del proyecto esta
comprendida entre 2 y 4 veces la tasa libre de riesgo. En este caso, consideraremos que merecera la
pena emprender el proyecto, ya que con él, los promotores podran conseguir como minimo (siempre
gue se cumplan las estimaciones) una rentabilidad media 2 veces superior a la que conseguirian
invirtiendo en un activo sin riesgo y podrian conseguir hasta 4 veces dicha rentabilidad.

- Caso 4: Proyecto Excelente

Criterio: Rentabilidad Financiera Media del Proyecto > 4 veces Tasa libre de Riesgo

Nos encontraremos en este caso, cuando la rentabilidad financiera media del proyecto sea mas
de 4 veces la tasa libre de riesgo. En este caso, consideraremos que merecera la pena emprender el
proyecto, ya que la rentabilidad que se presupone se obtendra del mismo es muy superior a la que
se obtendria invirtiendo nuestro dinero en activos sin riesgo.
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1.2 Andlisis de Viabilidad Financiera.

Paso 1: Definicién de Viabilidad Financiera.

Un proyecto sera viable desde el punto de vista financiero, siempre y cuando, en todo
momento, demuestre contar con recursos suficientes para poder hacer frente a las obligaciones de
pago contraidas en su desarrollo. Esta capacidad de hacer frente a las obligaciones de pago es lo
gue en finanzas se denomina Solvencia.

Paso 2: Variable utilizada para medir la Viabilidad Financiera

El analisis de la Solvencia se realiza de una forma relativamente sencilla, ya que una empresa
demostrard ser solvente siempre que el saldo de su cuenta de tesoreria sea positivo. Por lo tanto, la
variable que utilizaremos para ver el nivel de Solvencia, serd el saldo de tesoreria de cada afio.

Paso 3: Criterios de evaluacion aplicados para medir la Viabilidad Financiera

El criterio que se suele utilizar para determinar si existiran problemas de Solvencia, es
comprobar que el saldo de tesoreria de cada afio sea positivo.

No obstante nosotros, aplicando el principio de prudencia, y siendo conscientes de que en
cualquier periodo puede producirse un desajuste entre los cobros y los pagos previstos,
consideraremos un umbral minimo de solvencia, el cual equivaldrd a mantener un minimo de
Tesoreria igual al 10,00 % del Pasivo Corriente presupuestado para cada periodo. Este umbral nos
permitira hacer frente a cualquier imprevisto. De esta forma si en algin momento la empresa, adn
contando con un saldo de tesoreria positivo, se encontrase por debajo del umbral de solvencia, se
podra decir que el proyecto podria tener problemas de solvencia, al no contar con un colchoén lo
suficientemente amplio como para cubrir los posibles imprevistos, lo cual nos impedira asegurar la
viabilidad financiera del proyecto.
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Datos utilizados en el calculo de las proyecciones (11

Una vez comentados en el apartado anterior, los criterios que utilizaremos a la hora de realizar
el andlisis de viabilidad econdmico-financiera. Unicamente nos queda realizar una descripcion
detallada de los pasos llevados a cabo para elaborar la proyeccién de los estados financieros
(Balance de situacién, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Estado de Flujo de Efectivo) y los calculos
necesarios para su realizacion.

Los pasos llevados a cabo para elaborar la proyeccién de estados financiaros, son:

- Paso 1: Elaborar el Balance de Situacidn inicial.

- Paso 2: Elaborar la cuenta de Pérdidas y Ganancias del afio 1.

- Paso 3: Elaborar el Estado de Flujos de Efectivo del afio 1.

- Paso 4: Proyecciones de Estados Financieros para cinco afos.

Paso 1: Elaboracion del Balance de Situacion Inicial

El balance de situacién, es un documento contable que se compone de dos partes claramente
diferenciadas:

e Activo: Nos muestra la estructura econdémica con la que cuenta la empresa en el desarrollo
de su actividad. Esta estructura esta compuesta por los bienes y derechos de cobro.

e Pasivo: Nos muestra la estructura financiera de la empresa, es decir, nos muestra el origen
de los recursos utilizados para financiar los activos de la empresa. El pasivo a su vez esta
formado por:

e Recursos propios: Vienen indicados en el patrimonio neto. En el balance inicial, estos
recursos son las aportaciones de los socios. Estos recursos no han de ser devueltos por
la empresa, por lo cual se les denomina pasivo no exigible.

e Recursos Ajenos: Vienen indicados en el pasivo no corriente y pasivo corriente del
balance. Estos recursos normalmente son aportados por agentes ajenos a la empresa y
su principal caracteristica es que han de ser devueltos en un cierto periodo de tiempo,
es por ello por lo que se les denomina pasivo exigible.

Como se ha comentado en los parrafos anteriores, la propia composicion econémico-financiera
del balance de situacién, nos esta indicando cuales son los datos necesarios para su elaboracion.
Los datos del Activo los obtendremos del presupuesto de inversion inicial, mientras que para la
elaboracion del Pasivo necesitamos los datos recogidos en el plan de financiacion. En funcién de los
datos obtenidos del presupuesto de inversién y el plan de financiacion se obtiene el siguiente
balance de situacion inicial.
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Balance Inicial
ACTIVO PATRIMONIO NETO Y PASIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE 6.400,00 € A) PATRIMONIO NETO 17.675,15 €

l. Inmovilizado intangible. 2.300,00 € A-1) Fondos propios. 17.675,15 €
1. Desarrollo. 0,00 € |. Capital. 17.675,15 €

2. Concesiones. 0,00 € lll. Reservas. 0,00 €

_ _3. Patentes, licencias, marcas y 0.00 € _ 0,00 €

similares. 1. Legal y estatutarias.

5. Aplicaciones informéticas. 2.300,00 € B) PASIVO NO CORRIENTE 21.725,71 €

7. Otro inmovilizado intangible. 0,00 € Il Deudas a largo plazo. 21.725,71 €

Il. Inmovilizado material. 4.100,00 € 2. Deudas con entidades de crédito. 21.725,71 €

, 5. Otros Pasivos Financieros

1. Terrenos y construcciones. 0,00 € (Proveedores inmovilizado a L.P.) 0,00 €

_ 2._ !nstalacione_s técnicas y otro 4.100,00 €

inmovilizado material.

B) ACTIVO CORRIENTE 37.787,87 € C) PASIVO CORRIENTE 4.787,01 €
Il. Existencias. 0,00 € ll. Deudas a corto plazo. 4.787,01 €
lll. Deudores comerciales y otras 1.024.00 € 5. Deudas con en_tldades de crédito. 4.787.01 €

cuentas a cobrar. ’ (Proveedores de inm. a C.P.)

1. Clientes por ventas y prestaciones 0.00 € 5. Otros Pasivos Financieros 0.00 €
de servicios. ’ (Proveedores inmovilizado a C.P.) ’
5._Otros_ credlto§ con las 1.024,00 € V. Acreedores comerciales y otras 0,00 €

Administraciones Publicas. cuentas a pagar.

VI_I. Efectivo y otros activos liquidos 36.763,87 € 0.00€
equivalentes. 1. Proveedores

1. Tesoreria. 36.763,87 € 3. Acreedores varios. 0,00 €

TOTAL ACTIVO (A + B) 44.187,87 € (TAOIABLJFSTR'MON'O MEUOAY SN 44.187,87 €
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Paso 2: Elaboracion de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del afio 1

La cuenta de Pérdidas y Ganancias es un documento contable en el cual se muestra el
resultado obtenido durante el ejercicio econdémico. Mostrandose, los ingresos obtenidos por la
empresa durante el periodo y los gastos en los cuales se ha incurrido para la obtenciéon de dichos
ingresos, estos gastos a su vez se descomponen en los gastos propios del ciclo de explotacion y los
gastos financieros en los que se habra de incurrir por la utilizacién de recursos ajenos. El resultado

del ejercicio, se obtiene por la diferencia entre los ingresos y gastos.

La cuenta de Pérdidas y Ganancias del afio 1, es la mostrada a continuacion.

A) OPERACIONES CONTINUADAS ano 1
1. Importe neto de la cifra de negocios. 240.000,00 €
2. Variacién de existencias de productos terminados y
en curso de fabricacion. 0,00 €
4. Aprovisionamientos. - 48.000,00 €
a) Consumo de mercaderias. - 48.000,00 €
b) Consumo de materias primas y otras materias
consumibles. 0,00 €
6. Gastos de personal. - 114.382,50 €
a) Sueldos, salarios y asimilados. - 87.986,54 €
b) Cargas sociales. - 26.395,96 €
7. Otros gastos de explotacion. - 36.180,00 €
a) Servicios exteriores. - 34.580,00 €
Gastos de constitucion - 500,00 €
Gastos Generales - 34.080,00 €
b) Tributos. - 1.600,00 €
8. Amortizacion del inmovilizado. - 854,16 €
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION 40.583,34 €
15. Gastos financieros. -1.216,92 €
b) Por deudas con terceros. -1.216,92 €
A.2) RESULTADO FINANCIERO -1.216,92 €
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2) 39.366,42 €
19. Impuestos sobre beneficios. -13.778,25 €
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS (A.3+19) 25.588,17 €
20. Resultado del ejercicio procedente de operaciones -
interrumpidas neto de impuestos €
A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+20) 25.588,17 €
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Paso 3: Elaborar el Estado de Flujos de Efectivo del afio 1.

El Estado de Flujos de Efectivo es un nuevo documento contable, en el cual se informa sobre
los movimientos de tesoreria realizados en el ejercicio. Por medio del andlisis de este documento
financiero se podra comprobar la capacidad que demuestra la empresa de generar efectivo. Los
movimientos de efectivo realizados durante el ejercicio pueden deberse a la realizacion de tres
actividades distintas como son:

— Flujos de efectivo por Actividades de Explotacion: Nos indican los flujos de efectivo
generados por la actividad principal de la empresa.

— Flujos de efectivo por Actividades de Inversion: Nos indican los flujos de efectivo
generados por la inversion (disminucion de efectivo) o desinversién (incremento de
efectivo) realizados por la empresa.

— Flujos de Efectivo por Actividades de Financiacion: Nos indican los flujos de efectivo
generados por actividades financieras, normalmente la concesién de prestamos a
favor de la empresa (incremento de efectivo) o devolucién de préstamos (disminucion
de efectivo).
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A continuacion mostramos el estado de flujos de efectivo inicial y del afio 1:

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Inicio Afo 1
A) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 0,00 € 39.366,42 €
2. Ajuste del resultado: 0,00 € 2.071,08 €
a) Amortizacion del inmovilizado (+) 0,00 € 854,16 €
h) Gastos financieros (+) 0,00 € 1.216,92 €
3. Cambios en el capital corriente -1.024,00 € - 48.576,95 €
a) Existencias (+/-) 0,00 € 0,00 €
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) -1.024,00 € -69.776,00 €
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 0,00 € 21.199,05 €
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotaciéon 0,00 € -14.995,17 €
a) Pagos de intereses (-) 0,00 € -1.216,92 €
d) Cobros / pagos impuesto sobre beneficios (+/-) 0,00 € -13.778,25 €
5. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION (+/-1+/-2+/-3+/-4) ~1.02400€ -2213462€
B) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones - 6.400,00 € 0,00 €
b) Inmovilizado intangible - 2.300,00 € 0,00 €
¢) Inmovilizado material (-) -4.100,00 € 0,00 €
8. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION (6+7) - 6.400,00 € 0,00 €
C) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 17.675,15 € 0,00 €
a) Emisién de intrumentos de patrimonio 17.675,15 € 0,00 €
- Aportaciones de los socios 17.675,15 € 0,00 €
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 26.512,72 € -4.787,01 €
a) Emision: 26.512,72 € 0,00 €
2. Degdas con entidades de crédito y otros pasivos 2651272 € 0,00 €
financieros
b) Devolucion y amortizacion de: 0,00 € -4.787,01 €
2.Deudas con entidades de crédito (-) 0,00 € -4.787,01 €
12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
(+/-94/-10) 44.187,87 € -4.787,01 €
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO
(+/-5+/-8+/-12) 36.763,87 € -26.921,63 €
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,00 € 36.763,87 €
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 36.763,87 € 9.842,25 €

Este documento sera el utilizado para realizar el andlisis de solvencia, ya que en él se
encuentra al saldo final de tesoreria que la empresa tiene cada afio. Y sera este valor el que
debemos comprobar que se encuentre siempre por encima del umbral de solvencia indicado.
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Paso 4: Proyecciones de los Estados Financieros

Una vez elaborado el Balance de Situacién, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y el Estado de
Flujo de Efectivo del primer afio, estamos en disposicién de elaborar las proyecciones de los estados
para el resto de los afios que seran utilizados en el analisis de viabilidad.

Para realizar las proyecciones, se debe seguir afio a afio el siguiente esquema:
— Primero: Calcular la cuenta de Pérdidas y Ganancias del afio.

— Segundo: Calcular el Balance de Situacion a Final del afio a partir de los datos de la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

— Tercero: Calcular el Estado de Flujo de Efectivo del afio, teniendo en cuenta la
evolucién del Balance de Situacién y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Partiendo del afio 1 y aplicando estos pasos para cada periodo, teniendo en cuenta las
expectativas de evolucién tanto de ingresos como de gastos mencionados en el Plan Comercial.
Paso 3: Presupuesto de ventas y evolucion prevista de ingresos y gastos. Hemos obtenido los
siguientes estados financieros provisionales.

Pagina: 35




Proyecciones
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Proyecciones de los Estados Financieros

ACTIVO

Inicial afio 1 afo 2 afo 3 afno 4 afio 5
A) ACTIVO NO CORRIENTE 6.400,00 € 5.545,83 € 4.691,67 € 3.837,50 € 2.983,33 € 2.129,17 €
I. Inmovilizado intangible. 2.300,00 € 1.916,67 € 1.533,33 € 1.150,00 € 766,67 € 383,33 €
1. Desarrollo. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
2 Concesiones. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
3. Patentes, licencias, marcas y similares. 0,00 € 0,00€ 0,00€ 0,00€ 0,00 € 0,00 €
5. Aplicaciones informaticas. 2.300,00 € 1.916,67 € 1.533,33 € 1.150,00 € 766,67 € 383,33 €
7. Otro inmovilizado intangible. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00 €
Il. Inmovilizado material. 4.100,00 € 3.629,17 € 3.158,33 € 2.687,50 € 2.216,67 € 1.745,83 €
1. Terrenos y construcciones. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 4.100,00 € 3.629,17 € 3.158,33 € 2.687,50 € 2.216,67 € 1.745,83 €
3. Inmovilizado en curso y anticipos. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
VI. Activos por impuesto diferido. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
B) ACTIVO CORRIENTE 37.787,87 € 80.642,25 € 109.087,53 € 152.041,23 € 230.720,75 € 330.866,63 €
Il. Existencias. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
Coléll.ra[?.eudores comerciales y otras cuentas a 1.024,00 € 70.800,00 € 74.340,00 € 81.774,00 € 98.128,80 € 112.848,12 €
1. Clientes por ventas 0,00 € 70.800,00 € 74.340,00 € 81.774,00 € 98.128,80 € 112.848,12 €
6. Otros créditos con las Administraciones. 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
Deudor por IVA 1.024,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
eqﬁlil\./;feiig\si? y otros activos liquidos 36.763,87 € 9.842,25 € 34.747,53 € 70.267,23 € 132.591,95 € 218.018,51 €
1. Tesoreria. 36.763,87 € 9.842,25 € 34.747,53 € 70.267,23 € 132.591,95 € 218.018,51 €
2. Otros activos liquidos equivalentes. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
44.187,87 € 86.188,08 € 113.779,20 € 155.878,73 € 233.704,08 € 332.995,80 €

TOTAL ACTIVO (A + B)
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Inicial afo 1 afo 2 afo 3 afio 4 afio 5

A) PATRIMONIO NETO 17.675,15 € 43.263,32 € 73.163,17 € 113.861,53 € 181.029,94 € 271.731,16 €

A-1) Fondos propios. 17.675,15 € 43.263,32 € 73.163,17 € 113.861,53 € 181.029,94 € 271.731,16 €

l. Capital. 17.675,15 € 17.675,15 € 17.675,15 € 17.675,15 € 17.675,15 € 17.675,15 €

IIl. Reservas. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

1. Legal y estatutarias. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

V. Resultados de ejercicios anteriores. 0,00 € 0,00 € 25.588,17 € 55.488,02 € 96.186,38 € 163.354,79 €

1. Remanente. 0,00 € 0,00 € 25.588,17 € 55.488,02 € 96.186,38 € 163.354,79 €

_ 2. (Resultados negativos de ejercicios 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0.00€ 0.00€
anteriores).

VIl. Resultado del ejercicio. 0,00 € 25.588,17 € 29.899,85 € 40.698,36 € 67.168,41 € 90.701,21 €

VIII. (Dividendo a cuenta). 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

B) PASIVO NO CORRIENTE 21.725,71 € 16.693,79 € 11.404,42 € 5.844,44 € 0,00 € 0,00 €

Il Deudas a largo plazo. 21.725,71 € 16.693,79 € 11.404,42 € 5.844,44 € 0,00 € 0,00 €

2. Deudas con entidades de crédito. 21.725,71 € 16.693,79 € 11.404,42 € 5.844.,44 € 0,00 € 0,00 €

5. Otros Pasivos Financieros (Prov a L.P.) 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

C) PASIVO CORRIENTE 4.787,01 € 26.230,97 € 29.211,61 € 36.172,76 € 52.674,14 € 61.264,64 €

ll. Deudas a corto plazo. 4.787,01 € 5.031,92 € 5.289,37 € 5.559,98 € 5.844,44 € 0,00 €

2. Deudas con entidades de crédito. 4.787,01 € 5.031,92 € 5.289,37 € 5.559,98 € 5.844,44 € 0,00 €

5. Otros Pasivos Financieros 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

pag;' Acreedores comerciales y otras cuentas a 0,00 € 21.199,05 € 23.922,24 € 30.612,78 € 46.829,70 € 61.264,64 €

1. Proveedores 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

3. Acreedores varios. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

Publicag Otras deudas con las Administraciones 0,00 € 21.199,05 € 23.922,24 € 30.612,78 € 46.829,70 € 61.264,64 €

Acreedor por IVA 0,00 € 7.420,80 € 7.822,32 € 8.698,28 € 10.662,10 € 12.42553 €

Acreedores por Impuesto de sociedades 0,00 € 13.778,25 € 16.099,92 € 21.914,50 € 36.167,61 € 48.839,11 €

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 44.187,87 € 86.188,08 € 113.779,20 € 155.878,73 € 233.704,08 € 332.995,80 €

(A+B +C)
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A) OPERACIONES CONTINUADAS afo 1 afno 2 ano 3 afno 4 ano 5
1. Importe neto de la cifra de negocios. 240.000,00 € 252.000,00 € 277.200,00 € 332.640,00 € 382.536,00 €
2. Variacién de existencias de productos terminados y
en curso de fabricacion. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
4. Aprovisionamientos. - 48.000,00 € - 50.400,00 € - 55.440,00 € - 66.528,00 € - 76.507,20 €
a) Consumo de mercaderias. - 48.000,00 € - 50.400,00 € - 55.440,00 € - 66.528,00 € -76.507,20 €
b) Consumo de materias primas y otras materias
consumibles. 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
6. Gastos de personal. - 114.382,50 € - 117.242,06 € -120.173,11 € -123.177,44 € - 126.256,88 €
a) Sueldos, salarios y asimilados. - 87.986,54 € -90.186,20 € -92.440,86 € -94.751,88 € -97.120,67 €
b) Cargas sociales. - 26.395,96 € - 27.055,86 € -27.732,26 € - 28.425,56 € - 29.136,20 €
7. Otros gastos de explotacion. - 36.180,00 € - 36.532,00 € - 37.405,30 € - 38.300,43 € -39.217,94 €
a) Servicios exteriores. - 34.580,00 € -34.932,00 € - 35.805,30 € - 36.700,43 € -37.617,94 €
Gastos de constitucion - 500,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
Gastos Generales -34.080,00 € -34.932,00 € - 35.805,30 € -36.700,43 € -37.617,94 €
b) Tributos. - 1.600,00 € - 1.600,00 € - 1.600,00 € - 1.600,00 € - 1.600,00 €
8. Amortizacién del inmovilizado. - 854,16 € - 854,16 € - 854,16 € - 854,16 € - 854,16 €
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION 40.583,34 € 46.971,78 € 63.327,43 € 103.779,97 € 139.699,82 €
15. Gastos financieros. -1.216,92 € -972,01 € -714,57 € - 443,95 € -159,49 €
b) Por deudas con terceros. -1.216,92 € -972,01 € -714,57 € - 443,95 € -159,49 €
A.2) RESULTADO FINANCIERO -1.216,92 € -972,01 € -714,57 € - 443,95 € -159,49 €
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2) 39.366,42 € 45.999,77 € 62.612,86 € 103.336,02 € 139.540,33 €
19. Impuestos sobre beneficios. -13.778,25 € -16.099,92 € -21.914,50 € - 36.167,61 € - 48.839,11 €
A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO 25.588,17 € 29.899,85 € 40.698,36 € 67.168,41 € 90.701,21 €
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Inicio Ano 1 afo 2 afo 3 afno 4 afo 5
A) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 0,00 € 39.366,42 € 45.999,77 € 62.612,86 € 103.336,02 € 139.540,33 €
2. Ajuste del resultado: 0,00 € 2.071,08 € 1.826,17 € 1.568,73 € 1.298,11 € 1.013,65 €
a) Amortizacion del inmovilizado (+) 0,00 € 854,16 € 854,16 € 854,16 € 854,16 € 854,16 €
h) Gastos financieros (+) 0,00 € 1.216,92 € 972,01 € 714,57 € 443,95 € 159,49 €
3. Cambios en el capital corriente -1.024,00 € - 48.576,95 € - 816,81 € -743,46 € -137,88 € - 284,38 €
a) Existencias (+/-) 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) -1.024,00 € -69.776,00 € - 3.540,00 € -7.434,00 € - 16.354,80 € -14.719,32 €
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 0,00 € 21.199,05 € 2.723,19 € 6.690,54 € 16.216,92 € 14.434,94 €
4. Otros flujos de efectivo actividades de explotacién 0,00 € -14.995,17 € -17.071,93 € - 22.629,07 € - 36.611,56 € - 48.998,61 €
a) Pagos de intereses (-) 0,00 € -1.216,92 € -972,01 € - 714,57 € - 443,95 € - 159,49 €
d) Cobros / pagos impuesto sobre beneficios (+/-) 0,00 € -13.778,25 € -16.099,92 € -21.914,50 € - 36.167,61 € -48.839,11 €
5. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION (+/-1+/-24/-3+/-4) -1.024,00 € -22.134,62 € 29.937,20 € 40.809,06 € 67.884,69 € 91.270,99 €
B) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones - 6.400,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
b) Inmovilizado intangible - 2.300,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
¢) Inmovilizado material (-) - 4.100,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
8. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION (6+7) - 6.400,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
C) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 17.675,15 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
a) Emisién de intrumentos de patrimonio 17.675,15 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
- Aportaciones de los socios 17.675,15 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
20 Cobros y pagos por instrumentos de pasivo 26.512,72 € -4.787,01 € -5.031,92 € -5.289,37 € -5.559,08 € -5.844,44 €
a) Emisién: 26.512,72 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
_2. D(_audag con entidades de crédito y otros 2651272 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
pasivos financieros
b) Devolucién y amortizacién de: 0,00 € -4.787,01 € -5.031,92 € -5.289,37 € -5.559,98 € -5.844,44 €
2.Deudas con entidades de crédito (-) 0,00 € -4.787,01 € -5.031,92 € - 5.289,37 € - 5.559,98 € - 5.844,44 €
12. Flujos de efectivo de las actividades de 44.187,87 € -4.787,01 € -5.031,92 € -5.289,37 € -5.559,98 € -5.844,44 €
financiacion (+/-9+/-10)
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO
O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/-12) 36.763,87 € -26.921,63 € 24.905,28 € 35.519,69 € 62.324,71 € 85.426,55 €
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,00 € 36.763,87 € 9.842,25 € 34.747,53 € 70.267,23 € 132.591,95 €
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 36.763,87 € 9.842,25 € 34.747,53 € 70.267,23 € 132.591,95 € 218.018,51 €
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Analisis viabilidad Econdmico-Financiera del Proyecto (lll)

Una vez realizadas las proyecciones financieras, estamos en disposicion de realizar los andlisis
de viabilidad econémica y financiera del proyecto.

1. Analisis de Viabilidad Econdmica del proyecto

Este andlisis de viabilidad econdémica lo haremos en dos partes claramente diferenciadas:
1.1. Célculo de la Rentabilidad Financiera Media del Proyecto
1.2. Conclusiones

Pasemos a realizar cada una de ellas.

1.1.Calculo de la Rentabilidad Financiera Media del Proyecto

En finanzas existen infinidad de variables o herramientas con la cuales se puede realizar un
andlisis de este tipo. Nosotros hemos optado por el uso de la Rentabilidad Financiera y la
Rentabilidad Financiera Media.

Para el célculo de cada una de estas variables, hemos utilizado las siguientes férmulas:

ResultadoNero,,
RF = *100

Fondos Propios + Fondos Propios 4,
2

miciales

Rfmedia— Fondos Propios Afios = Aportacion Inicial* (1+ Interés)’
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Los datos necesarios para el célculo de cada una de las rentabilidades, los encontramos en los
estados financieros proyectados. En las siguientes tablas desarrollamos los célculos realizados para

la obtencién de las rentabilidades.

Rentabilidad Financiera

Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Resultado Neto 25.588,17 € 29.899,85 € 40.698,36 € 67.168,41 € 90.701,21 €
Fondos Propios |niciales 17.675,15 € 43.263,32 € 73.163,17 € 113.861,53 € 181.029,94 €
Fondos Propios Finales 43.263,32 € 73.163,17 € 113.861,53 € 181.029,94 € 271.731,16 €
Rentabilidad Financiera
(Resultado/Media Fondos 83,98 % 51,36 % 43,52 % 45,55 % 40,07 %
Propios)
Rentabilidad Financiera Media
Aportacion Inicial Socios 17.675,15 €
Fondos Propios Afio 5 271.731,16 €
Rentabilidad Financiera Medial 72,73 %
1La rentabilidad financiera media, es la tasa o tipo de interés que iguala los fondos
iniciales aportados por los socios y los fondos propios del afio 5.
En el siguiente grafico hemos representado las dos rentabilidades:
En este grafico se ruestra |la evolucién de la rentabilidad financiera, asi como la
Jh rentabiliad financiera media, que es aquella que iguala los fondos propios iniciales con los

del dltimo afio.

| 83.98%
80.85 :

"] !m [40.07% |
34 654
231 1
11 .55 4
U;.- M'I ~I MI
Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4

® Retabilidad Financiera

1
Afio 5

@ Restabilidad financiera media

Como se puede observar en el gréafico, la Rentabilidad Financiera Media de nuestro proyecto
asciende a un 72,73 % anual. Esto significa que por término medio, recibiremos afio a afio durante
estos 5 afios una rentabilidad del 72,73 % anual, de tal forma que pasariamos de tener los 17.675,15
€ de aportacién inicial a contar con 271.731,16 € al cabo de los 5 anos (importe del patrimonio neto

en el afo 5).
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Esto se puede comprobar por medio de la aplicacion de la conocida expresion de capitalizacion
compuesta:

Capitalg,y gp n = CaAPMAlyiq; ™ (1+ Interés)’

Siendo:
Capital inicial = 17.675,15 €. Importe inicial aportado al proyecto por los promotores.
n = 5. Que es el nimero de afos proyectados.
Interés = Rentabilidad Financiera Media

Sustituyendo en la formula, obtenemos:
Capital Afio 5 = 17.675,15 € * (1+0,73)9= 271.731,16 €.
Como podemos comprobar al cabo de los 5 afios de mantener el capital inicial invertido en el

proyecto a una tasa del 72,73 % anual compuesto, este se habra convertido en un capital igual a los
fondos propios del afio 5.

Pagina: 43




1.2. Conclusiones

1.2.1 Conclusioén

Una vez que hemos comprobado que el célculo de la Rentabilidad Financiera Media es
correcto y su valor asciende a 72,73 % anual compuesto. Podemos concluir que siempre que se
cumplan las proyecciones realizadas, el proyecto demostraréa ser econémicamente viable.
Veamos el porque de esta afirmacion.

1.2.2 Desarrollo de la Conclusién

Los criterios que se han aplicado a la hora de realizar el analisis de viabilidad econémica son
comparar la rentabilidad financiera media del proyecto con la rentabilidad que se podra obtener a dia
de hoy por invertir nuestro dinero en un activo financiero libre de riesgo. Veamos primero que
significa un activo financiero libre de riesgo.

Definicion de Activo Financiero Libre de Riesgo: Se entiende por activo financiero libre de riesgo,
aguel activo que nos asegure una rentabilidad sin arriesgar el dinero que se invierte él. Los Unicos
activos financieros que actualmente pueden ser calificados de “sin riesgo” son la deuda publica de
paises con la mejor calificacion crediticia, como es el caso de Espafia. Por lo tanto, hemos
considerado como activo libre de riesgo las obligaciones a 10 afios del estado espariol. Y por tanto,
sera su rentabilidad la que hemos utilizado para compararla con la rentabilidad del proyecto.

Una vez que hemos seleccionado el activo libre de riesgo (obligaciones a 10 afios del tesoro
publico espafiol) que utilizaremos para analizar la viabilidad econémica del proyecto. Unicamente
tendremos que ver cual es la rentabilidad que nos ofrece este activo y compararla con la de nuestro
proyecto aplicando los criterios de analisis comentados en el aparado Descripcidn de los criterios
de andlisis de viabilidad (I). Los datos necesarios para realizar el andlisis los presentamos en la
siguiente tabla,

Inversion a realizar Inversién alternativa
Activos a Comparar Proyecto de Inversion Bonos a 10 afios
Variables a Comparar Rentabilidad Financiera Media Rentabilidad Anual Bonos
del Proyecto
Valor 72,73 % 3,75%

En nuestro caso, nos encontramos con que la Rentabilidad Financiera Media del proyecto es
de 72,73 %. Como podemos comprobar, esta Rentabilidad es superior a cuatro veces la rentabilidad
ofrecida por los bonos a 10 afios. Esto hace que, siempre que se cumplan las proyecciones
realizadas, el proyecto pueda considerarse como una excelente oportunidad de inversion.
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2. Analisis de Viabilidad Financiera del proyecto

Este analisis de viabilidad econémica lo haremos en dos partes claramente diferenciadas:
2.1. Calculo del Umbral minimo de Solvencia del Proyecto
2.2. Conclusiones

Pasemos a realizar cada una de ellas.

2.1.Calculo del Umbral minimo de Solvencia del Proyecto

Como ya se ha comentado anteriormente, un proyecto demostrara tener viabilidad financiera,
siempre y cuando mantenga en todo momento un saldo de tesoreria positivo. No obstante, nosotros
aplicando el principio de prudencia, para poder atribuirle a un proyecto la calificacién de viabilidad
financiera, le exigiremos que el saldo de tesoreria, ademas de ser positivo, este siempre por encima
de un cierto Umbral de Solvencia. Veamos pues, como calculamos dicho Umbral.

Célculo del Umbral de Solvencia

Variables Anfo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
Pasivo Circulante 2623097 €  29211,61€  36.172,76 € 52.674,14 € 61.264,64 €
9% Umbral de Solvencia 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 %
Importe del Umbral de Solvencia 2.623,10 € 2.921,16 € 3.617,28€  5.267,41 € 6.126,46 €

(Pasivo Circulante * % Umbral Solvencia)

El analisis de Solvencia, es facilmente realizable, para ello hemos elaborado el siguiente
gréafico de Solvencia:

m I8 El proyecto dermostrard solvencia siempre que el saldo de tesoreria esté en zona de
J solvencia, Si algdn afio el saldo se encuentra en zona de insolvencia se debe rechazar el
proyecto, teniendo precaucién si se encuentra en zona de posible insolvencia.

239520.32 4 218018.51€

209842.78 1 5
asesr 7- 132591 95€
11991016 1 -

8993262 - 70267 23€

53955 08 T———— o

29977 54 4 ®
0 1 T Ll 1
Afo 2 Afio 3 Afio 4 Afo 5 Afio B
© Saldo de Tesoreria del periodo
Zona de Solvencia Zona Posible insolvencia Zona de insolvencia

Lo unico que debemos comprobar es que durante todos los afios, la tesoreria del periodo, este
por encima de la linea del Umbral de Solvencia.

2.2. Conclusiones

Como se puede observar en el gréafico anterior, en principio el proyecto no presentara
problemas de solvencia, ya que durante los afios proyectados el saldo de tesoreria se encuentra por
encima del Umbral de Solvencia. Por lo cual se puede decir, que el proyecto a priori demostrara
tener Viabilidad Financiera.
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