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I. Introduccion

cPor

A nadie se le escapa que la actual situacién de crisis nos estd empujando a un futuro
incierto, en el cual, cualquier empresa estard moviéndose “a ciegas”. Para evitar esa
“ceguera” o “falta de visién”, se hace imprescindible contar con ciertas herramientas
de gestion estratégica que nos permitan tener una visién lo mas certera posible del
futuro. Pues bien, la principal herramienta con la que cuenta cualquier directivo o
empresario es el “Plan Estratégico”.

Por medio de la elaboracién de este plan, lo que se pretende es prever (ver antes)
como sera el futuro de la empresa, el cual dependera en gran medida de la evolucién
econdmica, es decir, de los futuros escenarios econdmicos que se puedan dar. Este
Plan indicard como afectara a la empresa el hecho de que se de uno u otro escenario
econdmico, lo cual posibilitara tomar desde hoy las medidas correctoras que fueran
necesarias en funcidn de las expectativas consideradas, es decir, nos permitira
disponer o preparar medios contra futuras contingencias.

Veamos un ejemplo: si en un escenario econdmico se considera que la recesién nos
llevard a disminuir nuestras ventas en un 20 %, lo que deberemos hacer es prever
gue consecuencias tendra en nuestra empresa. Para ello serd necesario contar con un
plan estratégico econdmico-financiero en el cual preveamos este escenario. Por
ejemplo, una de las principales consecuencias derivadas de la disminucion de ventas,
puede ser la disminucién de la tesoreria. Si tras realizar el plan vemos que nuestra
posicion de tesoreria disminuira, de tal forma que no tendremos liquidez para
afrontar nuestro pagos futuros, ya estaremos sabiendo de antemano a que nos
enfrentamos. Para ser mas concisos, imaginemos que nuestras previsiones indican
gue con esta disminucidon de ventas, el saldo de tesoreria disminuira hasta — 50.000
€, en este momento seremos capaces de adoptar las oportunas medidas correctoras
necesarias ante estas futuras contingencias, ya que lo Unico que deberemos hacer es
corregir ese déficit de 50.000 €, para lo cual hay varias medidas como pueden ser,
ahorro de costes, incremento de fuentes de financiacidon tanto propias como ajenas
(en este caso el coste de financiacion incrementara nuestro déficit, pero esto también
se puede planificar), desinversion de activos, cambio en las politicas de cobros y
pagos, etc...

qué realizar un Plan Estratégico?
Los principales motivos por los que se debe realizar un plan estratégico son:

- Saber como afectaran los cambios externos a nuestra empresa: Sobre todo en las
épocas de crisis como la actual, es fundamental saber de antemano como afectara a
nuestra empresa el futuro. Es fundamental, saber como sera la posicion econémico-
financiera de nuestra empresa en funcién de los futuros escenarios econdmicos. Con
un buen plan estratégico seremos capaces de dar respuesta a preguntas como:

o ¢Tendremos suficiente liquidez para afrontar la crisis sin entrar en
suspension de pagos?.

o ¢Como afectard la posible disminucion de ventas a nuestro beneficio? ¢y
a nuestra rentabilidad?.

o En caso de que tengamos pérdidas continuadas, ¢podremos soportarlas
con el nivel de capital actual, sin necesidad de ampliarlo o disminuirlo?.
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- Saber como afectardn los cambios internos a nuestra empresa: Por medio de la
elaboracién del plan estratégico, también seremos capaces de ver como afectara a la
situacion econdmico financiera de nuestra empresa ciertos cambios organizativos
como pueden ser, realizacibn de inversiones, remodelacion de plantilla,
reorganizacion de taréas, etc...

- Solicitud de Financiacion (Préstamos): A la hora de solicitar financiacion externa,
SERA IMPRESCIDIBLE, realizar unas proyecciones, en las cuales se plasme como
evolucionara la empresa en los proximos afios. Estas proyecciones financieras no son
ni mas ni menos que el plan estratégico de la empresa.
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I1. Pasos para realizar un Plan Estratégico
A la hora de realizar un plan estratégico, se deben seguir tres pasos:

- Paso 1: Definir el plan y realizar un analisis Interno y Externo de la empresa
(Analisis D.A.F.0.)

- Paso 2: Realizar unas proyecciones a futuro.

- Paso 3: Analizar los resultados obtenidos.
Explicaremos de forma sucinta cada uno de ellos.

1.1. Paso 1: Definir el Plan y realizar un analisis Interno y Externo de
la empresa (Analisis D.A.F.0.)

Todo plan estratégico ira encaminado a la consecucion de alguno de los siguientes
objetivos:

- Mantenerse: Esto implica seguir desarrollando la actividad como hasta ahora, ya
gue todo esta correcto y no existe ninguna oportunidad que aprovechar.

- Crecer: En este caso, existe una oportunidad que podemos aprovechar y tenemos
fuerzas para llevarla a cabo.

- Mejorar: En este caso, tenemos una debilidad interna y lo que queremos es
mitigarla.

- O una combinacion de lo anterior.

No obstante, antes de realizar cualquier accion, toda empresa debera ver en que
situacion se encuentra, es decir, cual es su situacién de partida. Para ello sera
necesario que realice un analisis tanto interno como externo. Este analisis es
conocido como analisis D.A.F.O. (Debilidades, Amenazas, Fuerzas y Oportunidades).

Las Debilidades y Fuerzas nos marcaran el analisis interno de la empresa, de tal
forma que se deberan potenciar las fuerzas y mitigar las debilidades.

Las Amenazas y Oportunidades, nos marcaran el analisis externo o del entorno. De
tal forma que se deberan aprovechar las oportunidades, evitando en la medida de lo
posible las amenazas.

Una vez que se ha realizado el analisis D.A.F.O y se sabe en que situacién se
encuentra la empresa, se estara en disposicion de saber si se conseguira lo que se
pretende con el plan estratégico, para lo cual, habra que realizar unas proyecciones y
analizar los resultados.
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1.2. Paso 2: Realizar Proyecciones.

Una vez que tenemos claro que politica estratégica vamos a seguir (mantenernos,
crecer, mejorar o una combinacidn de las anteriores), debemos realizar unas
estimaciones o proyecciones de lo que implicara nuestra politica estratégica desde el
punto de vista econdmico-financiero. Para ello, se debera partir de unos datos
iniciales (histéricos) a partir de los cuales se realizaran unas proyecciones en funcién
de unas hipétesis de comportamiento preestablecidas en el propio plan estratégico.

Ejemplo: Un claro ejemplo puede ser la proyeccién de las ventas futuras, para ello,
podemos partir de las ventas de los dos ultimos afios y a partir de ellas estimar como
seran las ventas de los préoximos, no obstante como no tenemos seguridad de cémo
seran realmente, podemos teorizar sobre su futuro comportamiento, de tal forma que
podemos poner como hipdtesis de partida, que esta ventas partirdn de las ventas
medias de los 2 ultimos afios y cada uno de los afos futuros estas podran disminuir
en un 20 % o incrementar un 10 % con respecto a las del afo anterior. Es decir, las
hipdtesis que hemos introducido son, que las ventas dependen de las ventas medias
historicas y que su variacion puede ser de un -20
% en el peor de los casos y un incremento del 10 % en el mejor.

1.3. Paso 3: Analizar los resultados

Tras realizar las proyecciones (en funcidn de las hipdtesis del plan estratégico) se
deben analizar los resultados obtenidos, es decir, se debera comprobar como
incidiran esas politicas en la situacién econdmico-financiera de la empresa. De tal
forma, que si estas politicas mejoran la situacién econdémico-financiero-patrimonial,
se deberan llevar a cabo y si no se mejora, se deberd, o bien cambiar las politicas o
directamente no llevarlas a cabo.

Tras realizar esta breve explicacion de los pasos necesarios para la realizacion de un
plan estratégico, veamos como se desarrolla con T-Strategic®.
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III. Realizar el Plan Estratégico con T-Strategic®

En este apartado se explicard de forma detallada como se debe realizar el Plan
Estratégico Econdmico-Financiero por medio de T-Strategic®. Los pasos a seguir son
los mismos que los de cualquier plan estratégico, es decir, realizar un analisis
D.A.F.O., elaborar las proyecciones y evaluar los resultados obtenidos. En T-
Strategic® estos tres pasos se realizan desde la pantalla inicial.
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Como se puede ver, aparecen los tres pasos necesarios para elaborar el plan

Primer Paso: Politicas Estratégicas y Analisis D.A.F.O.: En este apartado, se definira
el objetivo del plan estratégico, se definiran los indicadores de gestién econdmicos y
financieros y se realizara un andlisis de la evolucion previsible del mercado.

Segundo Paso: Introduccion de datos: En este aparatado se realizaran las
proyecciones econdmico-financieras. Para ello se introducirdn los datos contables
(balance de situacidén y cuenta de pérdidas y ganancias) de los dos ultimos afios y se
definiran las hipdtesis de comportamiento futuro, necesarias para la elaboracién de
las proyecciones.

Tercer Paso: Generar analisis: En este apartado, se generara el plan estratégico,
realizandose automaticamente el analisis de los resultados obtenidos.

Pasemos a ver cada uno de los apartados.
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1.1. Paso 1: Politicas estratégicas y Analisis D.A.F.0. con T-Strategic®

Como se ha comentado anteriormente, todo plan estratégico ird encaminado a la
consecucién de ciertos objetivos internos de la empresa, estos objetivos suelen ser
de indole econdmico-financiera. Para la consecuciéon de dichos objetivos se debe
realizar un analisis D.A.F.0., consisten en realizar un anélisis interno y externo de la
empresa, a partir del cual, se vera hacia donde debe apuntar el plan estratégico,
pudiendo realizarse para mantenerse, crecer o mejorar algun aspecto de la empresa.

En T-Strategic® definiremos el tipo de plan estratégico y realizaremos el analisis
D.A.F.O. desde la pantalla de politicas estratégicas.

Tipo de Plan Estiatégico a realizar
Plan Estratégico Normal: Proyeccion E

[] Calcular Test de Estrés [Consume mucho tiempo)
N® de Experimentos para el Test de Estrés 1

Andlisis Interno | Analisis Externo

Indicadores E stratégicos

Econdmicos Financieras
Ao N+1 Afio N+2 Afio N+3 Test de Solvencia
Ingreso Neto Cifra de Negocio 75.000.00 80,000.00 82 500.00 Afio N+1 Affio N+2 Afio N+3
4 Nivel Minimo de Tesorena 100,000.00/ 100,000.00 100,000.00
Gastos de Explotacén | g0.000.00/  £5,000.00  68,000.00 - 5
BALL 750000 8.000.00 8.200.00 Probabibdad Maxima Defsult|  10.00 %
Resultado Fnanciero 50.00 90.00 100.00 Test de Capitaizacién
Beneficio Neto
. : 5.000.00 550000 £.000.00 Probabididad Méaxima de Reduccion obligatoria de capital y quiebra 0.00 %
Rentabilidad Financiera 10.00 11.00 12.00
Politica Comercial
Politica de Cobros a Clientes |A 30 Dias - Politica de Pagos Proveedores | A 30 Dias v % Stock Seguridad 2.00%
Otros Datos
% Tasa Impositiva 30.00 %% % medio IVA soportado | 18.00 %% % medio VA Repercutido. 18,00 %

Como se puede observar, esta pantalla se compone de tres partes claramente
diferenciadas que son:

Parte superior: En esta parte se elegira el tipo de plan que se quiere realizar y si se
quiere que se realice un test de estrés (recomendado) a la hora de realizar las
proyecciones y obtener los resultados.

Parte central: En esta zona, se introducirdn los datos necesarios para realizar el
analisis D.A.F.O. El cual se realizara por medio de la definicion de los indicadores
estratégicos econdmicos, financieros y la definicion de la politica comercial que
comprende la politica de cobros y pagos y gestion de existencias.

Parte inferior (otros datos): Aqui se introduciran el resto de datos necesarios para
realizar las proyecciones.

Veamos mas detenidamente cada una de las partes anteriores.
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Parte superior

En la parte superior de la pantalla (mostrada abajo), se podra seleccionar el tipo de
plan estratégico a realizar, asi como indicar si se quiere realizar un Test de Estrés
(simulacion de escenarios que se explicarda mas adelante) a la hora de realizar el
analisis. Como se ve, en el desplegable existen tres tipos de planes, que son:

Tipo de Plan Estratégico a realizar

[ Calcular Test de E strés (Consume mucho tiempo)

Plan Estratégico Normal: Proyeccién & N de Experimentos para of Test de Estiés 1

Plan Estratégico con inversion y mejora organizativa
Plan Fstratéaico solicitud nréstamo meiora liauidez

Plan Normal: por medio de este plan se realizard un proyeccién de estados
financieros a tres afos, calculando el balance de situacion, cuenta de pérdidas y
ganancias y estado de flujo de efectivo, con la posibilidad de test de estrés.

Plan Estratégico con inversion: este plan recoge la posibilidad de realizar una
inversion con o sin financiacion externa. Con este plan se vera la incidencia que
tendra la inversién en la empresa, tanto desde el punto de vista econémico, como
financiero y patrimonial.

Plan Estratégico solicitud préstamo mejora liquidez: se seleccionara este plan si lo
gue se pretende es solicitar un préstamo para mejorar la posicién de liquidez de la
empresa.

Veamos mas detenidamente, cada uno de los distintos tipos de planes.
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1.1.1. Realizacion de un plan normal

La realizacién de un plan normal, lo Unico que contempla es la realizacion de las
proyecciones econdmico-financieras para los préoximos 3 anos. Esta proyecciones se
pueden complementar con la elaboracion de un test de estress, el cual indicara entre
otras cosas, cual es la probabilidad de que la empresa entre en “Default” (no pueda
pagar sus deudas) o entre en quiebra (no tenga capital suficiente para aguantar
posibles pérdidas futuras).

Para realizar este tipo de plan, lo Unico que se deberd hacer es seleccionarlo del
desplegable e indicar que se realice el test de estrés en el cual se puede elegir el
numero de escenarios (simulaciones futuras) que se quiere que se realicen, estas
pueden ir desde un minimo de 100 escenarios (no recomendado, ya que los
resultados obtenidos con tan pocos escenarios no son significativos desde el punto de
vista estadistico) hasta los 10.000 (el resultado obtenido con este numero si es
significativo, aunque el consumo de tiempo es de mas de 15 minutos).

Una vez definido el tipo de plan y el n°® de escenarios, se deberan rellenar el resto de
campos de la pantalla, que pasaremos a explicar.

as politicas estralégicas y analisis D.A.F.0.

Tipo de Plan Estratégico a realizar

1 Calcular Test de E strés [Consume mucho tiempa)

Plan Estratégico Normal: Proyeccion v NE de Experimentos para el Test de Estrés 1000

Andlisis Interno  Anlisis Externo

Indicadores Estratégicos

Econémicos Financieros
Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3 Test de Solvencia
Ingreso Neta Cifra de Negocio 125,000.00 130.000.00 145,000.00 Afio N+1 Afio N+2 Afo N+3
5 Nivel Minimo de Tesoreria 100,000.000  100,000.00 100,000.00
Bastos de Explotacion | 500p0.00/  65,000.000  66,000.00 )
BALL 7 500.00 8.000.00 8.200.00 Probabilidad M &xima Default 10.00
Aesutado Financiero 2,500.00 2,500.00 2,500.00 Test de Capitaizacién
Beneficio Neto 1 1
) . 2.500.00 3,000.00 15.000.00 Probabilidad Mé&xima de Reduccion cbligatoria de capital y quiebra | 0.00 %
Rentabiidad Financiera 1000 1100 12.00
Politica Comercial
Politica de Cobros a Clientes |4 30 Dias v Politica de Pagos Proveedores 4 30 Dias - % Stock Seguridad 2.00 %
Otros Datos
% Tasalmpositiva | 30.00 %/ ) % medio IVA soportado | 16.00 % % medio IVA Repercutido 18,00 %

En la parte central, se deben rellenar las dos pestafias marcadas como Pestafa de
Analisis Interno y Pestafa de Analisis Externo. Veamos cada una de ellas.
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Pestaia de Analisis Interno

En esta pestana, deberemos rellenar los datos de los indicadores de gestion
estratégica internos de la empresa. Estos indicadores son los valores minimos que
deseamos alcancen en el futuro, cada una de las variables econémico-financieras mas
importantes para cualquier empresa. Como se puede observar, los hemos dividido en
indicadores econdmicos e indicadores financieros.

Indicadores econdmicos.

Estos 6 indicadores, marcaran el devenir econdmico de la empresa. Aqui deberemos
introducir el valor que esperamos alcance como minimo cada uno de ellos en los
proximos 3 afios, de tal forma, que al hacer las proyecciones con test de estrés, T-
Strategic® nos indicarad cual es la probabilidad de que cada indicador alcance como
minimo el valor esperado.

Por ejemplo: En la pantalla anterior, vemos como para los préoximos 3 afos, la
empresa pretende alcanzar un volumen de ventas de 125.000 € el primer afo,
130.000 € el segundo y 145.000 € el tercero y se pretende que el beneficio neto
alcanzado sea de por lo menos 12.500 € para el primer afio, 13.000 € el segundo y
15.000 € el tercer afio.

Mas adelante, veremos el resultado que para esta empresa de ejemplo ha dado el
test de estrés.

Indicadores Financieros.

El analisis financiero realizado en T-Strategic® cubre los dos aspectos
fundamentales en las finanzas y que mas en boga estan en los Ultimos tiempos, que
son la Solvencia y la Garantia. Esto es asi, ya que en la actualidad,
independientemente de que una empresa sea rentable (esto se presupone, ya que
una empresa que no sea rentable antes o después desaparecera) debe demostrar
que es solvente y garante. De forma resumida podemos decir que:

- Empresa es solvente si demuestre ser capaz de poder hacer frente a todas las
deudas contraidas en el desarrollo de su actividad.

- Empresa es garante si demuestra contar con recursos suficientes con los que
afrontar posibles pérdidas futuras.

Para comprobar si nuestra empresa es solvente y garante, es para lo que T-
Strategic® realiza el test de solvencia y el test de capitalizacién. Veamos de forma
resumida cada uno de ellos.
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Test de Solvencia de T-Strategic®

Por medio de este test, se comprobard si en los escenarios futuros proyectados, la
empresa contara con tesoreria suficiente para poder atender a los compromisos de
pago adquiridos en el desarrollo de su actividad, esto serd asi siempre que el saldo
de tesoreria no sea negativo en ningun periodo. Por lo tanto, este test se basara en
comprobar el saldo de tesoreria de cada afio proyectado.

Para que que T-Strategic® realice el test de solvencia, lo Unico que debemos hacer
es rellenar los campos necesarios que son:

Financieros
Test de Solvencia
Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
Nivel Minimo de Tesoreria 100,000.00 100,000.00 100,000.00
Probabilidad M &xima Default 10.00

Nivel minimo de tesoreria: estos valores son el nivel de tesoreria que se quiere
mantener para cada uno de los afios. A la hora de realizar el test se indicara cual es la
probabilidad de que cada afio se obtenga como minimo ese saldo.

Probabilidad maxima de Default: Esta variable es de vital importancia, ya que esta es
la probabilidad maxima de entrar en Default (suspensién de pagos) que estamos
dispuestos a aceptar, de tal forma que si por ejemplo ponemos un 10 %, esto implica
que estamos dispuestos a aceptar un riesgo de entrar en default en tan solo el 10 %
de los escenarios futuros previstos. Esta claro que cuanto menor sea esta probabilidad
mas exigentes estaremos siendo, ya que esto implicaréd que para poder aguantar
posibles dificultades en el futuro, deberemos contar actualmente con un sobrante de
tesoreria mayor.
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Test de Capitalizaciéon de T-Strategic®

Por medio de este test, comprobaremos si la empresa cuenta con un nivel suficiente
de capital propio como para poder afrontar posibles escenarios futuros adversos sin
entrar en situacion de reduccién obligatoria de capital o quiebra. En este tést lo Unico
gue se debe introducir es la probabilidad maxima que estamos dispuestos a soportar.
Lo normar es que esta probabilidad sea del 0 %, es decir, que no estaremos
dispuestos a soportar bajo ninguna circunstancia que en el futuro la empresa pudiera
entrar en obligacién de reduccion de capital o de quiebra. No obstante, si tras realizar
el test la probabilidad fuera mayor (en este caso al 0 %) T-Strategic® nos indicara
el nivel previo de recursos propios que deberiamos tener para que se solventara el
problema. De tal forma que antes de que se diera el caso, podremos tener la
solucion.

Pestaina de Analisis Externo

En esta pestafia se indicarda como se cree que se comportara el volumen de ventas
para los afios de realizacion del plan. Para ello se deberan introducir los % de
variacion entre los que se considera que se moveran las ventas en los préoximos 3
anos.

r.-mnlmlllquBLEBFmeDFﬁmmm e

Tipo de Plan Estratégico a realizar
¥ Calcular Test de Estiés [Consume mucho tiempo)

Plan Estratégico Normal: Proyeccion z 1000

N2 de Experimentos para el Test de Estrés

Andlisis Interr Analisis Externo

Andlisis del Mercado: Evolucidn previsible del Importe Neto de |a Cifra de Negocio para los praximos 3 afios

Afo n+l Afio n+2 Afio ns2
50.00° -20.00% 5.002 20,00 20.00% 30.00% 20.00% 20.00% 50.00%
Minimo Frobable Maximo Minimo Probable M &ximo Minimo Probable M &ximo
Politica Comercial
Politica de Cobros a Clientes |A 30 Dias - Politica de Pagos Proveedores |4 30 Dias - % Stock Segundad 200%
Otros Datos
% Tasa Impositiva 30.00 % % medio IVA soportado 18.00 % % medio IVA Repercutido. 13,00 %

Como se puede observar, para cada afio se debe indicar cual es el % minimo de
variacidén en el que se pueden encontrar las ventas, el maximo y el que se considere
mas probable (este serad el que se utilizara para calcular la trayectoria estimada y
siempre estara entre el minimo y el maximo).

En nuestro ejemplo, se ha considerado que durante el afio préximo las ventas
disminuiran (ya que todos lo valores son negativos) entre un 50 % y un 5 %, siendo lo
mas probable una disminucion del 20 %, no obstante a partir del segundo afio, la
ventas se volveran a recuperar incrementando como minimo un 20 % y como maximo
un 30 %, para en el afio 3 incrementarse desde un 20 % a un 50 %.
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Politica comercial

La definicion de la politica comercial serd muy importante, ya que en funcion de la
politica de cobros y pagos y gestion de stock, la empresa debera de contar con un
mayor o menor nivel de tesoreria para no entrar en Default. De tal forma que a
menor periodo de cobro, menor % de Stock de seguridad y mayor periodo de pago a
proveedores, mayor solvencia y al revés. Muchas veces, un problema de insolvencia
se podra solucionar modificando estas politicas.

Otros datos

Estos datos, que son referentes a los impuestos, son necesarios para poder realizar
las proyecciones. Puede que una empresa facture a varios tipos de iva o le
repercutan a varios tipos, en este caso el valor a introducir debe ser un valor medio
estimado. Ejemplo. Si el 50 % de la facturacion de la empresa es en servicios al 8 %
y el 50 % al 18 %, el tipo de iva devengado seria del 13 % (0.5 * 0.08 + 0.5
*0.18).
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Ejemplo de Test de Solvencia y Capitalizacion.

NOTA: Los ejemplos que vienen a continuacion, se han realizado tras haber
completado el paso 2 de T-Strategic® (el cual se explicara en el siguiente
apartado), es decir, ya se han introducido los datos contables (balance de
situacion y cuenta de pérdidas y ganancias) de los 2 ultimos afios (en este
caso 2009 y 2010) y se han establecido las hipoétesis.

Hemos realizado el test de solvencia y capitalizaciéon para la empresa de ejemplo, y
hemos obtenido los siguientes resultados.

Test de Solvencia de T-Strategic®

En funcién de los datos histéricos aportados por la empresa, de las hipotesis de
partida introducidas y de los indicadores estratégicos financieros, se ha obtenido el
siguiente resultado para el test de solvencia.

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

170.054 42 €
]

150.000,00 €

131.056,24 €
]

104.71291 €
[EEmIT =]
(9]

12641694 €
11740412 €

(9]
99.744 02 €

96.669 87 €

19275840 €
q

6544529 €

30.073,14 €

2008 2010 2611 2012
Probabilidad de Default Areas de Probabilidad (1000 Escenarios)
% 25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

Limites al 95% de confian:

Infarior: 0% Superior 3,098%

12
100.000€ 100.000€ 100
99,3% 48,2% 51%
10%
Exceso de 52.708€ de tesareria inicial

13
000€
25% Area media inferior 25% Peores escenarios

Q Trayectoria estimada « Trayectoria media

En este test, se han representado los resultados obtenidos para cada uno de los
1.000 escenarios simulados por T-Strategic®, para los afios 2011,2012 y 2013.
Estos resultados se distribuyen en 4 zonas coloreadas, cada una de las cuales
contiene el 25 % de los resultados del periodo (cuartiles anuales, en este caso 250
resultados por zona). Ademas de marcar con la linea azul el escenario que
consideramos mas probable y con una linea amarilla el escenario medio. Como se
puede comprobar segun el test, la probabilidad de entrar en Default es del 0 %. Y en
cuanto a la consecucion de los objetivos estratégicos, vemos como casi todos los
afos se tiene mas del 50 % de probabilidades de tener un saldo de tesoreria de por
lo menos 100.000 € y ademas podriamos soportar unos pagos inesperados de hasta
52.708 € sin que ello no subiera la probabilidad de Default por encima del 10 % que
consideramos maximo.
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Test de Capitalizaciéon de T-Strategic®

Indicador Financiero: Test de Capitalizacion

Nivel de Fondos Propios

92.979,15 €
5]

£1.020,40 €
]

42.62957 €

8]

i 5901812 €
5531472 € T—= 55.394 20 €
-

[F=rg=T =
[}

3E.75E52 €

4017205 €

15.393,35 €

2009 2010 2011

Indicadores Estratégico - Financieros: Test de Capitalizacion Areas de Probabilidad

25% Area media superior | 25% Mejores escenarios

Prob. Reduccién Obligatoria de Capital

Limites al 95% de ennfiazn

(1000 Escenarios)

0%
Ceficit de -7 905€ de capitalizacidn inicial
0%

Deficit de -7 238€ de capitalizacidn inicial

25% Area media inferior 25% Peores escenarios

LGt W Sl ety @ Deisr Trayectoria estimada e Trayectoria media

A diferencia del test anterior, aqui T-Strategic®, si que nos estd dando una
advertencia. Como se puede comprobar, en las politicas estratégicas, hemos
considerado que no queremos que en ningun escenario futuro la empresa pudiera
tener problemas ni de reduccion de capital (probabilidad maxima la pusimos en 0 %)
ni de quiebra. Sin embargo el test nos ha indicado que bajo las hipdtesis de los
futuros escenarios que hemos establecido, la empresa tiene un probabilidad del 2 %
de entrar en reduccién de capital. No obstante, se nos estd indicando que si no
gqueremos tener ningun problema en el futuro, nos bastard con ampliar los fondos
propios en 7.905 €.
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1.1.2. Realizacion de un plan estratégico con inversion y mejora organizativa

Realizaremos este plan, cuando la empresa prevea realizar una fuerte inversion
normalmente en activo fijo. Esta inversién deberd ir encaminada al aumento de la
productividad, mediada bien como un posible incremento de las ventas o una
disminucién de los gastos. En este caso elegiremos esta opcién en el desplegable de
politicas estratégicas.

as politicas estratégicas y analisis D.A.F.0. __sair |

Tipo de Plan Estratégico a realizar

¥ Calcular Test de E strés (Consume mucho tiempo)

Plan Estratégico con inversion y mejora organizativa E N? de Expesimentos para el Test de Esiés | 1000

Analisis Interno  Andlisis Externo  Datos Extra: Plan Estratégico con Inversion y mejora organizativa

Indicadores Estiatégicos

Econdmicos Fnancieros
AfoN+1 Afio N+2 Afio N+3 Test de Solvencia

e e een 12500000]_130.00000] 14500000 Nivel Minimo de Tesoreri ?FEITJNDHD 00| 1‘3?0"0*0200 @uu;;ug 0o
L ) Ivel nimo esorena
Gastos de Explotacidn 60,000.00 6500000  68,000.00 : = e

Probabibidad Masima Default.  10.00 %

BALL 7.500.00 H.DDU,I]U| 8.200.00
Fesiado Financiero 2,500.00 250000  2500.00 Test de Captalizacién
Benelicio Neto 12,500.00 13,000.00 15,000.00
. N . X . | - Probabiidad M&xima de Reduccion obligatoria de capital y quiebra = 0.00 %
Rentabilidad Financiera 10,00 11.00 | 12.00
Politica Comercial
Politica de Cobros a Clientes 4 90 Dias v Politica de Pagos Proveedores | Contado - % Stock Seguridad 20.00 %
Otros Datos
% Tasa Impositiva [ 30.00 % % medio VA soportado 18.00 % % medio VA Repercutido. 1500 %

Como se puede ver, nos aparecera una tercera pestafia denominada Datos extra:
Plan estratégico con inversion y mejora organizativa, en ella introduciremos los datos
necesarios para definir la inversion.

Analisis Interno ~ Andlisis Exterr  Datos Extra: Plan Estratégico con Inversion y mejora organizativa

Datos Econdmicos Mejora organizativa
Importe Total Inversion VA incluido 250,000.00 % Incremento de ingresos netos sobre el porcentaje mas probable | 10.00%
Tipo de IVA 18.00% % Disminucion de gastos de explotacion . 10.00 %|
Numero de afios de amortizacién dela Inversidn 30.00 Breve descripcion de |a Iversion
[# Financiacion Estema [Préstama) Realizaremos una remodelacidn de la planta de envasado en

Definir condiciones del Prestamo

Los datos necesarios son:

- Datos econdmicos: importe estimado de la inversion total iva incluido, el tipo de
iva medio y el n° de afos.

- Financiacion Externa: se podra indicar si se solicitara un préstamo para financiar
toda o parte de la inversion. El préstamo es de tipo francés.

- Mejora organizativa: debemos indicar el % de mejora en los ingresos o de
disminucién estimada de los gastos que se tendra con la nueva inversion.

- Realizar una descripcidén que luego se incrustara en el informe.
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NOTA: A partir de estos datos, lo que T-Strategic® hace es, partiendo de la
trayectoria estimada (linea azul de los graficos), calcular una nueva
trayectoria (linea negra) para cada uno de los indicadores tanto econémicos
como financieros, de tal forma que se vera si el llevar a cabo la inversion
mejora o no las estimaciones.

Ejemplo de plan estratégico con inversion

Veamos un ejemplo de los resultados que se obtendrian si se llevase a cabo una
inversion de 250.000 € (iva incluido) a amortizar en 30 afios, con unas mejoras
esperadas del 10 % en ventas (sobre las mas probables) y una disminucion esperada
del 10 % en los gastos generales.

Simulacion Sin financiacion

En el siguiente grafico mostramos el resultado de la simulaciéon para el beneficio
neto. En este grafico se muestra la trayectoria mas probable (linea azul) y la
trayectoria mas probable con inversién (linea negra), como se puede observar, en
todos los anos el beneficio neto es superior si se realiza la inversion a si no se realiza.

Indicador Econémico: Evolucion Beneficio Nefo

Beneficio Nefo

3544502 €
o]

10403 41 €

9651
b

[Tsmnzae]

—ed——

22277 4T € 2227611 €

-25.337 57 €

2009 2010 2011

Indicadores Estratégico - Economicos: Evolucion de Benficio Neto
Aho 2011 Afo 2012 Ano 2013
12.500¢€ 13.000€ 15.000€

0% 0% 12,2% 25% Area media inferior (28% Peores escenarios
100% 86,9% 54,1%

Areas de Probabilidad

25% Area media superior 25% Mejores escenarios

{1000 Escenarios)

% Trayectoria estimada e Trayectoria media

No obstante, si observamos el Test de solvencia:
‘ Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

150.000,00 €

116 956 52 €
o}

92.759,40 € 9071183 €
q ——g— 9]
TO513,68 €
B+ e

55.328 78 €
ettt et

-109.354 37 €

-135.56560 €

2009

Areas de Probabilidad

25% Area media superior (25% Mejores escenarios

Probabilidad de Default {1000 Escenarios)

Limites al 95% de confianza
Inferior: 0% Superior: 3,199%

25% Area media inferior 25% Peores escenarios

Trayectoria estimada « Trayectoria media
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Se puede observar como las estimaciones realizadas sin tener en cuenta la inversién
(abanico de posibilidades de colores) nos indican que la probabilidad de entrar en
Default es de tan solo el 0,1 %. No obstante, si decidiésemos llevar a cabo la
inversion sin obtener financiacién (linea negra) nuestro Unico camino seria el default
(probabilidad del 100 %, ya que en alguno de los afios, en este caso en los tres, el
saldo de tesoreria serda negativo), por lo cual en estas condiciones no seria
recomendable realizar la inversién (aunque esta fuera rentable desde el punto de
vista econdmico). No obstante, como el Unico problema parece ser la solvencia,
podriamos realizar una simulacién de escenarios considerando que obtuviésemos
financiacion.

Simulacion con financiacion
Realicemos una simulacion con los datos anteriores, pero estimando que nos

conceden una financiacion de 200.000 € a pagar en 5 afios al 6 % de interés
nominal. En este caso la simulacién nos da:

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

150.000,00 €

108 665,10 €
o]

Taz75a40 ¢
q

59.540,28 €
9]

T0513 68 €
LEERE MRS

]

42 341 85 €
3375652 €

19.5682,682 €

2009

Probabilidad de Default

0,1%

Inferior: 0% Superior: 3 199%

Areas de Probabilidad

25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

(1000 Escenarios)

1
100.000& 100.0 100.000&
0% 0% 1.5%
10% = = . .
E al Exceso de 16.909€ de tesoreria inicial Trayectoria estimada « Trayecloria media

Limites

25% Area media inferior

25% Peores escenarios

C

Como se pude observar, en este caso no tendremos problemas de solvencia, ya que
el saldo de tesoreria para el escenario mas probable con inversién (linea negra), es
siempre positivo, pero en este caso el beneficio neto se ha visto un poco mermado
debido a los gastos financieros.

Indicador Econémico: Evolucion Beneficio Nefo

Beneficio Nefo

3282935 €
[zezmzee]
—— = 6344 866 € 582426 £
= [EEZE| [semmne]
18528 m
I =17l L
201417 € =
367204 € — 2657 50 € L
-6.262,89 €
[
T T
2009 2010 2011

Indicadores Estratégico - Economicos: Evolucio

Ao 2011 Arfio 2012 Afio 2013
12.500€ 13.000€ 15.000€
0% 0% 10,6%

100% 85,5% 50,2%

uc_Bmﬁcio Neto Areas de Probabilidad (100

25% Area media superior 25% Mejores escenarios

25% Area media inferior 25% Peores escenarios

Trayectoria estimada e Trayectoria media
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No obstante, realizar la inversién con financiacion es la mejor opcion, ya que aunque
el beneficio neto es menor (debido a los gastos financieros), serda mayor que el
beneficio estimado si no se realiza la inversion (linea azul) y ademas no tendremos
problemas de solvencia.

1.1.3. Realizacion de un plan estratégico para mejora de liquidez.

Realizaremos este plan, cuando la empresa prevea de antemano que necesitara
contar con mas medios liquidos para poder solventar posibles tensiones de tesoreria
en el futuro. Este tipo de plan no conlleva ninguna mejora en la productividad y lo
unico que habra que hacer es indicar las condiciones del préstamo a solicitar.
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1.2. Paso 2: Realizacion de proyecciones con T-Strategic®

Una vez realizado el primer paso, se debera realizar este segundo paso por medio del
cual se introduciran los datos histéricos y las hipdtesis con los cuales se realizaran las
proyecciones para los tres préoximos afios. Por lo tanto veamos cada uno de los dos
pasos.

1.2.1 Introduccion de los datos historicos

A la hora de realizar las proyecciones, serd necesario contar con unos datos de
partida, a partir de los cuales poder realizar las estimaciones de futuro. Los datos que
T-Strategic® utiliza es el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y ganancias
de los dos ultimos anos.

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 afios
ANnom=1 2009 = Calcudar Proyecciones Excel
Ano n-1 Ainon  Anon+1 Afon+2 Anon+3

Estados Financieros

1)/2{/3|/4| 5|6 2] Estados Financieros Ao 2009 Aiio 2010

762 78 € 323.416.13 €

- Activo 223.762,78 € 323416,13 €

=1 A) ACTIVO NO CORRIENTE 73.396,01 € 14095464 €
I. Inmovilizado intangible. 1.842,70 € 1.641,37 €
I1. Inmovilizado material. 1.553,87 € 1.016,99 €
I11. Inversiones inmobiliarias. 266541 € 2.262,74 €
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo. S.000,11 € 35.000,00 €
V. Inversiones financieras a largo plazo. 52.480,00 € 52.480,00 €
VI. Activos por impuesto diferido. 2.853,92¢ 155354 €
VII. Deudas comerciales no corrientes 7.000,00 € 47.000,00 €
=] B) ACTIVO CORRIENTE 150.366,77 € 18246149 €
I. Existencias. 497 40¢€ 72,77 €
= I1. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 25.109,97 € 18.388,72 €
1. Clientes por ventas y prestacion de servicios 23.600,00 € 15.000,00 €
2. Accionistas (socios) por desembolsos exigidos. l 0,00 €
3. Otros Deudores. 499,97 ¢ 3.388,72 ¢
I11. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. -:—! 8.000,00 € 0,00 €
IV. Inversiones financieras a corto plazo. 10.000,00 € 0,00 € v
v. Periodificaciones. 1400000¢ 14.00000¢ | Calcular Proyecqones
V1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes. 92.75940 € 150.000,00 €
TOTAL ACTIVO (A + B) 223.762,78€  323416,13 ¢
3 Pasivo 223.762,78€ 32341613 ¢ ¥ Calcular Test de Estrés [Consume mucho iempo)
= A) PATRIMONIO NETO 55.314,72 € 59.018,12 € N® de Expenmentos para el Test de Estrés 1000
= A-1) Fondo< nronine 3931472 ¢ 45.MR12¢€

En esta pantalla, se introduciran los saldos del balance de situacion y la cuenta de
pérdidas y ganancias. Para ello, lo primero que se debe hacer es indicar el afio del
periodo n-1 (en nuestro caso es 2009) de tal forma que se crearan en blanco los afios
2009 y 2010. Posteriormente, se deberan rellenar los saldos de los diferentes
epigrafes de los balances de situacién y cuentas de pérdidas y ganancias.

Como se puede observar, en la esquina superior izquierda, hay unos botones
numerados del 1 al 6 (en nuestro caso estd marcado el 6), estos botones tienen la
funcidon de agrupar en esquema los estados financieros, pudiendo agruparlos desde el
grado 1 (maxima agrupacién) al 6 (maxima desagrupacion).

A la derecha de los niumeros de esquema, se encuentra un el botén de “Ver
Escenarios”, una vez realizadas las proyecciones, si pulsamos sobre él podremos
obtener cualquiera de los (en nuestro caso 1000 escenarios), para posteriormente
exportarlos a Excel® (pulsando sobre el botdn correspondiente).
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Por ejemplo, si agrupamos los estados financieros a nivel 2, tendriamos el siguiente
esquema.

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 anos
alile) i) 2009 < Calcular Proyecciones || Excel |

Ano n-1 Afon - Anon+1 Afon+2 Anon+3

Estados Financieros

Estados Financieros

Ao 2009 Ao 2010

= EIoyecCiones
223.762,78 € 323416,13 €

I
Pasivo 223.762,78 € 323.416,13 ¢ P J r’
YG (Resultado del Ejercicio) -185,28 € 37 € ~—

=1+ + M

Ly
(P
i

@ A) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10+11+12) 2.195,02 € 9.785,60 €
@ B) RESULTADO FINANCIERO (13+14+15+16+17) -234,22 ¢ -280,86 €
C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A+B) 1.960,80 € 9.504,74 €
18. Impuestos sobre beneficios. -2.146,08 € -1.300,37 €

) D) RESULTADO DEL EJERCICIO (C+18) -185,28 € 8.204,37 €
ados Flujo de Tesoreria

A) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

B) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

C) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

] D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

+
@
¥
&

(] E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-84/ 0,00 € 0,00 €
[ Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,00 € 0,00€
[ Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 0,00 € 0,00 €

Calcular Proyecciones

V| Calcular Test de Estrés (Consume mucho tiempo)
N? de Experimentos para el Test de Estrés 1000

Este sistema nos facilitard navegar entre los estados financieros, ya que si ahora
quisiéramos entrar en el resultado de explotacion (para ver las partidas que lo
componen) Unicamente deberemos pulsar sobre la cruz que tiene a su izquierda, con
lo cual se desplegaria, dando el siguiente esquema:

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 afos

Estados Financieros S rmis s

7{\ﬁoi n7-17 - Aﬁoini Ano n+1 Ahfon+2 Ahon+3

1/2]3) 4] 5] 6| @ Estados Financieros Afl0 2009 Ao 2010

ctivo 223.762,78€  323416,13 €
+ Pasivo 223.762,78€  323416,13 €
B PYG (Resulta

] A) RESULTADO DE EXPLOTACION (142+3+4+5+6+7+8+9+10+11+12) 2.195,02¢€ 9.785,60 €

1. Importe neto de la cifra de negocios. |;| 100.000,00 € 120.000,00 €

{3 2. Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién |j:| 5.576,56 € 6.711,11 €

{1 3. Trabajos realizados por la empresa para su activo L 0,00 € 0,00€

i# 4. Aprovisionamientos. [ -40,269,56 € -48.363,24 €

S. Otros Ingresos de Explotacién, |:I 0,00€ 0,00 €

6. Gastos de personal. | -52.000,00 € -56.000,00 €

{# 7. Otros gastos de explotacién. -11.163,94 € -13421,38 €

{# 8. Amortizacién del inmovilizado. -948,02 € -1.140,89 €

9., Imputaciones de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 1.000,00 € 2.000,00 €

10. Excesos de provisiones. 0,00€ 0,00€

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado, 0,00 € 0,00€

{J 12. Otros resultados. 0,00€ 0,00€

# B) RESULTADO FINANCIERO (13+14+15+16+17) -234,22 € -280,86 € .

] C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A+B) 1.960,80 € ssarae | Calcular ProyeCC|°nes

18. Impuestos sobre beneficios. -2.146,08 € -1,300,37 €

+ D) RESULTADO DEL EJERCICIO (C+18) -185,28 € 8.204,37 € ¥ Calcular Test de E strés (Consume mucho tiempo)

B Estados Flujo de Tesoreria

N? de Expenmentos para el Test de Estiés 1000
+ A) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION v

Una vez introducidos los datos histéricos, debemos pasar a establecer las hipotesis
economico-financieras de comportamiento de las variables. Hipdtesis necesarias e
imprescindibles para realizar las proyecciones.
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1.2.2 Definicion de las Hipotesis Economico-Financieras.

NOTA IMPORTANTE : Se puede considerar que este es el paso mas
importante de todo el proceso, ya que los resultados que se obtengan del
plan estratégico dependeran en gran medida de las hipétesis introducidas,
es decir, estos resultados son muy sensibles a las hipoétesis aqui
introducidas por lo cual estas deben de ser lo mas realistas posibles.

Las distintas hipdtesis econdmico-financieras, tienen que ver con el comportamiento
y la interrelacion de las distintas variables econdémico-financieras de las que se
compone toda empresa. Por supuesto, estas variables estan recogidas en sus estados
contables, es decir, en el balance de situacién y en la cuenta de pérdidas y
ganancias, por lo tanto, las hipdtesis de nuestro modelo, se introduciran en las
distintas partidas de estos modelos. Las variables sobre las cuales se pueden
introducir hipétesis de comportamiento vienen marcadas con rectangulo de color en
la columna de la derecha.

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 aios

Estados Financieros FriSEnms =i

Ano n-1 Anon Anon+1 Anon+2 Afnon+3
Ao 2009

Estados Financieros Ao 2010

= Activo 223.762,78 € 323416,13 €

ErOyecCCIONes
!

& A) ACTIVO NO CORRIENTE 73.396,01€ 14095464 € ": J f -rl :,J :.
1. Inmovilizado intangible. 1.842,70 ¢ 1.641,37 € - St ‘J
I1. Inmovilizado material. 1.553,87 ¢ 1.016,99 €
111, Inversiones inmobiliarias. 2.66541¢€ 2.262,74 € I}
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo. 5.000,11 € 35.000,00 € -
V. Inversiones financieras a largo plazo. 52.480,00 € 52.480,00 €
VI. Activos por impuesto diferido. 2.853,92¢ 155354 €
VII. Deudas comerciales no corrientes 7.000,00 € 47.000,00 €
- B) ACTIVO CORRIENTE 150.366,77€ 182.46149¢€
I. Existencias. 49740¢€ 72,77 €
= 1. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 25.109,97 € 18.388,72 €
1. Clientes por ventas y prestacién de servicios 23.600,00 € 15.000,00 €
2. Accionistas (socios) por desembolsos exigidos. :1 0,00 €
3. Otros Deudores. = 499,97 € 3.388,72 ¢
II1. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. — 8.000,00 € 0,00€
IV. Inversiones financieras a corto plazo. m— 10.000,00 € 0,00 € o
V. Periodificaciones. 1400000¢ 14.00000¢ | Calcular Proyecc|ones
VI. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes. 92.75940¢€ 150.000,00 €
TOTAL ACTIVO (A + B) 223.762,78€ 323416,13 €
= Pasivo 223.762,78€ 32341613 ¢ ¥ Calcular Test de Estrés [Consume mucho empo)
=] A) PATRIMONIO NETO 55.314,72 € $9.018,12 € N® de Expenmentos para el Test de Estrés 1000
= A-1) Fondo< nranioc 3931472 € 45.MR12 €

Al pulsar sobre el botén, se nos mostrara la pantalla en la cual se podran introducir
los datos de comportamiento requeridos. Vemos las distintas hipotesis para las
distintas variables.
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1.2.2.1 Hipétesis para las partidas de activo del balance de situacion

Dentro de las partidas que componen el activo del balance de situacion, sdlo
podremos incidir de forma directa en 3 partidas del activo corriente (ya que el resto
de partidas tendran su propio comportamiento, marcado por el modelo contable que
rige T-Strategic®) estas partidas son:

- II. 2.Accionistas (socios) desembolso exigidos.
- III. Inversiones en empresas del grupo y asociadas.
- IV. Inversiones financieras a corto plazo.

El definir el comportamiento de estas partidas es muy importante, ya que si en el afio
n, estas partidas contaran con saldo, T-Strategic® no lo modificard arrastrédndolo
hasta el aflo n+3. Veamos un ejemplo.

Ejemplo: supongamos que tenemos el siguiente caso en el cual como se puede
observar, la empresa cuenta con 125.000 € en Inversiones financieras a corto plazo
en el afio 2010.

Datos Histéricos ‘Proyecciones a 3 anos

ANoOYI=l 2009 2 Calcular Proyecciones || Excel |
Ano n-1 Afnon Ano n+1 | Ao n+2 Afo n+3

1/23/4] 5] 8| Estados Financieros Afio 2009 Ao 2010 .
- - )

: T FIoyeccCiones
= Activo 223.762,78 € 323.416,13 € ’ —_
(=] A) ACTIVO NO CORRIENTE 73.396,01 €  140.954,64 € ': " I" f :_) ey

[J I. Inmovilizado intangible. 1.842,70 € 1.641,37 € - N ‘)
[J I1. Inmovilizado material. 1.553,87 € 1.016,99 €
I11. Inversiones inmobiliarias. 266541 € 2.262,74 € -~
[J IV, Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo, 5.000,11 € 35.000,00 €
[J V. Inversiones financieras a largo plazo. 52.480,00 € 52.480,00 €
[J VI. Activos por impuesto diferido. 2.853,92¢ 1.553,54 €
[1 VII. Deudas comerciales no corrientes 7.000,00 € 47.000,00 €
=] B) ACTIVO CORRIENTE 150.366,77 € 18246149 €
[J 1. Existencias. 497,40 € 72,77 €
= 11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 25.109,97 € 18.388,72 €
{1 1. Clientes por ventas y prestacion de servicios - 23.600,00 € 15.000,00 €
[ 2. Accionistas (socios) por desembolsos exigidos. [:l 1.010,00 € 0,00 €
{1 3. Otros Deudores. A 499,97 € 3.388,72 €
[ 111, Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. [g 8.000,00 € 0,00€
[J IV. Inversiones financieras a corto plazo. [—] 10.000,00€  125.000,00 € | :
0) V. Periodificaciones. 1a00000¢ 1400000¢ | Calcular Proyecc|ones
[] V1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes. 92.759,40 € 25.000,00 € !
[ TOTAL ACTIVO (A + B) 223.762,78€  323.416,13 € g )
=) Pasivo 223.762,78€  323.416,13 € ¥ Calcular Test de Estrés (Consume mucho tiempo)
=l A) PATRIMONIO NETO §5.314,72 € 5$9.018,12 € N® de Experimentos para el Test de Estriés 1000
= A-1) Fondos propios. 39.314,72 € 45.018,12 €

Si realizamos las proyecciones (pulsando el botén calcular proyecciones), obtenemos
el siguiente escenario.
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Este escenario que muestra T-Strategic® es el que realiza utilizando los valores que
en las hipétesis se consideran mas probables, es decir, el escenario de la linea azul.

Estados Financieros

Datos Histéricos

MATTONTSI

Ano n-1

2009

Afnon

Ao 2009

Ao 2010

Proyecciones a 3 anos
Calcular Proyecciones

||_Excel |

| Afion+1_

Afio 2011

Anon+2  Aon+3

Afo 2012 Ao 2013

223.762,78 €

323.416,13 €

= Activo 281.607,91 € 271.631,60 € 26561744 €

=] A) ACTIVO NO CORRIENTE 73.396,01 € 140,954,64 € 144.236,84 € 145.705,34 € 146,257,211 €

1. Inmovilizado intangible. 1.842,70 € 1.641,37 € 146990¢€ 1.24591 € 929,79 €

[0 11, Inmovilizado material. 1.553,87 € 1.016,99 € 559,74 € 0,00€ 0,00€

[J I11. Inversiones inmobiliarias. 2.66541 € 2.262,74 € 191981 € 1471,85¢€ 839,63 €

[J IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo. 5.000,11 € 35.000,00 € 35.000,00 € 35.000,00 € 35.000,00 €

V. Inversiones financieras a largo plazo. 52.480,00 € 52.480,00 € 52.480,00 € $2.480,00 € 52.480,00 €

[J V1. Activos por impuesto diferido. 2.853,92 € 1.553,54 € 5.807,39¢€ 8.507,58 € 10.007,79 €

{1 VII. Deudas comerciales no corrientes 7.000,00 € 47.000,00 € 47.000,00 € 47.000,00 € 47.000,00 €

=] B) ACTIVO CORRIENTE 150.366,77 € 18246149 € 137.371,06 € 125.926,25 € 119.360,23 €

1. Existencias, 497,40 € 72,77 € 8.143,31 € 10.260,57 € 12,649,005 €

= 11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 25.109,97 € 18.388,72 € 25.960,00 € 31.152,00 € 37.38240 €

{J 1. Clientes por ventas y prestacion de servicios 23.600,00 € 15.000,00 € 25.960,00 € 31.152,00 € 37.38240¢€

[ 2. Accionistas (socios) por desembolsos exigidos. E 1.010,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€

{J 3. Otros Deudores. = 499,97 € 3.388,72 € 0,00¢€ 0,00 € 0,00¢€

[ II1. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. E— 8.000,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

1V, Inversiones financieras a corto plazo. [_f 10.000,00 € 125.000,00€ 125.000,00€  125.000,00 €

[J V. Periodificaciones, 14.000,00 € 14.000,00 € 14.000,00 € 14.000,00 € 14.000,00 €

[J VI, Efectivo y otros activos liquidos equivalentes. 92.759,40 € 25.000,00 € -35.732,25 € -54.486,32 € -69.671,22 €

{J TOTAL ACTIVO (A + B) 223.762,78 € 323416,13 € 281.607,90 € 271.631,59 € 26561744 €

= Pasivo 223.762,78 € 323416,13 € 281.607,91 € 271.631,60 € 26561744 €

=] A) PATRIMONIO NETO 55.314,72 € 59.018,12 € 49.09246 € 42.829,57 € 40.172,08 €
= A-1) Fondos propios. 39.314.72 € 45.018.12 € 35.09246 € 28.829.57 € 26.172.07€ ~

Como se puede observar, el saldo de tesoreria calculado por T-Strategic® para los
anos 2011,2012 y 2013 es negativo, lo cual implicard que la empresa podra tener
problemas de solvencia. Es mas, si vemos el test de solvencia:

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

9275840 €
q

23.000,00 €

-11.737 89 €
-35 ?5? 30 €

-G9671,22 €

-B5384315 €

-133.70691 €

2008

Probabilidad de Default

100%

Limites al 95% de confianza
Inferior: 95 901% S

Areas de Probabilidad (1000 Escenarios)

25% Area media superior (25% Mejores escenarios

100 OOO€

0%

10%
Deficit de - 1068 583€ de tesorera inicial

1 OO 000
0%

1 [[o] 000€
0%

25% Area media inferior (25% Peores escenarios

uperior: 100%

Trayectoria estimada e Trayectoria media

Vemos como la probabilidad de Default es del 100 %, es decir, en los 1.000
escenarios simulados, el saldo de tesoreria de alguno de los afios (o en este caso el
de todos) ha sido negativo, e incluso nos marca que si queremos cumplir con tener
una probabilidad de Default no superior al 10 % necesitariamos contar con 106.593 €
de tesoreria inicial. Ahora bien, si volvemos a ver los estados financieros, podremos
comprobar como la empresa cuenta con 125.000 € de inversiones temporales que
podria haber vendido para evitar los problemas de solvencia. ¢&COMO PUEDE SER
ESO POSIBLE?.
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Pues muy facil, nosotros no le hemos indicado a T-Strategic® que nos ibamos a
deshacer de las acciones, por lo tanto esos saldos se mantienen, eso por ejemplo no
ocurre con los saldos de clientes u otros deudores ya que esos saldos rotaran con el
ciclo de explotacion, pero los saldos en inversiones financieras, o accionistas no
rotan.

Para solucionar el problema, lo Unico que debemos hacer es definir las hipétesis de
comportamiento de la partida IV. Inversiones financieras a corto plazo, para ello
Unicamente deberemos pulsar sobre el botén que tiene a la derecha, apareciéndonos
la siguiente pantalla.

Politicas Estratégicas X]

arslafi=z frzinci2raz 2 care plazo.

Politica de Periodificacion
Importe a periodificar cada Ao

Afio N+1 Afio N+2 Afo N+3
100.000,00 5.000,00

Saldos Proyectados en Balance al final de cada afio

Afio N Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
125.000.00 25.000,00 20.000,00 20.000,00

En esta pantalla, aparece:

- Parte superior: En esta parte debemos poner el importe del que queremos
desprendernos cada afio, esta claro que el importe maximo del que nos podremos
desprender es el del saldo del afo anterior.

- Parte inferior: tenemos el saldo final que presentarad la partida cada ano de
proyeccion. Este saldo esta en funcidn del saldo del afo anterior y del importe del
gue nos hemos desprendido en ese afio. Ej. En el afio n tenemos 125.000 €, como
se ha considerado que en el afio n+1 nos vamos a desprender de 100.000 €, al
final de ese afio tendremos en balance Unicamente 25.000 €, de lo cuales nos
desprenderemos de 5.000 € en el ano n+2, quedandonos a final de ese afio n+2
Unicamente 20.000 €.

Una vez establecidas estas hipdtesis, para las inversiones financieras, volvamos a
realizar la simulacién.
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En este caso vemos como el test de estrés ha mejorado.

92759 40 €

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medlios Liquidos Equivalentes

96105 99 €
&

7 Oan 74 £ 639294 53 €
6426775 € ©
s e]

(8]

[#]

-2326501 €

T
2008 2010

Probabilidad de Default Areas de Probabilidad (1000 Escenarios)

1 3 7% - 1000002 a 100 Oé ‘ﬂ'ﬁj]: 25% Area media superior (25% Mejores escenarios

Limites al 95% de confianza 0% 0% 0% 25% Areamedia inferior (25% Peores escenarios
L’

Inferiar: 10 & supetior 16 — 10% -

Déficit de -3.130€ de tesoreria nicial

Trayectoria estimada « Trayectoria media

Podemos ver como en el escenario que hemos considerado mas probable (linea azul)
no mostramos problemas de tesoreria. No obstante, la probabilidad de Default si
tenemos en cuenta todos los posibles escenarios es del 13,7 %, la cual es superior al
10 % que tenemos marcado como objetivo estratégico, T-Strategic® nos estd
indicando que para alcanzar el objetivo estratégico nos harian falta 3.130 € mas de
tesoreria inicial, lo cual no es un problema, ya que aun contamos con 20.000 € de
activos financieros, los cuales podriamos vender en 2013 para cumplir objetivos.
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1.2.2.2 Hipotesis para las partidas del pasivo del balance de situacion

Ahora veremos las hipétesis de partida del pasivo del balance.

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 anos

Estados Financieros it ———w

Ao n-1 Anon | Ahon+1 Anon+2 Afon+3

1|(2]3) 4] 5] 6 Estados Financieros Afi0 2009  Afo 2010 - 8
(=] B) PASIVO NO CORRIENTE ‘_ 108.997,00 € 200.397,00 € ﬁlu)dscbjlﬁ
{1 1. Provisiones a largo Plazo | 9.000,00 € 7.000,00 € ]
=1 11 Deudas a largo plazo. T 86.000,00 €  138.000,00 € -— ' ’ f -~ L
[ 1. Deudas con entidades de crédito. ] 66.000,00 € 125.000,00 € - f .-) Y ’
[J 2. Acreedores por Arrendamiento Financiero I;I 10.000,00 € $.000,00 € ~— St
1 3. Otras deudas a largo plazo. l:J 10.000,00 € 8.000,00 € A >~
{0 111. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo I 13.997,00 € 5.397,00 € J r :
{J 1V, Pasivos por impuesto diferido I;J 0,00 € 10.000,00 € = ™ J J ‘J
{1 V. Periodificaciones a largo plazo. |:J 0,00 € 20.000,00 €
{1 V1. Acreedores Comerciales no corrientes I:J 0,00€ 10.000,00 €
{1 VII. Deudas con caracteristicas especiales a largo plazo L] 0,00 € 10.000,00 €
= C) PASIVO CORRIENTE 59.451,06 € 64.001,01 €
{1 1. Provisiones a corto plazo 1.000,00 € 2.000,00 €
=) 11. Deudas a corto plazo 10.000,00 € 12.000,00 €
[J 1. Deudas con entidades de crédito. 5.000,00 € $.000,00 €
[J 2. Acreedores por arrendamiento financiero, 2.000,00 € 5.000,00 €
] 3. Otras deudas a corto plazo 3.000,00 € 2.000,00 €
{J 111, Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 0,00 € 0,00 €
= 1V, Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 22.448,06 € 24.001,01 € Cal I P .
[J 1. Proveedores 11.879,52 € 14.267,16 € Cu ar royemlones
[J 2. Otros acreedores 10.568,54 € 9.733,85¢€
{0 V. Periodificaciones. 26.003,00 € 26.000,00 € &) [ Calcular Test de Estiés (Consume mucho tiempo)
] VI, Deudas especiales a corto plazo 0,00 € 0,00 € N® de Experimentos para el Test de Esrés 1
=] TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 223.762,78 € 323416,13 € 3

Al igual que en las partidas de activo, las partidas de pasivo sobre las cuales se
pueden definir las hipdtesis de comportamiento, vienen marcadas con un botén a su
derecha. Como se puede observar, Unicamente se podra actuar sobre las partidas a
largo plazo, es decir, partidas correspondientes al patrimonio neto y pasivo no
corriente. Veamos cada una de ellas.

Partidas del patrimonio neto
La Unica partida del patrimonio neto sobre la que podremos definir hipdtesis de

comportamiento es la partida, A-3) Subvenciones, Donaciones y legados. En este
caso al pulsar nos saldra la siguiente pantalla:

Politica de Periodificacién

Importe a periodificar cada Afio
Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
\ 1.000,00 1.000,00 1.00d

Saldos Proyectados en Balance al final de cada afio

Afio N Afo N+1 Afio N+2 Afio N+3
6.000.00 5.000.00 4.000,00/ 3.000,00

Al igual que en la caso de las partidas de activo, se debe rellenar la fila superior
(importe a periodificar cada afno), en nuestro caso estamos indicando que cada afio
se periodifican 1.000 € de subvencion, los cuales irdn directamente a la cuenta de
explotacion como ingreso en la partida 9. Imputacion de subvenciones.
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Partidas del pasivo no corriente

NOTA: En estas partidas, hay que tener cuidado, ya que existen 2 tipos de partidas,
las que se reclasifican de largo plazo a corto plazo. Y las partidas que desaparecen
del balance sin reclasificarse.

Las partidas de pasivo, se distinguen en 2 grupos:

- Partidas de pasivo no corriente que sufren reclasificacién del largo plazo al corto
plazo.

- Partidas del pasivo no corriente que no sufren reclasificacion.
Partidas del Pasivo corriente que sufren reclasificacion.

Estas partidas, son aquellas que por su naturaleza, se deben reclasificar a final de
ejercicio, distinguiendo entre saldo a largo plazo (pasivo no corriente) y saldo a corto
plazo (pasivo corriente), por tanto, el saldo de estas partidas no desaparecera
automaticamente del balance de situacién, si no que primero pasaran del pasivo a
largo plazo al pasivo a corto y posteriormente desaparecera. Estas partidas son:

I. Provisiones a largo plazo.

- II. 1) Deudas con entidades de crédito.

- II. 2) Acreedores por arrendamiento financiero.

- II. 3) Otras deudas a largo plazo.

- III. Deudas con empresas del grupo.

- VII. Deudas con caracteristicas especiales a corto plazo.

Para ver el comportamiento de estas partidas, veamos un ejemplo con la partida de
1) Deudas con entidades de crédito.

stados Financieros

Datos Histéricos  Proyecciones a 3 afos

ANoOu=1 2009 < || Calcular Propecciones |
Ano n-1 Afnon Ano n+1  Afon+2 Afon+3

1) 23] 4|56/ @ | verescenaios | Estados Financieros Afio 2009 | Afio 2010

777777 _ ® - - ) -~y
-] B) PASIVO NO CORRIENTE - 108.997,00 € 200.397,00 € .H.’U)dss 191“3‘4
1. Provisiones a largo Plazo [ 9.000,00 € 7.000,00 € [ ]
= 11 Deudas a largo plazo, 86.000,00 € 138.000,00 € - . rO ~ -~
1. Deudas con entidades de crédito. — 66.000,00 € - | f '—) ~ )
2. Acreedores por Arrendamiento Financiero I::i 10.000,00 € 5.000,00 € - —
3. Otras deudas a largo plazo. Ig 10.000,00 € 8.000,00 €
111. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo |! 13.997,00 € 5.397,00 €
{1 1V, Pasivos por impuesto diferido |_é;d 0,00¢€ 10.000,00 €
V. Periodificaciones a largo plazo. [— 0,00¢€ 20.000,00 €
{1 V1. Acreedores Comerciales no corrientes |£ﬂ 0,00¢€ 10.000,00 €
] VII. Deudas con caracteristicas especiales a largo plazo e 0,00 € 10.000,00 €
-1 C) PASIVO CORRIENTE 59.451,06 € 64.001,01 €
1. Provisiones a corto plazo 1.000,00 € 2.000,00 €
= 11. Deudas a corto plazo 10.000,00 € 12.000,00 €
1. Deudas con entidades de crédito. 5.000,00 € 5.000,00 €
] 2. Acreedores por arrendamiento financiero. 2.000,00 € 5.000,00 €
3. Otras deudas a corto plazo 3.000,00 € 2.000,00 €
111. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 3,00€ 0,00€
= IV. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 22.448,06 € 24.001,01 € ; .
1. Proveedores nerssze  1zs7i6¢ | Calcular Proyecciones
2. Otros acreedores 10.568,54 € 9.733,85¢€
] V. Periodificaciones. 26.000,00 € 26.000,00 € ¥ Calcular Test de E strés (Consume mucho tiempo)
VI. Deudas especiales a corto plazo 0,00¢€ 0,00€ =
4 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 223.762,78 €  323.416,13 € N® do Expesimentos para of Test do Estée|___ 100

v

En la pantalla anterior, se ve como la empresa de ejemplo, cuenta al final del afio
2.010, con una deuda con entidades de crédito de 125.000 € a largo plazo y 5.000 €
a corto plazo, es decir, debe 130.000 €.
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Esto implica que durante el afio 2.011, la empresa debera devolver 5.000 € (que son
los que aparecen en el epigrafe del pasivo corriente) del préstamo.

Para definir las hipotesis de esta partida, debemos pulsar sobre el botdn que se
encuentra a la derecha de la partida “deudas con entidades de crédito” del pasivo no
corriente. En este momento nos aparecera la pantalla habitual de reclasificacién (No
obstante, en este caso, el comportamiento de la variable va a ser algo distinto de las
que hemos visto hasta ahora, veamos el porque).

ohiticas bstrategicas L
B

uelzEeelnli=ritelziel=z |2 erelire),

Politica de Periodificacién

Importe a periodificar cada Afio

Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
7.500,00/ [ 8.000,00/ | 8.500]

Saldos Proyectados en Balance al final de cada afio

AfoN Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
125.000,00 117.500,00 109.500,00 101.000,00

el

Como se puede comprobar, en nuestro ejemplo hemos considerado que la empresa
reclasificara 7.500 € a finales del afio n+1 (2011) quedando a largo plazo 117.500 €
(125.000 € - 7.500 €). No obstante, durante el afio 2011 la empresa no pagara esos
7.500 €, sino que pagara los 5.000 € que tenia a corto plazo al final de afio 2010. Es
decir, en este tipo de variables lo que se hace con el saldo que aparece en la fila
superior es reclasificar ese saldo en el balance de situacion, ese saldo pasara al
epigrafe de corto plazo de ese ano y desaparecerd de él al afio siguiente. Si
realizamos la simulacién, observamos lo siguiente:

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 afos

ANoOM=1 2009 & | |__ Calcular Proyecciones || Excel |
Ano n-1 Afo n Ano n+1 Afon+2 Afon+3
1|2 ﬂ 4 |\ ij i] Ver escenarios Estados Financieros Aflo 2009  Afi0 2010  Afo 2011  AR0 2012 Ao 2013

8.088,71 € 322
E vo 223.762,78 € 323416,13 € 301.23242 € 308.088,71 € 322.625,91 €
= Pasivo 223.762,78 € 323416,13 € 301.232,42 € 308.088,71 € 322.625,91 €
# A) PATRIMONIO NETO 5§5.314,72 € 5§9.018,12 € 67.504,78 € 84.957,22 € 111.797,69 €
=) B) PASIVO NO CORRIENTE [ 108.997,00 € 200,397,00 € 182,397,000 € 163.897,00 € 144.897,00 €
[J 1. Provisiones a largo Plazo |_J 9.000,00 € 7.000,00 € 7.000,00 € 7.000,00 € 7.000,00 €
(= 11 Deudas a largo plazo. ) | 86.000,00 € 138,000,00 € 130,500,00 € 122.500,00 € 114.000,00 €
[ {11, Deudas con entidades de crédito. ].'—4[ 66.000,00 € 117.500,00 €  109.500,00 €  101.000,00 €
{1 2. Acreedores por Arrendamiento Financiero ]:1 10.000,00 € 5.000,00 € 5.000,00 € 5.000,00 € 5.000,00 €
3. Otras deudas a largo plazo. [— 10.000,00 € 8.000,00 € 8.000,00 € 8.000,00 € 8.000,00 €
[ 111. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo |§ 13.997,00 € 5.397,00 € 3.897,00 € 2.397,00 € 897,00 €
[ IV. Pasivos por impuesto diferido |E 0,00 € 10.000,00 € 10.000,00 € 10.000,00 € 10.000,00 €
[J V. Periodificaciones a largo plazo. |g 0,00€ 20.000,00 € 15.500,00 € 11.000,00 € 6.500,00 €
[J VI, Acreedores Comerciales no corrientes e 0,00€ 10.000,00 € 8.500,00 € 7.000,00 € §.500,00 €
[ VII. Deudas con caracteristicas especiales a largo plazo |; 0,00 € 10.000,00 € 7.000,00 € 4.000,00 € 1.000,00 €
=] C) PASIVO CORRIENTE 59.451,06 € 64.001,01 € 51.330,64 € 59.234 49 € 65.931,22 €
[J 1. Provisiones a corto plazo 1.000,00 € 2.000,00 € 0,00¢€ 0,00 € 0,00€
[= 11. Deudas a corto plazo 10.000,00 € 12.000,00 € 7.500,00 € 8.000,00 € 8.500,00 €
{J 1. Deudas con entidades de crédito. 5.000,00 € 5.000,00 € 7.500,00 € 8.000,00 € 8.500,00 €
{1 2. Acreedores por arrendamiento financiero. 2.000,00 € 5.000,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00€
(] 3. Otras deudas a corto plazo 3.000,00 € 2.000,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00€
[ 111. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 0,00 € 0,00¢€ 1.500,00 € 1.500,00 € 1.500,00 €
= IV, Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 22.448,06 € 24,001,01 € 16.330,64 € 2373449 € 29.931,22¢
1. Proveedores 11.879.52 € 14.267.16 € 0.00€ 0.00€ 0.00€ »

Como se puede ver, las deudas con entidades de crédito a largo plazo muestran el
saldo de la linea inferior de la pantalla de politicas estratégicas, mientras que en el
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epigrafe Deudas entidades de crédito a corto plazo aparecen los saldos de la linea
superior. Veamos como afecta esto a los flujos de caja.
En la pantalla inferior, se muestran los flujos de caja calculados.

stados Financeros

Datos Histéricos  Proyecciones a 3 afnos

Estados Financieros IS ERRs =i

Ano n-1 Anon : Afno n+1  Anon+2 | Afo n+3

1) 2| 3|4 5| s Ver escenarios | Estados Financieros A0 2009  AR0 2010 A0 2011 AR 2012 Ao 2013
+ 4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 0,00 € 0,00 € -12.387,71 ¢ -15.271,58 € -18.003,00 €
S. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-1+/-2+/- 0,00 € 0,00 € -40.647,62 € 9.085,16 € 16.203,94 €
=} B) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 0,00 € 0,00 € 0,00 €
[ 6. Pagos por inversiones
-1 7. Cobros por desinversiones 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€
{1 a) Empresas del grupo y asociadas 0,00 € 0,00¢€ 0,00 € 0,00 € 0,00 €
1 ) Otros activos financieros 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
8. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (7-6) 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00€
=] C) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -12.000,00 € -9.000,00 € -9.500,00 €
[ 9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00 €
-1 10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 0,00 € 0,00 € -12.000,00 € -9.000,00 € -9.500,00 €
=) b) Devolucién y amortizacién de: 0,00 € 0,00 € -12.000,00 € -9.000,00 € -9.500,00 €
] 1. Obligaciones y otros valores negociables (-)
| 2. Deudas con entidades de crédito (-) 0,00 € 0,00 €| -5.000,00 €] -7.500,00 € -8.000,00 €
] 3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (-) 0,00 € 0,00 € 0,00 € -1.500,00 € -1.500,00 €
| 4. Otras deudas (-) 0,00 € 0,00 € -7.000,00 € 0,00 € 0,00 €
[=1 11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instumentos de patrimon 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00¢€
=) a) Dividendos 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00€
] a.2) Dividendos a cuenta 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
[ 12, Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (+/-9+/-10-11) 0,00 € 0,00 € -12.000,00 € -9.000,00 € -9.500,00 €
{1 D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio
{1 E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/ 0,00 € 0,00 € -52.647,62 € 85,16 € 6.703,94 €
(] Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,00 € 0,00 € 25.000,00 € -27.647,62 € -27.562,46 €
(] Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 0,00 € 0,00 € -27.647,62 € -27.562,46 € -20.858,53 €

Como se ve, en la partida 2 del epigrafe 10 (marcada con un rectangulo azul).
aparecen los pagos realizados por la devolucién de los préstamos. En el afio 2011
aparece el pago de 5.000 € que son el saldo que aparecian el final del afio 2010 en el
epigrafe del pasivo corriente “Deudas con entidades del crédito”, como se ve en el
afio 2012 se pagan los 7.500 € que aparecen en el afio 2011 y en el 2013 lo 8.000
que aparecen en el aho 2.012.

Partidas del Pasivo corriente que no sufren reclasificacion

Estas partidas son aquellas que se ha considerado que desapareceran
automaticamente del balance de situacion sin necesidad de que previamente pasen a
ser pasivo circulante. Estas partidas son:

- IV. Pasivos por impuesto diferido.
- V. Periodificaciones a largo plazo.
- VI. Acreedores comerciales no corrientes.
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1.2.2.3 Hipoétesis para las partidas ingresos de la cuenta de explotacion

En estos apartados, explicaremos las hipdtesis de comportamiento de las principales
partidas de las cuenta de pérdidas y ganancias. Las Hipotesis son distintas,
dependiendo distinguiéndose las del Importe Neto de la Cifra de Negocios (INCN) y el
resto de partidas.

Empecemos por el Importe neto de la cifra de negocio. Esta partida es la partida
fundamental del modelo, ya que gran parte de las partidas de gastos, concretamente
los costes variables, estaran relacionadas con ella. Para realizar la proyeccién de los
INCN, se necesitara:

Datos Hlstérlcos

Estados Financieros Nz

Aion-1  Afon
Afl0 2009 Afio 2010

520 ¢ o0 QRO

=] A) RESULTADO DE EXPLOTACION (142+3+4+5+6+7+8+9+10+11+12) 2.195,02¢ 9.785,60 €

[J 1. Importe neto de la cifra de negocios. 100.000,00 €  120.000,00 € —: A r - ) :
[1 2. Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion J 5.576,56 € 6.711,11 € ) \ ’, )

[ 3. Trabajos realizados por la empresa para su activo 0,00 € 0,00€ )
‘}Lﬁjf)
~
mo s

Proyecciones a 3 afnos
| Calcular Proyecciones || Excel |
 Afo n+1 | Afo n+2 | Afio n+3

Estados Financieros

i

= 4. Aprovisionamientos. -40.269,58 € -48.363,24 €
{] 600, COMPRAS DE MERCADERIAS -8.922,50 € -10.737,786 €
{1 601. COMPRAS DE MATERIAS PRIMAS -11.153,13 € -13.422,23 €
{] 602. COMPRAS DE OTROS APROVISIONAMIENTOS -6.691,88 € -8.053,34 €
{14, Otros -13.502,07 € -16.149,89 €
[ 5. Otros Ingresos de Explotacion. 0,00 € 0,00€
[J 6. Gastos de personal. -52.000,00 € -56.000,00 €
=) 7. Otros gastos de explotacién. -11.163,94 € -13421,38 €
{] 620. GASTOS INVESTIGACION Y DESARROLLO DEL EJERCICIO -21749¢€ -261,73 €
{J 621. ARRENDAMIENTOS Y CANONES -334,59 ¢ -402,67 €
{] 622. REPARACIONES Y CONSERVACION -417,84 € -499,78 €
{J 623. SERVICIOS DE PROFESIONALES INDEPENDIENTES -552,08 € -664,40 €

OO O

(] 624, TRANSPORTES -619,19 € -756,98 €

{J 625. PRIMAS DE SEGUROS -769,43 € -903,37 € i

] 626. SERVICIOS BANCARIOS Y SIMILARES -892,25 € -1.073,78 € CaICUIar Proyeomones

{1 627. PUBLICIDAD, PROPAGANDA Y RELACIONES PUBLICAS -1.003,78 € -1.208,00 €

] 628. SUMINISTROS -1.115,31 € -1.342,22€ «) ¥ Calcular Test de Estrés [Consume mucho tiempo)
{1 629. OTROS SERVICIOS -1.672,97 € -2.013,33 € N? de Experimentos para el Test de Estrés 100

) 631. OTROS TRIBUTOS -1.338,38 € -1.610,67 € Fl

Al pulsar sobre el botén que aparece a la derecha, aparecera la siguiente pantalla de
definicion de hipdtesis.

atos para las Proyecciones b

. ¥ Partida Proyectable
« Peso del sequndo afio para la realizacién de la proyeccion: 50 %

Mayor peso primer Afo peso segundo Afio

Evolucion Prevista de la partida para el anélisis de sensibilidad
% Varniacién Cantidades

Afo n+1 Afo n+2 Afio n+3
50.00% | -20.00%] 10.00%] | 2000% | 20.00% 30.00% | 2000% | 2000% | 50.00%
Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo
' % Variacion Precios
Afio n+1 Afio n+2 Afio n+3
0.00% 000% | 000% 0.00% | 000% 0.00% | 0.00% 000% | 000%

Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo
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Como se puede observar, en la pantalla existe varios campos que pueden ser
modificados.

- Partida proyectable: Este campo siempre debe estar activo, ya que si se desactiva
, T-Strategic® no realizard ninguna proyeccién de los INCN.

- Peso del segundo afo para la realizacién de la proyeccidon: por medio de este
campo, se calculara el valor inicial (de partida) de los INCN a partir de los cuales
se calcularan las proyecciones para los tres afos. Este valor, sera al que se le
aplicardn las variaciones previstas (tanto en precio como en cantidad) para
calcular las proyecciones y se calcula a partir de los INCN de los dos afos
anteriores, de tal forma que se realizara una media ponderada.

- Rangos de Evolucion previsible: La variacion de esta partida puede ser tanto en
precio como en cantidad, es decir, se puede variar tanto el precio de los productos
como la cantidad vendida. Estos rangos, nos indicaran el porcentaje maximo y
minimo de variacidn que hemos considerado tanto para los precios de los
productos como para la cantidad vendida. También se indicara un valor que
hemos considerado como el valor mas probable de variacion, de tal forma que
este sera el que se utilice para calcular la proyeccion de la trayectoria estimada
como mas probable.

Ejemplo: en las hipétesis introducidas en la pantalla anterior, se ha considerado que
durante el ano préximo las ventas disminuirdn (ya que todos lo valores son
negativos) entre un 50 % y un 10 %, siendo lo mas probable una disminucion del 20
%, no obstante a partir del segundo afo, la ventas se volverdan a recuperar
incrementando como minimo un 20 % y como maximo un 30 %, para en el afio 3
incrementarse desde un 20 % a un 50 %. Como se puede ver en la simulacion,
efectivamente, en el afio 2011 las ventas disminuyen (con respecto a las del afo
2010) para recuperarse a partir del afo 2013.

J Indicador Economico: Evolucion Ventas

Importe Netfo de la cifra de negocio

163.967 37 €

D

P——
126.720,00 €

12672585 €
O

120.000,00 €

(@]

100.000,00 €
&

b T T
2003 2mo 2011

- Econ Areas de Probabilidad

25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

6micos: Evolucion de Ventas

o 2011 Afio 2012 Afio 2013
Importe Neto Cifra Negocios 125 000& 130.000& 145 000&
0% 0% 28,8% 25% Areamediainferior (25% Peores escenarios

Trayectoria estimada e Trayectoria media

{1000 Escenarios)
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1.2.2.4 Hipotesis para el resto de partidas de la cuenta de pérdidas de
explotacion.

La definicion de las hipotesis para el resto de partidas es la siguiente. Si pulsamos por
ejemplo sobre su boton de hipotesis de compra de mercaderias, nos aparecera la
siguiente ventana:

atos para las Proyecciones

VESITIE (B EDIERILESS
.+ ¥ Partida Proyectable [7] Copiar valores a todo el grupo

« Peso del sequndo afio para la realizacion de la proyeccion: 50 %

Mayor peso primer Ao Mayor peso segundo Afo
.« Porcentaje de Yariabilidad de |a Partida con respecto a los Ingresos Netos de la Cifra de Negocio: 50 %
Coste fijo 100% coste semifijo/semivariable coste variable 100%

3 :

@ Porcentaje de Elasticidad de la parte Variable:
Menor intensidad Igual intensidad Mayor intensidad

J

Evolucion Prevista de la partida para el andlisis de sensibilidad
.+ % Variacién Cantidades

Afio n+1 Afo n+2 Afo n+3
[ o0o00%x | oo0% | 000% | 000% | 1300% | 2000% | 700% | 1850% | 30.00%
Minimo  Probable Maximo Minimo  Probable Mésimo Minimo  Probable Maximo

« % Variacién Precios

Afio n+1 Afio n+2 Afio n+3
| 000% | 000% 0.00% 000% | 0.00% 0.00%] 000% | 000% | 000%
Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo

|

Como se puede comprobar, esta ventana es un poco diferente a la de INCN, veamos los
distintos campos.

- Partida proyectable: Este campo siempre debe estar activo, ya que si se desactiva
, T-Strategic® no realizard ninguna proyeccién de los INCN.

- Copiar valores a todo el grupo: Si la partida sobre la que estamos introduciendo
las hipotesis pertenecen a un grupo de cuentas (en nuestro ejemplo, la partida
600 esta en el grupo de aprovisionamiento con las partidas 601, 602 y 4. otros), y
se marca este campo, las hipotesis aqui introducidas se copiaran a todas las
partidas del grupo.

- Peso del segundo afo para la realizacion de la proyeccion: por medio de este
campo, se calculara el valor inicial (de partida) de los INCN a partir de los cuales
se calcularan las proyecciones para los tres anos. Este valor, serd al cual se le
aplicaran los variacion previstas (tanto en precio como en cantidad) para calcular
las proyecciones y se calcula a partir de los INCN de los dos afios anteriores, de
tal forma que se realizard una media ponderada.

- Porcentaje de variabilidad de la partida con respecto a los Ingresos netos de la
cifra de negocio: Esa variable sirve para indicar si el coste es fijo, semifijo/
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semivariable o variable. Indicando, que parte de la partida de gastos (por ejemplo
de la partida de aprovisionamientos) dependen de la evolucién de los ingresos
netos de la cifra de negocio. Por ejemplo, lo normal en el caso de los
aprovisionamientos, es que la variabilidad sea del 100 % (es decir, el valor de
este parametro sera del 100 % para la partida de gastos en aprovisionamientos).
Si pusiéramos el 0 %, esto indicaria que no hay relacién entre la variacién de los
aprovisionamientos y los INCN. Es decir, el coste seria fijo.

- Porcentaje de elasticidad de las parte variable: Nos esta indicando, si la variacion
de la partida de gastos es de la misma intensidad que la variacién de la partida de
INCN (en este caso el valor es 100%), es menor (valor menor a 100 %) o es
mayor (valor mayor a 100 %).

- Rangos de Evolucion previsible: La variacidn de esta partida puede ser tanto en
precio como en cantidad, es decir, se puede variar tanto el precio de los productos
como la cantidad vendida. Estos rangos, nos indicaran el porcentaje maximo y
minimo de variacidn que hemos considerado tanto para los precios de los
productos como para la cantidad vendida. También se indicara un valor que
hemos considerado como el valor mas probable de variacion, de tal forma que
este sera el que se utilice para calcular la proyeccion de la trayectoria estimada
como mas probable.

Una vez introducidas las hipétesis de comportamiento de las partidas que queramos que
T-Strategic® proyecte, Unicamente nos quedard realzar el tercer paso que es la
realizacion del informe.
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1.3 Paso 3: Realizacidn analisis de resultados (Realizar informe)

Este es el paso mas sencillo de realizar con T-Strategic®, ya que una vez realizados
los pasos anteriores, lo Unico que deberemos hacer es pulsar sobre el botdn del
tercer paso “Generar Intelly-Repor del Plan Estratégico” y se generara el informe

correspondiente.
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IV. Ejemplos de utilizacion de T-Strategic®

En este apartado, mostraremos algunos ejemplos de la utilidad de T-Strategic®,
veremos como se puede usar para solucionar ciertos problemas de solvencia y nivel
de capitalizacién que puede presentar la empresa.

1.1 Mejora del nivel de solvencia

En el los siguientes ejemplos, veremos como se pueden solucionar ciertos desajustes
de tesoreria por medio de las principales politicas financieras que estan al alcance de
cualquier empresa. Estas politicas son:

1.1.1. Modificacién de la politica de cobros, pagos y gestién de stocks.

1.1.2. Reestructuracion del pago de la deuda (negociacién con bancos).

1.1.3. Aportaciones iniciales (esta opcién podria ser similar a la desinversién de
activos).

1.1.4. Combinacion de las soluciones anteriores.
Veamos cada una de ellas.
1.1.1. Modificacion de politicas de cobros y pagos.

En este ejemplo, veremos como la simple modificacién de las politicas de cobros vy
pagos de la empresa, hara que mejore su situacién de solvencia.

Para ello utilizaremos el ejemplo de la siguiente empresa:

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 afios

il ek [2009 8] | [ CooerProyecciones || Excel |
Ano n-1 Afon Afnon+1 | Afon+2 Afno n+3

Afo 2009

Estados Financieros Afo 2010

cion (Activo=Pasivo) 0
Activo 206.688,28 € 379.15491 €
{#] A) ACTIVO NO CORRIENTE 73.396,01 € 240.937,65 €
{= B) ACTIVO CORRIENTE 133.292,27 € 138.217,26 €
[0 1. Existencias. 6419,90 € 16.000,00 €
[# 11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, o 25.109,97 € 7.405,66 €
[J 111, Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. [ 8.000,00 € 0,00 €
[J IV. Inversiones financieras a corto plazo. |;4 10.000,00 € 24.811,60 €
V. Periodificaciones. 0,00€ 0,00 €
(1 V1. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes. 83.762,40 €
] TOTAL ACTIVO (A + B) 206.688,28 € 379.154,91 €
= Pasivo 206.688,28 € 379.154,91 €
# A) PATRIMONIO NETO 61.237,22 € 114.756,90 €
{# B) PASIVO NO CORRIENTE 86.000,00 € 200.397,00 €
{# C) PASIVO CORRIENTE 59.451,06 € 64.001,01 €

{# TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Resultado del Ejercicio)
# A) RESULTADO DE EXPLOTACION (142+3+4+5+6+7+8+9+10+11+12)
# B) RESULTADO FINANCIERO (13+14+15+16+17)
C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A+B)
(] 18. Impuestos sobre beneficios.
=] D) RESULTADO DEL EJERCICIO (C+18)

j Estados Flujo de Tesoreria

206.688,28 €

11.471,44 €

21.117,52 €
-7.500,00 €
13.617,52 €
-2.146,08 €
1147144 €

379.154,91 €

22.945,61 €
-7.299,00 €
15.646,61 €
-1.300,37 €
14.346,24 €

| :
Calcular Proyecciones

¥ Calcular Test de Estrés [Consume mucho tiempo)

Nt de Experimentos para el Test de Estiés

5000
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Si se realizase un pequeio analisis estatico de la empresa en el afio 2.010, se puede
observar como:

Desde el punto de vista de la solvencia

La empresa cuenta con un activo corriente de 138.217,26 € y un pasivo corriente de
64.001.01 €, es decir, tiene un exceso de capital circulante de 74.216.25 €
(138.217,26 € - 64.001,01 €). No obstante, la empresa actualmente cuenta con un
pasivo no corriente (préstamo) de 200.397 €, el cual deberd ir devolviendo hasta
amortizarlo en los 6 proximo afios y a un tipo del 4 %. La calendarizaciéon de esta
devolucidn podria suponer un problema, no obstante, en nuestro caso la devolucion
sera:

Durante el afio 2011 se devolvera la cantidad de 12.000 € que ya estan incluidos en
los 64.001,01 € de pasivo corriente y para los afios 2012 y 2013, la calendarizacién
sera la indicada en las hipdtesis de deudas con entidades de crédito, que mostramos
a continuacién.

AelbzuelzEiediEntdzed=s d= ereire, L Salr

|

Politica de Periodificacion
Importe a periodificar cada Afio
Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
36.870,00 38.000,00 41.000,00

Saldos Proyectados en Balance al final de cada afio

AfioN Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
200.397,00 163.527,00 125.527,00 84.527,00

ﬂ

Como se puede ver, a final del afio n+1 (2.011) el saldo a corto plazo con entidades
de crédito sera de 36.870 € por lo cual durante 2.012 esté sera el pago y durante
2.013 el pago sera de 38.000 €. Posteriormente, en el afio 2014 se pagarian 41.000
€yenel 2.015y 2.016 el resto (estos 3 afios no entran en nuestro analisis).

Desde el punto de vista Econdmico

La empresa demuestra ser rentable, ya que en el afio 2.009 obtuvo un beneficio neto
de 11.471 € y de 14.346,24 € en el 2.010.

Politica de cobros y pagos
Debido a la crisis, la empresa pretende incrementar la facilidad de crédito a sus

clientes pasando de cobrar al contado a cobrar a 90 dias. A la vez, debido al miedo
de los proveedores de no cobrar, imponen que el pago sea al contado.
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Evolucion prevista de las ventas

Se considera que la evolucidn de las ventas sera la que se muestra en las hipétesis
de ventas:

¥ Partida Proyectable
Peso del segundo afio para la realizacidn de la proyeccidn: 50 %
Mayor peso primer Afio Mayor peso segundo Afio

Evolucién Prevista de la partida para el anélisis de sensibifdad
% Vanacién Cantidades

Afio n+1 Afio n+2 Afio n+3
(20007 [ 5004 [ 500% | 10.00% 1500% [ 2000% 1000% | 1500% 20.00%
Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo Minimo Probable Méximo
% Variacién Precios
Afo n+1 Afio n+2 Afio n+3
0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo Minimo Probable Méximo

Como se puede ver, debido a la crisis, se ha considerado que durante el afio n+1
(2.011) las ventas podran disminuir hasta un 20 %, siendo lo mas probable una
disminucion del 5 % y el mejor de los casos podrian incrementare el 5 %. A partir del
ano 2.012, se ha considerado que las ventas se volveran a reactivar, incrementando
entre un 10 % a un 20 % al igual que en el afo 2.013. En lo relativo al incremento
de precio, no se considera que se incremente el precio de los productos.

A partir de los datos anteriores, hemos realizado la simulacién de 5.000 escenarios
para los préximos afos, dando los siguientes resultados.
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En la siguiente pantalla, mostramos la evolucién del beneficio neto obtenido de la
simulacién realizada en funcidn de los datos e hipdtesis de partida.

Indicador Economico: Evolucion Beneficio Nefo

Beneficio Nefo

B1.09250 €
9}

40.319,00 £
9]

BB/ E
2518206 € IESOTR

| 2049419 € F:
q

1848185 € 1872877 €
9] SRer pare

| TTeT
[#]

2009

20 000€
e 1,84% 3744% 59,3%
Probabilidad da Pérdidas 16,08% 1. 14% 0.16%

225

25% Area media inferior 25% Peores escenarios

Trayectoria estimada  Trayectoria media

Como se observar, la empresa conseguiria su objetivo de beneficio el 1,84 % de los
casos en el ano 2.011, en el 37,44 % en el 2.012 y en mas del 50 %, concretamente
en el 59,3 % de los escenarios en el 2.013. Ademas, se ve como la probabilidad de
obtencion de pérdidas es muy baja y disminuye con el paso de los afos, siendo de un
16,08 % en e afo 2.011 y tan solo un 0,16 % en el afio 2.013.

En principio, el futuro de la empresa parece prometedor, no obstante, si observamos
el resultado del test de solvencia, podremos comprobar que la empresa puede tener
problemas.
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Aqui mostramos el resultado obtenido en el test de solvencia:

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

90.000,00 €
5376240 €|
[
57 633,71 €
(]
Gazez o] 4227412 €
3275922 € O
27O
1156682 €
T
O 356430 €
m.
-27 458,76 €
-71682,32 €
T T
2009 2010 2011
Probabhilidad de Default Indicadores Estratégico - Financieros: Test de Solvencia Areas de Probabilidad

25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

0 Afin 2011 02012 2013
6 3 1 /0 Tesoreria Minima Exigida 0.000€ 100.000€ 100.000€

Limites al 95% de confia 0% 0% 0% 25% Area media inferior (259 Peores escenarios
ferior B1,7141% Supetior B4 4 10%
: Déficit de -39.209€ de tesoreria inicial

Trayectoria estimada « Trayectoria media

Desde el punto de la solvencia, vemos como para el periodo de planificacién, la
empresa no hara mas que destruir tesoreria, llegando a tener una probabilidad del
63,1 % de entrar en Default (es decir, de tener tesoreria negativa alguno de los
anos), es mas, incluso en el escenario que hemos considerado mas probable, nos
encontrariamos que en el afio 2.013 la empresa entraria en Default, al ser su saldo
de tesoreria previsto de — 3.564,30 €. Si quisiéramos que la probabilidad de Default
no fuera mayor al 10 % (que hemos considerado como aceptable), deberiamos
contar con 39.209 € mas de tesoreria inicial , es decir, no nos bastaria con los 90.000
€ iniciales de 2.010, si no que como minimo deberiamos tener 129.209 €.

La pregunta que nos surge ahora es:

¢COMO PUEDE SER POSIBLE QUE LA EMPRESA TENGA PROBLEMAS DE
TESORERIA LOS PROXIMOS 3 ANOS, SI OBTENDRA BENEFICIO?

La respuesta es muy sencilla, el problema viene dado por la politica de cobros, pagos
y gestién de Stock llevada a cabo por la empresa. Para explicarlo mejor, veamos los
flujos de caja para el escenario mas probable.
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En la pantalla inferior, se muestran los principales resultados de la cuenta de
pérdidas y ganancias y los flujos de caja.

Datos Histéricos | Proyecciones a 3 anos

Estados Financieros I —=w=

Ano n-1 Anon Ano n+1 Anon+2 Anon+3

1 ‘ 2|34 5| 3 Ver escenarios Estados Financieros Ao 2009 Ao 2010 Ao 2011 Ao 2012 Ao 2013
+ A) RESULTADO DE EXPLOTACION (142+344+5+6+7+8+9+10+11+12) 30.140,27 € 33.781,43 € 21.874,37 € 33.623,22 € 44 974,62 €
+ B) RESULTADO FINANCIERO (13+14+15+16+17) -7.500,00 € -7.299,00 € -8.176,00 € -6.867,84 € -5.494,27 €
C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A+8B) 22,640,277 € 2648243 € 13.698,37 € 26.755,38 € 39480,35€
18. Impuestos sobre beneficios. -2.146,08 € -1.300,37 € -4,109,51 € -8.026,62 € -11.844,11 €
+ D) RESULTADO DEL EJERCICIO (C+18) 20494,19 € 25.182,06 € 9.588,86 € 18.728,76 € 27.636,24 €
Estados Flujo de Tesoreria
=] A) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION -45.240,78 € 15.777,60 € 22.768,89 €
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 0,00 € 0,00 € 13.698,37 € 26.755,39 € 39.480,36 €
+ 2. Ajuste del resultado: 0,00 € 0,00 € 8.217,52¢€ 7.201,59¢€ 6.340,53 €
-] 3. Cambios en el capital corriente 0,00 € 0,00 € -54.871,16 € -3.284,92 € -5.713,62 €
a) Existencias (+/-) 0,00 € 0,00 € 1.846,21 € -2.399,09 € -2.364,94 €
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 0,00 € 0,00 € -48.644,34 € -8407,50 € -9.668,63 €
c) Otros activos corrientes (+/-) 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00¢€ 0,00 €
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 0,00 € 0,00 € -7.626,57 € 7.521,67 € 6.319,95 €
e) Otros pasivos corrientes (+/-) 0,00 € 0,00€ -2.000,00 € 0,00¢€ 0,00€
f) Otros activos y pasivos no corrientes 0,00 € 0,00 € 1.553,54 € 0,00€ 0,00€
+ 4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 0,00 € 0,00 € -12.285,51 € -14.894 46 € -17.338,38 €
S. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-1+/-2+/: 0,00 € 0,00 € -45.240,78 € 15.777,60 € 22,768,89 €
+ B) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 0,00€ 0,00€ 0,00 €
+ C) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -12.000,00 € -36.870,00 € -38.000,00 €
D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/ 0,00 € 0,00 € -57.240,78 € -21.092,40 € -15.231,11 €
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,00 € 0,00 € 90.000,00 € 32.759,22 ¢ 11.666,82 €
Efectivo o eauivalentes al final del eiercicio 0.00€ 0.00€ 32.759.22 ¢ 11.666.82 € -3.564.29 € »

Como se puede observar, en el afio 2.011 la empresa ha tenido unos flujos de caja
de explotacion negativos de -45.240,78 €. Es decir, que su ciclo de explotacion ha
consumido mas caja de la generada. Esto ha sido debido principalmente por el
cambio de su politica de cobro a clientes (ya que se les pretende cobrar a 90 dias),
esto ha hecho que incrementen los clientes en 48.644,34 € (epigrafe b) del apartado
3 de los flujos de caja), como es sabido el incremento de los saldos de clientes
produce una disminucion de caja. Si ha estos flujos de explotacién les restamos los
flujos derivados de las actividades de financiacidon que ascienden a -12.000 € (debido
al pago del préstamo del afio 2.011) nos da una disminucion en el saldo de tesoreria
de -57.532.78 €.

También podemos ver como la politica de gestidn de Stock estd disminuyendo el flujo
de caja, ya que si bien en el afio 2.011 no nos merma la caja , al tener Stock
suficiente del afio anterior, en los afios 2.012 (-2.399,09 €) y el 2.013 (-2.364.94 €)
las politicas de mantener el 20 % de Stock, nos mermaran la caja.

Como vemos, durante los afios 2.012 y 2.013 los flujos de caja de explotacién ya son
positivos, no obstante, no son lo suficientemente altos como para cubrir los flujos de
caja de financiacion, por lo cual la caja sigue disminuyendo.

Ante esta situacién, hay dos posibles soluciones que son:

- Intentar incrementar los flujos de caja de explotacién: para ello, podemos
modificar las politicas de cobros y pagos. Esta opcion no tiene porque influir en el
resultado

- Intentar disminuir los flujos de caja de financiacidn: podemos intentar renegociar
los anos de amortizacion del préstamo, de tal forma que en lugar de devolverlo en
6 anos, se devuelva en 10 o 12 afios. Esta opcién, influird en el resultado, al
incrementar los intereses a pagar.
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En este punto veremos como influye la modificacion de la politica de cobros, si por
ejemplo, en lugar de realizar el cobro a 90 dias, el pago a los proveedores al contado
y mantener un 20 % de stock, pasamos a cobrar a los clientes a 30 dias, logramos
una financiacién de nuestros proveedores de 30 dias y disminuimos el Stock de
seguridad al 10 %. Es decir:

- Cobro a clientes: pasamos de 90 dias a 30 dias.
- Pago a proveedores: pasamos de pagar al contado a pagar a 30 dias.
- Gestion de Stock: el Stock de seguridad pasa del 20 % al 10 %.

Si realizamos la simulacién, con estos nuevos parametros, obtenemos:

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel dle Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

_1 40660 42 €
D
_111 786,97 €
100508 66 € 8]
4 90.000,00 €
8376240 € §5.463,00 €
% 75761 76 €
70424 20 € IIHE — 70:?951?2 £

2969475 €

-12.85884 €

T T T 2
2009 2010 20m 2012 2013

Probabilidad de Default Indicadores Estatégjt":o - Financieros: Tesl de Solvenciai - Areas de Probabilidad )
0 24% Hm_l Hm'l Hm"' 25% Area media superior (25% Mejores escenarios
Limites al 95% de confianza 1.3% 4,28% 11,12% 25% Area media inferior (25% Peores escenarios
Inferior: 0% Superior: 1 5259% 10%
Exceso de 26 601€ de tesarera inicial

(5000 Escen:

Tesoreria Minima Exigida

Trayectoria estimada e Trayectoria media

Como se puede observar, con este cambio de politicas se ha mejorado la solvencia de
la empresa, de tal forma que la probabilidad de default es de tan solo 0,24 %.
Ademas contamos con 26.601 € extra con los cuales poder afrontar pagos extra no
contemplados en los futuros escenarios, lo cual sdlo produciria que entrasemos en
Default 10 de cada 100 veces (probabilidad del 10 %).

Pasemos a ver como se han generado los nuevos flujos de la trayectoria mas
probable.
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En la siguiente ventana, mostramos los nuevos flujos.

Datos Histéricos  Proyecciones a 3 afios

Estados Financieros Szt ==

Anon-1  Anon Ano n+1 | Afon+2 Afo n+3

1 } 2! 3‘ 4‘ 5‘ 6\ Ver escenatios | Estados Financieros Ao 2009 Afo 2010 Afo 2011 Ao 2012 Ao 2013

+ A) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+24344+5+64+7+8+9+10+11+12) 30.140,27 € 33.78143 € 21.874,37 € 33.623,22 ¢ 44 97462 €

+ B) RESULTADO FINANCIERO (13+14+15+16+17) -7.500,00 € -7.299,00 € -8.176,00 € -6.867,84 € -5.494,27 €
C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A+B) 22,640,227 € 2648243 € 13.698,37 € 26.755,38 € 39.480,35 €
18. Impuestos sobre beneficios. -2.146,08 € -1.300,37 € -4.109,51 € -8.026,62 € -11.844,11 €

+

*)

+

stados Flujo de Tesoreria

D) RESULTADO DEL EJERCICIO (C+18) 20.494,19 € 25.182,06 € 9.588,86 € 18.728,76 € 27.636,24 €

63,00 € 70.296,82 €

A) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 10463,00 € 24.188,78 € 32.515,03 €

{1 1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 0,00 € 0,00 € 13.698,37 € 26.755,39 € 39.480,36 €

# 2. Ajuste del resultado: 0,00 € 0,00 € 8.217,52 € 7.201,59 € 6.340,53 €

=] 3. Cambios en el capital corriente 0,00 € 0,00 € 832,62¢€ 5.126,26 € 4.032,52¢€

[ a) Existencias (+/-) 0,00 € 0,00 € 8.923,10 € -1.199,54 € -1.18247 €

(] b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 0,00 € 0,00€ -11.277,67 € -2.802,50 € -3.222,88 €

[] c) Otros activos corrientes (+/-) 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €

d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 0,00€ 0,00€ 3.633,66 € 9.128,31 ¢ 8.437,87¢€

] e) Otros pasivos corrientes (+/-) 0,00 € 0,00 € -2,000,00 € 0,00 € 0,00¢€

[ f) Otros activos y pasivos no corrientes 0,00 € 0,00 € 1,553,54 € 0,00 € 0,00 €

{#] 4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 0,00€ 0,00 € -12.285,51 € -14.894,46 € -17.338,38 €

[J S. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-1+/-2+/- 0,00 € 0,00 € 10463,00 € 24,188,768 € 32,515,033 €

B) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 0,00 € 0,00 € 0,00 €

C) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -12.000,00 € -36.870,00 € -38.000,00 €

D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/ 0,00 € 0,00 € -1.537,00 € -12.681,22 € -5484,97 €

] Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,00 € 0,00 € 90.000,00 € 88.463,00 € 75.781,78 €
71 Ffactiva o anuivalentec al final del siarcicin n.nne n.none ARA4A3NN € 75.781.78 € 7N.296.82 €

Como se puede ver, el resultado antes de impuestos no ha variado, ya que la politica
de cobros y pagos no afecta al resultado. La principal diferencia estriba en el punto 3
de los flujos de efectivo de actividades de explotacién. Podemos observar, como los
cambios de capital corriente han pasado a ser positivos, ascendiendo a 832,62 € en
el ano 2.011, a 5.126.26 € en 2.012 y a 3.702,87 € en 2.013. Esto es debido tanto
los clientes como las existencias, estan suponiendo una menor merma en las flujos
de caja y los acreedores, al permitir financiarnos de ellos, estan incrementando (en
mayor medida que antes) los flujos. Este cambio hace que los flujos de las
actividades de explotacidon sean lo suficientemente altos como para poder absorber
gran parte de los flujos negativos de financiacion.
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1.1.2. Reestructuracion del pago de la deuda.

Imaginemos que nos encontramos en la situacidon inicial del apartado anterior, es
decir, en la que contamos con una probabilidad de Default del 64 % y que no
podemos modificar las politicas de cobros y pagos, ya que estas modificaciones
podrian incidir negativamente en el volumen de ventas (al no permitir la financiacion
a nuestros clientes) o los proveedores no estén dispuestos a financiarnos al
considerar que es una gran riesgo, ante la actual situacién de crisis.

En este caso, hemos visto como el flujo que mas penaliza a la empresa es el flujo de
financiacion. Por lo tanto, lo que se podria proponer a las entidades bancarias es
incrementar el periodo de pago de los préstamos, que en este caso se amortizaran a
6 afos (es decir, se acabaran de pagar en 2.016). Si por ejemplo conseguimos que
nos amplien el periodo de amortizacién a 10 aifos es decir, acabar en el afio 2.020.
Pasaremos a tener la siguiente calendarizacion del préstamo

oliticas Estratégicas X
el =nitielziel=z el= ereljre;
Politica de Periodificacion

Importe a periodificar cada Afio

Afio N+1 Afio N+2 Afo N+3
[ 16.308,00| 17.041,00 17.808.00

Saldos Proyectados en Balance al final de cada afio

Aﬁo N 7 vAﬁo MN+1 'Aﬁo M+2 ) Afo N+3 ‘
200.397.00, | 18408900 | 167.048,000 |  149.240,00
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No obstante, hemos considerado que los intereses de deudas se veran incrementados
en la siguiente cuantia.

. ™ Partida Proyectable [7] Copiar valores a todo el grupo
« Peso del segundo afio para la realizacion de la proyeccion: 100 %

Mayor peso segundo Ao

.« Porcentaje de Elasticidad de la parte Variable:

Menor intensidad Igual intensidad Mayor intensidad

Evolucion Prevista de la partida para el analisis de sensibilidad
% Variacién Cantidades
Afio n+1 Afio n+2 Afio n+3
| 1600% | 1600% | 16.00% | 800% | -900% [ -9.00% | 1000% | 1000% [ -10.00%]
Minimo Probable Maximo Minimo Probable Méximo Minimo Probable Maximo

D

.« % Variacién Precios
Afio n+1 Afio n+2 Afio n+3

| 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% . 000% | 000% | 000%
Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo Minimo Probable Maximo

Segun los datos proporcionados por el banco, los intereses del afo 2.011 ascenderan
a 8.510 € (un 16 % mas que los actuales de 7.300 €), en el afio 2.012 seran de
7.776 € un 9 % menos que los de 2.012 y en 2.013 ascenderan a 7.009 € un 9.86 %
menos de los intereses de 2.012.

Una vez introducidos los datos, si realizamos la simulacién, obtenemos.
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Mostraremos primero el test de solvencia, como se puede comprobar, con esta
negociacion con los bancos, la empresa practicamente cumpliria con sus politicas
estratégicas, manteniendo una probabilidad de Default de entorno al 10 %.

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medlos Liquidos Equivalentes

_97.000,04 £
r 90.000,00 € 1
- 6376240 €
[
_82 363,99 €
0008 EnE
32467 22 € 31 186,38 € 3572466 €
F2EMEGTE —8 =]
\ 539513 €
-34174 87 €
T d
2009 2mz 2m3
\

Indicadores Estratégico - Financieros: Test de Solvencia Areas de Probabilidad
Afio 2011 Afo 2012 Afio 2013
100.000€ 100.000€ 100.000€

0% 0% 0% 25% Areamediainferior (28% Peores escenarios
10%
Exceso de 346€ de tesoreria inicial

(5000 Escen

Probabilidad de Default

9,72%

Limites al 95% de confianza

25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

Trayectoria estimada + Trayectoria media

Beneficio Netfo

58.27291 €

39.796,54 €

2662753 €
=8

25.182/06 €

18.317 96 € 158.142,15 €
- [IRASEEE - Teisll
]

2009
\
Indicadores Estratégico - Economicos: Evolu Areas de Probabilidad (5000 Esc j
A 0€ - ' . O€ 25% Area media superior (25% Mejores escenarios
0,96% 35,66% 57.64% 25% Areamediainferior (28% Peores escenarios
168 86% 1.8% 0,38% - -
¥ Trayectoria estimada + Trayectoria media

Podemos observar como el beneficio disminuye en cierta medida (con respecto a la
opcién de modificar las politicas de cobros y pagos, en el cual el beneficio estimado
era de 9.588.96 € en 2011, 18.728.77 € en 2.012 y 27.636.25 € en 2.013) debido al
incremento de los intereses, no obstante esa pequefia disminucién es aceptable en
pro de conseguir obtener un mayor grado de solvencia.
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Si observamos como se han formado los flujos de caja

Datos Histéricos  Proyecciones a 3 afos

Estados FinanCieros Atk geek 2009 3| |[__Calouler Propecciones || Excel |

Afo n-1 Afnon - _Aﬁo n+1_ Ano n+2_ VAﬁo n+3 .

3/ 45/ s | Ver escenaios Estados Financieros Afl0 2009  Af0 2010  Afio 2011 Afi0 2012 Afio 2013

% A) RESULTADO DE EXPLOTACION (142+3+4+5+6+7+8+9+10411+12) 30.140,27 € 33.781,43 € 21.874,37 € 33.623,22 ¢ 4497462 €
4 B) RESULTADO FINANCIERO (13+14+15+16+17) -7.500,00 € -7.299,00 € -8.468,00 € -7.705,88 € -6.935,29 €
{1 C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A+B) 22.640,27 € 2648243 € 13.406,37 € 25.917,34 € 38.039,33 €
18. Impuestos sobre beneficios. -2.146,08 € -1.300,37 € -4.021,91 € -7.775,21 € -11.411,80 €
D) RESULTADO DEL EJERCICIO (C+18) 20.494,19 € 25.182,06 € 9.384 ,46 € 18.142,13 € 26.627,53 €

s F esoreria 32.467 € chi 2 3

= A) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION -45.532,78 € 15.027,16 € 21.579,28 €

{] 1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 0,00 € 0,00 € 13.406,37 € 25.917,35 € 38.039,34 €
# 2. Ajuste del resultado: 0,00 € 0,00 € 8.509,52 € 8.039,63 € 7.781,55 €
=] 3. Cambios en el capital corriente 0,00 € 0,00 € -54.958,76 € -3.448,73 € -5.894,51 €
[] a) Existencias (+/-) 0,00 € 0,00 € 1.846,21 € -2.399,09 € -2.364,94 €
{1 b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 0,00 € 0,00 € -48.644,34 € -8.407,50 € -9.668,63 €
[ c) Otros activos corrientes (+/-) 0,00€ 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
[ d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 0,00 € 0,00 € -7.714,17 € 7.357,86 € 6.139,05 €
[] e) Otros pasivos corrientes (+/-) 0,00 € 0,00 € -2.000,00 € 0,00 € 0,00€
[ f) Otros activos y pasivos no corrientes 0,00 € 0,00 € 1.553,54 € 0,00 € 0,00€
{# 4, Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 0,00€ 0,00 € -12489,91 € -15481,09 € -18.347,09 €
{1 5. FLLJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-14/-2+/- 0,00 € 0,00 € -45.532,78 € 15.027,16 € 21.579,28 €
# B) FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 0,00 € 0,00 € 0,00€
@ C) FLUIO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -12.000,00 € -16.308,00 € -17.041,00 €
[ D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio
] E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-S+/-8+/ 0,00 € 0,00 € -5§7.532,78 € -1.280,84 € 4,538,28 €
] Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,00€ 0,00 € 90.000,00 € 32467,22¢€ 31.186,38 €
1 Ffactiva n eauivalentes al final del siercicin n.onne none 3246722 € 31.186.38 € 35.724 AR €

Como se puede observar, el cambio en las condiciones del préstamo hace que en los
anos 2.012 y 2.013 se pague menos por la amortizacion (el afio 2.011 no varia ya
que la amortizacién de este afio no la hemos modificado). Esto hace que durante los
afos 2.011 y 2.012 la caja disminuya en menor medida y en 2.013 empiece a
aumentar.
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1.1.3. Realizar aportaciones iniciales.

Otras de las posibles soluciones a problemas de tesoreria es realizar aportaciones
iniciales, para evitar futuras tensiones. Estas aportaciones pueden ser de los propios
socios o0 externas (en este segundo caso se deberan de devolver).

Nota: conviene comentar que T-Strategic®, cuenta con un tipo de plan
estratégico especifico para analizar la mejora de liquidez. No obstante,
también se podra realizar este estudio, de la forma que se indicara a
continuacion.

Siguiendo con el ejemplo anterior, supongamos que nos encontramos en la situacion
de partida (con un 63 % de probabilidad de Default) y no se puede botar por ninguna
de las medidas anteriores (modificacion de politicas de cobros y pagos, modificaciéon
del periodo de amortizacion del préstamo). Es decir, nos encontramos que el
resultado del test de solvencia indica:

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

G | 90.000,00 £
8376240 €
o

STE33,71 €
(8]

4 4237412 €
3275922
T AT =

>
11 666,32 €

-3.564,30 €
I LT
-27 468,76 €

-7 682,32 €

2009

Probabilidad de Default

63,1%

Limites al 95% de confia
ferior: 61,7141% Superior: 64 4
AN

Indicadores Estratégico - Financieros: Test de Solvencia Areas de Probabilidad
Afo 2011 Afio 2012 A 1

100.000€ 100.000€ 100

0% 0% 0% 25% Area media inferior (28% Peores escenarios

10% - = : .

Diéficit ce -38 209€ de tesoreria inicial Trayectoria estimada + Trayectoria media

25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

Como vemos, se nos estd indicando que para conseguir que la probabilidad de
Default no supere el 10 %, necesitariamos contar con 39.209 € mas en el afo 2.010.

Vemos que podemos realizar.
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1.1.3.1 Aportaciones de socios

Una de las posibles opciones es solicitar a los socios aportaciones por este importe.
En este caso podemos introducir los datos en T-Strategic®, de la siguiente forma:

Situacion inicial:

Datos Histéricos Proyecciones a 3 afnos

Estados Financieros I riisc—i——=

Afon-1  Afon | Afon+1 Anon+2 Afion+3

12 3][4]/s][s Estados Financieros Afio 2009 Afio 2010 - ] .
= Activo 206.688,28 €  379.154,91 € J)J:)JJSSL'JJJ:#:?
& A) ACTIVO NO CORRIENTE 73.396,01 € 240.937,65 € [ ]
= B) ACTIVO CORRIENTE 133.292,27 € 138.217,26 € — 2 r - l -
{1 1. Existencias. 6.419,90 € 16.000,00 € - ' — '
{# II. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, 25.109,97 € 7.405,66 € - ‘J
11. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. |E 8.000,00 € 0,00 € el
V. Inversiones financieras a corto plazo. IEI 10.000,00 € 24.811,60 € A J r :
. Periodificaciones. 0,00 € 0,00 € P \J \.J
{1 VI. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes, 83.76240 € 90.000,00 €
[J TOTAL ACTIVO (A + B) 206.688,28 € 379.154,91 €
=] Pasivo 206.688,28 € 379.154,91 €
=] A) PATRIMONIO NETO 61.237,22 € 114.756,90 €
=] A-1) Fondos propios. 45.237,22 € 100.756,90 €
# 1. Capital. 500,00 € 500,00 €
] 11. Prima de emisién. 2.000,00 € 2.000,00 €
(] II1. Reservas. 10.000,00 € 29.314,75 €
1 1V. (Acciones y participaciones en patrimonio propias) -4.000,00 € -4.000,00 €
[] V. Resultados de Ejercicios Anteriores 11.000,00 € 24.000,00 €
os; [4) V1. Otras aportaciones de Socios | | - 0,00 € m C I I P -
[J VII. Resultado del Ejercicio 25.737,22 ¢ 48.942,15 € alcular royeOC|°nes
] VIII. (Dividendo a Cuenta). 0,00 € 0,00 €
{1 A-2) Ajustes en patrimonio neto 8.000,00 € 8.000,00 € «» ™ Calcular Test de Estiés (Consume mucho tiempo)
{J A-3) Subvenciones, Donaciones y Legados recibidos E 8.000,00 € 6.000,00 € § 5000
@ B) PASIVO NO CORRIENTE 86.000,00 €  200.397,00 € N* do Expesimentos pata el Test de Estrés

Tras la aportacion, lo que hacemos estimar que a finales de 2.010 los socios aportan
los 39.209 €. Quedando el balance:

Datos Histéricos  Proyecciones a 3 afos
ANOII=T, 2009 ¢ ___ Calcular Proyecciones

Anon-1 | AfAon Ano n+1  Afo n+2 Afo n+3

Estados Financieros

1][2[3][4][5][¢] <> Estados Financieros Afio 2009 Ao 2010 . ‘
= Acivo 206.688,28 €  418.363,91 € JJJ")};#SSIUJL-#:D
& A) ACTIVO NO CORRIENTE 73.396,01 €  240.937,65 € i

=l B) ACTIVO CORRIENTE 133.292,27€  177.426,26 € - o ri - -—
{0 1. Existencias. 6419,90 € 16,000,00 € - I j — ’
25.109,97 € 7.405,66 € —

{# 11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.

{J II1. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo. IE 8.000,00 € 0,00 € —~—
{1 1V. Inversiones financieras a corto plazo. 15 10.000,00 € 24.811,60¢€ A J r :
{1 V. Periodificaciones. 0,00 € 0,00 € I8 J ‘J
{1 V1, Efectivo y otros activos liquidos equivalentes, 83.762,40 € 129.209,00 €
] TOTAL ACTIVO (A + B) 206.688,28 € 418.363,91 €
= Pasivo 206.,688,28 € 418.363,91 €
= A) PATRIMONIO NETO 61.237,22 € 153.965,90 €
= A-1) Fondos propios. 45.237,22 € 139.965,90 €
# 1. Capital. 500,00 € 500,00 €
] II. Prima de emisién. 2.000,00 € 2.000,00 €
[ II1. Reservas. 10.000,00 € 29.314,75 €
[ IV. (Acciones y participaciones en patrimonio propias) -4.,000,00 € -4.000,00 €
[ V. Resultados de Ejercicios Anteriores 11.000,00 € 24.000,00 €
{1 V1. Otras aportaciones de Socios 0,00 € -
0] VIL. Resultado del Ejercicio T asaaeze assazase | Calcular Proyecciones
] VIII. (Dividendo a Cuenta). 0,00 € 0,00 €
{1 A-2) Ajustes en patrimonio neto 8.000,00 € 8.000,00 € & ™ Calcular Test de Estrés (Consume mucho tiempo)
{1 A-3) Subvenciones, Donaciones y Legados recibidos G 8.000,00 € 6.000,00 € 5 5000
&) B) PASIVO NO CORRIENTE 86.000,00 €  200.397,00 € N? de Espesenerios pacs ot Teet do Esbide

Como se puede comprobar, se ha incrementado en 39.209 € el saldo de Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes (pasando de 90.000 € a 129.209 €), cuadrandolo
con el epigrafe de Otras aportaciones de socios (marcado en azul).

Si con esta aportacion inicial, realizamos el test de stress obtenemos.



49.

Uso del Programa y Fundamentos Tedricos de T-Strategic®

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

129.209,00 €

9827506 €
§3.762,40 € 7 §1.363,67 €
7196822 €
5087582 €
- 35644 7O €

———
v}

-32 79 58 €

T
2013

13687121 €

2009
\

Areas de Probabilidad

25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

Probabilidad de Default (5000 Escenarios)

9.64% Tosoreia Minma S T g~

Limites al 95% de confianza 0% 0% 0% 25% Areamedia inferior (25% Peores escenarios
o
nferior: B,2541% Superior, 11 0259% 10% _
Exceso de 684€ de tesoreria inicial

Trayectoria estimada e Trayectoria media

Como se puede observar, partiendo de la nueva posiciéon de tesoreria, vemos como el
test de stress indica que la probabilidad de default serd de tan solo el 9,64 %. ES
decir, nos encontrariamos por debajo del 10 % marcado como aceptable.

1.1.4. Combinacion de las anteriores estrategias

Como hemos visto, habria distintas formas de conseguir que la empresa no entrase
en default. Si la empresa no pudiera conseguir realizar alguna de las anteriores
politicas, por ejemplo, los bancos sélo permitieran incrementar el periodo de pago del
préstamo de 6 afios a 8 afos, se podria complementar esta estrategia con alguna de
las otras disponibles, por ejemplo aportacién inicial de los socios. Veamos un
ejemplo.

Supongamos que al pagar el préstamo en 8 anos, la amortizacion quedase:

. Politica de Periodificacion

Importe a periodificar cada Afio
Afio N+1 Afio N+2 Afio N+3
\ 21.326.00/ 22.285,00 23.288,00

Saldos Proyectados en Balance al final de cada afio

Afo N Afio N+1 Afio N+2 Afa N+3
20039700/ | 17907100 | 156.786.00/ |  133.498.00
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Y los intereses a pagar fueran de 8.393,66 € (incremento del 14 %) 7.433,98 €
(disminucién del 11 %) y 6.431,12 € (disminucion del 13 %).

Si realizamos la simulacién, obtenemos.

Indicador Financiero: Test de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

r 90.000,00 € 1

87 46394 €

8376240 € r"
q

STATT A8 €

391794 €
J2E1322€

= 26 569,50 £ 26265 93 €
2276247 € ﬂﬁ;m 2123363 €

-12.603,50 €

-42.057 51 €

T T T d
2003 2010 2011 202 2013
.

Indicadores Estratégico - Financieros: Test de Solvencia Areas de Probabilidad (5
Afo 2011 Afio 2012 Afio 2013

100.000€ 100.000€ 100.000€

Probabilidad de Default

20,66%

25% Area media superior ' 25% Mejores escenarios

Limites al 95% de confianza 0% 0% 0% 25% Areamedia inferior (259 Peores escenarios
(ST ——— 10% S B
\ it Y9 A Blei: 22 Diéfficli ale -8 4122 e iemarenis inici] Trayectoria estimada e Trayectoria media

Como se puede observar, ahora sélo haria falta ampliar en 9.413 € la tesoreria inicial
para tener una probabilidad de default menor al 10 %. Esto podria conseguirse, bien
solicitando aportaciones a los socios, o disminuyendo 30 dias el cobro a clientes, es
decir, pasar de 90 a 60 dias. Con esta ultima opcidn, se tendria la siguiente situacion.

Indicador Financiero: lest de Solvencia

Nivel de Tesoreria y Medios Liquidos Equivalentes

11713460 €
[s0.000,00 €
[ ey
8376240
) 40 € == 50,884,702
59,883,965 €
1 206,55 € 50.974,64 £
— 48.055,71 € .
5 T
38.441,99 € o) O
-25.330,35 €
2009
\
Probabilidad de Default Indicadores Estratégico - Financieros: Test de Solvencia Areas de Probabilidad

Afio 2011 Afo 2012 Afio 2013
100.000€ 100.000€ 100.000&
0% 0% 1.06%

10%
Exceso de 12 199€ de tesoreria inicial

3 06 % 25% Area media superior (25% Mejores escenarios
Limites al 95% de confianza

Inferior: 1,5741% Superior: 4,4450%

25% Area media inferior 25% Peores escenarios

% Trayectoria estimada « Trayectoria media

Como se puede comprobar, con la combinacién de dos politicas, se ha solucionado el
problema.




