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Al final del libro esta ubicado el cédigo para que pueda acceder al Sistema
de Informacion en Linea - SIL, donde encontrard un aplicativo en Excel
sobre conversion de tasas a de interés y dos modelos de evaluacion financiera
de proyectos: uno referido a proyectos de manufactura o fabricacién y el otro
correspondiente a empresas comerciales, los cuales le seran de gran ayuda a la
lectura del libro.
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Las NIIF introdujeron cambios importantes en las finanzas empresariales y en
el campo de la evaluacion financiera de los proyectos de inversion. El solo
hecho de considerar el valor del dinero en el tiempo modifica los procedimientos
de calculo y los resultados del verdadero costo de las operaciones financieras.
En la contabilidad tradicional (PCGA) no se reconocia el valor del dinero en
el tiempo (que se manifiesta a través de los intereses capitalizados) y tampoco
los costos implicitos (costos ocultos, como si no existieran). Los célculos de
rentabilidades y costos de operaciones financieras (tales como el costo de un
crédito bancario, la rentabilidad obtenida en un CDT, etc), denominadas en NIIF,
Activos Financieros y Pasivos Financieros, arrojaban unos resultados irreales, ya
que no consideraban los gastos de transaccion existentes en cualquier operacién
financiera. La aplicacion de las NIIF para Pymes, con la consideracion del valor
del dinero en el tiempo, va a permitir que las operaciones financieras se expresen
en su verdadero valor y proporcionen mayor transparencia en la informacién
financiera que presentan las empresas a sus usuarios.

En el campo especifico de la Evaluacion Financiera de Proyectos, las NIIF producen
un impacto importante en la elaboracion del flujo de caja del inversionista, por-
que el reconocimiento de los gastos de transacciéon como componente del pasivo
financiero modifica su costo y, en consecuencia, el beneficio tributario por la dedu-
cibilidad de los intereses como gastos financieros. El calculo del Costo de Capital,
considerado como el concepto mas importante en el campo de las finanzas empre-
sariales, también sufre cambios debido a la consideracion del arrendamiento finan-
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ciero como la adquisicion financiada de un activo, lo que le proporciona el caracter
de activo e importante fuente de financiamiento, contrario a lo que establecia la
contabilidad tradicional basada en PCGA, que consideraba el arrendamiento finan-
ciero (Leasing) como un simple contrato de arrendamiento.

Estas nuevas consideraciones que se desprenden de la aplicacion de las NIIF para
Pymes serviran para proyectar los flujos de caja, tanto del proyecto como del in-
versionista, y a calcular su rentabilidad y viabilidad financiera.

Esta nueva edicion va dirigida a los estudiantes de pregrado, postgrado y empresa-
rios interesados en realizar estudios de preinversion en el contexto de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

1. Nucleo de estudio

La Evaluacion Financiera es un proceso financiero mediante el cual una vez co-
nocida la inversion inicial (inversion requerida para que el proyecto entre en ope-
racion) y los beneficios netos esperados, tiene como propdsito principal medir la
rentabilidad de un proyecto de inversion.

El fracaso prematuro de los negocios obedece, la mayoria de las veces, a la impro-
visacion en la asignacion de los recursos, cuando no viene precedida por estudios
serios que les provean a los inversionistas mayor informacién para tomar la de-
licada decisién de la inversion. Lo anterior es la razén de ser de los estudios de
pre inversion o estudios de proyectos. Aunque un buen estudio de proyectos no
garantiza el éxito del mismo, si minimiza el riesgo del fracaso empresarial.

2. Desarrollo de competencias

Al emprender el estudio de este libro, el lector adquiere y desarrolla habilidades
que permiten abordar desde el conocimiento, la practica y postura critica de los
diferentes procedimientos financieros que inciden en la toma de decisiones de
inversion. El lector logra las siguientes destrezas:

 Aplica los conceptos basicos de las matematicas financieras requeridos en el
proceso de evaluacion financiera de proyectos.

o Realiza célculos para cuantificar el monto de la inversion inicial.

« Dimensiona los beneficios que genera un proyecto de inversion.

« Identifica y aplica métodos para calcular la rentabilidad de un proyecto de
inversion.

« Emplea el Excel como herramienta tecnologica para hacer calculos de funciones
financieras y de indicadores de rentabilidad.
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o Identifica las principales fuentes de financiamiento de los proyectos de in-
version.

 Desarrolla todas las proyecciones de ingresos y egresos requeridas para la
construccion del flujo de caja del proyecto.

o Aplicalosindicadores de rentabilidad (VPN y TIR) para conocer la rentabilidad
de un proyecto de inversion.

« Dimensiona el efecto de la palanca financiera en la financiacién de un proyecto
de inversion.

o Aplica el Presupuesto de Efectivo como herramienta bésica para determinar
la capacidad de pago de un proyecto de inversion.

o Realiza un analisis de sensibilidad para observar el comportamiento de la
rentabilidad del proyecto de inversion ante la modificacion de variables criticas.

3. Metodologia

Este libro desarrolla todos los aspectos requeridos para poder determinar la ren-
tabilidad de un proyecto de inversion. En una forma sucinta se describen los es-
tudios que comprenden la etapa de formulacion e identificacion de los proyectos
(mercado, técnico, organizacional y financiero). La segunda parte inicia con el
estudio financiero y termina con la construccion del flujo de caja, que se utilizan
como base para calcular la rentabilidad del proyecto.

El libro consta de dos aspectos relevantes: primero, el saber, mediante el estudio
en detalle de conceptos y técnicas para construir los flujos de caja y poder medir la
rentabilidad de un proyecto, y la exposicion de topicos de las NIIF para Pymes en
los aspectos atinentes a las mas comunes fuentes de financiamiento de los proyec-
tos y aplicacion del beneficio tributario en la evaluacion financiera de proyectos,
con sus respectivas referencias bibliograficas para que el lector pueda verificarlas
y analizarlas con mayor profundidad. En segundo lugar, el saber hacer, mediante
la solucién de ejercicios y talleres como actividades de aprendizaje de cada uno
de los temas desarrollados en cada capitulo, y la solucién de una serie de casos
practicos de evaluacion financiera de proyectos.

Cada capitulo toca un tema en especial referido a las inversiones y beneficios del
proyecto, fuentes de financiamiento, métodos para determinar la rentabilidad de
un proyecto de inversion, construccion de los flujos de caja y analisis de sensibili-
dad, desarrollados cada uno bajo el ambiente de las NIIF para Pymes.

XV
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4. Recursos de aprendizaje
Ellibro se apoya fundamentalmente en:
« Actividades con varios temas, tales como: matematicas financieras en Excel,
costo de capital, aspectos contables aplicados a la evaluacién financiera de
proyectos, indicadores de rentabilidad (VPN y TIR), fuentes de financiamiento,

ejercicios resueltos y propuestos en cada capitulo, y la solucién de casos
practicos de evaluacién financiera de proyectos.

5. Recursos virtuales

Se recomienda descargar del SIL de www.ecoeediciones.com los complementos
virtuales compuestos por tres aplicativos tecnoldgicos en Excel:

« Modelo de evaluacién financiera de empresa manufacturera.

» Modelo de evaluacion financiera de empresa comercial.

 Aplicativo de conversion de tasas de interés.
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