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Conceptos Basicos y Clasificacion de

las inversiones

Aspectos criticos asociados al analisis de una inversion

= Identificar oportunidades de inversion.

= Analizar el riesgo pais (estabilidad politica y
econémica).

= Evaluar el impacto de la inversion en la
estrategia de la empresa.

= Calcular los “ cash flows” relevantes.
= Estimar el coste del capital.

= Especificar los criterios de analisis utilizados.

= Lainversion debe crear valor para el
accionista.




La importancia de la politica de
iInversiones
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Asigna los recursos a los proyectos.

Define los criterios de decision para elegir los proyectos.
Los proyectos elegidos crean valor para el accionista.

LAS INVERSIONES SON EL MOTOR DEL CRECIMIENTO EMPRESARIAL
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Conceptos Basicos y Clasificacion de
las Inversiones

Terminologia Financiera Basica

Glosario de términos econémicos y financieros:

http://www.joaquinlopezpascual.com/otros

om



El Valor Temporal del dinero.
Principio Basico

Un dolar hoy vale mas que un dolar mafiana.

Suponga que un inversor puede hoy construir un edificio de oficinas por $370.000. Su asesor
inmobiliario opina que dentro de un afio podra vender ese mismo edificio por $420.000.
¢ Es una buena oportunidad de inversion?

disminuye con el tempo. .
« Si hay riesgo asociado al flujo de caja éste
sera menos valorado.

| » Las personas prefieren el consumo
‘ - presente al consumo futuro.
—> + Cuando hay inflacion el valor de la moneda

cPor que?




Valor Futuro

Un inversor dispone hoy de 1.000 €, y los invierte en una cuenta a plazo que le pague el 10%
nominal anual, transcurrido un ano de su capital habra ascendido a 1.100 €. Su valor futuro de
1.000 € invertidos actualmente al 10% de interés es igual a 1.100 € dentro de un ano. Coémo se
ha calculado? Sabiendo que al final del ano se recibe los 1.000 € de depositados mas los
intereses por haber prestado ese dinero al banco durante dicho periodo:

VF=1.000 +1.000 x 0,10 = 1.000 x ( 1 + 0,10) = 1000 x 1,10 = 1.100 €

Si este calculo lo generalizamos para cualquier cantidad y denominamos al valor actual del dinero

VA, al tipo de interés k, y al valor futuro VF, obtendremos la expresion general de éste ultimo para
un unico periodo:

VF=VA+VAxk=VAx(1+K)

 Alfinal del primer afio obtendra: 1.000 + 1.000 x 0,1 =1.100 €

» Alfinal del segundo afio obtendra: 1.100 + 1.100 x 0,1 =1.210 €

« Alfinal del tercer afio obtendra : 1.210 + 1.210 x 0,1 =1.331 €
Durante 5 alos == - Alfinal del cuarto afio obtendra: 1.331 + 1.331 x 0,1 = 1.464,10 €

+ Alfinal del quinto afo obtendra: 1.464,1 + 14641 x 0,1 =1.610,51 €




Valor

Future Value (FV)

Ejemplo VF

Si generalizamos la formula seria:

VF, =VAx (1+k)"

En nuestro ejemplo

1.610,51=1.000x(1,1)°




Tipo de interés simple y
Tipo de interes compuesto

En el ejemplo anterior calculabamos el valor futuro de 1.000 €, y los invertiamos al 10%
anual durante cinco anos nominal actual, suponiendo que los intereses del primer ano se
reinvertian, también al 10%, para acumularse a los del segundo ano.

A su vez, ambos eran reinvertidos para acumularse a los del tercero y asi sucesivamente. Por
tanto cuando suponemos que los intereses de cada periodo son, a su vez, reinvertidos en el
siguiente al mismo tipo de interés: CAPITALIZACION COMPUESTA

Por el contrario si al final de cada periodo sacamos de la cuenta a plazo los intereses y sélo
dejamos los 1.000€, es decir no reinvertimos. Los intereses de cada ano serian 100€; luego,
en cinco anos, obtendriamos un total de 500€ de intereses, esto es, nuestro capital al final
del quinquenio seria de 1.500€ y no de 1.610,51: CAPITALIZACION SIMPLE




Valor Actual y Valor Futuro de un Capital

Ejemplo VF

Si dispone de 1.000€ y los invierte en una cuenta a plazo que le pague el 10% nominal anual,
transcurrido un ano su capital habra ascendido a 1.100 €. Asi que el valor futuro de 1.000 €
invertidos actualmente al 10% de interes es igual a 1.100 € dentro de un ano.

VF=VA+VAxk=VAx (1+Kk)=1.000+1.000x0,1=1.100€  VF,=VAx (1+k)"

Ejemplo VA

Si esperamos recibir dentro de tres anos 10.000 € y quisieramos disponer de la cantidad
equivalente hoy dia, podriamos aplicar la misma expresion del ejemplo anterior para un tipo de

interés del 10%. va — 10.000
(1.1)

Present Value (PV)

= 7.513.15€
VF, = VAx (1+k)

10.000 = VA x (1+0,1)’ 1+ k)"




Formulas GGenerales del Valor Futuro y
del Valor Actual

VE =VAx(1+k)"

(1 + k)"

VA




Valor Actual y Valor Futuro. casos Practicos.

ejemplo

Valor Futuro

Formula Matematica [Funcion Excel

Renta Postpagable \/F= 6.10510€ 6.105,10€

Renta Prepagable \/F= 6.71561€ 6.7/1561€
Valor Actual

Formula Matematica [Funcion Excel

Renta Postpagable VA= 3.790,79€ 3.790,7/9€

Renta Prepagable VA= 416987€ 416987 €




Capitalizacion Simple y Compuesta

VF=VA +VAx k=VAx (1+K)

 Alfinal del primer afo obtendra: 1.000 + 1.000 x 0,1 =1.100 €

 Alfinal del segundo afio obtendra: 1.100 + 1.100 x 0,1=1.210 €

« Alfinal del tercer afo obtendra: 1.210 + 1.210x 0,1 =1.331 €
Durante 5 afios =" . Alfinal del cuarto afio obtendra: 1331+ 1331 x 0.1 = 1.464,10 €

« Alfinal del quinto afo obtendra: 14641 + 14641 x0,1=1.610,51 €

» Podriamos haber supuesto que al final de cada periodo sacabamos de la cuenta a plazo los intereses y sélo
dejabamos los 1.000 €. Asi los intereses de cada afio solo serian 100 €, luego en cinco afios serian 500 € de
Intereses

 Asi nuestro capital a final del quinquenio serian 1.500 € y no a 1.610,51 €. Esto seria la CAPITALIZACION
SIMPLE.




Jalor Futuro de una Renta Postpagable

Calcular el Valor Futuro al término del 5° periodo

l | | | | |
O STErETE

K=10%

Aplicando la formula =—> W:S = QX(] + k)4 + QX(I +k)3 + QX(] +k)2 + QX(] +k)1 +Q

VF, =6.105,10€

Podemos simplificar la formula

realizando algunas sencilas I \/F5 — Q X(l I:() —1

operaciones matematicas en:




Valor Futuro de una Renta Prepagable

Calcular el Valor Futuro al término del 5° periodo

l Q 0] 0] 0] Q=1.000¢€
| K=10%
0 1 2 3 4 5

Aplicandola — VIF; = Qx(1+ k)5 +Qx(1+ k)4 +Qx(1+ k)3 +Qx(1+ k)2 +Qx(1+k)

formula

VF, =6.715,61€

Podemos simplificar la formula
realizando algunas sencillas
operaciones matematicas en:




/alor Actual

de una Renta Postpagable

Supongamos que nos ofrecen las siguientes alternativas:
1. Recibir una renta de 1.000 € pagaderos a fin de ano durante cinco anos.
2. Recibir una suma de dinero hoy.

Si no necesitamos el dinero durante los proximos 5 anos y aceptamos la renta,
depositariamos los pagos en una cuenta de ahorro que paga el 10% de interés
compuesto. Asi mismo la suma de dinero actual también seria depositada en una cuenta
que paga el mismo tipo de interés durante cinco anos.

; amano debera tener dicha suma de dinero actual para que sea
indiferente elegir una u otra alternativa?




Valor Actual de una Renta Postpagable

Q=1.000€
K = 10%
VA=Qx(1+k)" +Qx(1+K) " +Qx(1+K) " +Qx(1+K) " +Qx(1+k)~

VA=1000x(L1)" +1000x(L 1) +1000x(1,1)" +1000x(1,1) " +1000x(1,1)”

Valor actual de la renta de la primera alternativa que
hace indiferente la segunda.

VA=3.790,79€
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LQ Q@@ g 0=1.000€

| | | | | | R
VA= Qx(l + k)_1 + Qx(l + k)_2 + Qx(l + k)_3 + Qx(l + k)qj'1

VA:QXI—(HK)_

x(1+k) wemp ~ VA=4169,87€
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Los Metodos de Amortizacion de los
Prestamos y Creditos

La amortizacion de préstamos

Una de las aplicaciones mas importantes del interés compuesto implica que los préstamos
deberan ser devueltos en varios pagos en el futuro.

La amortizacion financiera de un préstamo se produce cuando el préstamo se devuelve a
través de una serie de cantidades que se hacen al final de cada periodo (trimestral, semestral,
etc)

Metodo frances (anualidad constante)

a%ﬁ&g‘(’%ﬂe e | Metodo de cuotas de amortizacion
, . constante
prestamos:

Metodo americano
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El méetodo frances o de anualidad
constante

Supongamos que una empresa pide prestado un millén de euros ( el principal del préstamo) que volvera en pagos
iguales al final de cada ano durante los tres anos que dura la amortizacion ( por simplicidad, no tendremos en
cuenta ni las comisiones ni los impuestos). El prestamista carga un 16 % de interés anual sobre la parte del
principal no devuelta. Lo primero que debemos hacer es calcular el pago anual que la empresa debera realizar y
que recibe el nombre de anualidad. Esta estara compuesta de los Intereses del periodo mas la cuota de
amortizacién del préstamo que debera hacerse efectiva en ese momento.

Como la anualidad es constante nos encontramos con que el millén de euros sera el valor actual (VA) de una
renta de P euros anuales durante tres afos al tipo de interés del 16%:

1-(116)"
1.000.000=— 4P P _py (L.16)
(L16) (L16)" (1,16) 0,16
p_ 1.000.000 _ /0 oco
2,2458895

En la tabla que aparece en la figura siguiente se muestra el cuadro de amortizacion de este caso segun el método
francés e anualidad constante. En ella se puede apreciar como los intereses van siendo decrecientes a medida que
aumenta la parte del principal amortizado y decrece la parte del principal vivo. Esta ultima decrece cada vez mas
rapido debido al aumento del proceso de amortizacion
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El método franceés o de anualidad
constante

Método Frances o de anualidad constante

Afio Principal Intereses Anualidad Amortizacion Principal Vivo
1 1.000.000,00 € 160.000,00 € 445.258,00 € 285258,00€ 71474200 €
2 71474200€  114.358,72 € 445.258,00 € 330.899,28 €  383.842,72 €
3 383.843,00 € 61.414,88 € 445.258,00 € 383.843,12 € 0€
335.773,60€  1.335.774,00€  1.000.000,40 €




El Metodo de la cuota de amortizacion
constante

Amortizacion: 1.000.000 / 3

= 333.333 €

Método de la cuota de amortizacion constante

Ano Principal Intereses Anualidad Amortizacion | Principal Vivo
1 1.000.000,00 € 160.00000€  493333,33€  333.333,33€ 6066.660,67 €
2 666.006,67 € 100.666,67€  440.000,00€  333.333,33€ 333.333,33€
3 333.333,33€ 5333333€  386.600,67€  333.333,33€ - £

320.000,00 €

1.320.000,00 €

1.000.000,00 €




El metodo americano

Consiste en amortizar |a totalidad del préstamo al final del Ultimo periodo y mientras tanto se iran pagando
intereses.
En realidad es un método con una carencia de amortizacion total excepto en el tltimo periodo.

En nuestro ejemplo, pagara 160.000 € en concepto de intereses durante cada afo
(480.000 € en total) y el ultimo dia del tercer afio pagara, ademas, el principal.
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generados en un determinado periodo y los gastos
necesarios realizados para obtenerlos.
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. Qué es el “cash Flow"?

I concepto de “cash-flow” tiene que ver con la gestion de tesoreria,
0 sea, con los cobros (entradas de caja)y los pagos (salidas de caja)
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Solo el “cash Flow" es relevante

4 N

Utilizar el “cash flow” en vez del beneficio.

El “cash-flow” es real mientras el beneficio es opinion.

La amortizacion no es una salida de caja.

No podemos ignorar las inversiones en fondo de maniobra.

Hay que tener en cuenta las inversiones en activos fijos.

YV V V V V V

Descontar los flujos después de impuestos.




Dimension financiera de la inversion
productiva

A Q_Q__Q . Q

La razon de preferir los Flujos de Caja a los
beneficios, es:

Para valorar las
Inversiones hay
que actualizar los
rendimientos de
las inversiones,

Sélo tiene sentido
en corrientes de
liquidez

ES preciso usar el
descuento




Concepto de "Cash Flow™ o Tesoreria

En un sentido estatico el cash-flow equivaldria a tesoreria, es decir, dinero disponible mas activo circulante
(fondos financieros). Sin embargo quizas la acepcion mas utilizada es en su sentido dinamico, donde el cash-flow
viene determinado por la corriente de cobros y pagos que se produce en la empresa, pudiendo conocer asi el

Director Financiero como ha influido en la tesoreria la explotacion de los diferentes elementos que existen en la

empresa.
— A C,-P C,-P, C,-P, .. C,-P,
Ano O Afio 1 Afio 2 Ano 3 .. Afio n

Pudiendo llamar Q al flujo neto de caja, que seria iqual a la diferencia entre los cobros y pagos de los
diferentes anos, el resultado es:

—A Ql Qz Q3 S QN

Ano O Ano 1 AnNno 2 ANno 3 ... ANo n




Ejemplo Calculo de Flujo de Caja

Una PYME presenta la siguiente estructura de Cobros y Pagos durante los proximos cuatro
afios. Se puede determinar, < _ ~ P facilmente, los Flujos de Caja anuales.
Anos Cobros Pagos Flujos de Caja
1 1.250.000 € 200.000 € 1.050.000 €
2 1.312.500 € 210.000 € 1.102.500 €
3 1.318.000 € 220.000 € 1.097.500 €
4 1.447.000 € 231.500 € 1.215.500 €
—
— -
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La importancia de la politica de
Inversiones

Asigna los recursos a los proyectos.

Define los criterios de decision para elegir los proyectos.
Los proyectos elegidos crean valor para el accionista.

LAS INVERSIONES SON EL MOTOR DEL CRECIMIENTO EMPRESARIAL

B |\ joaq uin | C



DIRECCION FINANCIERA (1)

Material adicional, recursos v herramientas de estudio en el AULA VIRTUAL (Prof Dr Joaguin Laper Pascual)
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Libros de economia

Los libros de economia y finanzas permiten al lector conocer como funcionan los recursos econdmicos y cudles son los principales indicadores que nos permiten seguir
su evolucion. El conocimiento de la economia actual, los mercados financieros, sus instituciones y productos, constituyen un elemento fundamental y con su
comprension se pueden tomar decisiones financieras y de inversion, pudiendo planificarlas en el tiempo.

Los mejores libros de economia de JLP

Joaquin Lopez Pascual cuenta tanto con los conocimientos como la experiencia necesaria para poder redactar y publicar mas de una veintena de libros, que te
ayudaran a conocer la economia de una forma que no fe habias planteado nunca. Veamos algunos de los mejores libros de Joaquin Lopez Pascual, sus libros de
economia mas vendidos:

> Leer mas y

Direccion financiera: la inteligencia financiera en la gestion empresarial

"Direccién financiers. La Inteligencia Financiers en la Gestién Empresarial” Editorial Prentice Hall. 2* Edicién. 2006. Diez L, y Lopez Pascual, J. ISBN 978-84-8322-351-2. Paginas 280

amazon.es
~

ENTORNO ECONOMICO MUNDIAL

29/06/2019

Leer mas »

ENTORNO EGONOMICO MUNDIAL

10/06/2019

Leer mas »

MERCADOS FINANCIEROS

07/06/2019

Leer mas »

M8&A Fusiones y adguisiciones

30/05/2019

Leer més »




Terminologia Financiera Basica

Glosario de términos econémicos y financieros:

http://www.joaquinlopezpascual.com/glosario-de-terminos
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