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RESUMEN DE LA MEMORIA

El proyecto se compone inicialmente con una parte introductoria donde
se explica a grandes rasgos en que consta la aplicacion y se plantean las
motivaciones que han llevado a acabo la realizaciébn de este proyecto y los
objetivos marcados.

En segundo término se trata el estudio de viabilidad del proyecto donde
se establecen los recursos necesarios para la realizacion del mismo, definiendo
los materiales, recursos y tiempo, con la correspondiente planificaciéon para

desarrollarlo.

En el apartado tercero se explican los fundamentos tedricos necesarios
sobre el calculo de rentabilidad de inversiones en el ambito de la empresa para

entender la funcionalidad de la aplicacion.

Los temas cuarto, quinto y sexto componen toda la parte de ingenieria
del software donde se determina el analisis funcional con todos los requisitos
que debe cumplir la aplicacion, la fase de disefio donde se especifica la
estructura que tendra la aplicacion, la codificacion donde se establece el estilo
de programaciéon y el tipo de lenguaje utilizado y la fase de pruebas para
detectar posibles errores y solventarlos en la medida de lo posible.

Para concluir la memoria del proyecto se analiza los objetivos cumplidos,
problemas, comentarios y opiniones que han podido surgir durante la

realizacion del proyecto mediante una conclusion y opinidén personal.
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TEMA 1: INTRODUCCION

1.1 ; Qué es Inverson Analytics?

Inverson Analytics es una herramienta para facilitar el analisis en
inversiones que se planteen en pequefas, medianas y grandes empresas. Esta
herramienta permite realizar un analisis de manera facil e intuitiva en el que se
plasmara toda la informacion necesaria para determinar todos los valores que

entran en juego en la inversion.

La aplicacion realiza esta funcion mediante el calculo de VAN (Valor
Actual Neto) y TIR (Tasa Interna de Rentabilidad) de una inversion
determinada, a partir de la informacion introducida por el usuario y teniendo en
cuenta los distintos métodos de amortizacion de la inversion inicial, asi como
los distintos enfoques o supuestos en el que clasificaremos el horizonte

temporal de la misma.

Para realizar el andlisis sobre la viabilidad de la inversién, la aplicacion
tiene en cuenta los multiples factores que determinan una inversion, tales
como, los distintos métodos de amortizacion utilizados sobre el desembolso
inicial, el tipo de recursos anuales que genera la inversion, el plazo de
finalizacion de ésta, si existe valor residual... y demas informacién adicional
relativa a una inversion. Por otra parte, seflalamos que los métodos de
amortizacion sobre el desembolso inicial de la inversién se realizan con una

aproximacion a la normativa legal espafiola vigente.

Una vez determinados los distintos parametros, la aplicacion realizara un
exhaustivo analisis, dando una vision global y especifica sobre la viabilidad de
la inversion. Dandonos toda la informacion necesaria para la correcta toma de
decisiones respecto a un posible proyecto de inversién. De esta manera,
guedaran reflejadas tanto las pérdidas como los beneficios que puede producir
la inversion, mostrando el beneficio y pérdida final y todos los resultados

parciales que generaria aquella en cada afio de su duracion.
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Esta aplicacion también permite, una vez hecho el correspondiente
analisis, realizar comparativas de manera sencilla, modificando los parametros
de la inversion y con el soporte de graficos, observar que opciones nos

convienen para conseguir el mayor beneficio posible.

Esta herramienta nos permitira imprimir el correspondiente informe con

todo detalle del andlisis realizado.

Inversion Analytics supone una ayuda en el proceso de inversiones
empresariales, consiguiendo conocer la mejor alternativa de forma rapida y

eficaz mediante una herramienta informética especifica de facil manejo.
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1.2 Motivaciones

La idea de realizar este proyecto nace de una propuesta que realicé
conjuntamente con José Luis Gonzalez Nufez, profesor del Departamento de
Economia de la Empresa en “I'Escola Universitaria d’Informatica de Sabadell”.
Esta consiste en el desarrollo de una aplicacion informatica con utilidad en el
ambito econdmico, mas concretamente, en el andlisis de inversiones

financieras.

La decision de aceptar esta propuesta de proyecto radica, por una parte,
en mi interés durante la titulacion de Ingenieria Técnica en Informatica de
Gestion, del estudio de todas aquellas materias de indole economica que
existen en el plan de estudios, ya que la teméatica de este proyecto enlaza
perfectamente con los conocimientos adquiridos en asignaturas como puede
ser Economia de la Empresa. Otra de las motivaciones que me llevo a aceptar
el proyecto es la de contar con José Luis Gonzalez Nufiez como tutor, un
profesor que se involucra todo lo que puede en el proyecto para facilitar la labor

del alumno.

Por otra parte, el tema del andlisis de las inversiones financieras, me
permite profundizar un poco méas en el estudio de las inversiones de empresa.
Estos conocimientos han facilitado el hecho de desarrollar un software
especifico que cumpla con una utilidad concreta dentro del amplio sector de la

economia.

Ademas, la realizacién de este proyecto me ha dado la oportunidad de
ampliar mis conocimientos como programador y aprender un nuevo lenguaje de
programaciones, que no conocia en profundidad a pesar de su facilidad de uso

y utilidad en el desarrollo de software como es Visual Basic.

10
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Aunque existe gran cantidad de productos que tratan temas de tipo
econdémico, como pueden ser MS Money (analisis de inversiones de bolsa),
ContaPlus (soporte para contabilidad) o Econometric Views (analisis de
factores econométricos generales), el hecho de que no haya programas
econémicos que se centren en este ambito, hace interesante la idea de

desarrollar una aplicacion de este tipo.

Por otra parte, la utilizaciéon de hojas de calculo tipo Excel, requiere la
adaptacion del problema concreto, lo que no deja de ser un proceso bastante
tedioso y complejo. Tampoco las funciones financieras de Excel proporcionan

respuestas adelantadas a los objetivos planteados en este proyecto.

De esta manera y en colaboracién con José Luis Gonzalez Nufez,
director del proyecto, comencé a trabajar en la elaboracion de Inversion
Analytics con el objetivo de obtener una herramienta flexible, que pudiese ser
utilizada también con caracter docente para aquellos alumnos interesados en

este tema, mas alla de los conocimientos de las materias cursadas.

11
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1.3 Objetivos

Inversion Analytics tiene como principal objetivo, hacer frente al vacio
que existe actualmente en el mercado con este tipo de aplicaciones
informaticas, permitiendo realizar un estudio detallado de las alternativas de
inversién a la hora de la adquisicion de un nuevo elemento del activo de la

empresa.

Del mismo modo, pretende proporcionar al usuario una herramienta util,
eficiente y de facil manejo que le ayude a la toma de decisiones en el momento
de realizar una inversion, en el caso de la empresa, y a comprender de una
manera mas profunda los pormenores en el analisis de inversiones en el caso

del usuario que la utiliza en su ambito docente.

Ademas, la aplicacion ofrecera la opcion de realizar unas comparativas
de analisis mediante la clara exposicion de graficos para que el usuario pueda
conocer que opcién es la mas adecuada en todo momento y la que le aportara

mayor beneficio.
Por otra parte, este proyecto me permite, a nivel personal, aunar los

conocimientos adquiridos durante la carrera, tanto en el ambito de la

Informética como en el de la Economia de la Empresa.

12
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TEMA 2: ESTUDIO DE VIABILIDAD

2.1 Introduccion

El proyecto que se presenta es la realizacion de una aplicacion que
calculara el VAN y la TIR de una inversion a partir de la informacion introducida
por el usuario y teniendo en cuenta los distintos métodos de amortizacion, asi
como los distintos enfoques o supuestos en los que clasifiguemos el horizonte
temporal de la inversion. Esta aplicacion tiene como objetivo tener a disposicion
una herramienta que facilite la toma de decisiones por parte de la empresa
mediante un analisis exhaustivo financiero, que de otra forma seria muy
costoso en tiempo y complejidad, y evitando posibles errores dificiles de

detectar que darian una visién erronea de la viabilidad de la inversion.

Ventajas:

— Mas comodidad, ahorro de tiempo y de coste econémico.
— Obtener analisis exhaustivo, sintetizado y claro.

— Evitar posibles errores que puedan modificar los resultados.

Inconvenientes:

— Curso de aprendizaje para la manipulacién de la aplicacién por
parte de los usuarios.
— Posibles actualizaciones (modificaciones) en el software que

debera hacer el personal cualificado.

14
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2.2 Objeto

Descripcion de la situacion actual:

Actualmente se realiza el analisis financiero manualmente, es decir,
mediante el planteamiento de una inversion determinada, se procede a
analizar el problema y su correspondiente solucion. Hecho esto se pasa

al calculo, donde hay dos alternativas:

- Manual: El calculo se realiza mediante calculadora cientifica y para el
analisis se requiere de una persona altamente cualificada en el

conocimiento sobre técnicas en inversiones financieras.

- Excel: El calculo se realiza mediante una hoja de célculo Excel, cosa
que requiere una persona con un cierto nivel de conocimiento de las
herramientas de Excel. Para el analisis también se requiere de una
persona altamente cualificada y con conocimiento sobre las técnicas en

inversiones financieras.

Perfil cliente-usuario:

La aplicacion estara enfocada a usuarios que requieran de la utilizacion
de un analisis financiero completo. Estos usuarios no necesitaran
grandes conocimientos en informatica, puesto que el programa sera de
facil manejo. Por otra parte si que se requerird, por parte del usuario
unos conocimientos basicos sobre inversiones, para el correcto uso del
programa y tener una buena interpretacion sobre sus resultados

obtenidos.

Objetivos:

Desarrollar una aplicacion para la automatizacion del analisis y calculo

de parametros en inversiones financieras, facilitar la toma de decisiones,

15
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tener la informacion mas sintetizada, ahorrar tiempo, coste, ganar en
comodidad y evitar posibles errores dificiles de detectar, que podrian
modificar la visidbn que sobre la viabilidad de la inversién que pudiéramos

tener.

Fuentes de informacion:

Fijarse en aplicaciones relacionadas para sacar ideas.

Entrevistas con cliente para determinar los requerimientos funcionales
de la aplicacion.

Documentaciéon y manuales sobre lenguajes de programacion usados.

Documentacién sobre técnicas en Inversion Financiera.

2.3 Sistema a realizar

Descripcion:

La aplicacion requerira la introduccion de los distintos factores que
entran en juego en la inversion, definiendo asi la situacion de la misma,
tales como inversién inicial, importe y tipo de RGB (recurso generado
bruto), duracién de la inversibn en afios y método de amortizacion

utilizado, tasas de actualizacion e impositiva, valor residual...

Modelo de desarrollo:

Utilizaremos un modelo evolutivo; partiendo de un modelo basico de la
situacion del problema, iremos ampliando y mejorando en cada version

posterior del mismo.

Recursos:

— Recursos Humanos: Analistas, Disefiador, Programador, Experto en
Inversién Financiera y equipo de pruebas.

16
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— Recursos Software: PC para cliente basico, con Microsoft Windows XP o

superior. Visual Basic como entorno de programacion.

— Recursos Hardware: Recursos minimos; CPU Intel Pentium Il o
superior, 256 RAM, HD 1 GB.

Anédlisis coste-beneficio:

Recurso Material Coste Total (€)
Amortizacién Microsoft Visual Basic 6.0 (110/9)*0.75=9.16
Amortizacion PC programador (1200/9)*0.75 = 100
Amortizacion MSProject analista (360/9)*0.75= 30
TOTAL 139.16
Recurso Humano Coste/h (€)
Analista/Disefiador 25
Programador 18
Experto en Inversién Financiera 30
Equipo de pruebas 15

Tarea Trabajo (h) Coste (€)
Andlisis del problema 5 150
Recopilacion de informacién 8 240
Planificacion del proyecto 4 100
Estudio de viabilidad 8 200
Analisis Funcional 8 200
Disefio 40 1000
Codificacion 40 720
Pruebas del sistema y correccion de errores 50 750
Elaboracion de manuales 72 1080
TOTAL 235 4440

17
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Presupuesto:

Aplicacion de andlisis sobre inversiones, mediante estudio de VAN vy
TR e e e 4.440 £.*

Sobre el coste de 4.440 €, aunque parece elevado hemos de tener en
cuenta que el mismo seria facilmente amortizado, si la aplicaciéon fuese
utilizada por una empresa que tuviera que analizar una inversion de una cierta

dimension.

Sin tener en cuenta la aplicacion como herramienta de decision; solo en
lo que corresponderia a los calculos de los recursos generados y de los
parametros VAN y TIR, nos ahorraria ingentes cantidades de recursos

humanos con su coste correspondiente.
Por otra parte, la eficiencia en calculos y la seguridad de no cometer
errores en las operaciones, garantizan la amortizacion de esta aplicaciéon muy

rapidamente, lo que nos asegura su viabilidad econémica.

Resumen de parametros y caracteristicas del sistema:

— Desembolso inicial de la inversion.
— Duracion de la inversion en afos.
— Valor residual de la inversion.
— Importe de los recursos generados brutos.
a) Constantes.
b) Variables sin ley.
c) Variables en progresion geométrica (creciente y decreciente).
d) Variables en progresion aritmética (creciente y decreciente).
— Escoger entre métodos de amortizacion:
a) Amortizacion lineal.

b) Amortizacion lineal acelerada.

18
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c) Amortizacion segun porcentaje constante sobre base variable.
d) Amortizacidén segun digitos crecientes y decrecientes.
e) Amortizacion acelerada hasta anular el beneficio antes de
impuestos.

— Introduccién de la tasa impositiva sobre beneficios.

— Introduccién de la tasa de actualizacion anual compuesta.

— Calculo del recurso generado (RG) para cada afio de la inversion.

— Calculo del VAN y TIR de la inversion.

— Realizar graficos comparativos entre inversiones.

— Realizar informe.

Evaluacion de riesgos:

— Incompatibilidad con sistema operativo.

— Posibles cambios en la normativa legal Espafola sobre Amortizaciones.

2.4 Organizacion del proyecto

Etapas y metodologia de desarrollo:

— Obtener un listado de problemas, deficiencias y mejoras del sistema
actual.

— Planificacion y realizacion de las entrevistas con el cliente

— Establecer requisitos funcionales.

— Establecer requisitos no funcionales.

— Estudio de posibles alternativas para la solucion al problema requerido.

— Planificacion de etapas del desarrollo del proyecto.

— Recopilacién de software necesario para el desarrollo de la aplicacion.

— Realizacioén del proyecto.

19
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Alternativas:

Buscar en el mercado si ya hay aplicaciones que puedan realizar la
misma funcion.
Inconvenientes: Dificil encontrar una aplicaciones a medida de los

requisitos funcionales del cliente, poco personalizado.

Caracteristicas a tener en cuenta:

— Actualizaciones de software.
— Portabilidad.
— Ampliacion.

— Documentacion del software.

2.5 Planificacion

n° | Descripcion actividad Duracion (h)
1 | Analisis del problema 5
2 | Recopilacion de informacién 8
3 | Planificacion del proyecto 4
4 | Estudio de viabilidad 8
5 | Analisis Funcional 8
6 | Disefio 40
7 | Codificacion 40
8 | Pruebas del sistema y correccion de errores 50
9 | Elaboracion de manuales 80

20
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Diagrama de Gantt para ver la planificacion en detalle.

Task Mame Duration Start Finizh

- PROYECTO 30,38 days | Sat 01M11/08 Sat 01/08/09
Andlizis del problema Shrz| Sat 01A108 Sun 020108
Recopilacion de inforacion ghrz Sun02M1M03 Sun 094103
Planificacion del proyecto 4 hrs| Sun 097108 Sat 1511108
Eztudio de vishilicad Shrs Sat 151103 Sat 2241003
Andliziz Funcionsl Ghrs  Sat 22M1M05 Sat 2941105
Diserio 40 hrs | Sat 294105 Sat 310109
Codificacion 40 hrs | Sat 310109 Sat 070309
Pruehas S0 hrs | Sat 0710309 Sat 18/04009
Redactar Memoria gl hrs Sat 180409 Sat 010309

October | Movember | December | January | February [March | April [ Wy [ June [ July | August

Los horarios de trabajo definidos en el calendario son los siguientes:

A partir del 1 de noviembre de 2008, Sabados de 10:00 a 14:00 y Domingos de
17:00 a 21:00.

Los meses de Diciembre y Mayo quedaron reservados para estudiar

examenes.

2.6 Conclusiones

Méas facilidad y rapidez en la realizacion de técnicas de andlisis

financiero.
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Informacién sobre la inversion detallada, organizada y sintetizada, clara

para el usuario.

— Posibilidad de hacer graficos comparativos, estadisticas, etc. Tener una
visibn més global de la inversion.

— Reducir drasticamente posibles errores, dificiles de detectar, que
distorsionan la vision de la inversion.

— Analisis de multiples situaciones de mercado.

— Tipicos inconvenientes de desarrollo e implementacion de una aplicacion

de software.

En resumen, puesto que aporta grandes beneficios respecto a pocos y
No seguros inconvenientes, y viendo que la realizacién de esta aplicacion
puede resultar Gtil puesto que no hay aplicaciones en el mercado que
realicen este tipo de estudio de inversiones tan especifico; y pudiendo
obtener un beneficio econémico mayor a los posibles costes, podemos

afirmar que el proyecto es viable.

22
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TEMA 3: Fundamentos teoricos
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TEMA 3: FUNDAMENTOS TEORICOS

3.1 Concepto de Inversion

Se refiere a la colocacion de capital en una operacién, proyecto o
iniciativa empresarial con el fin de recuperarlo con intereses en caso de que el
mismo genere ganancias. Esta cantidad de dinero se pone a disposicion de
terceros, de una empresa o de un conjunto de acciones con el fin de que el
mismo se incremente, producto de las ganancias que genere este fondo o

proyecto empresarial.

Toda inversion implica tanto un riesgo como una oportunidad. Un riesgo
en la medida en que la recuperacion del dinero no esta garantizada, como
tampoco las ganancias. Una oportunidad en tanto el éxito de la inversion puede

implicar la multiplicacion del dinero colocado.

En la inversibn suelen considerarse tres variables distintas. El
rendimiento esperado, es decir, la rentabilidad que se considera que tendra en
términos positivos o negativos. El riesgo aceptado, es decir, la incertidumbre
sobre el rendimiento, la posibilidad de que la inversidbn no se recupere. Y por
altimo el horizonte temporal, o bien el periodo a corto, medio o largo plazo

durante el que la inversion se sostendra.
A su vez, una inversion puede clasificarse segun el objeto de la inversion

(equipamiento 0 maquinarias, materias primas, participacién en acciones, etc.),

y segun el sujeto o empresa que hace la inversion (a nivel privado o publico).

24
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3.1.1 Clases de inversion:

a) En funcion de su naturaleza en el seno de la empresa

— Reposicion: Reposicion del inmovilizado por desgaste fisico.
— Modernizacién: Reposicién de inmovilizado por obsolescencia técnica.

— Expansion: Crecimiento de la empresa.

b) Por su relacion entre si:

— Complementarias: Cuando si se realiza una inversion debe realizarse la
otra.

— Excluyentes: Cuando si se realiza una inversion no se puede realizar la
otra.

— Independientes: Cuando una inversion es independiente de la otra.

c) Por su horizonte temporal:

— Corto Plazo: Menos de un afio. (Letras del tesoro, letra comercial,...)

— Medio Plazo: Entre 1 y 3 afios (hasta un maximo de 5). (Ordenadores,
Inversion industrial,...).

— Largo Plazo: Mas de 3 afos(o de b5). (Grandes inversiones,

infraestructuras,...).

d) Por su corriente de los flujos de caja:

— 1 flujo de caja negativo y 1 flujo de caja positivo.
— 1 flujo de caja negativo y varios flujos de caja positivos.
— Varios flujos de caja negativos y 1 flujo de caja positivo.

— Varios flujos de caja negativos y varios flujos de caja positivos.

25
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Definimos en principio el flujo de caja como la diferencia entre cobros y
pagos asociados a la inversion. En adelante matizaremos esta definicién
asociandola al concepto de Recurso Generado y al concepto de Recurso

Generado Bruto.

En el caso de nuestra aplicacion hemos decidido contemplar, respecto a
la corriente de cobros y pagos, el caso mas frecuente y extendido, una

inversion con un unico pago inicial y varios cobros a lo largo de la vida de ésta.

Existen diversos métodos o modelos de valoracion de inversiones. Se

dividen basicamente entre métodos estéticos y métodos dinamicos.

3.1.2 Métodos de valoracion de inversiones:

a) Métodos estaticos:

Estos métodos adolecen todos de un mismo defecto: no tienen en
cuenta el valor del dinero en el tiempo. Es decir, no tienen en cuenta en los
calculos, el momento en que se produce la salida o la entrada de dinero (y por

lo tanto, su diferente valor).

— El método del Flujo neto de Caja (Cash-Flow estatico)

Por Flujo neto de Caja, se entiende la suma de todos los cobros menos
todos los pagos efectuados durante la vida atil del proyecto de inversion. Esta
considerado como el método mas simple de todos y de poca utilidad practica,
ya que el flujo neto de caja se proyecta sobre la totalidad de la vida de la

inversion.

— El método del Pay-Back o Plazo de recuperacion.

Es el numero de afos que la empresa tarda en recuperar la inversion.

Este método selecciona aquellos proyectos cuyos beneficios permiten
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recuperar mas rapidamente la inversion, es decir, cuanto mas corto sea el

periodo de recuperacion de la inversidn mejor sera el proyecto.

Este método presenta algunos inconvenientes tales como el defecto de
los métodos estaticos (no tienen en cuenta el valor del dinero en las distintas
fechas 0 momentos) e ignora el hecho de que cualquier proyecto de inversion
puede tener corrientes de beneficios o pérdidas después de superado el
periodo de recuperaciéon o reembolso.

Puesto que el plazo de recuperacion no mide ni refleja todas las
dimensiones que son significativas para la toma de decisiones sobre
inversiones, tampoco se considera un método completo para poder ser

empleado con caracter general para medir el valor de las mismas.

— El método de la Tasa de rendimiento contable

Este método se basa en el concepto de Cash-Flow, en vez de cobros y
pagos (Cash-Flow economico) (aproximacion a partir de Beneficio -

Amortizacion)

La principal ventaja, es que permite hacer calculos més rapidamente al
no tener que elaborar estados de cobros y pagos (método mas engorroso).

Como en los casos anteriores, no proporciona una tasa de rendimiento anual.

El principal inconveniente, ademas del defecto de los métodos estéticos,
es que no tiene en cuenta la liquidez del proyecto, aspecto vital, ya que puede

comprometer la viabilidad del mismo.

Ademas, la tasa media de rendimiento tiene poco significado real, puesto
que el rendimiento econdmico de una inversion no tiene porque ser lineal en el

tiempo.

27



Memoria de Inversion Analytics Tema 3: Fundamentos Tedricos

En realidad estos tres métodos son complementarios, puesto que cada
uno de ellos aclara o contempla un aspecto diferente del problema. Usados

simultaneamente, pueden dar una vision mas completa.

b) Métodos dinamicos:

Ahora los métodos dinamicos si tienen en cuenta el valor del dinero en el
tiempo, es decir, utilizan todos ellos el factor de conversibn o tasa de

actualizacion.

— El Valor Actual Neto (VAN)

Conocido bajo distintos nhombres, es uno de los métodos mas aceptados

(por no decir el que mas).

Por Valor Actual Neto de una inversion se entiende la suma de los
valores actualizados de todos los flujos netos de caja esperados del proyecto,
deducido el valor de la inversion inicial. Por flujos netos de caja actualizados
entendemos que los mismos han sido convertidos mediante la tasa de

actualizacion a valores del momento inicial.

Si un proyecto de inversion tiene un VAN positivo, el proyecto es
rentable. Entre dos o m&s proyectos, el mas rentable es el que tenga un VAN
mas alto. Un VAN nulo significa que la rentabilidad del proyecto es la misma
que colocar los fondos en él invertidos en el mercado con un interés
equivalente a la tasa de descuento utilizada. La Unica dificultad para hallar el
VAN consiste en fijar el valor para la tasa de interés o tasa de actualizacion (el

valor del dinero en un instante de tiempo), existiendo diferentes alternativas.
Como ejemplo de tasas de descuento (o de corte), indicamos las siguientes:

e Tasa de descuento ajustada al riesgo = Interés que se puede obtener del

dinero en inversiones sin riesgo (deuda publica) + prima de riesgo.

e Coste medio ponderado del capital empleado en el proyecto.
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e Coste de la deuda, si el proyecto se financia en su totalidad mediante

préstamo o capital ajeno.

e Coste medio ponderado del capital empleado por la empresa.

e Coste de oportunidad del dinero, entendiendo como tal el mejor uso

alternativo, incluyendo todas sus posibles utilizaciones.

La principal ventaja de este método es que al homogeneizar los Flujos
Netos de Caja a un mismo momento de tiempo (t=0), reduce a una unidad de
medida comun cantidades de dinero generadas (o aportadas) en momentos de
tiempo diferentes. Ademas, admite introducir en los célculos flujos de signo
positivos y negativos (entradas y salidas) en los diferentes momentos del
horizonte temporal de la inversion, sin que por ello se distorsione el significado

del resultado final, como puede suceder con la TIR.

Dado que el VAN depende muy directamente de la tasa de actualizacion,
el punto débil de este método es la tasa utilizada para descontar el dinero
(siempre discutible). Sin embargo, a efectos de “homogeneizacion”, la tasa de
interés elegida hara su funcién indistintamente de cual haya sido el criterio para
fijarla.

— La Tasa Interna de Rentabilidad (TIR)

Se denomina Tasa Interna de Rentabilidad (TIR) a la tasa de descuento
que hace que el Valor Actual Neto (VAN) de una inversion sea igual a cero.
(VAN = 0).

Este método considera que una inversion es aconsejable si la TIR
resultante es superior a la tasa exigida por el inversor (tasa de descuento), y
entre varias alternativas, la mas conveniente sera aquella que ofrezca una TIR

mayor.

Las criticas a este método parten en primer lugar de la dificultad del

calculo de la TIR (haciéndose generalmente por iteracion), aunque las hojas de
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calculo y las calculadoras modernas (las llamadas financieras) han venido a

solucionar este problema de forma facil.

También puede calcularse de forma relativamente sencilla por el método

de interpolacion lineal.

El principal inconveniente de este método es la inconsistencia
matematica de la TIR cuando en un proyecto de inversion hay que efectuar
otros desembolsos, ademés de la inversion inicial, durante la vida util del
mismo, ya sea debido a pérdidas del proyecto, o a nuevas inversiones
adicionales. Pues en este caso al existir varios cambios de signo en el
polinomio a resolver, pueden aparecernos varias TIR positivas, lo que le resta

significado econoémico real.

La TIR es un indicador de rentabilidad relativa del proyecto, por lo cual
cuando se hace una comparacion de tasas de rentabilidad interna de dos
proyectos no tiene en cuenta la posible diferencia en las dimensiones de los
mismos. Una gran inversion con una TIR baja puede tener un VAN. superior a
un proyecto con una inversion pequefia con una TIR elevada. También en este
caso debemos tener cuidado con la utilizacion de la TIR, pues ambas

inversiones no son comparables, dada su diferente dimension.

3.1.3 Los criterios de seleccion de inversiones VA Ny TIR:

Los dos métodos mas importantes que tienen en cuenta el valor tiempo
del dinero y que determinan con mayor exactitud la viabilidad de una inversién

son:

El método de Valor Actual Neto (VAN).
El método de la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR).

Puesto que son los dos métodos mas fiables, son los que hemos

utilizado para que nuestra aplicacion determine la rentabilidad de la inversion a

tratar.
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a) El método de Valor Actual Neto (VAN):

Para el célculo del VAN se utiliza la siguiente formula:

__ A A A A - A
VAN = A0+1+k+(1+k)2+(1+k)3 ...... + - Ab+go:(1+k)i

Donde la A, es el desembolso inicial, la A son los diferentes flujos de
caja que genera la inversion al final de cada afio durante la duracién de la

misma. La n es el nUmero de afos que dura de la inversién y la kes la tasa de

descuento anual.

Obsérvese ademas que el convenio utilizado para la actualizacion de los

Flujos de Caja es el de la capitalizacion compuesta.

Como dijimos anteriormente, la aceptacion o rechazo de un proyecto
depende de si el valor calculado del VAN es mayor o menor que cero.
VAN = 0 (cero), significa que solo recupero la inversion inicial ya que

obtengo una tasa interna de rentabilidad igual a la tasa de descuento.

Criterio de Aceptacion:

VAN >0 = Acepto el proyecto. El proyecto generara beneficios.
VAN =0 = Indiferente. Solamente recuperara la inversion inicial sin causar
beneficios ni pérdidas.

VAN < 0 = Rechazo el proyecto. El proyecto generara pérdidas.
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b) EI método de la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR):

Para el célculo de la TIR (k*) se utiliza la siguiente férmula:

__ A A Ay A ALy A
0= AO+1+k*+(1+k*)2+(1+k*)3 """ +(1+k*)” A‘)Jriz=1:(1+k*)i

Es la misma formula que para calcular el VAN pero igualando éste a
cero y donde la k pasa a ser la variable calculable (TIR=k*) en vez de ser la
tasa de descuento.

La A, es el desembolso inicial y la A son los diferentes flujos de caja

gue genera la inversion al final de cada afio durante la duracién de la misma.

Cuando el VAN = 0 (cero), significa que la tasa que estoy utilizando para

descontar o actualizar, es igual a la TIR del proyecto.
Criterio de Aceptacion:

TIR (k*) > Tasa de Corte (k) = Acepto el proyecto. El proyecto generara
beneficios.

TIR (k*) = Tasa de Corte (k) = Indiferente. Solamente recuperara la inversion
inicial sin causar beneficios ni pérdidas.

TIR (k*) < Tasa de Corte (k) = Rechazo el proyecto. El proyecto generara

pérdidas.
3.1.4 Relacion entre VAN, TIR y Tasa de descuento  (K):

Como la funcién es una superposicion de funciones inversas de grado
ascendiente, obtenemos un gréafico de caracteristicas similares a la funcidn

inversa. Por ejemplo sea la inversion siguiente, con un desembolso inicial de

1000 y un solo flujo de caja de 1331 al final del tercer afo.
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1331

VAN = -1000 +
@+k)’

La representacion grafica es la siguiente:

Relacion entre VAN, TIR y Tasa descuento (k)
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Podemos observar que para una menor Tasa de descuento (k)
obtenemos un mayor VAN, esto es asi puesto que a menor k, significa que el
valor del dinero tiene una menor devaluacion a lo largo de la inversion,

proporcionando un mayor beneficio neto.

Obsérvese por otra parte que para una tasa de descuento del 10%, el
VAN = 0; es decir la TIR de la inversion es del 10% anual, o lo que es lo mismo
1000 impuestas al 10% anual compuesto durante 3 afios da exactamente 1331.

3.1.5. Amortizacion

a) Aspectos preliminares:

Dada la importancia que toma esta magnitud en el proyecto hemos
creido conveniente realizar una explicacion sobre la misma. Aqui por

amortizacion entendemos la amortizacion econdémica, es decir, la que se
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efectia sobre los activos de la empresa tales como edificios, maquinaria, etc.
Elementos que son imprescindibles en la actividad de la empresa y que por su
uso estan sujetos a depreciacion. No entendemos aqui, el término amortizaciéon
como amortizacién financiera, ya que el mismo se refiere a la devolucion de los

recursos financieros que han sido contratados por la empresa.

b) Concepto basico:

El término amortizacidon recoge tres efectos, en primer lugar la
depreciaciéon que tiene lugar en el bien activo de la empresa debido a su
utilizacion, paso del tiempo o avance técnico. Este es el denominado efecto o

componente técnico de la amortizacion.

La depreciacion anterior se incorpora como gasto y por lo tanto es
imputado como coste de produccién al precio de venta del producto. Este es el

componente econdmico de la amortizacion.

Posteriormente decimos que la amortizacién tiene un efecto de
recuperacion financiera de la pérdida por depreciacién, pues recupera en
medios liquidos dicha pérdida tras la facturacion realizada al cliente y el cobro

consiguiente. Este es el componente financiero de la amortizacion.

Obsérvese que la empresa va recuperando el dinero de la inversién
inicial de forma paulatina afio a afio mediante este proceso. Teniendo en
cuenta que ese dinero solo sera destinado al cabo de los afios en la compra de
un nuevo inmovilizado, la empresa dispone de una fuente de financiacion

importante proveniente de la amortizacion, durante todo ese tiempo.

c) Un ejemplo:

Vamos a realizar un ejemplo para que se comprenda mejor este
concepto de amortizacion. Se adquiere una maquina por valor de 1000 € a la
cual se estima una vida util de 10 afios y una depreciacion lineal anual de 100

€; es decir de un 10% de su precio de adquisicion.
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Por lo tanto la empresa sufre un gasto anual que no pago por valor de
100 €; que llevara como tal a la cuenta de resultados. Ahora bien, este gasto se

incorpora como coste de produccién anual de la misma manera a como lo
hacen el resto de costes. Vamos a suponer que en esa produccion anual se
consumen también 100 € en salarios y 100 € en materias primas. Por otra
parte, como que el empresario desea un beneficio de 100 €, resultara que al
cliente le facturara por ventas un total de 400 €. Es decir, anualmente,

tendremos:

Ventas= materiasprimas+ salarios+ amortizacon + beneficio
400 =100 +100+100+ 100

Teniendo en cuenta que las operaciones anteriores, se realizan todas
ellas al contado, obsérvese que cada afio tendremos un flujo de caja
equivalente al beneficio + amortizacion; es decir 100 + 100 = 200 €. Visto de
otra forma, nosotros cobraremos del cliente 400 €, pero sélo desembolsaremos
100 € en concepto de materias primas y 100 € en concepto de salarios, luego
obtendremos un flujo de caja de 200 € anuales. Este sera el concepto de
Recurso Generado al que nos referiremos mas adelante, ligeramente

modificado por la inclusion de los impuestos sobre el beneficio de la empresa.

Observemos, que de esos 200 € de Recurso Generado, 100 €
corresponden a la amortizacion; la cual al pasar 10 afios, nos permitira adquirir

una magquinaria nueva.

Para finalizar s6lo sefalar que esos 100 € anuales provenientes de la
amortizaciébn no deben estar ociosos en la tesoreria de la empresa, pues a
buen seguro, no podremos adquirir la nueva maquina equivalente a la primera.
Estos 100 € anuales deben ser convenientemente capitalizados o incorporados
al ciclo productivo de la empresa; sélo una buena gestion de los mismos nos
permitird adquirir una nueva maquina cuyo precio de adquisicién sera bastante

superior a los 1000 € sobre los que hemos practicado la amortizacion.
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3.2 Maagnitudes y Pardmetros utilizados

Desembolso Inicial: Es la cantidad de dinero que se requiere invertir para

llevar a cabo una inversion.

Afos de la Inversion: Es la duracién en afios de la vida de una inversion.

Recursos Generados Brutos (RGB): Es el flujo de caja (cobros — pagos
asociados a la inversion) al final de cada afio generado por la inversién antes

del coste de capital e impuestos.

Amortizacion: Tal como se comento anteriormente, es la anotacion contable
que permite imputar el montante de una inversion (desembolso inicial) como
gasto durante varios afios. Reconoce por tanto la pérdida de valor o
depreciacion de un activo a lo largo de su vida fisica 0 econdmica. La

amortizacion es deducible fiscalmente a efectos del impuesto sobre beneficios.

Beneficios antes de Impuestos (BAl):  Recursos Generados Brutos menos la

cantidad amortizada de la inversion.

BAI = RGB - Cuota Amortizada

Impuestos (Imp): Importe de los impuestos que se pagan. Tasa impositiva

sobre el Beneficio antes de Impuestos (BAI).

Beneficios después de Impuestos (BDI):  Beneficio después del pago de los

impuestos.

BDI = BAI - Impuestos
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Recursos Generados (RG): Es el flujo de caja al final de cada afio generado

por la inversién. Antes de todo coste de capital y después de impuestos.

ARos a amortizar: Es la duracion en aflos en que se amortizara la inversion
inicial. No tiene porque coincidir con la duracion de la inversion, (pero siempre

sera igual o inferior).

Valor residual de la inversion:  Es el valor de mercado que tiene la inversion

realizada al final de su vida util.
Tasa de actualizacion anual compuesta:  El factor de conversidon que nos
permite comparar o sumar unidades monetarias de distintos momentos del

tiempo.

Tasa impositiva sobre el beneficio: Es el porcentaje de impuestos que se

debe imputar sobre el beneficio.

Tasa de progresion geométrica:  Es el porcentaje en que van creciendo los

flujos de caja anuales.

Diferencia de la progresion: Es la cantidad constante en que van creciendo

los flujos de caja anuales.
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3.3 Recursos Generados Brutos

Hemos clasificado los Recursos Generados Brutos de la siguiente forma:

Constantes: La cantidad de dinero generada por la inversion a final de
cada afo es la misma durante toda la vida de la inversion. Estos recursos son
introducidos por el usuario. El recurso generado bruto es el mismo durante toda

la vida de la inversion.

Variables: La cantidad de dinero generada por la inversion a final de
cada aflo es variable. No sigue ningun patron preestablecido. Estos son

introducidos por el usuario. El recurso generado bruto es variable.

Variables en progresion geométrica: El Recurso Generado Bruto
sigue una progresion geomeétrica, eso quiere decir que esta constituida por una
secuencia de elementos en la que cada uno de ellos se obtiene multiplicando el

anterior por una constante denominada razén o factor de la progresion.
Para calcular los recursos generados brutos anuales hay que ir

multiplicando el recurso generado bruto inicial introducido por el usuario por el

factor de porcentaje de progresion para cada afio que dure la inversion.

El incremento seria a razén de: (1+ factor)" * RGB,

(donde n es el numero del afio)

Donde factor > 0
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Variables en progresion aritmética:  El Recurso Generado Bruto sigue
una progresion aritmética, eso quiere decir que es una serie de numeros tales
que la diferencia de dos términos sucesivos cualesquiera de la secuencia es

una constante, cantidad llamada diferencia de la progresion.
Para calcular los recursos generados brutos anuales hay que ir sumando
al recurso generado bruto inicial, dado por el usuario ,a la diferencia de la

progresion para cada afio que dure la inversion.

El incremento seria a razén de: n=(factor )+ RGB,

(donde n es el numero del afio)

Donde factor > 0
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3.4 Métodos de Amortizacion

Existen varios tipos de amortizacion; en esta aplicacion utilizamos los

MAas comunes, que son los siguientes:

Amortizacién lineal:

La amortizacidon es constante a lo largo de la vida del activo o del bien en
cuestion. Por lo tanto, para calcular la cantidad a amortizar cada afio,
dividiremos la cantidad total del desembolso inicial entre los afios de vida util de

la inversion.

ej: Si tenemos una inversién desembolso inicial de 1000 y 5 afios, la cantidad
amortizada sera de 200.

Amortizacion anual = Desembolso Inicial / Vida atil de la inversion = 1000 /5 =
200

Amortizacion lineal acelerada:

La amortizacién del desembolso inicial se lleva a cabo en menos afios
de la vida util de la inversidn. Esto se hace normalmente para que la aplicacion
de los impuestos sea menor en los primeros afios, cuando el valor del dinero es

mas alto, de esta forma obtenemos un mayor beneficio final de la inversion.

La cantidad a amortizar cada afio que se decida realizar dicha
amortizacion es constante, por lo tanto para el calculo de la amortizaciéon anual,
simplemente dividiremos el desembolso inicial entre los afios en que se decida

realizar la amortizacion y no durante la vida util de la inversion.

ej: Si tenemos una inversién con un desembolso inicial de 1000, la vida util de
la inversion es de 5 afios y se decide amortizar en los 3 primeros afios, la

amortizacion se calcularia de la siguiente forma:
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Cuota de Amortizacion:

Amort. (para los 3 primeros afos) = 1000 / 3 = 333,33

Amorti. (para los 2 afos restantes) =0

Amortizacién sequn porcentaje constante sobre base variable:

La amortizacidon por sistema de porcentaje constante sobre base variable
consiste en la aplicacion anual de un porcentaje constante o fijo sobre el valor
la cantidad pendiente a amortizar. Cuando la cantidad pendiente a amortizar
sea menor a la cuota lineal correspondiente, entonces se amortizara de golpe
la cantidad pendiente. Esto siempre se producira en el dltimo afo, atendiendo a
los coeficientes siguientes, los cuales dependeran del nimero de afios en que

se decida amortizar la inversion.

Inversiones a amortizar < 5 afios el porcentaje que se aplicara sera del 1,5

Inversiones a amortizar = 5 y < 8 afios el porcentaje que se aplicara sera del 2

Inversiones a amortizar = 8 afios el porcentaje que se aplicara sera del 2,5

ej: Si tenemos una inversion con un desembolso inicial de 1000, duracién de 10

afos y una vida util de 5 afos, tienen las siguientes amortizaciones:

Caso 2: =z 5 afios a amortizar

Amort. (afio 1) = (Desembolso inicial / Afilos Amort.)*2 = (1000 / 5) * 2 = 400
Amort. (afio 2) = (Resto Amort. / Afios Amort.)*2 = ((1000 — 400) / 5) * 2 = 240

Amort. (afio 3) = (Resto Amort. / Aflos Amort.)*2 = ((600 — 240) / 5) * 2 = 144
Amort. (afio 4) = (Resto Amort. / Ailos Amort.)*2 = ((360 — 144) / 5) * 2 = 86,4
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Como la cantidad que queda a amortizar 1000 — 400 — 240 — 144 -86,4 =
129,6 es menor que una cuota lineal de 5 afos (200), entonces amortizamos
129,6 de golpe. De esta forma, tenemos que la suma total de las cuotas de

amortizacion es 1000.

Amort. (afio 5) = 129,6

Ya no hay mas amortizaciones para los afios siguientes.

Amort. (afio 6) =0
Amort. (afio 7) =0
Amort. (afio 8) =0
Amort. (afio 9) =0
Amort. (afio 10) =0

Amortizacion sequn digitos crecientes:

Con este método multiplicaremos el valor total del desembolso inicial de
la inversion por una sucesion de numeros naturales, siguiendo un orden
ascendente: es decir, al primer afio le corresponde el 1, al segundo afio el 2y
asi sucesivamente. El valor resultante se repartira proporcionalmente. Este
método asigna cuotas de amortizacidn crecientes; aunque si se quieren
obtener decrecientes, mayor cuota al principio que al final, lo que haremos sera
multiplicar el valor amortizable por una sucesion de numeros naturales
siguiendo un orden descendente: al primer afio le corresponde n, al segundo n-

1, ...y al dltimo 1, método de digitos decrecientes que podemos ver mas abajo.

La formula para calcular cada cuota anual de amortizacion:

Cuota_n= A, *

anos

Donde A es el desembolso inicial de la inversion, multiplicado por el
resultado de dividir el numero del afio de la cuota por el sumatorio de los

digitos del 1 al nimero de afios a amortizar.
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ej: Si tenemos una inversion con un desembolso inicial de 1000, y se decide

amortizar en los 4 primeros afios, quedan los siguientes calculos:

Cuma;1=1000*———i5———=1oo
1+2+3+4
2
Cuota_2=1000%* ———— = 200
1+2+3+4
3
Cuota_3=1000« ———— =300
1+2+3+4
4
Cuota_4=1000+ ———— =400
1+2+3+4

Amortizacion sequn digitos decrecientes:

Este método de amortizacion consiste en el mismo calculo que los
digitos crecientes con la variante que al primer afio le corresponde el nimero
del dltimo afio, al segundo el del penultimo y asi sucesivamente hasta llegar al

primero.

La formula para calcular cada cuota anual de amortizacion es igual al método

de digitos decrecientes:

Cuota_n= A, *

~

anos

ej: Si tenemos una inversion con un desembolso inicial de 1000 y se decide

amortizar en 5 afos, quedan los calculos siguientes:

Cuota_1=1000% > =3333
1+2+3+4+5
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4

Cuota_ 2 =1000%* = 2266
1+2+3+4+5
3
Cuota_3=1000+ =200
1+2+3+4+5
2 _
Cuota_4=1000% =1133
1+2+3+4+5
1

Cuota_5 =1000 66,6

1+2+3+4+5

Amortizacion acelerada libre hasta anular beneficio imponible en los primeros

anos de la inversion:

En este método de amortizacion el objetivo es el de amortizar el total del
desembolso inicial lo antes que se pueda, para pagar menos impuestos en los
primeros afios, cuando el valor del dinero es mas elevado. De esta forma
conseguimos que los recursos generados sean mas elevados durante los

primeros afos de la inversion.

El método consiste en aplicar la mayor amortizacion posible en los
primeros afios de la inversion, tal que anularemos el BAI. En este método de
amortizacibn no existe un numero concreto de afios, pues dependera del
importe de la inversion y del importe de los recursos generados brutos en los

primeros afnos.
ej: Si tenemos una inversién con un desembolso inicial de 1000, unos recursos

generados brutos anuales de 800 y la inversion dura 5 afos, se calculara de la

siguiente forma:
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La cantidad a amortizar es de 1000, eso significa que con unos RGB de
800 anuales, el primer afio se aplicaran los 800 integros, quedando 200 para el

segundo afio.

Amort. (afio 1) = RGB (integros) = 800
Amort. (afio 2) = Desembolso inicial - RGB (afio 1) = 1000 — 800 = 200

Ya no hay mas desembolso inicial a amortizar en los afios siguientes
Amort. (afio 3) =0
Amort. (afio 4) =0

Amort. (afio 5) =0

Ventajas e inconvenientes:

La principal ventaja de los métodos de amortizacion economica
acelerados consiste en el diferimiento de impuestos en el tiempo, lo que implica
qgue el mayor importe de los mismos se pague en los Ultimos afios de la
inversién. De esta forma, al pagar menos impuestos en los primeros afios de la
inversion, el Recurso Generado en los primeros afios de la misma, es mucho
mas elevado, lo que repercute en un mayor valor del VAN y del TIR, que si se
hubiesen aplicado métodos de amortizacién lineal o métodos de amortizaciéon

crecientes.

Dichos métodos de amortizacién acelerados, que aumentan el valor del
VAN y de la TIR de la inversion, repercuten favorablemente en el valor de la

empresa y por lo tanto en la riqueza para el accionista.

De todas formas, hay que hacer mencion, de que un método de
amortizacion acelerado, a corto plazo, implica un menor beneficio repartible, lo
gue puede incidir en la politica de reparto de beneficios a corto plazo, que sin

duda sera menor.

45



Memoria de Inversion Analytics Tema 3: Fundamentos Tedricos

Por otra parte, a nivel macroeconémico, una amortizacion acelerada por
parte de todas las empresas tiene efectos beneficiosos en la inversion y en el
empleo del pais. Tal es el caso de lo que se conocié como el decreto Boyer, el
cual permitio libertad de amortizacion para las inversiones iniciadas en 1985 y
1986; eso fue un gran acicate para el fomento de la inversion y la generacion
de empleo, en un momento de fuerte crisis y desaceleracion econémica para

nuestro pais.

Es evidente que la principal desventaja de los métodos de amortizacion
acelerada lo sufre la Hacienda Publica del pais, pues a corto plazo deja de
percibir una serie de ingresos como consecuencia de una menor carga

impositiva sobre los beneficios de las empresas.
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3.5 Ejemplos practicos sobre calculo de Inversiones

A continuacion exponemos varios ejemplos, contemplando algunos de

los casos que realiza nuestra aplicacion.

3.5.1 RGB Constantes

Los Recursos Generados Brutos por la inversion son constantes a lo largo de

los afios que dura la inversion.

a) Amortizacion lineal:

Magnitud Ao 1 Afo 2 Afno 3 Ao 4 Afo 5
RGB 800 800 800 800 800
(Amort.) (200) (200) (200) (200) (200)
BAI 600 600 600 600 600
(Imp.) (300) (300) (300) (300) (300)
BDI 300 300 300 300 300
RG 500 500 500 500 500
Factor 11 1,21 1,331 1,4641 | 1,6105
RG
Actualizado 454,545 | 413,223 | 375,657 | 341,506 | 310,461
VAN = 895,393 TIR = 0,410
Parametros:

Desembolso Inicial = 1000
Recursos Generados Brutos = 800
Tasa de actualizacién anual compuesta =k =10 %

Tasa impositiva sobre el beneficio = 50 %

Aplicamos el método de amortizacidén sobre el Desembolso Inicial:
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Como es amortizacion lineal, se trata de dividir el valor del Desembolso Inicial

por los afios en los que hemos decidido amortizar el desembolso inicial.

Amort. (para cada afio) = 1000 /5 = 200

Obtenemos el Beneficio antes de impuestos (BAI) para cada afio:

Restamos al valor de cada Recuros Generado Bruto (RGB), el valor de la

amortizacion, puesto que a esta cantidad es deducible fiscalmente.

BAI = RGB - Amort. = 800 - 200 = 600

(Al ser los recursos generados constantes y la amortizacion lineal, el BAI

también es constante cada afo).

Calculamos el impuesto, aplicando la tasa impositiva sobre el BAI.

Impuestos = BAI * Tasa impositiva sobre el beneficio = 600 * 50 % = 300

Calculamos el Beneficio después de impuestos BAI:

Simplemente restamos los impuestos al BAI.

BDI = BAI - Impuestos = 600 — 300 = 300

Obtenemos los Recursos Generados, que es el flujo de caja (cobros — pagos

asociados a la inversién) antes del coste de capital y después de impuestos.

Por lo tanto, a los BDI le sumamos la amortizacion.

RG = BDI + Amort. = 300 + 200 = 500
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Para obtener el Valor Actual Neto (VAN), aplicaremos la formula de VAN

explicada con mas detalle anteriormente:

_ A A, A A C A1
VAN = A0+1+k+(1+k)2+(1+k)3 ...... + +§

Donde:

A,= Desembolso Inicial
A ,;.s= Recursos Generados

k = Tasa de Actualizacion anual compuesta

Quedando asi:

A A A A A
R T T W I I A T

500 500 500 500 500
1+01 (1+01° (@+01° (@+01)* (@+01)

VAN = -1000 +

Donde el campo Factor de la tabla sera el calculo de los denominadores de la

formula:

VAN = —1000+ 500 500 500 500 500—895,393
11 121 ZL331 146 161

VAN >0

Esto significa que la inversion habra generado un excedente que
valorado en el momento actual es de 895,393, por lo tanto, es recomendable

llevar a cabo la inversion.
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Para calcular la viabilidad de la inversion mediante la Tasa Interna de
Rentabilidad (TIR), tenemos que comparar el valor de ésta con la Tasa de
actualizacion anual compuesta. Realizaremos la inversion siempre que se

cumpla TIR > k

Para calcular la TIR debemos utilizar la misma formula pero igualando el
VAN a cero, puesto que la TIR es la Tasa de actualizaciébn anual compuesta
cuando el VAN =0

TIR = k*

A A A A A _
VAN =-A) + + + + + =
gAEwT @+k*)?  @+k*)’ @+k*)* @+k*)
500 500 500 500 500
+ + + +
1+k*  (@+k*)  (@+k*)P’ @+k*)* @+k*)

0=-1000+

Para calcular la TIR usamos un meétodo de aproximacion de prueba y
error, puesto que es una ecuaciéon no lineal de grado superior a dos, es decir
gue no es posible obtener, directamente, el valor de la TIR; para ello, vamos
dando valores a la TIR = k* hasta conseguir una aproximacion éptima a que el
VAN sea cero. En nuestro caso, hemos aproximado a la diezmilésima, teniendo
en cuenta que es una aproximacion bastante buena sin una elevada carga para

el procesador en el proceso iterativo.
El valor por aproximaciéon quedara: TIR = 0,410
A continuaciébn mostramos varios ejemplos en los cuales se usa la

misma metodologia explicada anteriormente pero variando el célculo de la

amortizacion.
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b) Amortizacion acelerada lineal en 3 afos:

Magnitud Ano 1 Afo 2 Afo 3 Afno 4 ARo 5
RGB 800 800 800 800 800
(Amort.) (333,33) | (333,33) | (333,33) 0 0
BAI 466,66 | 466,66 | 466,66 800 800
(Imp.) (233,33) | (233,33) | (233,33) | (400) (400)
BDI 233,33 | 233,33 | 233,33 400 400
RG 566,66 | 566,66 | 566,66 400 400
Factor 1,1 1,21 1,331 1,4641 | 1,6105
RG
Actualizado 515,152 | 468,32 | 425,745 | 273,205 | 248,369
VAN = 930,79 TIR =0,45

En este caso para calcular la cantidad que debemos amortizar cada afio
dividiremos el desembolso inicial por los afios de amortizacion (3 afios), cuando
la duracion de la inversion es de 5 afios. Como podemos observar, al amortizar
de forma acelerada en los primeros afios de la inversion, diferimos el pago de
impuestos en el tiempo, obteniendo mayores recursos generados en los
primeros afios de la inversion, con lo que VAN y TIR aumentan con respecto al

caso anterior.

Las ecuaciones finales quedarian asi:

A A A A A
1k @+ kP @k @+K) @k

566,66 , 566,66 56666 400 400
1+01 (1+01° (@+01° @@+01)* (@+01)

VAN =—A, +

VAN = -1000 + =930,79

566,66 400
—+ ..+

1+k (1+ k' )5

VAN =-1000 + =0 k =TIR=0,504
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c) Amortizacién acelerada libre hasta anular el beneficio imponible en los

primeros afnos de la inversién:

Magnitud Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
RGB 800 800 800 800 800
(Amort.) (800) (200) 0 0 0
BAI 0 600 800 800 800
(Imp.) 0 (300) (400) (400) (400)
BDI 0 300 400 400 400
RG 800 500 400 400 400
Factor 11 1,21 1,331 1,4641 | 1,6105
RG
Actualizado 727,273 | 413,223 | 300,526 | 273,205 | 248,369
VAN = 962,59 TIR = 0,504

Como se puede observar en el cuadro resultado, la amortizacion del
desembolso inicial se ejecuta lo antes posible. En el primer afio se amortiza la
cantidad total de RGB (800) y el siguiente afio el resto, que son 200 del total
del desembolso (1000). Los afios posteriores no se amortiza ninguna cantidad,
puesto que ya hemos amortizado la totalidad de la inversién anteriormente.
Como el anterior caso, al amortizar de forma todavia mas aceleradamente,
diferimos el pago de impuestos en el tiempo, aumentando los recursos
generados en los primeros afios de la inversion incrementandose el VAN y la
TIR de la inversion. Obsérvese que el importe de los impuestos pagados es en

cada caso es el mismo, 1500, aunque su pago en el tiempo es distinto.
En la medida que estos impuestos se difieren en el tiempo, obtenemos

una mejora tanto en el VAN como en la TIR de la inversién lo que beneficia a la

empresa.
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La ecuacion final quedaria asi:

VAN=—A0+A1+ A22+ A33+ A44+ A:’S:
1+k  @+k)?* @+k)’ @+k)* @+k)
VAN = -1000+ 800 + 500 >+ 400 5+ 400 yiaa 400 - =962,59
1+01 (1+01° (1+01° (1+01)" (1+02)
VAN = -1000 + 800* + 50(*) >+ 40(*) 5+ 40(*) o+ 40? =0
1+k (1+k) (1+k) (1+k) (1+k)
k" =TIR=0,404
d) Amortizacién seqgun digitos crecientes (4 afios):
Magnitud Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Ao 5
RGB 800 800 800 800 800
(Amort.) (100) (200) (300) (400) 0
BAI 700 600 500 400 800
(Imp.) (350) (300) (250) (200) (400)
BDI 350 300 250 200 400
RG 450 500 550 600 400
Factor 11 1,21 1,331 1,4641 | 1,6105
RG
. 409,09 | 413,22 | 413,22 | 409,8 | 248,369
Actualizado
VAN = 893,71 TIR = 0,404
La ecuacion final quedaria asi:
VAN=—A0+A1+ A22+ A33+ A44+ A:’S:
1+k  (@+k)}* @+k)’ @+k)* @+k)
VAN = -1000+ 450 + 500 5+ 590 5+ 600 i 400 -=893,71
1+01 (1+01° (1+01° @+01)* (1+02)
VAN =-1000 + 450* + 50(3 >+ 55(3 5+ 60(3 ris 40(3 -=0
1+k" (1+k") (1+k) (L+k) (1+k)
k" =TIR=0,404
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Obsérvese en este caso que al amortizar de forma creciente a lo largo
de los afnos, los impuestos pagados son mayores en los primeros afos de la
inversion (aunque el importe total siempre es el mismo de 1500) lo que implica
unos menores recursos generados en los primeros afos de la inversion, lo que
nos lleva a un VAN y a una TIR menores que en cualquier caso de los

analizados anteriormente, son menores incluso en el caso de amortizacion

lineal en 5 afos.

e) Amortizacién segun digitos decrecientes y con valor residual de 150:

Magnitud Ao 1 Afo 2 Afno 3 Ao 4 Afo 5
RGB 800 800 800 800 800
(Amort.) (283,33) | (226,66) | (170) | (113,33) | (56,66)

BAI 516,66 | 573,33 630 686,66 | 743,33

(Imp.) (258,33) | (286,66) | (315) | (343,33) | (371,66)

BDI 258,33 | 286,66 315 343,33 | 371,66

RG 541,66 | 513,33 485 456,66 | 428,33

Factor 11 1,21 1,331 1,4641 | 1,6105
RG

Actualizado 492,42 | 424,24 | 364,38 | 311,112 | 265,959

VAN = 952,118 TIR = 0,414

El valor residual no se aplica en las cuotas anuales de amortizacion y al

finalizar la inversiéon se contabilizard como un beneficio.

En este caso, por ejemplo, el calculo de la primera cuota de amortizacién seria:

5

Cuota = (1000 — 150) * = 283,33
1+2+3+4+5
La ecuacion final quedaria asi:
VAN = 1000 1. 24166 513,332 . - 456,664 . 428,33+1550 ~950.5
1+01 (1+01® (@1+01)° (1+071) @+02)
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541,66 N 513,33 485 456,66

N N N 428,33+150 _
1+ Kk (1+ k* )2 (1+ k* )3 (1+ k* )4

0
(1+ k*)5

VAN =-1000 +

k" =TIR=0,43
3.5.2 RGB Variables

Los Recursos Generados Brutos por la inversion son variables a lo largo
de los afios que dura la inversion. A continuacion podemos observar en dos

posibles ejemplos como quedaria el calculo:

a) Amortizacién lineal:

Magnitud Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
RGB 800 600 450 900 600
(Amort.) (200) (200) (200) (200) (200)

BAI 600 400 250 700 400
(Imp.) (300) (200) (125) (350) (200)
BDI 300 200 125 350 200
RG 500 400 325 550 400
Factor 11 1,21 1,331 1,4641 | 1,6105
RG
Actualizado 454,54 | 330,579 | 244,177 | 375,657 | 248,369
VAN = 653,327 TIR = 0,337

El procedimiento para calcular el VAN es el mismo que con los Recursos

Generados Brutos, pero teniendo en cuenta que ahora son variables:
La ecuacion final quedaria asi:

500 400 325 550 400

VAN = -1000+ + + + +
1+01 (1+01° (@+01)° (1+01) (@+01®°

= 653,327
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500 400 325

VAN = -1000+ —+ + + + 400 =0
1+k (1+ K" )2 (1+ K" )3 (1+ K" )4 (1+ K" )
k" =TIR=0,337
b) Amortizacion lineal acelerada en 3 afios:
Magnitud Ao 1 Afo 2 Afno 3 Ao 4 Afo 5
RGB 800 600 450 900 600
(Amort.) (333,33) | (333,33) | (333,33) 0 0
BAI 466,66 | 266,66 | 116,66 900 600
(Imp.) (233,33) | (133,33) | (58,33) (450) (300)
BDI 233,33 | 133,33 | 58,33 450 300
RG 566,66 | 466,66 | 391,66 450 300
Factor 11 1,21 1,331 1,4641 | 1,6105
RG
Actualizado 515,155 | 385,678 | 294,267 | 307,356 | 186,276
VAN = 688,72 TIR = 0,373
La ecuacion final quedaria asi:
VAN = 1000+ 566,66+ 466,66 N 391,66 . 450 . 300 _ 688,72
1+01 (1+02° (@+01)° (@+01* (1+02)
VAN = —1000 + 566,6*6 466,66 N 391,66 N 450 N 300 _ 0
1+k (1+ k" )2 (1+ k' )3 (1+ k' )4 (1+ k' )5
k" =TIR=0,373

3.5.3 Recursos Generados Brutos variables en progre  sibn geométrica o

aritmética a final de cada afio

Los Recursos Generados Brutos por la inversion siguen una progresion
geomeétrica o aritmética partiendo de un RGB inicial y con el correspondiente
incremento anual segun el factor de progresion a lo largo de los afios que dura

la inversion.
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Podemos observar como en el siguiente ejemplo a partir del recurso
generado bruto del primer afio de 800 definido por el usuario, hay una
progresion geométrica de incremento anual del 8% en los RGB restantes. El

resto de célculos se realizarian igual que con los RGB constantes.

Amortizacién lineal:

Magnitud Aol |Afo?2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
RGB 800 864 933,12 | 1007,76 | 1088,39
(Amort.) (200) (200) (200) (200) (200)
BAI 600 664 733,12 | 807,77 | 888,392
(Imp.) (300) (332) |(366,56) | (403,885) | (444,196)
BDI 300 332 366,56 | 403,885 | 444,196
RG 500 532 566,56 | 603,885 | 644,196
Factor 1,1 1,21 1,331 1,4641 1,6105
RG 454,545 | 439,669 | 425,665 | 412,465 | 399,998
Actualizado
VAN =1131,188 TIR = 0,462
La ecuacion final quedaria asi:
VAN = —1000+ 500 N 532 N 566,56 N 603,885 N 644,196 _ 1131.188
1+01 (1+01° (@+01° (@+01)* (@@+01)
VAN = —1000 + 500* N 532 566,56 603885 644196 _ 0

1k @k ] @k ek ) ek f
k" =TIR=0,462
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TEMA 4: Analisis funcional
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TEMA 4: ANALISIS FUNCIONAL

4.1 Documento funcional de requerimientos

Nombre

David Bande

CONTROL DE VERSIONES

Version Fecha Razon de la modificacion

0.1 28/10/07 |Reunidn analisis de requerimientos.

4.1.1 - Introduccidn

Definicion funcional del proyecto de final de carrera definido por José

Luis Gonzéalez Nufiez y David Bande Firvida.

4.1.2 - Motivacion y objetivos

Con este proyecto se pretende por una parte aplicar los conocimientos
tedricos adquiridos en la carrera en un escenario real ampliando en la medida
de lo que se requiera los mismos y por otra parte desarrollar una aplicacion util

en su ambito.

El proyecto se basa en una aplicacion en Visual Basic, que permite el
calculo y su correspondiente analisis de inversiones empresariales de manera

facil, rapida e intuitiva.
Hemos usado Visual Basic por sus caracteristicas que lo hacen un

lenguaje de programacion que ofrece versatilidad y sencillez, ideal para el tipo
de aplicacion que se queria llevar a cabo. Esto es asi puesto que la aplicaciéon
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no requiere de una interfaz compleja sino que sea entendible y util para el

usuario.

La aplicacion consta de tres grandes bloques:

1-

La Seleccion de criterios y pardmetros que forman parte de la
inversion a estudiar, donde se incluye la seleccion de tipos de
Recursos Generados Brutos, el método de amortizacion utilizado, el
desembolso inicial, nimero de afos de la inversion, numero de afios
a amortizar, si existe valor residual, tasa de descuento y tasa

impositiva sobre los beneficios de la empresa...

El calculo de los resultados de la inversion, calculo de amortizacion,
impuestos, recursos generados actualizados, Valor Actual Neto y
Tasa Interna de Rendimiento.

El correspondiente analisis de la viabilidad de la inversion y sus
alternativas realizado mediante el resultado final, valores de VAN y
TIR, comparativas mediante graficos y generacion de informes

resumen.

Esto nos ofrecerd& de una manera facil y rapida una visién de la

rentabilidad de la inversion estudiada y sus posibles alternativas mas

beneficiosas.
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4.1.3 - Requerimientos Funcionales

Actores

Los actores involucrados en este sistema son basicamente todo usuario
que requiera de una manera sencilla y clara, tener una vision de la rentabilidad

de la inversion que esté planteandose llevar a cabo en el ambito empresarial.

Descomposicién funcional

Introduccion

La aplicacion debera poder calcular el Valor Actual Neto VAN, la Tasa
Interna de Rendimiento TIR y la tabla de Resultado con la correspondiente
informacion de la inversion para cada afo de la duracién de la misma, ya sea
Recursos Generado Brutos anuales, cantidad amortizada por afo, Beneficio
antes y después de impuestos y los Recursos Generados actualizados que

seran los que daran la vision real de la rentabilidad de la inversion.

Después del calculo de los principales datos de la inversion, el programa
debe poder permitir diversas comparativas de la misma. Dichas comparativas
se realizardn mediante graficos. La aplicacion contard con dos tipos de
graficos. El primero mostrara los diversos resultados que obtendriamos de la
misma inversion analizada pero con los distintos métodos de amortizacion,
pudiendo saber que amortizacion nos conviene mas, con el fin de conocer la
gue nos aporta un mayor beneficio econdmico. El otro grafico, sera un grafico
de simulacion que constara de una pantalla donde podremos variar los distintos
pardmetros que entran en juego de la inversién. Partiendo de la inversion
analizada, observaremos los cambios que se producen al ir modificando los
parametros sobre la misma. Esta pantalla es una herramienta muy potente
puesto que de una forma facil podemos modificar cualquier dato de la

inversion, observando al momento el efecto que este cambio conlleva respecto
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a la inversion inicial y sabiendo que nos conviene mas en todo momento para

lograr un mejor resultado.

La aplicacion permitird guardar en un archivo cualquier estudio de

inversion que se realice, para poderlo recuperar cuando y donde se requiera.

Finalmente la aplicacion constara con la posibilidad de realizar informes
con un resumen de el estudio realizado de la inversion, para poderlo consultar

cuando se necesite.

En el siguiente diagrama de casos de uso mostramos las diversas

funcionalidades del programa y sus actores.

Cargarlrversidn

R R

Esc0gerRecursosGeneradosBrutos

Definitlnversion
<<inchudes>
<dinchade> EscogerAmortizacian
Calculolnversidn
/ EscogerParametrosinversian

usuario
<<1ﬂ010d9>> HacerGrafco
ReallzarAnaIlsm

<<mclude>>

< extend>>

“<extends>
Guardatnversidn
GraﬁcoAmumzacmnes
Generatlnforne
GraﬁCUCumparaiwu
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En el siguiente diagrama mostramos el flujo que sigue la aplicacién para

Su uso, con las diversas alternativas.

Inicio

Cargarlrversidn

<t

| EscogerRGEyAmonizacian |

?

EscogerParametroslmversin

GraficoComparativo

_<>

e

Calculolnversidn |

| GraficoAmortizaciones |(—

| Guardatlnversidn |(—

| Generatlnforme |(— i

-

Descripcién de funcionalidades

La aplicacion debera tener una pantalla inicial con el titulo de la misma y
las opciones de crear un nuevo estudio de inversién, abrir uno anteriormente

guardado y cerrar la aplicacion.

La opcién de “nuevo” nos dirigird a las opciones de definicion de la
inversion, mientras que la opcion de cargar, nos dara la posibilidad de cargar
un archivo de tipo .inv. Al “abrir” el fichero la aplicacion deberd calcular

automaticamente los resultados de la inversion.

Finalmente, la opcion de “salir”, cerrara la aplicacion.
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Definirinversion: Es la seleccion y definicién de la inversién sobre la que se

quiere realizar el analisis de viabilidad.

Contara con las seguientes pantallas para definir la inversion:

EscogerRecursosGeneradosBrutos y EscogerAmortizacion: La aplicacion
tendra una pantalla donde dara la posibilidad al usuario de escoger, mediante
“radio buttons”, uno de los Recusos Generados Brutos y un Método de

Amortizacién entre los que hay disponibles. Las opciones seran las siguientes:

Recursos Generados Brutos:
RGB constantes a final de cada afio.
RGB variables a final de cada afio.
RGB variables en progresion geométrica a final de cada afo.

RGB variables en progresion aritmética a final de cada afio.

Métodos de Amortizacion:
Amort. Lineal.
Amort. Lineal Acelerada.
Amort. segun porcentaje constante sobre base variable.
Amort. segun digitos crecientes.
Amort. segun digitos decrecientes.

Amort. acelerada libre hasta anular beneficio imponible en los primeros afos.

Esta pantalla dara la posibilidad de cancelar la seleccion, volviendo a la

pantalla anterior.

Habra otro boton que nos dirigira a la pantalla de seleccion de
parametros de la inversion después de haber escogido el RGB vy la

Amortizacion.
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EscogerParametrosinversion: La pantalla permitira al usuario acabar de definir
la informacién de la inversion a calcular. Los parametros a definir en esta
pantalla variaran segun el tipo de Recurso Generado Bruto y Método de

Amortizacion escogidos.

Los parametros a definir seran:

- Desembolso inicial (comun para todas las opciones).

- Duracion de la inversiéon en afios (comun para todas las opciones).

- Duracion de la amortizacion en afios (dependera del método de amortizacion).

En los casos de Amort. Lineal y Amort. Acelerada libre hasta anular beneficio
imponible en los primeros afos, esta opcion estara deshabilitada puesto que en
la Lineal los afios son fijos (los mismos que la duracion de la inversion) y en la
acelerada hasta anular el beneficio imponible, los afios son variables
dependiendo de la cantidad méaxima que pueda amortizar cada afio. Para el
resto de casos si estara habilitada, restringiendo siempre a que sea igual o

menor a la duracion de la inversion, previamente seleccionada.

- Importe Inicial de los RGB, en caso de que sean de tipo constante, sera el
mismo para todos los afios. Si es variable, aparecera un boton para ir
introduciendo los valores de cada afio, con otro boton que de la posibilidad de
borrar los valores ya insertados. Tanto para el caso de progresion geométrica
como aritmética, se debera definir el RGB inicial de partida y la tasa o

diferencia de progresion geomeétrica o aritmética.

- Valor residual de la inversion (comun para todas las opciones). Contendra un

checkbox para habilitar o deshabilitar la opcion.

- Tasa de Actualizacion anual compuesta (comun para todas las opciones).
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- Tasa Impositiva sobre Beneficio (comun para todas las opciones).

Esta pantalla contendra 3 botones, “cancelar” para volver a la pantalla inicial,
“RGB/Amortiz” para volver a la pantalla de seleccion de Recursos Generados

Brutos y Amortizacion y “Calcular” para proceder al calculo de la inversion.

Céalculolnversién: La pantalla donde mostrara los resultados; constara de una
tabla resumen con los resultados calculados para cada afio. Esta tabla

contendra:

Recursos Generado Brutos
Amortizacion

Beneficios antes de Impuestos
Impuesto

Beneficio después de Impuestos
Recurso Generado

Recurso Generado Actualizado

Por otro lado mostraréa los valores del Valor Actual Neto (VAN), la Tasa Interna

de Rendimiento (TIR) y un comentario sobre la viabilidad de la inversion.

Esta panatalla tendra los siguientes botones:

Inicio: Llevard a la pantalla inicial de la aplicacion.

Guardar: Abrird una ventana para guardar la inversion calculada en un archivo

.inv.

Graficos: Abrird una pequefia pantalla de seleccién que dara la opcién de
escoger, mediante checkbox, entre los dos posibles graficos, el efecto de los
métodos de amortizacion sobre el VAN, y la simulacion comparativa mediante

grafico.
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Informe: Abrird una pequefia pantalla de seleccién que dara la opcion de

escoger, mediante checkbox, entre los posibles informes.

Salir: cerrara la aplicacion.

El grafico de efecto que sobre el VAN tienen los distintos métodos de
amortizacion; sera un grafico de barras que mostrara todos los VAN obtenidos
con los parametros definidos de la inversion para cada método de amortizacion
disponible en la aplicacion, dando asi una vision muy clara sobre que método

de amortizacion nos proporciona mejor resultado.

En esta pantalla tendremos un boton para volver a la pantalla de
resultados y un boton para acceder de manera directa al grafico de simulacion

comparativa.

La simulacion comparativa, tendra inicialmente el grafico del VAN en
relacion a la Tasa de actualizacion de la inversion programada. En la parte
inferior de la pantalla el usuario podra modificar cualquier parametro de la
inversién para comparar graficamente el resultado del cambio con la inversién
programada inicialmente. Tendra el boton Comparar, que al picarlo ejecutara el
calculo de la inversibn modificada, mostrando el resultado en el grafico,

siempre comparandolo con el inicial y con los dos VANSs calculados.
También constara de un botdn para volver a la pantalla de resultados y

uno de acceso directo al grafico correspondiente al efecto que sobre la

inversion tienen los distintos métodos de amortizacion.
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TEMA 5: Disefno
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TEMA 5: DISENO

5.1 Diseio de la interfaz, sus componentes y sus fu nciones

5.1.1 - Pantalla de Inicio:

Irvverson Analytics

La pantalla consta de los siguientes botones:

Nuevo: Permite acceder a la definicion de la inversién mediante la seleccién de

Sus parametros
Abrir: Sirve para cargar una inversion anteriormente guardada en un archivo

inv. Al cargar la inversion, mostrara los resultados de dicha inversion

automaticamente.
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Open File

Buzcar en; I@ Irvergiones j - IC:F -

inversion 140709, in

R eciente

E

E zcritaria

iz documentos

=
==
]

L

tiz gitiog de red

Mambre: Iinversiu:un'l A0709 e j Abrir I

Tipo: I.-’-'-.ru:hiv-:us de [rverzion Analvtics [*iny) j Cancelar |

Salir: Su funcion es la de cerrar la aplicacion.

5.1.2 - Pantalla de Parametros: Tipo RGB y Métodos  de Amortizacion

El Parametros de la Inversion - Tipo de RGE y Metada de Amartizacién

Seleccione el tipo de recursos generados brutos de la Inversion:

Recursos Generados Brutos constantes a final de cada ano
Recursos Generados Brutos vaniables dfinallde cada amo
Recursps Generados Brutos variables en progresion aeomettica afinalide cada ano

Recursns Generados Brutos vaniables en progresion aritmetica a final de cada amo

amortizacion lineal

Amortizacion lineallacelerada

Amortizacion sequn porcentaje constante sobre base variable
Amuorlizacion segun digitos crecientes

Amurlizacion segun digitos decrecientes

Apmortizacion aceleradalibre-hasta anular beneficioiimpomble entlos primeros anos

Iir'uf-:n 1y
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Como se puede observar en la imagen, la pantalla consta de dos
secciones. Por un lado tenemos la seleccidén con todos los tipos de recursos
generados brutos disponibles que generara la inversion y por otro los métodos
de amortizacién que se aplicaran sobre ella. La seleccion de las dos opciones

se realizara mediante radio buttons.

La pantalla consta de los siguientes botones:

Cancelar: Cancelaréa la definicion de la inversion actual, volviendo a la pantalla
de inicio.

Info. Inversién: Una vez seleccionado el tipo de RGB y el método de
amortizacion, nos llevara a la pantalla para definir el resto de informacion

general de la inversion a analizar.

Calcular: En esta pantalla el botén estarda bloqueado puesto que no se podra

ejecutar el calculo sin definir la informacion general de la inversion.

5.1.3 - Pantalla de Informacién General de la Inver sion

Pardmetros de la lnversidn - Informacion sabie la lnversion

Introduzca los valores de los parametros de la Inversion:

Desembolsoiinicral de la inversion: _ BUIDE

Anos de Jalinversion: ﬂ ATTOG @ amorhizar: ﬂ

Importeidelos recursos generados briutos (RGE)E _

Valorresidualidedainversion: = o I  EUlDS
Tasaide Actualizacion Anval Compuesta: . (%0)

diasa Impositiva sobre Beneficios: - L)
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En esta pantalla escogeremos toda la informacion necesaria para

determinar como sera la inversién a calcular.

Como se puede observar en la pantalla anterior, se debera escoger el
desembolso inicial de la inversion, los afios de la inversion y el nUmero de afios
amortizar si se requiere (dependiendo del método de amortizacion
seleccionada anteriormente), la cantidad del recurso generado bruto del primer
afio, si existe o no valor residual y la tasa de actualizacién anual compuesta y

la tasa impositiva.

En caso de escoger que los recursos generados brutos (RGB) sean
variables, la pantalla tendra el siguiente cuadro de opcion:

Insetar RGHE i Barrar RIG

Al ser los RGB variables, deberan ser introducidos por el usuario uno a
uno mediante el boton insertar RGB. Para borrar los RGB previamente
insertados se utilizara el boton Borrar RGB's.

Tanto para la opcion de RGB con progresion geométrica como con

progresion aritmética se tendran que definir el RGB inicial y el correspondiente
incremento anual, ya sea, segun el caso, como tasa o como diferencia.

Tasal de Progresion Geometnicas - (%00 RGE:

Diferencia de la progresion: _

Controles sobre validacion de tipo de datos:

- No se permite introducir caracteres no numéricos en los campos.
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- El tamafio maximo de los campos numéricos es 99.999.999 y para los

porcentajes se permitiran dos digitos, siendo el maximo 99%.

La pantalla consta de los siguientes botones:

Cancelar: Cancelaréa la definicion de la inversion actual, volviendo a la pantalla

principal.

RGB / Amortiz.: Mediante este botdn, volveremos a la pantalla de seleccion de

tipo de RGB y método de amortizacion.

Calcular: Después de haber determinado todos los parametros necesarios para

especificar la inversién, se procedera a su calculo.

5.1.4 - Pantalla de resultados

)

Andlisis sobre viabilidad de la Inversion . et

Ao 1 Ano 2 Ano 3
Recurso Generado Bruto 800 | 200 | 200

| Amortizacidn [200] | [200] | (2000

| Beneficio Antes de Impuestos 800 | EOD | =li]

| Impuesto [300] | [200) | [300)

| Beneficio Después de Impuestos 300 | 300 | 300

| Recurso Generado Neto 500 | 500 | 500

| Becurso Generado Neto Actualizado 454 545 413223 375,657

% BCE ECB EZH EKT EKP 00

LLarinversion producing ganancias, por o
tanto. puede aceptarse el proyecto.
IHRAKS > hasa Act (K

Como se puede observar, en la parte superior de la pantalla tenemos la
tabla con los resultados desglosados para cada afio de la inversion. A
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continuacion se muestra el resultado del Valor Actual Neto y la Tasa Interna de

Rendimiento y la evaluacion de la viabilidad de la inversion.

La pantalla consta de los siguientes botones:

Inicio: Se vuelve a la pantalla de inicio.

Guardar: Esta opcion nos permitira guardar la inversion en un archivo .inv para

recuperarla en cualquier momento.

Gréficos: No aparecerd una ventana emergente con las dos opciones de

gréaficos que permite la aplicacion.

E [araficoz - Analiziz p Simulacian

seleccione el Tipo de Grafico
=1 Efectimde [esmeindes deameiizaciEn sabne el sk

| IR A R = | == e o | e |

Aceptar

En esta pantalla podremos escoger una de las dos opciones y pulsar el
botdn aceptar, en caso de querer volver a la pantalla de resultado, se debera

pulsar el boton Cancelar.

Informe: Al pulsar el botén informe nos listara un informe detallado con la

informacion de la inversion y sus correspondientes resultados.

Salir: Su funcion es la de cerrar la aplicacion.
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5.1.5 - Pantalla de Gréfico de efectos que sobre el VAN tienen los

distintos métodos de amortizacion

El Graficos - Analisis zobre efecto en VAN de loz distintos métodos de amortizacion 4 kd

Efecto de métodos de amortizaciéon sobre VAN

1000

- Q00
- &00
L

- BO0 I A Lineal (Actual)
B 2. Lineal Acelersda

I =uo B 2. porcentaie constante sobre base varisble

A, digitos crecientes
B & digitos decrecientes
[ 4. acelerada libre hasta anular BAl

- 400

- 300

- 200

- 100

o

Métodoz de Amortizacion

En esta pantalla se puede observar facilmente el método de
amortizacion mas rentable. La primera columna siempre sera el método
escogido previamente.

La pantalla consta de los siguientes botones:

VAN / K: Esta opcién nos permite acceder al gréfico de simulacién comparativa

directamente.

Volver: Volveremos a la pantalla resultado.
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5.1.6 - Pantalla de Grafico de simulacién comparati va

B Giraficos - Andlisis sobre efecto en =l Yalor Actual Heto [W—\N]

]

Efecto de la Tasa de actualizacion sobre VAN

o, SR o BN U N ) NN YO - I
b eI et B Co'| R It [ b R o |
Lav- R v R o R N v S o

k (Taza de Actualizacion Anual Compuesta)

: 895,393

T||:||| de Re = Generadoz Brutos Lializach |||r|

Esta pantalla proporciona la posibilidad de realizar simulaciones
comparativas; es decir, mediante la modificacion de cualquier parametro de la
parte inferior de la pantalla, se puede ver inmediatamente, mediante el boton
Comparar, el efecto que tiene esa alteracion respecto la inversion inicial. Esta
opcion es una herramienta muy potente y Util para saber que modificaciones se

pueden hacer a la inversion para mejorar sus beneficios.
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B Giraficos - Andlisis sobre efecto en =l Yalor Actual Heto [W—\N]

]

Efecto de la Tasa de Rendimiento Interna sobre VAN

(Tazade Actualizacion Anual Compuesta)

B VAN 1 - 895393

TI|:||| de Re

M Constantes a final de cada sfio _ _

Hl"h o de A

Aqui se pueden ver las dos inversiones, la de color rojo es nuestra
inversion de partida definida anteriormente y la blanca la alterada. En este
ejemplo se puede ver, que hemos modificado el desembolso inicial de 1000 a
690 y el RGB de 800 a 600. Las lineas amarilla y azul, tal como indica la
leyenda, nos indica el valor del VAN de cada inversion respecto a la tasa de

descuento definida.
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TEMA 6: Codificacion
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TEMA 6: CODIFICACION

6.1 Lenguaje de programacion

Con la fase de codificacion se pretende plasmar la salida de la fase de

disefio en un programa mediante algun lenguaje de programacion.

Para la programacion de este proyecto se ha escogido Visual Basic como
herramienta. Las razones por las que se ha escogido este lenguaje son las

siguientes:

= Es un método visual de creacién de aplicaciones, incluyendo formularios

(ventanas), controles y, componentes del formulario.

Esto nos permite crear las interfaces de la aplicacion de manera facil y
rapida, con el correspondiente ahorro en tiempo y presupuesto. Tiene el
inconveniente de que si necesitaramos de interfaces mas complejas, el
coste de realizacion aumentaria considerablemente. En nuestro caso
esto no nos afecta, puesto que la aplicacibn no requiere de dicha

complejidad, por lo tanto es ideal para nuestras necesidades.

= Es un lenguaje de programacion basado en objetos, esto quiere decir
que tiene la habilidad de asociar codigo directamente a cada evento de

cada elemento del disefio visual.

Visual Basic consta de una programacion orientada a eventos, puesto
gue nuestra aplicacién, basicamente, consta de una serie de opciones
manteniéndose a la espera de un evento ejecutado por un usuario, esta

caracteristica es ideal para lo que necesitamos.
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Una aplicacion Visual Basic presenta todas las opciones posibles en uno
o mas formularios para que el usuario elija entre ellas. La secuencia en la que
se ejecutaran las sentencias no puede ser prevista por el programador. Esto da
lugar a la Programacion Orientada a Eventos. Para programar una aplicacion
en Visual Basic hay que escribir cédigo separado para cada objeto en general,
guedando la aplicacién dividida en pequefios procedimientos, conducido cada
uno de ellos por un suceso. Estos sucesos son acciones reconocidas por un
objeto (formulario o control), pueden ser causados por el usuario o,
indirectamente por el codigo. En Visual Basic cada formulario y cada control
tienen predefinidos un conjunto de sucesos. Cuando ocurren estos sucesos, se

invoca al procedimiento asociado con el objeto para esa accion.

Teniendo en cuenta esto, para desarrollar una aplicacion en Visual Basic, los

pasos basicos que se seguiran son:

= Crear la interfaz de wusuario mediante el entorno visual y las

herramientas que ofrece Visual Basic.

= Modificar las propiedades de cada objeto, tales como situacion inicial,

valor inicial, tamafo, color, ....

= Escribir el codigo asociado a los eventos de cada objeto. Es donde se
define el comportamiento de la aplicacion para cada evento que ejecute

el usuario.

6.2 Estilo de programacion

Para la programacion de los distintos modulos que conforman la aplicacion
se ha procurado que la programacion sea lo mas modular posible, es decir, que
tanto funciones como procedimientos globales tengan como objetivo una
funcionalidad muy especifica. Esto proporciona que el codigo sea modular,
obteniendo una buena cohesién y un minimo acoplamiento. De esta manera
podemos disefar, desarrollar, probar y modificar, de manera sencilla partes
determinadas de la aplicacién independientemente de como este implementado

el resto.
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Toda aplicacion que esté bien implementada tiene que tener gran cohesion y

minimo acoplamiento:

Cohesion: La cohesidn es el grado de funcionalidad especifica de un modulo,
por lo tanto cada funcion y procedimiento de la aplicacién tendrd una Unica

funcionalidad lo mas concreta posible.

Acoplamiento: El acoplamiento mide el grado de relacionamiento de un
modulo con los demas. A menor acoplamiento, hay menos dependencia entre

modulos.

Al encontrar un equilibrio entre gran cohesion y minimo acoplamiento
conseguimos una mejora considerable en la deteccidn y correccién de errores,
en una mayor facilidad de mantenimiento y actualizacién, y sobre todo, en la

reutilizacion de los médulos evitando asi duplicar codigo.

En la codificacion de la aplicacion se han intentado llevar a cabo estos
principios basicos en la medida de lo posible. De todas formas, puesto que
Visual Basic trata objetos definidos a nivel de formulario, no se puede evitar
tener cierta dependencia. Las funciones y procedimientos han sido generadas
con la mayor cohesion posible para que, tal como se ha comentado
anteriormente, sea facil su actualizacién, se pueda cambiar un mdédulo en su
totalidad sin que el resto de la aplicacion se vea afectada, detectar mas
facilmente el foco que genera posibles errores y poder reutilizar esos métodos

en donde sea necesario.

6.3 Nomenclatura Utilizada

6.3.1 - Nombres y eventos asociados a objetos

Se ha decido utilizar la nomenclatura, estandar que ofrece Visual Basic
para los objetos y eventos asociados a estos. Esto proporciona un mayor
entendimiento del cdodigo, puesto que en todo momento se sabe que tipo de
objeto se estéa tratando. Esto también facilita la actualizacion por parte de otro

programador en un futuro, si se diera el caso, puesto que al seguir los
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estandares sea comprensible para cualquiera que esté familiarizado con esta

herramienta.
6.3.2 - Variables, funciones y procedimientos

Por otro lado, para los nombres de las variables y métodos definidos, no
asociados a eventos de objeto, se ha optado por una nomenclatura de

minusculas separando las palabras con la primera letra mayuscula.
6.3.3 - Comentarios

El cédigo contiene comentarios para facilitar la comprension del cédigo.
Basicamente se han puesto comentarios en la definicion de funciones y
procedimientos, indicando su finalidad, y en donde pudiera requerirse para

aclaraciones importantes.
6.3.4 - Control de errores

Para tener un mayor control de los errores que podia tener la aplicacion
con valores conflictivos, se ha optado por restringir el rango de posibles valores
introducidos por el usuario. Las restricciones para los campos numéricos han

sido las siguientes:

- No se permiten caracteres que no sean nUMEricos.

- No se permiten valores negativos.

- No se permiten valores decimales.

- Los campos numeéricos tiene un méaximo de ocho digitos.

- Los tantos por ciento tiene un maximo de tres digitos y sean menor que cien.

- El nimero méaximo de afios de la inversién y de la amortizacién es de veinte.
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TEMA 7: Pruebas
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TEMA 7: PRUEBAS

7.1 Plan de pruebas

En la fase de pruebas se verifica si la aplicacion cumple con todos sus
requisitos funcionales, si los resultados son los esperados en cada

funcionalidad de la misma y poner a prueba la aplicacion con casos extremos.

La fase de pruebas de cualquier software consta, principalmente, de

cuatro tipos de pruebas:

Pruebas de unidad: son los procedimientos de pruebas locales a un médulo
del sistema. Por definicion dichas pruebas cubren la funcionalidad propia del
modulo tanto con una perspectiva de caja blanca como de caja negra, pero

prestando poca o ninguna atencion a la integracion con otros modulos.

Pruebas de integracion: son aquellas pruebas que se realizan a continuacion
de las pruebas de unidad. Es la fase del testeo de software en la cual, médulos
individuales de software son combinados y testeados como un grupo, ésta se

lleva acabo mediante pruebas de caja blanca.

Pruebas de regresion: son cualquier tipo de pruebas que intentan descubrir
las causas de nuevos errores, carencias de funcionalidad, o divergencias

funcionales con respecto al comportamiento esperado del software.

Pruebas de validacion: son los procesos que se ocupan de verificar si el
software cumple con las especificaciones que se definieron en el documento
funcional. Estas pruebas se suelen hacer después de las pruebas de regresion

y utilizan métodos de caja negra.
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Las pruebas que se han llevado a cabo para la aplicacion:

Caja Blanca: con las pruebas de caja blanca lo que buscamos es encontrar

fragmentos del programa que no son ejecutados por los casos de pruebas.

- Pruebas de cobertura: Se basa en ejecutar partes de codigo de manera que
pasen por todos los posibles caminos de ejecucion y evaluando como minimo
una vez cada sentencia. Se ha realizado esta prueba en los métodos con
mayor relevancia y complejidad de la aplicacion, puesto que realizar la prueba

para toda la aplicacion seria un proceso muy costo.

- Prueba de bucles: Se basa en probar condiciones que eviten las entradas en
los bucles o provocar que pasen un numero elevado de veces para probar el
comportamiento de la aplicacion en estos casos extremos. Esta prueba se ha
realizado basicamente en el calculo del Valor Actual Neto y sobre todo de la
Tasa Interna de Rentabilidad, que son los procesos que tienen bucles con una

mayor complejidad.

Caja Negra: el proceso de una prueba de caja negra es simple; ejecutamos la
unidad de prueba con datos y se observa la salida, la comparamos con el
resultado esperado. Para un correcto funcionamiento del programa, el

resultado obtenido y el esperado deberian ser iguales.

- Prueba de particion equivalente: Este método de prueba divide el dominio de
entrada de un programa en clases de datos, a partir de las cuales deriva los
casos de prueba. Cada una de estas clases de equivalencia representa a un
conjunto de estados validos o invalidos para las condiciones de entrada. Por lo
tanto para llevar a cabo este tipo de pruebas se debe forzar la llamada a los
meétodos de la aplicacion con tipos de datos no esperados, es decir, tipo de
datos fuera del rango requerido por cada método en cuestion. Esta prueba se
ha realizado en las funciones y procedimientos con mayor relevancia en la

aplicacion.
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- Prueba de valores limite: Es una prueba complementaria de las anteriores,

este caso en vez de utilizar solamente tipos de datos fuera del rango esperado,

buscamos el comportamiento de la aplicacibn mediante tipos de datos

extremos.

7.2 Errores detectados

Durante la fase de pruebas se han detectado varios errores que se han

solventado. Estos son los mas relevantes:

Cuando queremos mostrar un formulario se crea una nueva instancia del
formulario y se almacena en memoria, el problema que tiene esta forma,
es que cuando volviamos a ejecutar esas lineas, se creara un nuevo
objeto en la memoria. Si esas instrucciones la repetiamos muchas
veces, nos encontrdbamos con muchos formularios cargados en

memoria pudiendo llegar a ocupar toda la memoria disponible.

Errores con la gestion de guardado en ficheros de inversiones. Se
estaba permitiendo poder abrir ficheros de diferentes extensiones que el
soportado por el programa (.inv), esto propiciaba un error al intentar abrir

el correspondiente fichero.

Habia un problema de descuadre entre el frame que contenia la
cuadricula de resultados y la misma cuadricula. Esto se producia porque
dependiendo del numero de afios se debia reajustar la tabla

dinAmicamente.

No se controlaba que no podia haber ningun tipo de valor residual en
caso de que el desembolso de la inversion fuese 0. Esto generaba

errores en los resultados calculados.
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En los graficos con TIR negativa al situarse en el primer cuadrante daba
error porque se salia de rango y el grafico resultante no era el correcto.
Este error no se ha podido solventar y para evitar el problema, se ha
afiadido un control que no permite la ejecucién del grafico mientras la

TIR sea negativa.

No se controlaban los campos de porcentajes, sblo que tuviera un

maximo de 3 digitos, asi se podia escoger cifras superiores a cien.
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TEMA 8: CONCLUSION

Si comprobamos los objetivos planteados al principio del proyecto con el
resultado final, llegamos a la conclusion de que se han cumplido, en gran

medida, estos objetivos marcados.

Por una parte, BandeSoft cumple con su principal funcion que es la de
proporcionar una herramienta de facil manejo y comprension para el usuario,
obteniendo de manera eficaz y rapida la viabilidad econ6mica que tiene una
inversion y las posibilidades que hay para mejorar los resultados de la misma.
Esto se consigue mediante una interfaz muy intuitiva donde los posibles
usuarios no tendran ningun tipo de problema en familiarizarse con el programa,
independientemente de su nivel de conocimiento tanto en informatica como en

economia y gestién de empresas.

Esta aplicacion cumple con dos funciones basicas, primero, permite
parametrizar una inversion a gusto del usuario para obtener una vision real del
nivel de beneficio que le propiciaria dicha inversién, ademas, la posibilidad de
realizar comparativas mediante graficos, modificando cualquier variable que
entre en juego en la inversion, permitiendo poder no sélo conocer su viabilidad
econdémica, sino también poder saber que alteraciones pueden causar
variaciones en la inversion para obtener el mejor resultado posible. Esto da una
gran versatilidad a la hora de plantear diversas posibilidades de inversion y
proporciona una herramienta muy potente de facil manejo que, hoy por hoy, no

se encuentra en el mercado.

Por otro lado, esta aplicacion puede ser utilizada en el ambito de la
docencia, puesto que para estudiantes de economia y gestion de empresas
puede ser una herramienta muy atil pudiendo realizar comprobaciones de
manera facil y rdpida a los problemas planteados en asignaturas relacionadas

con la inversiébn econdmica.
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Aungue la aplicacidon cumple con sus objetivos, se podria plantear una
ampliacion de ésta para que diese la posibilidad de contemplar inversiones que
contaran con financiacion ajena, ampliando considerablemente el abanico de
posibilidades. También la posibilidad de que los Recursos Generados Brutos
en la inversion se generen no solo al final de cada afio, sino también al
principio y porgue no varias veces al afio. Asi mismo se podia incluir la
posibilidad de que los Recursos Generados Brutos fuesen continuos y no
discretos. Esta parte no se llevo a cabo puesto que el proyecto aumentaba
considerablemente de complejidad y se salia de las horas establecidas (de
hecho cada una de estas posibilidades nos llevaria a un nuevo proyecto final
de carrera), pero esta posibilidad de ampliacion queda abierta puesto que se
podria implementar un nuevo médulo que se acoplaria con total facilidad al ya

existente.

Durante el desarrollo del proyecto se han ido cumpliendo los plazos
previamente determinados en la planificacion de proyecto, aunque la parte de
la programaciéon se demord algo mas debido al desconocimiento de la
herramienta de programacion, dando especial dificultad en las funcionalidades

mas complejas, especialmente en la creacion y manipulacién de gréficos.
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TEMA 9: OPINION PERSONAL

La realizacion de este proyecto me ha servido para aprender que pasos
se deben realizar para una correcta planificacion y ejecucion de un proyecto de
software, aprendiendo que fases son las basicas y necesarias a tener en
cuenta para que el proyecto tenga una resolucion satisfactoria. He aprendido a
trabajar teniendo en cuenta una planificacion de tareas establecidas antes de la

realizacion del proyecto con sus correspondientes plazos de finalizacion.

Para llevar a cabo el proyecto he aprendido a utilizar el lenguaje de
programacion Visual Basic. Este tiene ciertas ventajas e inconvenientes. Por
una parte encuentro que es muy intuitivo y facil de familiarizarte con el entorno,
pudiendo, en poco tiempo, desarrollar aplicaciones mas o menos complejas de
manera sencilla y eficaz. Por otro lado, si nuestra aplicacion requiere de
elementos con una elevada complejidad, sino se conoce muy bien la
herramienta, puede encontrase con ciertas limitaciones que dificultan mucho la
realizacion de éstas para programadores mas noveles. En mi caso,
concretamente, me encontré con muchas dificultades a la hora de realizar el
grafico comparativo y el informe. Debido a estos problemas he de recalcar que
no pude conseguir realizar un informe con la tabla de los resultados parciales
de la inversion, cosa a la que le dediqué mucho tiempo y tuve una gran
frustracién por no poderlo llevar a cabo. También creo que el tratamiento que
tiene Visual Basic para las variables con valores numéricos es bastante
engorroso, puesto que a priori en Visual Basic los objetos de formulario son de

tipo texto y hay que estar tratando siempre esa limitacion.

Por otro lado queria recalcar que he utilizado una herramienta
ActiveSkin, que requiere de la correspondiente licencia y puesto que este es un
proyecto orientado a la docencia y no para comercializarse, he decidido usar
una version de prueba gratuita. Esto queda reflejado al ejecutar la aplicaciéon

con el correspondiente mensaje de aviso.
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Este proyecto me ha dado la oportunidad de poner en préactica varios de
los conocimientos obtenidos durante los estudios cursados y con la
consecuente y necesaria ampliacion de los mismos, pudiendo plasmar estos

conceptos tedricos al servicio de la construccion de un proyecto real.

Por todo ello pienso que la experiencia de culminar los estudios de este

modo ha sido totalmente satisfactoria.
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