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Procedimiento de la evaluacion de una

empresa o proyecto
- S

En sintesis...

La evaluacion financiera de una empresa consiste
en construir los flujos de dinero proyectados que
en un horizonte temporal serian hipotéticamente
generados, para después descontarlos a una tasa
adecuada de manera tal que podamos medir

(cuantificar) la generacion de valor agregado y su
monto.




Procedimiento de la evaluacion de proyectos

*Entorno econdémico
Investigacion del mercado

Contabilidade *Analisis técnicos ( Costos )

_ Financiera *Equipo humano

*Estudio Juridicos

/ *Equivalencia
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= *Tasa de interés

g «Componentes

= Matematica *Factores de conversion
= | financiera *Tablas de amortizacion
:g *Equivalencia entre tasas
< @ *M¢étodos de decision
=

<
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*Costo de Capital
*Costo de oportunidad

Tasa adecuada 4/ *Costo Promedio (WACC)




Objetivos
B

» Determinar la viabilidad financiera de la
firma o proyecto — Capacidad de generacion
de valor.

*Analizar la liquidez.

e Analizar los efectos de la financiacion en
la rentabilidad y liquidez del proyecto.



Descripcion de 1a metodologia aplicada
B

 Relaciona los estados financieros proyectados
(proforma) con el flujo de caja

*Diferencia el flujo de caja entre: Flujo de caja
libre del proyecto y flujo de caja de los
accionistas ( + Flujo de la financiacion ).




Descripcion de 1a metodologia aplicada
A

Balance General (B/G): Muestra las inversiones hechas en el proyecto y
las fuentes de donde provienen estas, Control del modelo.

Activo=Pasivo +Patrimonio

Estado de Resultados (E.R.): Calcula la utilidad del proyecto en un
periodo determinado. Se rige por el método de causacion y se tienen en
cuenta los ingresos y gastos contables (que no ocasionan movimiento real
de fondos Ej. Depreciaciones y ajustes por inflacion).

CONTABILIDAD FNANCIERA

Flujo de Tesoreria (FCE): Calcula los ingresos y egresos reales de dinero
en un periodo determinado.

Flujo de Caja Libre: Calcula los inversiones necesarias y los beneficios
que entrega un proyecto a lo largo de su vida proyectada sin tener en
cuenta las restricciones de capital de los inversionistas (financiaciones).

Flujo de caja de los inversionistas (FCA): Calcula los inversiones que
deben hacer los inversionistas en un proyecto y los beneficios que
obtendran.

Flujo de caja de la financiacion (FCF): Calcula los requerimientos de
financiacion del proyecto, sus pagos y los ahorros en impuestos derivados
de esta financiacion.

FINANZAS CORPORATIVAS




CONSTRUCCION Y EVALUACION DE

FLUJOS DE CAJA
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Descripcion de 1a metodologia aplicada
-

:Por que construtr un
flujo de tesorerial




Descripcion de 1a metodologia aplicada
B e

Comportamiento de la Utilidad neta vs. Saldo Final del Flujo de
Tesoreria de una compaiia sin reestrucuturacién de deuda
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Descripcion de 1a metodologia aplicada
N

Comportamiento de la Utilidad neta vs. Saldo Final del Flujo de
Tesoreria de una compaiiia sin reestrucuturacién de deuda
(Ley 550)
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Descripcion de 1a metodologia aplicada
B

Comportamiento de la Utilidad neta vs. Saldo Final del Flujo de
Tesoreria empresa reestructurada
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Descripcion de 1a metodologia aplicada
B

:Par que construr un
estado de resultados?




Descripcion de 1a metodologia aplicada
-

Amortizaciones vs. VP Flujo de Caja Libre
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RELACION ENTRE LOS ESTADOS

®

SALDO INICIAL
+ INGRESOS
= EGRESOS

= SALDO FINAL

FINANCIEROS

"o

BALANCE GENERAL

PASIVO
PATRIMONIO| «—

=, ACTIVO

\/‘/—Resultado
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Verificacion General de que todos los Estados

Financieros estan bién elaborados



Balance General
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ACTIVO PASIVO

Fondos
externos

PATRIMONIO

Fondos de los

Inversionistas

Fondos usados por la firma

CONTROL : ACTIVO = PASIVO + PATRIMONIO
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Estado de resultados
B 20020 e

Ingresos

-Costos y gastos

= Utilidad antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones (EBITDA)

£

acion

-Depreciaciones y amortizaciones

= Utilidad antes de intereses e impuestos (EBIT)
-Otros ingresos y gastos (financieros)

= Utilidad antes de impuestos

Caus

-Impuestos

= Utilidad Neta



Flujo de Tesoreria

-
FLUJO DE TESORERIA
SALDO INICIAL
+ INGRESOS

- COSTOS Y GASTOS OPERACIONALES

- INVERSION EN ACTIVOS FIJOS Y DIFERIDOS

- PAGO DE IMPUESTOS

= SALDO OPERATIVO

- PAGO DE PRESTAMOS (Capital e intereses)

- DIVIDENDOS O UTILIDADES DISTRIBUIDAS

+ RECUPERACION DE INVERSIONES TEMPORALES

+ RENDIMIENTOS FINANCIEROS

= SALDO DEL ANO

+ INVERSION DE LOS SOCIOS

+ PRESTAMOS RECIBIDOS

- INVERSIONES TEMPORALES

= NUEVO SALDO DEL ANO

= SALDO ACUMULADO




FCL (Flujo de caja libre)

FLUJO DE CAJA LIBRE

= SALDO OPERATIVO

- INVERSIONES TEMPORALES

+ RECUPERACION DE INV. TEMP.

+ RENDIMIENTOS FINANCIEROS

- SALDO DE CAJA DEL PERIODO

+ SALDO DE CAJA DEL PERIODO ANTERIOR

- AHORRO EN IMPUESTOS POR PAGOS DE INTERESES

= SALDO FLUJO DE CAJA LIBRE




FCL (Flujo de caja libre)
- N

LEI FCL es la diferencia entre ingresos y egresos
operativos?

DISTRIBUCION DEL SALDO
OPERATIVO

RESERVAS

FLUJO DE CAJA FLUJO DE CAJA
DE LA DEL

FINANCIACION INVERSIONISTA




FCI (Flujo de caja de los accionistas)

FLUJO DE CAJA DE LOS SOCIOS O ACCIONISTAS

- APORTES (En capital o en especie)

+ DIVIDENDOS O UTILIDADES DISTRIBUIDAS

= SALDO FLUJO DE CAJA DE LOS SOCIOS O ACCIONISTAS




FCF (Flujo de caja de la financiacion)

FLUJO DE CAJA DE LA FINANCIACION
- PRESTAMOS RECIBIDOS
+ PAGO DE PRESTAMOS
=FLUJO DE CAJA DE LA DEUDA
- AHORRO EN IMPUESTOS POR PAGOS DE INTERESES
= SALDO FLUJO DE CAJA DE LA FINANCIACION




FLUJO DE CAJA LIBRE DEL

Relacion entre los flujos de caja
B

o FLUJO DE CAJA DE LA
Créditos FINANCIACION
(FCF)

Fondos de los FLUJO DE CAJA DEL

PROYECTO (FCLP)

SOCios

Fondos

Totales del ‘ FCLP =FCA + FCF

Proyecto



