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Capítulo 1. Introducción. 

Las dos principales decisiones a las que se enfrenta un inversionista, desde un 
punto de_\fi:sta_

0
_fin_an_cil:lro, _ se>_n la decisión de inversió_n y la decisión de 

financiamiento. -- -- -- -- --- -_ -

La decisió'n· de,_inversión se refiere a seleccionar,_ de entre un conjunto de 
alternativas,'- la cantidad-• de recursos que deben comprometerse: en _activos, así 
como a determinar la =mposición de activos que deben adquirirsé_con'.-dichos 
recursos-:;·;' _. ·-'- -:¡,; 0-'i}- ,. ·/{'>-' 

La decisión de financiamiento apunta a la identific~ció"~''{~~,,'1~;.':Úái;..,lduos, o 
instituciones dispuestas a aportar recursos, así _c()mo_a la determinación del monto 
de recursos que debe obtenerse de cada una de:I~~ P()~i,t:lles fuentes~ -_ - <} -_ 
La decisión de inversión no es independiente de 1litdecisión de financiarniento,' sin 
embargo, es conveniente separarlas._con objete>'.dé::identificar las caracterí:¡;ticas y 
elementos específicos asociados a· cáda un'a de::e11as.-, ·' - ._ : .'\•,' _-•- _ . 

La decisión de inversión es una'd~·-1a{1l1ás r~t~doras y complejas qu~ d~ben 
realizar los empresarios. Su complejidad radica, fundamentalmente, en'el•hecho 
de que no existen dos .decisiones de inversión idénticas. Cada decisión de 
inversión conlleva .elementos específicos que la caracterizan y separan del resto 
de las decisiones similares que un inversionista deba enfrentar. 

El presente trabajo expone de manera ordenada una metodología rigurosa de 
análisis para la toma de decisiones de inversión. Esta se compone, 
principalmente, de un conjunto de herramientas y técnicas _de estudio y valuación 
orientadas a proporcionar. al empresario o inversionista criterios generales que 
normen su toma de decisiones y le permitan optimizar el proceso de asignación de 
recursos. Así mismo se desarrolla en Visual Basic un programa de cómputo para 
el cálculo de los principales parámetros asociados al proceso de toma de 
decisiones. 

Debe mencionarse que el cálculo de indicadores de rentabilidad que se incluyen 
en el programa puede encontrarse en cualquier hoja de cálculo electrónica. En ello 
no hay nada nuevo. Sin embargo consideramos que el uso de esta herramienta 
tiene tres ventajas: 

1. Conduce de manera ordenada al tomador de decisiones, a través del 
proceso de captura de datos, brindándole una mejor percepción del 
proceso. 

2. No requiere =nacimiento alguno en el manejo de hojas de cálculo. Ello. 
aunque parezca de poca importancia, en la práctica es una dificultad 
que enfrentan algunos empresarios. 
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3. La aplicación puede extenderse para vincularse a datos provenientes de 
estados financieros. 
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Capitulo 2. Elección de negocios y proyectos con beneficio. La 
Evaluación económica de Proyectos. 

2.1 Definición de proyecto. 

Los empresarios se caracterizan, entre otras cosas, por su constante búsqueda de 
oportunidades productivas. Por oportunidades productivas entendemos la 
utilización de los recursos económicos de que dispone un negocio, con objeto de 
producir un bien o prestar un servicio. 

La principal característica: .de los recursos económicos es que son recursos 
escasos, es decir, .son· recursos cuya disponibilidad es limitada. Recursos 
económicos son, enfre otre>s> .el· capital (dinero), la mano de obra, la tierra, la 
maquinaria; el tiempo'ylos·conocimientos. Estos recursos, cuando se utilizan para 
la producción _de ·un. bien.º .la prestación de un servicio, se convierten en factores o 
medios de producé:::ión~ · ·· · · -

Al acto de col11pr6'.ri1eter 're~ursos económicos para desarrollar oportunidades 
productivas, es decir, para realizar la producción de un bien o la prestación de un 
servicio, se le denomina inversión y; al proceso de asignar dichos recursos entre 
las diferentes alternativas de uso de los mismos, se le denomina toma de 
decisiones de inversión. 

Debido a que un negocio dispone únicamente de una cantidad limitada de 
recursos para desarrollar oportunidades productivas, es muy importante contar 
con una metodología que permita optimizar el uso de sus recursos. 

Un proyecto es un plan de acción para la utilización productiva de los 
recursos económicos de que dispone un negocio. 

Los proyectos son las unidades mínimas susceptibles de análisis financiero. Si 
bien el propósito de las técnicas de evaluación de negocios y proyectos no es el 
de ayudar al empresario a identificar oportunidades productivas, si pretenden 
proporcionarle una metodología para optimizar el uso de los recursos económicos 
de que dispone un negocio, a través de utilizar criterios específicos para medir el 
resultado económico asociado con el desarrollo de un determinado proyecto. 

Generalmente, un negocio se conforma por un portafolio o conjunto de proyectos 
de inversión. Sin embargo, a lo largo de esta tesis utilizaremos el término negocio, 
como sinónimo de proyecto de inversión. 

Los proyectos de inversión pueden clasificarse de múltiples maneras. En función 
de su naturaleza, podemos distinguir, entre otros, los siguientes: 

1. Apertura de nuevos negocios. 
2. Proyectos de reemplazo de activos fijos. 
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3. Proyectos de expansión del negocio. 
4. Campañas de mercadotecnia. 
5. Compra de equipo anticontaminante. 
6. Incremento al Capital de trabajo. 

- _ - - e __ -.- __ , __ -=-" o·_:_-_.co_-::_-_------ --------'-=-- ··--·-o-

De acuerdo a : su. ~relació~ ci::in •otros proyectos - de inversión susceptibles de ser 
implementados·~ estos sei'Clasifican en:· 

1. Proyectos mutuamE!~t~:;~xcluyentes (únicamente· es. posible~ seleccionar el 
mejor proyecto~').,,,,,:.,_,.·: __ ,:.;.·:·::.:-._.·.·-...... · .. , .·· ,, _..,_., ... :-·:·.· '"· .. ,_ :·-:, .,,, _, .. 

2. Proyectos independientes (es posible seleccionar,varios proyectos)_ 
3. Proyectos interdependientes (seleccionar;üno implica--s~~eccionar otros) 

2.2 Defini~lón'J~:·:·eneficio. - ·. 
' ,··:'.\ .·.,-.. · ' 

Los empresarios realizan una búsqueda cons~~nt~-,d~ oportunidades de invers1on 
porque persiguen un objetivo. Desde un punto de•.vista financiero, el único objetivo 
relevante para el empresario es la realización de un beneficio. 

En el ámbito financiero, entendemos por beneficio el grado de satisfacción que un 
inversionista logra al utilizar productivamente sus recursos económicos .. Sin 
embargo, esta satisfacción es difícil de medir. No es posible decir que , un 
empresario obtiene más satisfacción que otro al realizar una determinada 
inversión, puesto que el grado de satisfacción que ambos obtienen, es u_n 
concepto subjetivo. Aun si diseñáramos una escala de satisfacción y pudiéramos 
afirmar que un inversionista logra con la realización de un proyecto un grado de 
satisfacción, por ejemplo, de diez y otro inversionista logra, al realizar la misma 
invers1on, un grado de satisfacción de ocho, esta satisfacción seria 
extraordinariamente subjetiva. 

Este problema de subjetividad se resuelve si suponemos que el grado de 
satisfacción que la realización del proyecto le genera al empresario, está en 
función de la riqueza que el proyecto produce. Desde este punto de vista, mayor 
riqueza significaría mayor satisfacción, es decir, el empresario obtiene un beneficio 
de la realización de un proyecto, únicamente si dicho proyecto incrementa su 
riqueza. De acuerdo con estos argumentos, podemos concluir que, desde un 
punto de vista financiero, el objetivo del empresario es maximizar su riqueza. 

Sin embargo, no hemos resuelto todo el problema. puesto que necesitamos definir 
una medida de riqueza. Así por ejemplo, es posible medir riqueza por el volumen 
de ventas (en unidades monetarias) que un negocio o proyecto puede generar. 
Otra forma en que es posible medir riqueza es a través de la utilidad neta. Sin 
embargo, desde un punto de vista financiero, entendemos por riqueza la cantidad 
de dinero de que dispone el inversionista. Esta cantidad de dinero estará 
determinada por la diferencia entre las entradas de dinero y las salidas de dinero 
que a lo largo de la vida de operación o proyecto se generen. A la diferencia entre 
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las entradas y salidas de dinero se le denomina flujo de efectivo. Por lo tanto, 
puede decirse que, el objetivo del empresario es maximizar los flujos de efectivo 
que un proyecto o negocio genera, pues de esta forma maximizará su riqueza o 
cantidad de dinero disponible. En este punto es necesario hacer algunas 
precisiones en relación =n ·el valor del dinero en el tiempo, ya que una misma 
cantidad de dinero, • tiene 'diferente valor, dependiendo del momento en que. se 
reciba. 

2.3 El valor del din~ro en. el tiempo: valor presente y valor futuro. 

Podemos afirmar qúe;un··~eso que se recibe hoy tiene más valor que uno que se 
reciba en el futuro!' debido a la pérdida del valor adquisitivo, producto de la 
inflación. Por.otro lado.~.un peso disponible hoy, puede invertirse y hacerse crecer, 
mientras que : un)};''peso · que se recibirá mañana, puede nunca llegar. 
Adicionalmerite;>e1:dinero :es un recurso que tiene un =sto. De esta manera 
podemos hablar .. é:le un valor presente y un valor futuro del dinero. 

La relación ~;~~;~··'ambos valores y el costo del dinero, podemos expresarla con la 
siguiente ecUació.n: · 

.··· ' 
' .. 

. VP+JxVP VF(1) __________ (1) 

agrupando términC>s: 

0F'c1 + i) = VF(1) ____________ (2) 

despejando:· 

en donde: 

VP. = VF(1)• Fd _____ :_ ___ (3) 

Fd = 1/(1 + i)N se denomina factor de descuento _______ (4) 

VP = Valor presente. 
i = Tasa de interés. 

VFN = Valor futuro para N periodos. 
N = Número de periodos. 

2.4 El proceso de elección. Rentabilidad de un proyecto 

En ocasiones solemos calificar un negocio en función de que tan bueno ha sido 
en el pasado y pretendemos usar sólo esta información para decidir sobre 
inversiones futuras. Ello es un error, el inversionista no está interesado en los 
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flujos de efectivo que un negocio o proyecto haya generado en el pasado. sino en 
los flujos de efectivo que puede generar a futuro, puesto que éstos serán los que 
quedarán disponibles para su consumo o reinversión. De esta manera, podemos 
afirmar que el objetivo del empresario es maximizar los flujos de efectivo futuros 
que un negocio o proyecto generará. 

Para evaluar un proyecto de inversión es necesario contar con un modelo de 
toma de decisiones de inversión, que nos permita sele=ionar aquellos proyectos 
que maximicen el valor presente de los flujos de efectivo futuros. El criterio más 
simple utilizado es el denominado rendimiento o rentabilidad. En su forma más 
simple, se le denomina rentabilidad o rendimiento de un proyecto al cambio 
porcentual entre ta cantidad de dinero disponible al término de la operación de un 
proyecto y ta cantidad de dinero disponible al inicio del mismo. 

en donde 

R = (X(1) -X(O)) ~ 1()O1 X(O) ______ (5) 

R = Rentabilidad·~: . .. .: : , , , . 
X(O) =Cantidad de dinero.disponible al inicio del proyecto, 
X(1) = Cantidad·de dinero dispOnibte al final del proyecto. 

Esta es una ecuación muy simple -·JJ.~-;no~ permite fácilmente determinar el 
rendimiento asociado con la utilización productiva de recursos, No obstante 
presenta una sería limitación: no nos dice nada respecto de -sí el:rendimiento es 
adecuado o no. - · •:-·-· 

¿Cómo saber si un determinado rendimiento max1m1za. la·)ri~ueza del 
inversionista? Una forma simple de contestar esta pregunta e's.comp¡;¡rarto con el 
rendimiento que se obtendria al invertir tos recursos del negoC:io{oiproyecto, en 
una institución financiera. Si el rendimiento del negodo es,:,süperior_ 'al de ·la 
institución financiera, et negocio es al menos mejor que ta ;'inV,ersiónFfr1anciera. 
Debemos preguntarnos si esta respuesta es suficiente.-.. La,·/eisl5uesta ·es; no. 
Requerimos de una herramienta que nos diga algo más respecto:dé.tá:inversión. 
Este modelo se desarrolla en le capítulo 4. Antes expondremos algunos 
conceptos que es necesario conocer para comprender el modelo. -
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Capitulo 3 Conceptos básicos. 

Todo negocio tiene recursos .limitados para poder desarrollar e implantar las 
nuevas oportunidades prodüctivas·· disponibles. Esto obliga al inversionista a 
destinar recursos sólo a> aquellos proyectos que ofrecen el mayor beneficio 
(rendimiento). 

Adicionalmente, tiene que.· asegura'rse · no únicamente que sus recursos sean 
asignados a aquellos proyectos .que ofrecen el mayor rendimiento, sino también, 
que sean asignados a aquellos• ·proyectos que ofrecen el mayor rendimiento por 
arriba del que ofrece el mercado financiero. (El mercado financiero está integrado 
por: los intermediarios financieros[instituciones financieras públicas y privadas 
tales como bancos, casas de bolsa, etc.]; los bienes u objetos de intercambio 
[activos financieros tales como: acciones, certificados, pagarés, bonos, etc.] y, los 
participantes [personas físicas y morales que compran y venden activos 
financieros a través de los intermediarios].) En caso contrario, el empresario 
obtendría un mayor beneficio si invierte sus recursos en el sistema financiero. 

Finalmente, a pesar de que un inversionista identifique y asigne sus recursos 
únicamente a aquellos proyectos que le ofrecen el mayor rendimiento posible, por 
arriba del que le ofrece el mercado financiero, el hecho del que el rendimiénto que 
le ofrece un proyecto es un rendimiento estimado, es decir, que se espera que 
ocurra a futuro, introduce el elemento de incertidumbre o riesgo; definido como la 
posibilidad de que rendimiento esperado por la implementación de un proyecto no 
se materialice, es decir, no se realice o, en caso de que se realice, sea inferior al 
rendimiento originalmente estimado. 

3.1 Relación entre la rentabilidad y el riesgo del negocio 

Existe una relación inseparable entre el rendimiento (beneficio) de cualquier 
negocio o proyecto y su correspondiente riesgo. Si en un negocio se quiere ganar 
más, también se tiene que arriesgar más. 

Ejemplo 1 

Supongamos que tenemos dos alternativas para incrementar $10,000 que 
tenemos disponibles. · 

1. La primera atfernativa .es "echar un volado'' por$•10,000 'con e/dueño de una 
tienda de abarrotes, con el cual podríamos ganar$ · 1 o;ooo. . .. ·. 

2. La segunda alternativa es comprar un billete. de La Lotería Nacional, con el 
cual podríamos ganar 50 millones. · ·· · 

¿Qué opción debemos escoger? 
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Desde el punto de vista de rentabilidad (rendimiento), la segunda alternativa 
ofrece un mayor rendimiento que la primera. pues ganaríamos 1O,000 veces lo 
que invertimos, mientras que en la primera alternativa, sólo duplicaremos nuestra 
inversión. 

¿Debemos entonces escoger la opción de la Lotería Nacional, ya que ésta .nos 
ofrece una mayor rentabilidad? La respuesta es: río necesai-iamente. Debemos 
analizar otro elemento que debe tenerse siempre presente en ta evaluación· de 
todo negocio o proyecto: el riego del negocio o proyecto: · ··· · ·_ ~: 

---· ~ ·.: ___ >»:t:.-> .: ·'._:···:_'.<' .. _; : ' : . · ... ,7 ' .. -".•' -:-· " ''.' 

En la primera alternativa ("volado''), tenemos ta:. misma •:pro6abilidad;'(50%) de 
ganar y de perder. Con la segunda altemativa·("biliete de tótería').siconsideramos 
que hay 50,000 números distintos que participan en cada sorteo, . tenémos sólo 
una posibilidad de uno en 50, 000 de ganar,:~ J.:· . , 

En cuanto a riego se refiere, es mucho menos atracÚva .fa seglJnda.~lt~rf?ativa, ya 
que es mucho más difícil ganar la .lotería ¿.qúe.et. ~votado:; Por to· tanto;. si queremos 
una mayor rentabilidad, también tendremos, qu¡;; asumir un mayo_r desgo. 

La decisión final por una de las dos alternativas (o quizás decidamos que, después 
de todo, es mejor no arriesgar nuestros$ 10,000 y rechazar ambas alternativas), 
dependerá de nuestras preferencias personales hacia el "juego" (a esto se le 
conoce como "aversión al riego''). 

En .el caso de un negocio o proyecto, a mayor variación en la rentabilidad 
(rendimiento esperado) de un negocio o proyecto, mayor es el riego de éste. 

Ejemplo 2 

De nuevo, asumamos que se tienen dos negocios A y B. El negoció A puede dar 
un rendimiento del 20% si las "cosas salen bien": o puede dar un rendimiento del 
15%, si tas •cosas salen mal". 

El negocio B puede dar un rendimiento del 30% si las "cosas salen bien", o puede 
dar un rendimiento del 10% si las "cosas salen mar. 

¿Cuál es el negocio con mayor riesgo? 

El negocio con más riesgo es el negocio B. ya que tiene una mayor variac1on en 
sus dos posibles rentabilidades (tiene una variación de: 30% - 10% = 20%), 
mientras que el negocio A (tiene una variación de: 20% - 15% = 5%). 

Si dos negocios ofrecen la misma rentabilidad pero diferente riesgo, el 
negocio con el menor riesgo obviamente es el más atractivo. 

Para que el negocio con mayor riesgo sea seleccionado, éste deberá ofrecer 
también una mayor rentabilidad que el negocio con menor riesgo. Existen varias 
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maneras de incorporar explícitamente el factor riesgo en la evaluación de un 
negocio. 

El propósito de este trabajo no es detallar como se lleva a cabo dicha 
incorporación explicita del - riesgo, ya que es un ·concepto matemáticamente 
complejo y rebasa los propósitos del presente trabajo. (Cuando un negocio o 
proyecto tiene un riesgo diferente al de los otros negocios o proyectos, lo que se 
hace es una de dos cosas: se ajusta la tasa de interés (costo de capital) o se 
ajustan los flujos: de efectivo del negocio o proyecto. Si el riego es mayor, lo que 
se hace es incrementar_ el valor de la tasa de interés (costo de capital) o 
alternativamente, disminuir el - monto de los flujos de efectivo. La magnitud del 
ajuste se puede determinar matemáticamente, pero su cálculo es complejo. 

Lo que si_ se enfatiza es la importancia que tiene el incorporar, aunque sea de 
manera_ implícita el elemento riesgo a la evaluación del negocio, especialmente 
cuando el rieisg'ode dicho negocio es diferente al riesgo de otros que se evalúan y 
cuya·s re~_tabilid,¡;¡des se desean comparar. 

La reco~~~c:l~6~c'.>
0

~--~i~ct-ica es: si los negocios o proyectos tienen un riesgo similar 
se selecci_o-na 'él o·bs'proyectos que le den la rentabilidad más alta. Cuando dos o 
más proyectos tienen un riesgo diferente, los negocios o proyectos que den la 
rentabilidad más 'alta' no son necesariamente los mejores. En este caso, se deberá 
ponderar la mejor re-ntabilidad del negocio o proyecto con su mayor riesgo y 
decidir si está o no dispuesto a asumir ese riesgo mayor. 

Debido a estos factores, el empresario o inversionista requiere de utilizar técnicas 
y herramientas que le permitan medir el riesgo y medir el rendimiento que un 
proyecto de inversión le ofrece. Al proceso de medición del riesgo y rendimiento 
asociados a los proyectos de inversión, le denominaremos valuación. 

Si el conjunto de negocios o proyectos susceptibles de implementarse, es valuado 
siguiendo las mismas técnicas y criterios de valuación, entonces estaremos en 
posibilidades de comparar el riesgo y el rendimiento asociados a cada negocio o 
proyecto y seleccionar, únicamente, aquellos negocios o proyectos que permitan 
maximizar la riqueza con el mínimo riesgo. 

Las técnicas y herramientas de análisis y evaluación de proyectos que se 
expondrán en capitulas posteriores. aplican criterios generalmente aceptados. La 
utilización consistente y correcta de dichos criterios, permiten la comparación entre 
proyectos (basadas en unidades de riesgo - rendimiento) 

Los criterios generalmente aceptados en que se basan los métodos de análisis y 
evaluación de proyectos que se expondrán en esta tesis son los siguientes: 

1. La riqueza se mide en términos de dinero, es decir, en flujos de efectivo. 
2. El dinero tiene un valor en el tiempo que se mide en términos de tasas de 

interés. 
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3. La medida del riesgo (unidades de riesgo) debe incorporarse en los flujos de 
efectivo (dinero) o incorporarse en el .valor del dinero en el tiempo (tasas de 
interé~t 

3.2 Vida económica éfe· un negocio o proyecfo: 

La vida econórnica de un negc:icio o.proyecto és el periodo de tiernpo que se 
considera relevante para·fines,'de.evaluación. · 

'"·,,, 

Normalmente medimos el• p'eriodo .qu'e dura un negocio o proyecto, es decir, su 
vida económica, en años. · Sin' ernba_rgo; dependiendo del tipo de proyecto o 
negocio que se evalúa, es.posibl_e'.utilizar como unidad de medida de la. vida 
económica cualquier otra unidaddetiempo, tal como: días, semanas o meses.· 

La vida económica de un, J1e~odi~ ·.~ proyecto inicia cuando se comprometen 
recursos para "arrancar" las.operaciones del mismo, es decir, normalmente inicia 
cuando se realiza la inversión requerida para empezar las operaciones del 
negocio. Al periodo en que se inicia el negocio o proyecto se le denomina 
Periodo O. 

La vida económica de un negocio o proyecto termina cuando éste pierde su 
capacidad de generar flujos de efectivo. positivos. Cuando esto ocurre, 
normalmente el dueño o empresario vende su negocio o cierra sus operaciones. 
Podemos considerar la vida económica de un negocio o proyecto, como un 
agregado de las vidas económicas de los bienes o activos que se requieren para 
implementar y operar el negocio o proyecto. 

La vida económica de un activo puede terminar cuando el mercado para el 
producto o servicio generado con ese activo ha desaparecido, es decir, cuando el 
producto o servicio ya no puede ser comercializado. La vida económica de un 
bien o activo también puede terminar cuando éste es vendido o cuando el bien o 
activo es utilizado en otro negocio o proyecto distinto a aquel para. el que fue 
adquirido. Por supuesto, la vida económica de un bien o activo puede terminar 
también cuando finaliza su vida física u operativa, si el empresario conserva el 
activo hasta que esto ocurre. 

La Vida Operativa o Física y la Vida Tecnológica de un bien o activo, no son 
necesariamente iguales a su vida económica. Un . bien o activo puede seguir 
siendo utilizado desde un punto de vista físico o.•tecnológico, .sin embargo el 
periodo relevante de utilización u operación, desde un punto de vista de 
evaluación de proyectos, es el relativo a la vi_d_;;i. económica. 

El periodo a lo largo del cual un bien activo se deprecia, tampoco es 
necesariamente igual a su vida económica. La Vida o Periodo de Depreciación de 
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un bien o activo. esta basado en principios contables o fiscales que no 
necesariamente guardan relación con la vida económica del bien. 

Puede decirse que la vida económica de un proyecto o negocio siempre será 
superior o al menos igual a la vida económica de los activos o bienes 
necesarios para su implementación. Asimismo, la vida física o de operación de 
los activos o bienes asociados con un proyecto puede ser inferior o superior a la 
vida económica del proyecto; sin embargo, en este último caso. cuando la vida 
física es superior a la vida económica del proyecto, únicamente será relevante 
para la evaluación financiera del mismo, el periodo de tiempo que dure el 
proyecto. es decir, su vida económica. 

Cuando se evalúan dos o mas negocios o proyectos mutuamente excluyentes y 
que tiene vidas económicas diferentes es necesario igualar sus vidas económicas 
para poderlos comparar desde el punto de vista financiero. 

3.3 Costo de capital (tasa de interés). 

El costo de capital es la tasa de interés que se ... utilizél para "descontar" los flujos de 
efectivo netas del negocio para encontrar su valor presente neto; también es la 
tasa de interés contra la que se campará la tasa interna de rendimiento para ver si 
el negocio o proyecto es atractivo .. · · · · ·· · · · · 

Toda inversión en un negocio o proyecte:> requiere serfinanciada.)i el empresario 
recibe un préstamo para financiar un.negoi:::io"·ó'proyecto,cdicho.empreisario va· a 
tener inicialmente una entrada de dinero producto del préstamo y, posteriormente, 
va a tener salidas de dinero originadas por el pago de los intereses y del monto 
que inicialmente le prestaron 

Aunque estas entradas y salidas de dinero son flujos de efectivo financieros que 
se originan sólo si el negocio o proyecto es aprobado, no deben incluirse como 
parte de los flujos de efectivo netos en la evaluación del negocio o proyecto. 

La razón por la cual no se deben incluir los flujos de efectivo financieros 
como parte de los flujos de efectivo netos del negocio, es que la tasa de 
interés con la cual se van a "descontar" dichos flujos de efectivo, ya incluye 
el costo de financiamiento. 

Por lo tanto si los flujos de efectivo financieros se incluyen como parte de los flujos 
de efectivo del negocio o proyecto, se estaría contabilizando "doble" el efecto 
financiero, ocasionando una evaluación errónea del negocio. 

Cualquier aj~·ste··;c:li·financiamiento se debe ver reflejado en la tasa de descuento 
(costo de capital) y no en los flujos de efectivo del negocio. 
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3.4 Flujos de efectivo. 

TESIS CON 
FALLAD'"" :;::;;r;ti'N ---..:_ ..... ~~ -

Los flujos de efectivo de un negocio o proyecto están integrados por dos 
componentes: 

1. La inversión neta. 
2. Los flujos de efectivo operativos netos. 

Inversión neta. 

La inversión neta esta formada por las entradas y salidas de dinero que un 
negocio o proyecto genera, debido a: 

1. La adquisición de activos fijos. 
2. Los cambios o variación en el capital de trabajo. 
3. Los valores residuales o de rescate que se obtienen por la liquidación de los 

activos fijos y el capital de trabajo al término del negocio o proyecto. 

Flujo de efectivo es la cantidadde dlne'ro que.entra rnenos la dél dinero que 
sale del negocio durante'suvida económica'.: >: <.: ··,, 

:·~\: -

Flujo de efecti\m es la caritidad de diriefo ~u~ q~é<:la,:Clis.ponible a un negocio 
después de ccinsidérar todas sus'éntradas·"de dinerci\y tcidas süs salidas de dinero, 
en un periodo deierminach:AI ~níprésario Je i11tere.sa~determiríar·1os Flujos de 
Efectivo tjue su negocio próduce ·para 'é:ácia ·pericido .. ó~cic1o:C:ompleto de operación, 
es decir, para cada día, semana, mes o año de vida económicá. 

, , , 

El concepto de Flujo de Efectivo puede ser expresado también en forma 
aritmética, de la siguiente forma: 

FLUJO DE EFECTIVO ENTRADAS DE DINERO - SALIDAS DE DINERO 

En virtud de que las operaciones de un negocio conforman un ciclo continuo que, 
normalmente, inicia con la compra (salida de dinero) de materias primas y 
productos para la venta y termina con la venta (entrada de dinero) del producto o 
servicio, el flujo de efectivo, también puede visualizarse como un ciclo continuo de 
entradas y salidas de dinero. 
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Dentro de este ciclo podemos identificar, en función de la procedencia de las 
entradas de dinero y el destino de las salidas del dinero, dos clases de flujos de 
efectivo: los Flujos de Efectivo del Negocio v los Flujos de Efectivo 
Financieros. 

Como su nombre lo indica. los flujos del negocio son aquellos que se originan por 
las actividades continuas y cotidianas del negocio o proyecto. - -

Los componentes principales de Ingresos (entradas de dinero) y Egresos (salidas 
de dinero) que componen estos dos tipos de Flujos de Efectivo, se muestran en la 
fig. 3. 1 
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FLUJOS FINANCIEROS 

Intereses recibidos 
Préstamos 
Venta de acciones 

Intereses pagados 
Pago de préstamos 
Pago de dividendos 
Pago de impuestos 

Caja y/o 
Bancos 

FLUJOS DE NEGOCIO 

Ventas de contado 
Cobros ventas a crédito 
Venta de activos 

Compra de activos 
Compra de materia prima 
Sueldos y salarios 
Gastos de operación 

-----------------------

Fig.3.1 Componentes principales de Ingresos y Egresos de un negocio. 

Los flujos de Efectivo Financieros, no son necesarios para evaluar proyectos de 
inversión. 

El empresario está interesado en determinar los flujos de efectivo del negocio 
después de impuestos, debido a que el pago de impuestos es una salida de dinero 
que disminuye su riqueza disponible. A los flujos de efectivo del negocio, después 
de impuestos, les denominaremos flujos de efectivo netos. 

TESIS COH 
FALLA DE ORIGEN 
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Para facilitar nuestra comprens1on de los diferentes elementos que integran los 
flujos de efectivo netos, los dividiremos en dos grandes grupos. Al primero lo 
denominaremos inversión neta, al segundo flujos de efectivo operativos. 

- - _--='- -- =-

Por lo tanto, Íos flujos de efectivo netos para cada periodo de la vida económica de 
un negocio o· proyecto serán calculados de acuerdo con la siguiente fórmula: 

. FLÜJ(j~_:.-6~ ~=~"-·
EFECTIVO DEL 
N EGQC::::!<:) _~_i;:ro_s 

FLUJOS ________ DE····----·----- ---··· ·-·-···-- -- . ---

EFECTIVO INVER.SIÓN NETA 

_91.::"_E~~:!!Y.()~ ---- - . --· ------ - ------ -
Los diferent~~-~1-e'mentos que integran los flujos de efectivo netos se muestran en 
la siguiente tabla 3. 1. 

FLU.JOS DE EFECTIVO NETOS ·-· -·caÑ·ce"p"t'b/VH:lA ______ PERÍODO --PERÍODO--PE.RiODO--PERIODO __________ -PERIODO-

- _E(:_ONql\ll~C::_A ____________ o 1 2 ____ 3 ___________________ n ____ _ 

1.- Entradas de efectivo: 
Ventas de contado 

2.- + Cobros ventas a crédito 

3.- = Total de ingresos en efectivo 
4.- Salidas de efectivo 
5.- Costos variables de 

producción 
6.- +Costos fijos de producción 
7.- + Gastos de operación __ ------.. ------------------------------- ________ _ 

8.- = Total de egresos en efectivo 
9.- Ingresos en efectivo - egresos 

en efectivo 
1 O.- - lmpues_tos 

11.- = Flujo de efectivo operativo 
12 - Inversión neta· 
13.- Compra de activos fijos 
14.- Cambios en capital de 

traba JO 
15.- Valores de rescate 
16.- =Inversión neta · 

FLU.JO DE EFECTIVO 
DEL NEGOCIO 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

Tabla 3.1 Esquema general de flujos de efectivo de un negocio o proyecto 
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Esta tabla nos servirá de guia, a lo largo del capitulo. para facilitar nuestra 
comprensión de los métodos de determinación de los flujos de efectivo del negocio 
netos que se producen a lo largo de la vida económica de un proyecto o negocio. 

El Análisis y Evaluación de Proyectos se lleva a cabo para tomar .·mejores 
decisiones de inversión. Ello implica que las decisiones de· inversión deben 
tomarse antes de desarrollar el negocio o proyecto y no cuando;,ya se han 
comprometido recursos para su implementación y desarrollo~ Por·.es.ta ·razón, 
es muy importante tener siempre presente que pretendemos' determinar flujos 
de efectivo que ocurrirán a futuro. - · 

Inversión neta 

La Inversión Neta es la cantidad de dinero ,que' ·seé'fe~uiere para la 
adquisición de los activos y bienes necesarios .pará inicia.r y rnantener en 
operación un negocio o pt;oyecto. · - ··'"· -

Todo negocio o ·proyecto (re'quieré"'.~e .}6omprom'ete!r •·-··recursos para su 
implementación y desarrollo .. La inversión.: neta :iesta 'iccirnplli=sta de tres tipos 

principalesL:: :~::dd:se:e::~:~s;d~:.~Ler:;a~o6i~d~s· con·la ~dqÜisición de los 

activos, fijos necesarios para el negocio o próyecto~ ; ' ' 

Los recursos. que se cci~~rÓ:rllet~~ ~~~~ ~~nt~n~r la operación 'del 
negocio y que se deino.minan cápital'.de trabajo. " ·· .. · ••'' 

- • - . o • · - e·· _ • <o·.~_: 'C-.'.:_o,-c ce:· -.o.:o --•- ·,.;-.-. 

Las entradas y jali~as de ~i~erc:> ~Ge>~~ r~¿i~~~}bJ'p·~'~i~~t6 .- de. la 
venta -o disposición de los activos fijos y el capit¡:¡I· de trc;¡bajci ~cuando éstos 
llegan al término.de sü •vida económica, a la_s:cuales'se~_deinómirian-valores 
de rescate._ · · · " .· .· .·· · · ·· -· .. -- "' -.- --" · -

Adquisición de activos fijos 

El Activo Fijo de un negocio o proyecto está conformado por todos aquellos bienes 
y derechos, propiedad del empresario o del negocio, que se compran con objeto 
de usarlos para realizar las actividades operativas (los principales - bienes y 
derechos que conforman el activo fijo son: terrenos, edificios, - maquinaria, 
mobiliario y equipo de oficina, equipo de entrega o de reparto, etc.). · · -

La adquisición de activos fijos se realiza a lo largo de la vida económica del 
proyecto, sin embargo, normalmente, _es necesario realizar un desembolso de 
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efectivo (salida de dinero) para comprar los activos fijos m1rnmos requeridos para 
que el negocio o proyecto inicie sus operaciones. Esta salida de dinero inicial 
ocurre en el Periodo o de la vida económica del negocio o proyecto. 

Hemos mencionado que la inversión neta se integra, parcialmente, por las salidas 
y desembolsos de dinero asociados con la adquisición de los activos fijos 
necesarios para realizar las actividades propias de un negocio. Sin embargo, el 
precio de la compra de estos bienes no es, normalmente, el único desembolso 
requerido para su adquisición. Todos aquellos desembolsos y pagos (salidas de 
dinero) necesarios para instalar y poner al activo en condiciones de operación, 
también son considerados parte del flujo de efectivo derivado de la adquisición del 
activo fijo. Así pues, todos los pagos realizados por concepto, por ejemplo, de 
empaque, de transporte y fletes, de instalación, de impuestos y derechos, o 
aquellos realizados para la compra de pólizas de seguro para garantizar el 
transporte del bien o activo, son considerados parte del flujo efectivo que se 
produce por la adquisición. 

En muchos negocios y proyectos, la inversión neta que se deriva de la adquisición 
de activos fijos no involucra ún.ícamente salidas de dinero; también se pueden 
presentar entradas de dinero .. Estas entradas deben considerarse. también como 
parte integrante de la.inversión neta .. · · · · ··· · · 

i' " ' :: . -·.;·.-.' 

En ocasiones, debido al tarnaño o complejidad del negocio o proyecto o debido a 
que la adquisición de lóscaetiV,:os,.fijos,,se~realiza· a crédito. 6,a,plazos, .los flujos de 
efectivo de la inversión neta se'realizan.a loJargo :de más< de un periodo (años) de 
vida económica. ·.~~;: .. ", .. ·-: :.·-:z?~~~ .... -... ,_·.. -~ ~}r 

En este caso, debemos consideira?las·salidas;y E!~traci'asde dinero asociadas a la 
adquisición de los activos fijos~ en''el:periodo e·n· qúe,ocurren, es decir, en el 
periodo en que efectivamente se realizan;· '' ' ' " ' ' . 

Capital de trabajo 

Hasta el momento, hemos considerado únicamente las entradas y salidas de 
dinero resultantes de la adquisición y puesta en operación de activos fijos como 
parte integrante de los flujos de efectivo del negocio que hemos denominado 
inversión neta. Sin embargo, para que un nuevo negocio o proyecto inicie o 
mantenga sus operaciones, también suele ser necesario realizar otro tipo de 
desembolsos o salidas de dinero. Así, por ejemplo, antes de poder iniciar sus 
actividades productivas y de comercialización, normalmente un negocio requiere 
de un inventario inicial de materia prima y un inventario inicial de producto 
terminado. Asimismo, un negocio puede requerir, para iniciar sus operaciones, de 
otorgar crédito a sus clientes o mantener una cantidad de dinero disponible en 
efectivo o en inversiones a corto plazo para enfrentar gastos inmediatos de 

18 



operación. como la compra de papelería, el pago de transportes. etc. Todos estos 
conceptos requieren el comprometer recursos para mantener la operación del 
negocio o proyecto, por lo que son considerados como salidas de dinero 

Además. no necesariamente la adquisición de bienes indispensables para iniciar- o 
mantener la operación del negocio debe realizarse de contado. Por ejemplo. la 
adquisición de productos para constituir un inventario inicial de máteria· prima 
puede realizarse a crédito. Las compras_ a crédito originan el reconocimiento de la 
deuda reconocida en los libros contablesdel negocio como una cuenta por pagar: 

Lo mismo ocurre =n otro tipo de desembolsos que pueden ser pospuestos; por 
cortos periodos. tales como salarios por pagar y/o créditos a corto plazo oesc:lé un 
punto de vista financiero. estos conceptos representan entradas de dinero para el 
negocio, puesto que, al posponer la_ salida de_ dinero, el empresario cuenta con 
recursos adicionales para emplearlos productivamente. 

Podemos resumir que para iniciar y mantener sus operaciones, un negocio o 
requiere comprometer recursos adicionales a la adquisición y puesta en operación 
de activos fijos. Estos recursos adicionales corresponden a las modificaciones 
(incrementos y disminuciones) de las cuentas registradas contablemente como 
activos circulantes y pasivos circulantes (de acuerdo con los principios 
generalmente aceptados de contabilidad, el activo circulante o flotante se 
conforma por los bienes y derechos del negocio que pueden ser fácilmente 
convertidos en efectivo y se encuentran en rotación constante. El pasivo circulante 
o flotante se conforma con las deudas y obligaciones que tienen un vencimiento 
menor a un año y también se encuentran en constante rotación del Balance 
General o Estado de Posición Financiera. 

Las principales cuentas de activos y pasivos circulantes que podemos encontrar 
en el Balance General de un negocio, se presentan en la tabla 3.2. · 

BALANCE GENERAL 
ACTIVOS CIRCULANTES 1 PASIVOS CIRCULANTES 

Caja y bancos 

+ Documentos por cobrar 
+ Deudores diversos 
+Pagos anticipados 

+Inversiones a corto plazo 
+ Inventario de mercancías 

+ Inventario de materia prima 

Proveedores 

+ Documentos por pagar 
+Acreedores diversos 
+ Cobros anticipados 
+ Gastos por pagar 

+ Salarios por pagar 
+ Impuestos por pagar 

+ Depósitos de g __ a_r_a_n_t_iª------,---------------------
= TOTAL ACTIVO 

CIRCULANTE 
= TOTAL PASIVO 

CIRCULANTE 
Tabla 3 .2 Cuentas de activo circu-~lc-a-n-te_y_p_a_s~h-·o-c-..,i~rc-u-..,1-a-'--nt-e-. --------------------

'l'ESlS (}Ji:.l 
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Asi por eiemplo, incrementos en los niveles de cualquier cuenta correspondiente al 
activo circulante representan una salida de efectivo (el movimiento contrario, una 
d1sminuc1ón en cualquier cuenta del activo circulante representaria una entrada de 
dinero). e incrementos en los niveles de cualquier cuenta de pasivo circulante 
representaría una entrada de dinero (el movimiento contrario, una disminución del 
pasivo circulante. representaría una salida de dinero). Para facilitar la 
comprensión. sinteticemos esta información en el siguiente cuadro: 

INCREMENTO DISMINUCIÓN 

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE Salida de dinero Entrada de dinero 

TOTAL PASIVO CIRCULANTE ..,E=n"-'t"'ra=d-=ao...d=-.=e'-d=in""e"'r-'o~---.......::S~a::.1:.:.id=ac...:d::.e=....:d::.i:.:.n:.:e~rc.:::o:._ __ _ 
Tabla 3.3 Relación entre circulante y flujo de efectivo 

Ejemplo 3 

Un empresario desea fabricar llaveros, por lo que ha comprado una máquina que 
le costo $ 12 millones. Él sabe que esta inversión en activo fijo de $ 12 millones no 
es fa única inversión que va a necesitar para "arrancar" el negocio, puesto que 
también necesitará mantener un inventario de cadenas y hojas de aluminio 
(inventario de materia prima) así como un inventario de llaveros (inventario de 
mercancías) para surtir rápidamente los pedidos de sus clientes. 

El empresario estima que la inversión en los dos tipos de inventarios será de $1.5 
millones, la cual pagará de contado. Así mismo, .también estima que requiere dar 
crédito a sus clientes, por lo cual realizará una inversión en cuentas por cobrar de 
$ 4 millones. De igual manera, requiere obtener crédito de sus proveedores de 
materia prima, por lo cual considera que mantendrá un saldo en cuentas por pagar 
de $ 3 millones. Esta situación se mantendrá a lo largo de la vida económica del 
negocio de llaveros, que es de cinco años 

Las entradas y salidas de dinero que se producen en el Periodo O debido a los 
niveles de activos y pasivos circulantes que se requiere mantener para iniciar el 
negocio de llaveros, son las siguientes: 

---------------=E~N-'-'-T~RA=-=-D='-'-AS.DEDINE_R_O __ ~_S_A_L_l_D_A_S_D~E_D~IN~E __ R_O~~ 
Cuentas por cobrar 
Inventarios 

Total de Activo Circulante 
Cuentas por pagar $ 3.0 

TESIS CON 
FALLA DE OI-;lGE.N 

$ 4.0 
$ 1.5 
$ 5.5 

20 



El flujo de efectivo originado por la inversión adicional en activos y pasivos 
circulantes es igual a las entradas de dinero menos las salidas de dinero, es decir, 
es igual a$ 2.5 millones($ 5.5 - $ 3.0). 

Un concepto útil para determinar la inversión neta que se requiere .en activos 
circulantes y pasivos circulantes es el concepto de capital de trabajo. Por capital 
de trabajo entendemos el capital que se dispone para las actividades 
ordinarias o normales del negocio. Este capital está compuesto por los activos y 
pasivos circulantes. En forma aritmética, podemos definir al capital de trabajo, 
como sigue: 

CAPITAL DE.TRABAJO 
CIRCULAN"fE 

----TOTAL DEACTivos· TOTALC)E PASIVOS 
__ C::IR~UL~~I_~S .... ___ -_ -~-'-~~_!Jl,.~_l'll_TE~-- __ 

Utilizando este concepto, podemos identificar rápidamente la inversión neta 
requerida para iniciar o mantener operando un negocio; puesto que, un aumento 
en el capital de trabajo de un periodo de vida económica a otro (cambio en el 
capital de trabajo) nos indicará que los activos circulantes se incrementaron en 
mayor medida que los pasivos circulantes y por tanto, ocurrió una salida de dinero 
del negocio. Asimismo, si en capital de trabajo disminuye de un periodo de vida 
económica a otro, esto significará que los pasivos circulantes se incrementaron en 
mayor medida que los activos circulantes, por lo cual, existe una entrada de dinero 
al negocio. Esta información puede resumirse en forma tabular: 

CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO 

INCREMENTO 1 DISMINUCIÓN 

Salida de dinero 1 Entrada de dinero 

Un factor importante que.debemos tener en cuenta, es que no todos los.cambios 
en capital de trabajo deben _considerarse para propósitos de evaluación de 
proyectos. Deben excluirse aquellos cambios c¡ue se derivan de. activos y pasivos 
circulantes no operativos, tales como: inversiones a corto plazo, intereses por 
pagar, préstamos por pagar, etc. Esto se debe a que los cambios que ocurren en 
los saldos de estas cuentas son movimientos que afectan el flujo de efectivo 
financiero, por lo cual no forman parte de los flujos de efectivo que se derivan de 
las operaciones normales del negocio y, como se señalo anteriormente, no son 
relevantes para la evaluación de un proyecto o negocio. Por esta razón, puede 
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decirse que el monto de los cambios en capital de trabajo asociados con la 
inversión neta y por lo tanto con los flujos de efectivo del negocio, deben 
calcularse sobre la base de un capital de trabajo ajustado, es decir, una cifra de 
capital de trabajo que únicamente tome en cuenta cambios en el mismo originados 
por las operaciones normales del negocio o proyecto y no por aquellos 
relacionados con el financiamiento de las operaciones, o sea, los relacionados con 
los flujos de efectivo financieros. 

Ejemplo 4. 

Se requerirá invertir $ 3 millones, en el Periodo O, para adquirir el inventario de 
materia prima con el cual operará un negocio durante el primer año de vida 
económica. Al término de este primer año. se requerirá entonces invertir $ 3 
millones adicionales (mantenimiento de un inventario de .. materia prima de $ 6 
millones) para continuar sus operaciones durante. el segundo alió. 

Para poder operar durante el tercer año, se nece~itará increm~'r?iar el inventario en 
materia prima en $ 0.6 millones. es decir, mantendrá Ún nive/de inventarios de$ 
6. 6 millones. Finalmente para poder operar durante el ·cLJaito': Y. quinto años se 
estima necesitar un inventario de materia prima de $(,2 .. millones y$ 8.0 millones 
respectivamente. Esto significa que se requerirá invertir: cántidades·adicionales de 
recursos para poder mantener dichos niveles de inventarios'C:Íe materia prima. 

Los flujos de efectivo asociados con la inversión re~ú~',faa ~~ ~apita/ de trabajo se 
determinan directamente de los cambios en capita/de fr~bajo, para cada periodo. 

Como el inventario de materia prima es e/ único componente del capital de trabajo 
relevante para determinar la inversión desde el punto de vista de /os flujos de 
efectivo del negocio netos, estos flujos de efectivo derivados de la inversión neta 
serian: 

AÑO 

o 
1 
2 
3 
4 
5 

TOTAL 

VALOR DEL 
INVENTARIO 

(MM) 
$ 3.0 
$ 6.0 
$ 6.6 
$ 7.2 
$ B.O 
$ o.o 

INVERSIÓN NETA EN 
CAPITAL DE 

TRABAJO (MM) 
$ 3.0 
$ 3.0 
$ 0.6 
$ 0.6 
so.a 
$o.o 

$B.O 
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Es muy importante recordar siempre que los flujos de efectivo asociados con la 
inversión neta en capital de trabajo, únicamente son los cambios (incrementos y 
disminuciones) en el capital de trabajo de un periodo a otro de vida económica 
(como se ha mostrado en los ejemplos presentados) y no el total de capital de 
trabajo que se mantiene cada periodo. 

Valores de rescate 

Un componente importante que debe ser considerado como parte de la inversión 
neta es su valor de rescate, es decir, al término de la vida económica del proyecto 
o negocio es razonable esperar que la cantidad de dinero invertida en activos fijos 
y en capital de trabajo quede nuevamente disponible al empresario. 

El Valor de Rescate de la Inversión Neta es el flujo de efectivo que se 
produce al final de la .. vida económica del negociO'o;proyecto, debido a la 
venta de Jos activos fijos y a la recuperación del capital de trabajo. 

Para determinar tanto el valor de rescate de los activos:_fijos como el valor de 
rescate del capital de trabajo, debemos considerar su valor de mercado estimado 
y no su valor en libros (El Valor en Libros de un activo fijó se determina, de 
acuerdo con la teoría contable, restando al valor original de adquisición del activo, 
la depreciación acumulada cal_culada a lo largo de la vida de utilización del activo). 

Por valor de mercado de un bien activo entendemos el precio al• que .s.e puede 
vender ese bien o activo. 

Para determinar el valor de rescate del capita.I de trabajo, ~i. no se 6Lle.nta con una 
estimación sobre su valor de liquidación (valor de mercado), •se;considera que su 
valor de rescate es igual al flujo de efectivo· que se comprométió)!en'capital de 
trabajo. es decir. es igual a la suma de los cambios .que se presentaron;en capital 
de trabajo a lo largo de toda la vida económica del proyecto. . .. •.,: " .> 

El valor de rescate de la inversión neta está conformado por el v~-1~i8~~~e~~te de 
la adquisición de activos fijos (la cual no sufrió cambios de su estimación original) 
más el valor de rescate del capital de trabajo. 

Determinación de los flujos de efectivo operativos 

Los flujos de Efectivo Operativos son las entradas de dinero menos las 
salidas de dinero que un negocio o proyecto genera por sus operaciones, 
durante su vida económica. 
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Ventas y costos 

Las entradas de dinero o efectivo se componen, fundamentalmente, por los 
ingresos generados por la venta de los productos y servicios comercializados por 
el negocio. 

Las salidas de dinero o efectivo se- componen. fundamentalmente, por los pagos 
realizados para cubrir los costos variables y los costos fijos necesarios para operar 
el negocio. Costos Variables son aquellos costos que cambian (incrementan 
o disminuyen) en función del volumen de operaciones (medido, por ejemplo, 
en unidades producidas o en horas. de operación) costos fijos son aquellos 
costos que permanecen constantes, para un intervalo dado de volumen de 
operaciones. únicamente aquellos costos que se pagan efectivamente en cada 
periodo de vida económica, son los que deben considerarse para la determinación 
de los flujos de efectivo operativos. Las ecuaciones 5 a 8 expresan la relación de 
los diferentes ingresos y egresos operativos con el flujo de efectivo 

Feo= Vn - Ca ________________ (6) 

vn = Vb.- (Des+Dev) _______ ;__ ..- __ (7) 

Vb= v_c + Cvc ________________ (8) 

Ca = Cv + Cf _____________ -'- ___ (9) 

Donde: 

Vn = Ventas netas. 
Co = Costos de operación. 
Vb = Ventas brutas. 
Des= Importe de descuentos. 
Dev = Devoluciones. 
Cvc = Cobranza de ventas -a crédito. 
Cv = Costos variables. 
Cf = Costos fijos. 

Es importante tener en cuenta que existen dos requisitos para incorporar a los 
flujos de efectivo operativos las ventas y los costos de operación. 

El primer requisito es que las entradas y salidas de dinero por estos conceptos se 
realicen, es decir, que los ingresos y desembolsos de dinero efectivamente 
ocurran. El segundo es que se reconozcan como parte de los flujos de efectivo 



operativos en el periodo de operación o vida económica en que efectivamente se 
realicen. 

Existen dos tipos de costos que· deben ser correctamente analizados, ya que 
pueden llegar a afectar_ los flujos de efectivo netos de_un negocio o proyecto, estos 
son: 

1. Costos de·opc:lrtl.Jnidad 
2. Costos ~·hundidos",·: 

Costos de:h;¿:()ri~-nida-d •. -

Los co~i;;~~~:g¿¡,rtShidad son relevantes en la decisión de invertir en un negocio 
o proyecto;tyá«:1~éáfeictan el flujo de efectivo neto del negocio .. 

En la· e\/aiuaC'iÓri financiera un costo no es únicamente ef dinero que sale para 
pagar algún' producto o servicio, sino también es el dirieir?:que se deja de recibir 
como consecuencia de la decisión de aceptar el negocio: o proyecto que se evalúa. 

Al flujé:>J~'e}efectivo que se deja de recibir. co#,_~.:corisecuencia de la 
aceptación'delnegocio o proyecto, se le conoce como··costo de oportunidad. 

Los co~tós·~~oportunidad representan una salida'd~di·~-~~o y, por lo tanto deben 
ser incluidos. én los flujos de efectivo que se utilizan-'para evaluar u proyecto o 
negocio. . .•. -•'·?s•<· 

-· 
Un empresario, puede poseer un activo que esta ccirisjde~ando vender, rentar o 
utilizar en algún otro negocio o proyecto. Si dicho,. activo es•utilizado en el negocio 
o proyecto que se esta evaluando, los ingresos.potenciales de otras alternativas 
de utilización del activo se pierden. Estos:ingresos·;perdidos pueden ser vistos 
como costos (costos de oportunidad), ya que si él-.empresario acepta el negocio o 
proyecto, va con ello a perder otras oportunidades de ingresos por el uso de dicho 
activo. 

Ejemplo 5. 

Supóngase que un empresario posee una bodega que actualmente no utiliza y 
que se encuentra ubicada a menos de un kilómetro de la fabrica donde esta 
considerando fabricar balones de fútbol. 

Dicho empresario había estado pensando en rentar dicha bodega. Sin embargo se 
le acaba de ocurrir que podría aprovechar esta bodega parea almacenar su 
inventario de balones, ya que siendo suya, está "le sale gratis". 

¿Está en lo correcto? 

25 



La respuesta es no. ya que la utilización de la bodega implica un costo de 
oportunidad. 

Dicho costo de oportunidad es igual al flujo de efectivo neto de la renta que el 
empresario dejará de recibir si utiliza la bodega para almacenar balones .. Si 
decide que es mejor vender la bodega que rentarla, en caso de. no utilizar fa 
bodega para el negocio de balones, el costo de oportunidad seda entonces igual 
al flujo de efectivo neto. producto de la venta de la bodega. Dicho costo de 
oportunidad tendría que ser incluido como un componente del flujo de ·efectivo 
neto en la evaluación del negocio de balones. · 

Costos "hundidos" 

A diferencia de los costos de oportunidad, los costos :hundido·~· so~ Írrelevantes 
en la decisión de invertir en un negoció o · proyectó, X pUes au11qUe /éstos 
representan un flujo de efectivo, dicho flujo de efectivo ya 'oé::úrrió;' es del pasado, y 
por lo tanto, ya no puede ser modificado o alterado por la decisión de.aceptar o 
rechazar un negocio o proyecto. · · 

La evaluación de un nuevo negocio o proyecto debe ver hacia delante, es decir, 
proyectar el futuro. Por lo tanto: 

Los costos "hundidos" no pueden ser recuperados y, por lo tanto, deben ser 
ignorados en la evaluación de un negocio o proyecto. 

Ejemplo 6. 

Del ejemplo anterior, supongamos que el dueño de la fábn'ca de balones construyó 
hace un mes una pequeña oficina dentro de la fabrica donde piensa producir los 
balones de futbol. · 

La construcción costo$ 50,000 mas$ 20,000 en muebles, para una inversión total 
de$ 70,000. 

Lamentablemente se tendrá qúe demoler esta pequeña oficina para dejar el único 
espacio disponible para colocar)a m{1c¡uina de balones. · 

El empresario piensá que 5/de~ide aceptar et proyecto de fabricación de balones, 
va a perder esta. inversión; y no será asi, si decide rechazar el proyecto; por fo 
tanto, insiste en inCtlJir'\elcosto de la construcción ($ 50,000) como parte del 
flujo efectivo del negocio de Jos balones de futbol. 

¿Está en lo correcto? 

La respuesta correcta es nuevamente no, ya que costo de la construcción de la 
oficina ($ 50, 000) es una salida de dinero que ya ocu"ió y que ya no va a poder 
ser cambiada, independientemente de que se tome la decisión de poner la 
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máquina de balones en dicho lugar, si se acepta el proyecto. o mantener la oficina. 
si se rechaza el proyecto. 

Depreciación 

Los flujos de efectivo derivados de la adquisición de activos fijos (inversión neta) 
deben considerase en el periodo de vida económica del proyecto'o negocio enque 
efectivamente se realizan las entradas o salidas de dinero. Asimismo~dichos·flujos 
de efectivo se integran por el precio o valor de mercado deLbien;. por'todas las 
salidas de dinero adicionales que se requieran para ponerlo en cóndicioriés de 
operación y, por todas las entradas de dinero que se produ-ceri ··por la 'venta de 
activos fijos antiguos, si es que éstos son reemplazados. · 

Sin embargo. desde el punto de vista contable y fiscal. las adquisiciones de 
activos fijos, no son consideradas en la mismas forma. 

Desde la perspectiva contable y fiscal. se considera, que. dado que los activos 
fijos que se adquieren serán utilizados a lo largo de varios periodos de operación o 
vida contable, el costo o valor de adquisición de estos bienes debe distribuirse a lo 
largo de .. su vida contable o fiscal. Por vida contable entendemos el periodo de 
tiémpo que el contador estima útil o utilizable el bien o activo fijo con objeto 
de calcular su depreciación. Por vida fiscal entendemos el periodo de tiempo 
que las autoridades fiscales consideran útil o utilizable el bien o activo fijo 
con objeto de calcular su depreciación. 

Existen varios métodos para distribuir el valor de adquisición de los activos fijos a 
lo largo de la vida contable de un negocio o proyecto. Sin embargo, el método más 
utilizado es el denominado depreciación en linea recta. 

La depreciación no constituye una entrada o salida de dinero, por lo tanto, 
no es un flujo de efectivo. 

Los flujos de efectivo asociados con la adquisición de activos fijos ocurren en el 
momento en que se efectúa el pago (salida de dinero) por concepto del precio de 
venta de dicho bien y/o los gastos adicionales para dejarlo en condiciones 
operativas, y no cuando de registra la depreciación correspondiente en los libros 
contables de la empresa. 

Por lo tanto. la compra o venta de activos fijos generan flujos de efectivo en el 
momento en que se realizan las entradas o salidas de dinero y la depreciación no 
forman parte del flujo de efectivo operativo. 

La depreciación es sólo uno de los múltiples conceptos contables que, desde el 
punto de vista financiero, son irrelevantes para evaluar proyectos o negocios, 
puesto que no reflejan los movimientos reales de riqueza de la empresa o negocio, 
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los cuales únicamente pueden ser visualizados usando el concepto de flujos de 
efectivo del negocio netos. 

Utilizaremos el término depreciación para referirnos a todos los movimientos 
contables. tales como: amortizaciones y provisiones de activo y pasivo, que no 
producen efectos directos en los flujos de efectivo 

Si bien la depreciación no produce efectos directos en los flujos de efectivo que un 
negocio o proyecto genera, en virtud de que la legislación fiscal permite que los 
montos calculados de depreciación son deducibles de impuestos, esto genera un 
efecto indirecto sobre los flujos de efectivo operativos. Es decir, dado que la 
depreciación es un monto deducible, al restarla de las ventas realizadas por el 
negocio. reduce la utilidad gravable (utilidad gravable es la utilidad del negocio que 
sirve de base para determinar el monto a pagar de impuestos) del mismo y, por lo 
tanto. reduce el monto de impuestos que el negocio debe cubrir a las autoridades 
fiscales. 

lrnpuestos 

Los impuestos representan salidas de dinero que disminuyen la riqueza o cantidad 
de dinero disponible para el empresario. Por este motivo, es necesario determinar 
los flujos de efectivo del negocio después de impuestos. es decir, los. flujos de 
efectivo del negocio netos. 

. . 

La incorporación de los efectos fiscales a~la determinacióri de los flujos de efectivo 
del negocio no es una tarea fácil. La dinámica de cambio deJa legislaCión fiscal, la 
diversidad de regímenes de contribución, la realización de pagos provisionales, el 
establecimiento de incentivos fiscales especiales. etc:~ son algunos· de Jos 
factores, entre muchos otros, que dificultan el cálculo de los flujos de efectivo del 
negocio netos. · -

Se han hecho algunas generalizaciones con objeto de entender, de manera 
sencilla y directa, cómo deben incorporarse los aspectos impositivos en la 
determinación de los flujos de efectivo necesarios para evaluar proyectos de 
inversión. Asimismo. debido a que el impuesto sobre la renta tiene un impacto muy 
importante sobre los flujos de efectivo operativos, concentremos nuestra atención 
fundamentalmente en este tipo de impuesto 

El estado financiero que muestra el resultado (medido en términos de utilidad 
neta) de las operaciones de un negocio o proyecto, desde el punto de vista 
contable, es el denominado Estado de Resultados o Estado de Pérdidas y 
Ganancias. A continuación se presenta un Estado de Resultados típico de un 
negocio: 
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Ventas brutas 
_: __ Q~y~_li:!Ei.C>!l~~-y__r~~as s_E_~~ ven_!_?!S ____ _ 

= Ventas netas 
Costo de ventas 

= Utilidad neta 
Gastos de venta 
Gastos generales y de administración 

= Utilidad de operación 

ESTADO DE RESULTADOS 

Gastos y productos financieros 
Otros gastos Y~P~ro~d~u~ct~o~s ________ _ 

= Utilidad antes de impuestos 
Impuestos 

= Utilidad neta 

A partir de fa utilidad antes de impuestos determinada en el Estado de Resultados, 
es posible calcular el monto de impuestos (por concepto de impuesto sobre fa 
renta) por cubrir a las autoridades fiscales en un determinado ejercicio fiscal (de 
acuerdo con las actuales disposiciones fiscales, los ejercicios fiscales se miden en 
años calendario, es decir de enero a diciembre, con excepción del ejercicio inicial 
y el ejercicio de liquidación o terminación del negocio). Para ello, se sigue el 
siguiente procedimiento: 

1 mpuesto sobre la Renta = Utilidad grava ble x Tasa de impuestos ___ (1 O) 
Utilidad gravabfe = Ingresos acumulables - (Deducciones + Resultado fiscal + 

Pérdidas ejercicios anteriores)_ _ (11) 

Determinación de los flujos de efectivo operativos a partir del estado de 
resultados 

La utilidad neta que aparece en el último renglón del Estado de Resultados 
proporciona una medida contable del beneficio neto que genera el negocio o 
proyecto. Sin embargo, la utilidad neta no es igual al flujo de efectivo del negocio. 
Asimismo. fa utilidad neta no es igual al flujo de efectivo operativo neto. 
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UTILIDAD NETA A FLUJO DE EFECTIVO DEL NEGOCIO 

UTILIDAD NETA A FLUJO DE Ef'ECTIVO OPERATIVO NETO 

La diferencia fundamental consiste en que:c en tanto los ·flujos de efectivo del 
negocio consideran al total de la salida de dinero efectiva asociada. a la 
adquisición de activos fijos (inversión neta), en ·el momento en que ocurre; la 
Utilidad Neta que se muestra en el Estado de Resultados considera únicamente a 
la depreciación del periodo como un egreso (estamos utilizando el término 
depreciación para referirnos a todos los movimientos contables que no producen 
efectos directos en los flujos de efectivo). 

Asimismo. la depreciación no es un flujo de efectivo operativo (entrada o.· salida ·de 
dinero). por lo tanto no esta incluida en la determinación de los flujos de efectivo 
operativos. Sin embargo. dado que la depreciación es dedu.cible de impuestos, 
esto ocasiona un ahorro fiscal que afecta indirectamente. al flujo: de ~·efectivo. 
operativo, por lo cual únicamente el ahorro fiscal, que se •. · origina/. por .. la 
depreciación, se considera una entrada de dinero, que se . iní::luye .en la 
determinación de los flujos de efectivo operativos netos. /·'..}' , .. 

Por lo anteriormente expuesto, para determinar el flujo eL ·fluj6:>'c:i~<. ·~feC::tivo 
operativo neto, a partir del Estado de Resultados; bastará ''con•: sumar la 
depreciación correspondiente a cada periodo de la vida económica del negocio o 
proyecto, a .la utilidad neta de dicho periodo. 

Ejemplo 6: 

Determinemos el flujo de efectivo operativo neto que un negocio generará, a partir 
del Estado de Resultados de una empresa "X" que se presenta a continuación, así 
como el flujo de efectivo del negocio neto. 

EMPRESA "X", ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO 

PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO 
1 2 3 4 5 

Ventas netas $ 162.0 $ 279.0 $ 318.0 $ 366.0 $ 390.0 
Ganancia en venta de activos rijos $ o.o $ O.O $ o.o $ o.o $ 40.0 

Total de ingresos $ 162.0 $ 279.0 $ 318.0 $ 366.0 s 430.0 

Costos excluyendo depreciación s 122.7 $ 186.0 s 195.5 $ 206.1 $ 217.7 
Deereciación $ 22.0 s 22.0 s 22.0 $ 22.0 $ 22.0 

Total de costos $ 144.7 $ 208.0 $ 217.5 $ 228.1 $ 239.7 

Utilidad antes de impuestos $ 17.3 $ 71.0 $ 100.5 $ 137.9 $ 190.3 
lmeuestos $ 6.1 $ 24.9 $ 35.2 $ 48.3 $ 66.6 

Utilidad neta s 11.2 $ 46.1 $ 65.3 $ 89.6 $ 123.7 
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Los flujos de efectivo del negocio netos se calcularían de la siguiente forma: 

PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO 
o 1 2 3 4 5 

Ut1f1dad neta s 112.0 s 46.1 s 65.3 s 89.6 $ 123.7 
+ Depreciación s 22.0 $ 22.0 $ 22.0 $ 22.0 $ 22.0 

Ganancia por venta de activos $ o.o $ o.o $ O.O $ O.O $ 40.0 
fijos 

Flujo de efectivo operativo $ 33.2 $ 68.1 $ 87.3 $ 111.6 $ 105.7 

neto 

PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO PERIODO 
o 1 2 3 4 5 

Inversión neta 
Compra de activos fijos ($ 220.0) $ o.o $ o.o $ o.o $ o.o $ o.o 
+ Cambios en capital de trabajo ($ 3.0) ($ 3.0) ($ 0.6) ($ 0.6) ($ 0.8) $ o.o 
- valor de rescate $ O.O $ o.o $ o.o $ O.O $ O.O $ 158.0 

Inversión neta ($ 223.0) ($ 3.0) ($ 0.6) ($ 0.6) ($ 0.8) s 158.0 

Flujo de efectivo 
($ 223.0) $ 30.2 $ 67.5 $ 86.7 $ 110.8 $ 263.7 operativo neto 

Como puede observarse en el cuadro, tanto la ganancia en la venta. de.activo fijo 
como la depreciación, no producen un efecto directo en los. flujos. '!e efectivo. La 
ganancia en la venta incrementa la utilidad neta .calculada : en el oEstado. de 
Resultados, pero no representa una entrada. de dinero,· ya que. dicha "entrada.· de 
dinero está considerada en los $ 150 millones que calculaínosi;como··~alor;de 
rescate del activo fijo. Por lo tanto, este monto ($ 150 millones)'deb"e serrestado .· 
de la utilidad neta, dado que lo que interesa, para ; efectós(de'fvaluación"; es 
únicamente su impacto en el flujo de efectivo debido a/ahorro fiscaf;.producto de 
las disposiciones fiscales. •·,é:· •· · · .• :>. .,·,. 

-·--~. _-, . ~·:~~"· ·-. 

Como puede apreciarse, la obtención del flujo de efectivo /:,p~raii~Ó n~td, "a partir 
del Estado de Resultados, produce el mismo resultado qué su obtención a través 
de identificar las entradas y salidas de dinero que se producen en cada periodo de 
vida económica. 
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Capitulo 4. Medidas de rentabilidad 

Los tres métodos más importantes de medición de rentabilidad son: 

El·· periodo-de· recuperación-ajustado de la inversión;-
EI v-alOr p·res-ente--~-~t~;:: ._: -.. -: -t--.y-_,_~·",~'.'".- · · · 
La tasa interna de ren,dimiento; 

Cada uno de ellos propo-~ciona ú~''.'criterio de selección de proyectos distinto, 
puesto que proporciona una medida de rentabilidad diferente. Para el caso de 
proyectos independientes, estos criterios son: 

MÉTODO 

Periodo de recuperación 
ajustado de la inversión 

Valor presente neto 

Tasa de rendimiento 

CRITERIO DE RENTABILIDAD 

UN PROYECTO ES RENTABLE SÍ: 

El periodo de recuperación del negocio ó proyecto es 
menor a ta vida económica del negocio o proyecto 

El valor presente neto del negocio o proyecto es positivo 

La tasa de rendimiento es mayor al costo del capital 

A pesar de que los tres métodos utilizan el valor del dinero en el tiempo, no 
siempre proporcionan la misma decisión de aceptación o rechazo. Cuando ocurre 
esta discrepancia, el método correcto es el del valor presente neto. 

4.1. Periodo de recuperación de la inversión. 

El periodo de recuperación de la inversión es el tiempo que necesita el 
empresario para poder recuperar el dinero que invirtió inicialmente en un 
negocio o proyecto. 

Podemos también pensar en el tiempo de recuperac1on de la inversión como el 
tiempo que le toma a la operación del negocio o proyecto generar el suficiente flujo 
de efectivo para compensar o cubrir la inversión realizada por el empresario. 

Al periodo de recuperación se conoce también con el nombre de tiempo de 
recuperación. Existen dos formas de calcularlo. La primera forma se conoce como 
periodo de recuperación simple y la segunda como periodo de recuperación 
ajustado. 

Periodo de recuperación simple: 
El tiempo o periodo de recuperación simple es el tiempo que se necesita 
para poder recuperar el dinero que se invirtió inicialmente en un negocio o 
proyecto. 



El tiempo de recuperación simple compara directamente los flujos de efectivo 
operativos netos generados por un negocio o proyecto, con la inversión neta, para 
determinar el periodo (número de años, meses,_ semanas o días) que se requiere 
para que el dinero que genera el proyecto~~-sea igual al dinero que se invirtió para __ _ 
iniciar y mantener operando el nego_cie>,c:>~J=>roye;cto. 

El tiempo de recuperación simplé cé>J"lsid~ra:los -flujos de efectivo sin tomar en 
cuenta el valor del dinero en eUiempo: _¡::>or)o·tanto, considera, erróneamente, que 
un peso hoy vale igual que un peso el dí_a'de mañana. -- - -- - - -

:::~:.:. que un negoóo requ:~ :.~ ;n;c;ar, una ;nvernión neia~Eif Íq";daria 
y capital de trabajo de$ 9 millones de pesos. La vida_ económica de'/a maquinaria 
del negocio es de seis años. El negocio generará un flujo de· efectivo .>opé'r:ativo. 
neto de $ 2 millones el primer año de operación. Se estima que en e/segundo y 
tercer año el negocio tendrá un volumen mayor de ventas. Por este motiVo, '.Se -

espera que el flujo de efectivo operativo neto para el segundo año.sea de.$ 3 
millones, y para el tercer año de $ 4 millones. De acuerdo con las proye·cciones 
para los años siguientes se confía que el nivel de ventas se mantendrá constante 
y lo mismo ocurrirá con los flujos de efectivo operativos netos, es decir. se 
sostendrán en $ 4 millones por año. -

¿En cuánto tiempo se recuperará la inversión? 

Para responder a esta_ pregunta los que debemos hacer es_ calcular los flujos de 
efectivo del negocio. e- ir/os acumulando año con año. De acuerdo_ con el criterio 
del periodo de reci.Jperáción simple, - en el momento que el flujo .;de efectivo 
acumulado sea igual a ·'cero habremos recuperado la inversión; En" este caso el 
periodo de recuperación de la inversión es de tres ·años, ta( ccúno:se'-indica en la 
siguiente tablá: · 

AÑO 

o 
1 
2 
3 
4 
s 
6 

FLUJO.ANUAL DEEFECT/VO 
- - (M1"1) 1 

$ (9) 
$ 2 
$ 3 
$ 4 
$ 4 
$ 4 
$ 4 

FLUJO-DE EFECTIVO CUMULADO · - · ¡.u,ur · 
$ (9) 
$ _(7) 
$ (41 

$' o 
$ 4 
$ B 
$ 12 

No debemos perder dé vista que el periodo de recuperación simple se utiliza para 
tomar decisiones de inversión, es decir, para decidir si debo aceptar o rechazar un 
negocio o proyecto. ¿Cuáles son estos criterios de decisión? 



Criterios de decisión 

Situación 1 

Si el·empresario se encuentra analizando un negocio o proyecto en forma aislada 
o un proyecto independiente. es decir, sin considerar otros posibles negocios o 
proyectos simultáneamente, el criterio de decisión que debe seguirse es el 
siguiente: 

Se acepta el negocio o proyecto si el tiempo de recuperación simple es 
menor que la vida económica del proyecto. 

Es fácil entender este criterio. Si el tiempo de recuperación simple es menor que la 
vida económica del proyecto, esto significa que el dinero invertido en el negocio va 
a ser completamente recuperado antes que termine la vida éconómica del mismo, 
por lo que, "sobrará" dinero. Este "sobrante" o exceso de· dinero (en el ejemplo 
anterior es igual a S 12 millones) se producirá a partir·, de que se recupere 
completamente la inversión y hasta que termine la vida:económica del proyecto o 
negocio. · · 

Situación 2 

Si el empresario se encuentra evaluando varias opciones de negocio o proyectos 
que son mutuamente excluyentes entonces, de acuerdo con el método del periodo 
de recuperación simple: 

Se acepta el negocio o proyecto que tenga el menor tiempo de recuperación 
de la inversión. 

Es fácil entender la lógica de este criterio. En la medida en que ún proyecto o 
negocio genere rápidamente los flujos de efectivo operativos netos requeridos 
para recuperar la inversión neta, en esa misma medida el empresario dispondrá 
de flujos de efectivo libres utilizables para la reinversión o consumo. 

Obviamente, si los negocios o proyectos que son analizados tienen tiempos de 
recuperación superiores a la. vida económica de los mismos, lo más. conveniente 
será rechazarlos, de acuerdo al primer criterio presentado. 

Así pues, el tiempo de recuperación de la inversión es muy importante por dos 
razones: 

1. Siempre es mejor recibir un beneficio hoy que mañana. 
A mayor velocidad de recuperación (menor tiempo de recuperación), se 
dispondrá más rápidamente de fondos para su utilización productiva o su 
consumo. 
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2. Mientras más alejado en el tiempo está el beneficio, existe una mayor 
incertidumbre (riesgo) de recibirlo. Por lo tanto, un menor tiempo de 
recuperación de un negocio o proyecto implicaría un menor riesgo para el 
empresario. Desde esta perspectiva, el tiempo de recuperación de la inversión 
es una medida· del-tiempo que el empresario:estaría expuesto al riesgo de no 
recuperar (perder parcial o totalmente) su inversión neta. 

-. '. : . ' ~ . ._ : ' 

ventajas y desver1taj~~defmé1:odo simpl~. 
Las principales J~ntaj~~ci:¡~;itéíio_~eí~Úe~:dJ·ci __ e,_~rS:C:uperación simple son: 

,;, :,,-

1. Es fácil de ente~derel c:c;;ií'c~pj2; 'y frasmitirlo a otros.,· 

2. Es de fácil calculo. · . . . .. . 
_-:._.-.,· ·-· .. _.·_ ' 

3. Proporciona un~ medida d~lriesgo del negocio o proyecto: 

La principal desventaja del método simple para calcular el tiempo o periodo de 
recuperación de una inversión es que no considera el valor, .del dinero .en el 
tiempo. Es decir, este método no diferencia entre el valor de un flujo de efectivo de 
S 1 durante el primer año, y el valor del mismo flujo de:$ .•1_ en un año posterior. 
Ello puede conducir a aceptar proyectos erróneamente. · ··. · .. , .. ••···. 

Adicionalmente, este método no considera los flujos de.~fectivo~c.l¡:,-er~t,iv.os:11etos 
que se presentan después de que la inversión neta ·ha;;sido'.• recuperada,:: puesto 
que únicamente indica cuando se recupera la invers.ión.:' ,, .. ,, :~: ,:'.i;~~·> ; 
Los flujos de efectivo operativos netos que ocurren despúés'd~·;~u~-'i;~'r~hupera la 
inversión pueden ser muy importantes en la determinación''dei'lacréntabilidad de 
un negocio, por lo que el negocio o proyecto con el menor tiempo de recuperación 
no necesariamente es el negocio o proyecto más rentable o el que debiera 
seleccionarse. 

Periodo de recuperación ajustado 

El periodo de recuperación ajustado se define como el tiempo que se 
requiere para recuperar el valor presente del dinero que se invirtió 
inicialmente en un negocio o proyecto. 

El tiempo de recuperación ajustado utiliza los flujos de efectivo tomando en cuenta 
el valor del dinero en el tiempo. 

El método del periodo de recuperación ajustado consiste en comparar el valor 
presente de cada uno de los flujos de efectivo operativos netos con el valor 
presente de la inversión neta requerida. Es decir, este método calcula el tiempo 
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que se necesita para que el dinero que entra al negocio, ajustado por su valor en 
el tiempo, sea igual al monto originalmente invertido, también ajustado por su valor 
en el tiempo. 

Ejerripto-a. 
- -

Determinemos el p'eri'r;d¡; CÍ;, --/é;;Úperación ajustado para et ejemplo 7. A 
continuación presentamos' én_; el. cuadro._ que hablamos preparado para presentar 
/os flujos de efectivo que ·estima podría generar el proyecto. 

AFIO 
o 
1 
2 
3 
4 
5 
6 

Total-

FLUJO ANUAL DE EFECTIVO 
(MM) 
$ (9) 
$ 2 
$ 3 
$ 4 
$ 4 
$ 4 
$ 4 

$ 21 

Supongamos que el costo de capital del negocio es del 10%. 

Para determinar el valor presente de cada uno de los -flujos de efectivo, se obtiene 
primero el factórde descuento aplicando la ecuación (4). 

Una vez determin.ados estos factores, es posible calcular el valor presente de los 
flujos de_' efeótiv_o. netos, multiplicando cada flujo de efectivo por el factor 
correspondiente, __ coino_se observa a continuación: · 

Año 

o 
1 
2 
3 
4 
5 
6 

Flujo de efectivo 
neto (mm)' 

$ (9) 
$ 2 
$ 3 
$ 4 
$ 4 
$ 4 
$ 4 

MM = Millones de pesos 

Factor de 
descuento 

1.0000 
0.9091 
0.8264 
0.7513 
0.6830 
0.6209 
0.5645 

Valor presente del flujo 
de efectivo neto 

$ (9) 
$ 1.818 
$ 2.479 
$ 3.005 
$ 2.732 
$ 2.484 
$ 2.258 

Valor presente del flujo 
de efectivo neto 

acumulado 
$ (9) 

$ (7.182) 

$ '! ~~! 
$ 3.518 
$ 5.776 

Como la inversión neta ocurre en el periodo O, el cual es le momento de tomar Ja 
decisión de implementar este proyecto, este monto ya se encuentra expresado en 
términos de valor presente, por lo cual el factor de descuento es igual a 1. 000. 
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En el cuadro podemos observar que el periodo de recuperación ajustado debe 
situarse entre el tercer y cuarto año, ya que al término del tercer año faltan por ser 
recuperados $ 1. 6988 millones de la inversión original de $ 9 millones, y al final del 
cuarto año, ya se recuperó el total de la inversión neta y se ha generado un 
excedente de dinero de $ 1. 034 millones. 

Para determinar con mayor precisión el tiempo de recuperac1on de la inversión 
ajustado dividimos el valor presente del monto que falta por recuperar en el tercer 
año entre el valor presente del flujo efectivo del cuarto año, ya. que en este año 
cuando se termina de recuperar la inversión. 

1.698 = 0.62 años 
2.732 

Dado que un año tiene 52 semanas, O. 62 años equivale aproximadamente a 32 
semanas (0.62 x 52 = 32.3), o sea aproximadamente a ocho meses {32.3/4 = 8). 
Por lo tanto, de acuerdo al método del tiempo de recuperación ajustado, · se 
recuperará su inversión en tres años y ocho meses. : ·: . 

' . -, . -·,. 

Si comparamos este resultado con et obtenido a través det>mét'ocJÓ del tiempo de 
recuperación simple, . que • fue 'de tres' añ.os (calculado en el . ejemplo 1 ), 
observamos que. al cor¡siderar, e/, valor de/ dinero en ét tiempo, el tiémpo de' 
recuperación de la inversiónse increfrie'ntó énocho meses; :•. :· :. ' . 

·-'.e_ :C- ;,,-·· --~C..O.,:.-;·c·-'..O-' -·;>--·' .·~·; :·. , _ '-·~· .-·. ·'·.· _ •· , :.· ;•'; 

El método del tiempo 'd€l ;re6~~~r~ciórÍ iáju~tado d~ la iri~eirsi¿n, p~6~:6~ci;;~-~ una 
medida más precisa.que el rnétodo'sirnple puesto que incorpora el.valor del dinero 
en el tiempo. · ·· · ,-_ > ,·" ·- ·. ·. . .-. ' ' ··· 
El criterio de. decisión. utilizando este metodo es. simiÍar. al anteriormente 
expresa.do:, 

Se acepta'·el negocio o proyecto que tenga el menor tiempo ajustado de 
recuperación de la inversión. 

El tiempo de recuperación ajustado de la inversión también puede entenderse 
como una medida de la liquidez de un negocio o proyecto, si entendemos por 
liquidez la capacidad de generación de recursos líquidos (dinero) con los que 
cuenta el empresario para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo (pasivos 
circulantes). En la medida que el empresario recupere rápidamente el dinero 
invertido en un negocio o proyecto, en esa misma medida dispondrá de dinero 
para pagar sus obligaciones (a proveedores, deudores diversos, etc.), o para 
reinvertirlo en otras oportunidades de negocio. Por lo tanto, el negocio o proyecto 
con un menor tiempo de recuperación de la inversión, podria decirse que es un 
proyecto o negocio más líquido. 
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Ventajas y desventajas del método ajustado 

Las principales ventajas que ofrece el método del tiempo de recuperación ajustado 
de la inversión como criterio- de-evaluación de proyectos son: 

1. Es fácil de entender .. el concepto y transmitirlo a otros. 

2. Es de fácil cálculo. 
,'. «',-

3. Da una medida (en tiempo) del riesgo del negocio o proyecto. 

4. Considera el valor del dinero en el tiempo. 

5. Proporciona una medida de liquidez. 

A pesar de estas ventajas, el tiempo de recuperación ajustado. tampoco toma en 
consideración todos los flujos de efectivo operativos netos que se generan 
después de recuperar la inversión. Por lo tanto, la utilización del criterio del tiempo 
de recuperación ajustado para tomar decisiones de inversión, no necesariamente 
conduce a seleccionar los proyectos o negocios más rentables. Para ello es 
necesario determinar la tasa interna de rendimiento y el valor presente neto de la 
inversión. 

4.2. Valor presente neto (VPN) 

El método de Valor Presente Neto consiste en determinar el valor presente de los 
flujos de efectivo netos que un proyecto genera en el tiempo, con el fin de 
comparar correctamente los flujos de efectivo en diferentes periodos a lo largo de 
la vida económica de un proyecto. 

El valor presente neto de un flujo de efectivo se define como la suma de los 
valores presentes netos de los flujos de efectivo de cada período de la vida 
económica del proyecto, tal como se expresa en la siguiente ecuación: 

n 

VPN - S 0 + ¿ 
t=1 (1 +i)t (12) 
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Donde: 

VPN = Valor presente neto de los flujos de efectivo; 
So= Inversión inicial; . 
S 1 =- Flujode~efctivci neto del-periodo t; 
n= número de periodos de laNida económica del proyecto; 
i = Tasa, de. recuperación mínima atractiva (TREMA) o tasa de 
descuento (Td). · ·· · 

La tasa de descuento C>TREMA es la tasa mínima a la que un inversionista decide 
arriesgar su dinero. La selección de la misma depende finalmente, del 
inversionista y se basa, en la mayoría de los casos, en la tolerancia al riesgo por 
parte de los inversionistas. Como ya mencionamos, un parámetro para.seleccionar 
una tasa de recuperación adecuada suele ser el rendimiento de los mercados de 
capital. · 

Ejemplo 9. 

Supóngase un proyecto con una tasa de rendimiento mm1mo aceptable de 15% 
tiene el flujo de efectivo que se muestra en la tabla siguiente: 

Año (t) o 1 2 3 4 5 

Flujo de efectivo, s, -6,000 4,000 2,000 -3,000 -2,000 -3,000 

Valor presente -6,000 3,478 1,512 -1,973 -1, 144 1,492 

Valor presente -6,000 -2,522 -1,010 -2.983 -4.127 -2,635 acumulado 

El valor presente neto acumulado del flujo de efectivo es igual -2, 635. ¿Debe 
aceptarse el proyecto? Para resolver a esta pregunta analicemos la relación entre 
et valor presente neto y la TREMA. 

Como podemos observar de la ecuación (12), la relación entre el valor presente 
neto y la tasa de rendimiento mínima aceptable (tasa de descuento), es una 
relación inversa. ·Ello quiere decir que para un flujo de efectivo dado, a menor 
VPN. mayor debe ser la tasa de rendimiento. Y a la inversa, a mayor valor 
presente neto, menor tasa de interés. (Esta relación puede apreciarse en la gráfica 
1 ). 
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VPN 
• TESIS CON 

FALLA DE OFW;EN 

Gráfica 1. Relación entre el VP_N y la tasa de descuento. 

Interés 

Si el valor presente. neto de una inversión es igual a cero, ello implica que el 
rendimiento de la:inversió'ri es igual~a la tasa mínima de recuperación aceptable 
(TREMA)'." ., . 

Análogamente:.·.· 
__ --·-:,_,' 

Si VPN>O ·entonces re_ndimiento < TREMA, . por lo tanto el proyecto debe 
aceptarse· 

•entone~:·· _;e~dimiento._.• .• >TRE~A. por.:.10_ tanto\;~! proyecto debe 
rechazarse. . 

Si el Valor Presente d~ las entradas de dinero esni~~~r ~u~;~\ v~l~r presente de 
las salidas de dinero, de un negocio o proyecto, dicho negocio ·o. proyecto es 
rentable. Si el valor presente de las entradas de dinero es· menor que el valor 
presente de las salidas de dinero, dicho negocio o proyecto no es rentable 

Por rentabilidad entendemos: el cambio porcentual entre la riqueza inicial 
(cantidad de dinero disponible al empresario al inicio del proyecto o negocio) y la 
riqueza final (cantidad de dinero disponible al término de la vida económica del 
negocio o proyecto). 

Si el valor presente neto del flujo de efectivo del negocio es positivo, el 
negocio es rentable; si es negativo, el negocio no es rentable. 
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Ventajas y desventajas del Valor Presente Neto 

Las principales ventajas del método del Valor Presente Neto son: 
- - -==- - - -e---~-· - --~' -- - - --=- .. 

Utiliza el concepto delvalor.del dinero en el tiempo 

• Siempre proporciona I~ dec'isiÓn ·~¿r~e(;t~ de aceptación o rechazo de 
proyecto. 

La principal desventaja del método del ·Valor Presente Neto .. es _que es muy 
sensible al valor de la tasa de interés utilizado. Por lo tanto, requiere de una buena 
estimación de la tasa de interés esperada con la cual se van a "descontar" los 
flujos de efectivo futuros. 

4.3. Tasa Interna de Rendimiento (TIR) 

La Tasa Interna de Rendimiento (TIR) proporciona otra medida de la rentabilidad 
de un negocio o proyecto. 

La Tasa Interna de Rendimiento de un.negocio o proyecto equivale a la tasa 
de interés que dicho negocio o proyecto le van a dar a la persona que invirtió 
ahí su dinero. · · 

Así como la tasa de interés de un b~~do"J~bporciona una medida de la rentabilidad 
de la inversión en dicho banco, así también la Tasa Interna de Rendimiento de un 
negocio o proyecto proporciona otra medida de la rentabilidad de la inversión en 
dicho negocio. 

La Tasa Interna de Rendimiento es la tasa de interés que hace que el valor 
presente del flujo de efectivo operativo neto sea igual al valor presente de la 
inversión neta. Expresado en otros términos: 

La tasa Interna de Rendimiento (TIR) es a tasa de interés que hace que el 
Valor Presente Neto de los nujos de efectivo del negocio o proyecto sea 
igual a cero. 

Metodología de cálculo 

Dado que la relación entre el valor presente neto y la tasa de interés (tasa de 
descuento) es implícita. el cálculo de la TIR es iterativo. Ello quiere decir que 
primero es necesario suponer una tasa de interés y con ella calcular el VPN. Si 
este es negativo. deberemos escoger una tasa de interés menor (debido a la 
relación inversa entre VPN y i). Si el VPN es positivo. deberemos seleccionar una 
tasa de interés mayor. 
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Este proceso se repite cuantas veces sea necesario (a este proceso de cálculos 
repetitivos se le conoce como "Aproximaciones sucesivas"), hasta· que se obtenga 
un valor. pres;~11!e~ri.e;to igual a cero. 

La tasa de interés con la cual se obtiene este .\falo~ Presente Neto de Íos flujos de 
efectivo del negocio o proyecto igual a cero, será la tasa interna de' reridil"niénto del -
l'.legocio o proyecto. · · • · · · •<.:-·- · -_.é.~::· · · 

con_ el fin de red~cir el número de aproximél6ic:in~~'~LC:esiJ~s;s~"~U9i~~~ qGe un·a 
vez .que se hayan obtenido Valores ~resentes Netos múy.rc:ereanos i:a. cero 
mediante interpolación, se encuentre la .tasa de intérés'qÜe da Un:VaiOr Present.,; 
Neto igual a cero. · · · · ,. .. · · · · · · ... 

En el mercado existen actualmente un gran ~úmer6 .~f:l fa·al~lJl~~c:l~;:Í~:;de';b~lsHÍo 
que realizan estas aproximaciones sucesivas necesaria~ para¡encontra·r la'.·•TIR. El 
programa que desarrolla esta tesis requiere solamente:de•propOrcion'ar lós :flujos 
de efectivo del proyecto para obtener la TIR. .·:yp: •'·"··· •> .. 

: - :··.- ;':: \'--:::· -->:;. .· ' 

~=m~
1

:v:
0

~royecto tiene flujos de efectivo netos de·Z$ :2s/~;J~~]t;,.:/ ÍniCiar e1 
proyecto y de $ 10 millones anuales, a lo largo de. sus cuatro ·años de vida 
económica. 
Determine la tasa interna de rendimiento (TIR) del proyecto. 

Seleccionemos arbitrariamente una tasa de interés del 10% y calculemos el Valor 
Presente Neto de los flujos de efectivo del proyecto: 

AÑO 
o 
1 
2 
3 
4 

Total 

FLUJO DE EFECTIVO 
DEL PROYECTO (MM) 

$ (25.00) 
$ 10.00 
$ 10.00 
$ 10.00 
$ 10.00 

FACTOR 
(10%) 1 

1.000 
0.909 
0.826 
0.751 
0.683 

VALOR PRESENTE 
NETO(MM) 

$ (25.00) 
$ 9.10 
$ 8.30 
$ 7.50 
$ 6.80 

$ 6.70 

Dado que el valor presente neto, para una tasa del 10%. es positivo ($ 6. 7 
millones), tendremos que incrementar el valor de la tasa de interés. 

Seleccionemos una tasa de interés del 20 por ciento: 
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FLUJO DE EFECTIVO FACTOR VALOR PRESENTE 
AÑ_O ____ D_EL PRQY-_1ª._~T'=~O~(M~M_')~------<•,--2-=0'=%~o)~------'-N--"ETO (!f!IJ'rll) __ _ 

o $ (25.00) 1.000 $ (25.00) 
1 $ 10.00 0.833 $ 8.30 
2 $ 10.00 0.694 $ 6.90 
3 $ 10.00 0.579 $ 5.80 
4 $ 10.00 0.482 $ 4.8~º---

Total $ O.BO 

Dado que el valor presente neto sigue siendo positivo ($ O.B millones), tendremos 
que incrementar aún más. /a. 'tasa de interés. Sin embargo, dado que el Valor 
Presente Neto está muy cercano a cero. dicho incremento a la tasa de interés 
deberá ser pequeño. 

Seleccionemos una tasa de interés del 22 por ciento. 

AÑO 
o 
1 
2 
3 
4 

Total 

FLUJO DE EFECTIVO 
DEL PROYECTO (MM) 

$ (25.00) 
$ 10.00 
$ 10.00 
$ 10.00 
$ 10.00 

FACTOR 
(20%) 
1.000 
0.820 
0.672 
0.551 
0.451 

VALOR PRESENTE 
NETO(MM) 

$ (25.00) 
$ 8.20 
$ 6.70 
$ 5.50 
$ 4.50 

$ 0.10 

Dado que le Valor Presente Neto es ligeramente negativo (-$ 0.10 millones), 
sabemos entonces que la Tasa· Interna de Rendimiento del proyecto está entre 
20% y 22%. Dado que /os Valores Presentes Netos de ambas tasas son bastante 
cercanos a cero, para encontrar la Tasa Interna de Rendimiento bastará con hacer 
una interpolación entre ambos valores: · · 

DIFERENCIA 

TASA DE VALOR PRESENTE 
___ IN_T_E~R-=""É~S_<~'Y.~~~-----N~E~T_O"--,'(MM) __ _ 

20 $ 0.80 

1 

22 ($ 0.10) 

2 $ 0.90 

TESiS Cv1l 
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TIR tasa interna inicial 
Valor Presente Neto inicial 

- -Diferencia de valores presente netos X [d-~i,.-=-e_r_e_n_c_i_a_s_n_e_ta_s_]_ 

TIR ··20% + 
$ 0.80 
$ 0.90 

X [2%}0 21;8% 

Supongamos que el nuevo proyecto del ejemplo anterior no involucra riesgo para 
el inversionista;. · - · ··· 

Si el banco le ¡;¡r~~~ al ií1\/ersionista una tasa de. interés del ~ S%; ¿debería el 
inversionista invertir su dinero en el negocio o depositarlo en el.banco? · · 

Si el in.versionista •·percibe que la opción d~.i~C;%;r ~ni~fÁt~t~·~~'¿~~[;to tiene un 
riesgo similar a la opción de invertir.Len e(;ba'Qco;T;,e(inve;-5iof:iis(a selecCionará la 
opción que le ofrezca la mayor tasa deinté!és:(ef'inayor,Jé~dimierjtoX: . · · -·~·· -

El nuevo negocio le ofrece una tasa:de ;~t~:Íés d:121.a;;,,- el bancóo;;~~~ l..ma'tasa 
de interés del 15 por ciento. · · · · 

Por lo tanto. el inversionista deberá invertir su dinero en un nuevo negocio si el 
inversionista hubiera percibido que el nuevo proyecto es mucho más riesgoso que 
tener su dinero en el banco, éste podría decidirse por depositar su dinero en el 
banco, aunque este último le ofrezca un menor rendimiento. 

Un proyecto es aceptado, si la Tasa Interna de Rendimiento es superior al 
costo de capital. 

Ventajas y desventajas de la Tasa Interna de Rendimiento TIR 

Las principales ventajas del método de la Tasa Interna de Rendimiento son: 

• Es fácil para la mayoría de las personas entender la TIR (ya que su 
resultado está dado por una tasa de interés), que el resultado del VPN (ya 
que su resultado esta dado por un monto en pesos). 

Por ejemplo, es más fácil explicarle a una persona que determinado 
negocio o proyecto da una tasa de interés (TIR) del 12%, que explicarle a la 
misma persona que dicho proyecto tiene un Valor Presente Neto de $ 27 .2 
millones. 

• Utiliza el concepto del Valor de Dinero en el Tiempo. 
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La principal desventaja del método de la Tasa Interna de Rendimiento 
es que puede dar una decisión errónea cuando se tienen proyectos 
mutuamente excluyentes. 

45 



Capítulo 5. La herramienta de programación. 

5.1 Fundamentos de Visual Basic. 

El diseño de aplicaciones ha cambiado drásticamente en los últimos años y 
consecuentemente los estilos de programación. De una programación secuencial 
se pasó a una programación modular. para llegar a una programación 
estructurada con muy buenos resultados. A partir de la programación estructurada 
los esfuerzos se centraron en potenciar la modalidad y la reutilización del código. 
Ello condujo a la programación orientada a objetos que se complementa con una 
programación basada en componentes de software. Pero que los estilos hayan 
cambiado, no significa que el último elimine los anteriores; al contrario, se apoya 
en ellos. 

El lenguaje de programación BASIC -· (Beginner's Ali purpose Syrnbolic 
/nstruction Code) nació en el año 1964' como una herramienta destinada a 
principiantes, buscando una forma sencilla de realizar programas. empleando _un 
lenguaje casi igual al usado en la vida ordinaria ( en inglés). y con instrucciones 
muy sencillas y escasas. Teniendo en cuenta el año de su nacimiento,· esté 
lenguaje cubría casi todas las necesidades para la ejecución de· programas: 
Téngase en cuenta que las máquinas existentes en aquella época· estaban 
estrenando los transistores como elementos de conmutación, los ciclos _de trabajo. 
llegaban a la impensable cifra de 10.000 por segundo y la memoria no pasaba de 
unos pocos k ·s. en toroides de ferrita. · ·· · · 

La evolución del BASIC por los años 70 fue .escasa dado el auge que tomaron en 
aquella época lenguajes de alto nivel.como el FORTRAN y elCQBOLEn 1978 se 
definió una norma para unificar los Basics existentes creandóse . la· normativa 
BASIC STANDARD . 

Con la aparición de las primeras computadoras · pe°~s·o:nal~s ·dedicadas 
comercialmente al usuario particular allá por _la primera mitad::de.:los ochenta. el 
BASlC resurgió como lenguaje de programación para prinCÍpiantes,:. y.muchos de 
estas pequeñas computadoras domésticas lo usaban. corrio:_._únicci \sistema 

::a~~vo~opularización de la PC, surgieron varias versione: :del !B~SIC:que 
funcionaban en este tipo de computadoras (Versiones BASlCA.~.Gvv".Bf.SIC), pero 
todas estas versiones del BASIC no hicieron otra cosa _que terminariC:le: liquidar 
BASIC. Los programadores profesionales no llegaron a utilizarlo,:· habida cúenta de 
las desventajas de éste respecto de otras herramientas (PASCAL;" C;'.,CLIPPER). 
El BASlC con estas versiones para PC llegó incluso a perder·crédito:entre los 
profesionales de la informática. · · 
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Las razones para ello eran obvias: 

No era un lenguaje estructurado. ( Un lenguaje es estructurado cuando todo 
programa puede ser diseñado utilizando únicamente las estructuras 
básicas: secuencial, alternativa, repetitiva. Un programa. por complejo que 
sea. se puede diseñar anidando convenientemente estas tres estructuras 
básicas.) 
No existían herramientas de compilación fiables. 
No disponía de herramientas de intercambio de información. 

• No tenía librerías. 
No se podía acceder al interior de la máquina. 

Tal fue el abandono por parte de los usuarios, que la aparición del Quick-BASIC 
de Microsoft, una versión ya potente del BASIC, que corregía casi todos los 
defectos de las versiones anteriores pasó prácticamente inadvertida, a no ser 
porque las últimas versiones del sistema operativO:l\ll.~7DOS incluían una versión 
de Quick-BASIC algo recortada (Q-Basic) como;',_un'C:producto mas dentro de la 
amplia gama de ficheros ejecutables que acompañan al sistema operativo, y 
aprovecha el editor de textos (Cada vez que se lla.ma al EDIT estamos corriendo el 
editor del Q-Basic). 

Esta versión del popular BASIC es ya un lenguaje estructurado, lo que permite 
crear programas modularmente mediante subrutinas y módulos, capaz de crear 
programas ya competitivos eón Otros lenguajes de alto nivel. Sin embargo,llegaba 
tarde, pues los entornos MS;-DOS estaban ya superados por el entorno gráfico 
Windows. 

:·: '·-~~---

Sin embargo algo había en;er:BASIC que tentaba a superarse: su gran sencillez 
de manejo. Si a esto se le·a¡;ade el entorno gráfico Windows, el aprovechamiento 
al máximo de las posibilidades de Windows en cuanto a intercambio de 
información, de sus librerías, de sus drivers y controladores. manejo de bases de 
datos. etc.; el producto resultante puede ser algo que satisfaga todas las 
necesidades de programación en el entorno Windows. La suma de todas estas 
características es VISUAL- BASIC. Esta herramienta conserva del BASIC de los 
años 80 únicamente su nombre y su sencillez, y tras su lanzamiento al mercado, 
la aceptación en un nivel profesional hizo borrar por fin el "mal nombre" asociado a 
la palabra BASIC. 

Actualmente se comercializa la versión 6.0 de este producto. que es la que se 
emplea en el presente trabajo. Desde su salida al mercado, cada versión supera y 
mejora la anterior. Dados los buenos resultados en el nivel profesional de este 
producto, y el apoyo prestado por el fabricante para la formación de 
programadores, Visual-Basic se ha convertido en la primera herramienta de 
desarrollo de aplicaciones en entorno Windows. 
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Es obligado decir sin embargo, que sigue siendo BASIC. No se pueden comparar 
sus prestaciones con otros lenguajes cuando deseamos llegar al fondo de la 
máquina y controlar uno a uno sus registros. No es ese el fin perseguido con VB y 
si es necesario llegar a esas precisiones. será necesario utilizar otro lenguaje que 
permita bajar el nivel de programación (Visual-C). o realizar librerías (DLLs) que lo 
hagan. No obstante, en la mayor parte de las aplicaciones, las herramientas 
aportadas por VB son mas que suficiente para lograr un programa fácil de realizar 
y de altas prestaciones. 

Visual-Basic es una herramienta de diseño de aplicaciones para Windows, 
en la que éstas se desarrollan en una gran medida a partir del diseño de una 
interfaz gráfica. 

5.2 La programación orientada a objetos. 

El tema de la orientación a objetos no es nuevo. Sin embargo, en los últimos años 
ha tenido un impacto tan grande en diferentes áreas de la computación que se 
hace obligatorio, para cualquier persona relacionada con esta disciplina, el manejo 
de los conceptos involucrados. De la misma forma ha surgido una proliferación de 
definiciones e interpretaciones que conducen, primero a confusión, y luego a 
malas interpretaciones y abusos de los términos .. 

Cuando Fortran apareció en 1957 como una forma de automatizar la labor de 
aquellos que programaban en lenguaje máquina y en ensamblador, hubo mucho 
escepticismo. Había que probar que un proceso automático de traducción podía 
competir con la eficiencia y el ingenio que aplicaban aquellos programadores para 
poder ahorrar un microsegundo o una unidad de almacenamiento; y así fue. 

Los lenguajes de la primera generación como Fortran 1 y Algol 58 estaban 
orientados a facilitar la manipulación de expresiones. matemáticas y liberar a los 
programadores de los incómodos detalles que involucra (y más en ese entonces) 
el lidiar con la máquina en forma -directa. Aunque manejaban el concepto de 
subprograma, este era, aplicado: más:que-todo para reutilización. Además, los 
programas eran relativa.-nentej:ilanos; en:el'sentido de que consistían de una serie 
de subprogramas que r'eferenciaban datos globales. Es fácil deducir que en 
programas de no necesariamente gran complejidad, empezarán . a darse 
problemas serios si un sólo subprograma no funcionaba correctamente. 

Para 1960, la popularización del transistor y la tecnología de circuitos integrados 
hicieron posible que los costos de las computadoras disminuyeran y al mismo 
tiempo fuera posible aumentar su capacidad. Surgieron entonces lenguajes como 
Cobol y Algol 60, enmarcados dentro de la segunda generación. A diferencia de 
sus antecesores, éstos empezaron a dar mayor importancia al concepto de 
subprograma como un medio para realizar funciones abstractas. Es decir, al 
afrontar un problema se idealizaba un conjunto de a=iones macro para 
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solucionarlo. y estas a su vez serían atacadas como nuevos problemas. hasta 
llegar a completar la solución final. Lo anterior condujo al anidamiento de 
subprogramas, y al desarrollo de teorías referentes a estructuras de control, y al 
alcance y_visíbilidad de variables. _ Es decir, se construyeron las bases de la 
programación estructurada, - apiicando"-(má''°abstracción--~ de 'Ce l()S '°procedimientos -
requeridos. - - - - - - -·> -

Posteriormente,' en .-la tercera -generación-sei~clÜyó el cónC:epto'_de 'n,6dulo, _como 
una·· forma de satisfacer la:: necesid_ad '.de/ rnªr1ejar,; partes'índependientes 'de .la 
solución q Úe eran· ataCádas' por diferérites'persória's¡ dado' qL.ie los' programas eran 
cada vez más cfomplej6s Y.,más\v()IÜ[TiinOs()s> ,i:· ' '-· -- - "' -- ~:-_, •• _,;; •-

Sin emb¡;r~6;:13'b°~qÚ~;~;,;¡~~-·¡:;a5'í~tr~tfa]~ci~:ba'~t~ri~'e en la 1f,:~t~~(;¡;i~~E5; ~i~e1.-de 
módulos·:y de 'pfoce'dimieíitos¡~ 1"1() ·se. había; hechornucho e_n•lo°:que •séirefedáa la 

~~~~~~~i~2··: 1 ;cf~"ci~~='~:~~r~-cie~~ª~j~~1i~~~~~~~~-,e6;~í~lf]~~i~~~~~:Jr¿m~~~= 
entre datos y procedimientos>-La'solución era trazada'cOn;baseen'.funciones; no 
eri los datos mismos. >'.; ') •;;/'' --- ::r ff¡' ·--
Incluso, -al aplicar una metodología clásica de análi~í~';~;~i~~~6~~·~1~t6~i;;~~(),; es 
posible tomar dos enfoques: 1) realizar primero el estú_dioiy, lai especificación de 
las funciones requeridas y 2) luego formular el diagraina;'de.datos;o cf.:a1'éo'ntrario, 
iniciar primero con el diseño del diagrama de los datosi_tjLiel:séfreqúerií,éii:Y las 
relaciones entre ellos. para luego deducir cuáles son los- proceS()!;¡_inec:;esaríos que 
permitirán que los datos se mantengan actualizados y e~ólúdé:)nerílpara brindar la 
información última que se desee en el sistema. - -· ---··--- · --- - "-"-·-- " 

Estas ideas se vieron plasmadas por primera vez ;~n ~l:J~~~~¡;¡j~· Simula, un 
lenguaje para programar simulaciones en el computador. en donde los objetos de 
una simulación eran modelados en forma directa como -objetos. de software. 
Simula es el antecesor de lenguajes como Smalltalk, Object Pascal, C++, Glas, y 
Ada, que se puede decir que son de desarrollo reciente. Estos lenguajes son 
llamados orientados a objetos. En ellos, un módulo es una colección de objetos, 
que son cápsulas que contemplan tanto un comportamiento (función) como un 
estado (datos), conformando una unidad donde los datos son el fundamento y 
estos pueden realizar "por si mismos" un conjunto de acciones determinadas, 
tratando de simular el comportamiento de los objetos del mundo real. 

La programación orientada a objetos (POO) es una 'orma de programación 
que utiliza objetos, ligados mediante mensajes, para la solución de 
problemas. Puede considerarse como una extensión natural de la 
programación estructurada en un intento de potenciar los conceptos de 
modularidad y reutilización del código. 
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Elementos básicos de la programación orientada a objetos. 

Los elementos básicos de la programación orientada a objetos son: objetos, 
mensajes .. métodos y clases. 

Objetos 

Un programa tradicional se compone de procedimientos y de datos. Un programa 
orientado a objetos se compone solamente de objetos. Un objeto es una 
encapsutación genérica de datos y de tos procedimientos para manipularlos. 
Dicho de otra forma, un objeto es una entidad que tiene unos atributos 
particulares: tas propiedades, y unas formas de operar sobre ellos: los 
métodos. Por lo tanto, un objeto contiene, por una parte, operaciones que 
definen su comportamiento, y por otra, variables manipuladas por esas 
operaciones que definen su estado. 

Por ejemplo, una ventana del sistema operativo Windows es un objeto. El color de 
fondo de la ventana, el ancho, el alto, etc. son propiedades. Las rutinas. 
lógicamente transparentes al usuario, que permiten maximizar la ventana, 
minimizarla, etc. son métodos 

Mensajes 

Cuando se ejecuta un programa orientado a objetos, los objetos están 
recibiendo, interpretando y respondiendo a mensajes de otros objetos. Esto 
marca una clara diferencia con respecto a los elementos de datos pasivos de los 
sistemas tradicionales. Por ejemplo, en Visual Basic un mensaje está asociado 
con un procedimiento, de tal forma que cuando un objeto recibe un mensaje la 
respuesta a ese mensaje es ejecutar el procedimiento asc:iciado. Este 
procedimiento recibe el nombre de método. 

Otro ejemplo; cuando un usuario quiere maximizar una ventana Windows, lo que 
hace simplemente es pulsar el botón de la misma que realiza esa acción. Eso, 
provoca que Windows envíe un mensaje a la ventana para indicar que tiene que 
maximizarse. Como respuesta a este mensaje se ejecutará el método programado 
para ese fin. 

Métodos 

Un método se implementa en una clase de objetos y determina cómo tiene que 
actuar el objeto cuando recibe un mensaje. En adición, las propiedades permitirán 
almacenar información para dicho objeto. Un método puede también enviar 
mensajes a otros objetos solicitando una acción o información. 
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La estructura mas interna de un objeto esta oculta para otros usuarios y la única 
conexión que tiene con el exterior son los mensajes. Los datos que están dentro 
de un objeto solamente pueden ser manipulados por los métodos asociados al 
propio objeto. 

ob"eto 

datos 

métodos 

La ejecución de un program~ orientado a objetos realiza fundamentalmente tres 
cosas: 

1. Crea los objetos neces~rio~('/; 
2. Los mensajes enviados a~;unosy ¡;¡·otros objetos dan lugar.a que-se procese 

internamente la informacipn?· ·_ '. · ,_, 
3. Finalmente, cuando los objetos ·no son necesarios, son bo.rrados. liberándose 

la memoria ocupada por los n'li~m()s; 

Clases • · 

Una clase es un tipo genenco ~~ obj~tos••d~finiclo 2 por el .J;,¡uario: •Una clase 
equivale a la generalización de unti¡::io'es'pedfié,O de9_bjeto!;>:; 

Un objeto de una determinada d~s~~~ ci~~~~ t;;1'11"\o~e~to~n ~u~se declare una 
variable de dicha clase. Por ejemplo: . ·· -- · ·.· - ' •• ·--- • ·- -·~ •• · - · .- · -

Priva te ~·1iTexto As _TcxtBox _ 
Set rv1itexto = Text2 

-~-~·,__··~'.e_:' 

'declara ~1iTexto de la-dascTextBox· 
; asigna a MiTexto el ~bj#t:o iext2 < 

Para enfocar la caja de texto MiTexto de una determirl~cl~',,;entana, esto es, poner 
el cursor sobre ella, le enviaremos el mensaje correspondiente; en Visual Basic, 
esto se hace invocando en método SetFocus así: 

!VliTcxto.SctFocus 'enfocar el objeto referenciado por ~·liTexto 

Características de la programación orientada a objetos (POO). 

Las características fundamentales de la POO son: 
encapsulamiento, herencia y polimorfismo. 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

abstracción, 
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Abstracción 

Existen muchas definiciones de este término aquí emplearemos la de Shaw que 
define __ el _ conc_epto como "una descripción simplificada de un sistema, que 
enfatiza. algunos-de los detalles o propiedades del mismo, pero que también 
omite otros" Una buena abstracción es una que enfatiza detalles que son 
significativos al lector y que suprime otros detalles que son, por el momento, 
irrelevantes". 

Una abstracción es un medio que permite un mejor manejo de sistemas 
complejos, al permitir suprimir o posponer detalles irrelevantes en cierto momento, 
y concentrarse más bien, en detalles verdaderamente esenciales. El reconocer 
similitudes entre diferentes objetos también permite simplificar el dominio en 
estudio, pues hace posible enunciar comportamientos o características generales 
que los describen, sin importar detalles que podrían no ser importantes. 

Por medio de la abstracción conseguimos no detenernos en los dét~lles.concretos 
de las cosas que no interesen en cada momento, sino.generalizar y centrarse en 
los aspectos que permitan tener una visión global de(ter-na·;:por ejernplo: elestudio 
de un ordenador podemos realizarlo a ni;veL:de1.funcionamiento:·de 1sus circuitos 
electrónicos, en términos de corriente;> tensiónL. etc.e; o' a nivel' de\, transferencia 
entre registros, centrándose así el estudió:en'.·e1 'flujo' de información entre las 
unidades que lo componen (memoria, unidad· aritmetica, unidad de control, 
registros. etc.). sin importarnos el comportamiento de los circuitos electrónicos que 
componen estas unidades. 

Encapsulamiento 

El término encapsulamiento tiende a confundirse con mucha frecuencia debido a 
que se le asocian diferentes significados. Formalmente, encapsulamiento se 
refiere al fortalecimiento de las barreras de abstracción mencionadas 
anteriormente. Una abstracción debe poderse manipular como una sola unidad 
independiente que cumple con ciertas funciones. Cada abstracción debe ser 
claramente distinguible de las demás, asi como la forma en que interactuarán 
entre ellas. Encapsular significa agrupar y manejar el grupo resultante como 
tal, y no cada parte a su vez. 

Esta característica permite ver un objeto como una caja negra en la que se ha 
metido de alguna manera toda la información relacionada con dicho objeto. Esto 
nos permitirá manipular los objetos como unidades básicas, permaneciendo oculta 
su estructura interna. 

La abstracción y la encapsulación están representadas por la clase. La clase es 
una abstracción, porque en ella se definen las propiedades de un determinado 
conjunto de objetos con características comunes, y es una encapsulación, porque 
constituye una caja negra que encierra tanto los datos de que almacenan los 
objetos como los métodos que permiten manipularlos. 
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Herencia 

La herencia es_ el mecanismo para compartir automáticamente métodos y datos 
entre clases_ y sÚbcla-ses de objetos~ El usuario de Visual Basic no dispone de esta-
caracteristica. -

Polimorfismo 

Esta característica permite implementar - múltiples form~s ¿;,¡ un 'mismo' método, 
dependiendo cada una- de ellas de la clase ;;sobren;~_la~Ztjue;}se ;;.r.ealic~: •la _ 
implementación. Esto hace que· se pueda acceder a-una ·.variedad 'de· métodos 
distintos (todos con el mismo nombre) utilizando exactamente el mismo medio de 
acceso. 

5.3 La Programación en Visual Basic 

Visual Basic 6.0 soporta la abstracción, la encapsulación, el polimorfismo y la 
reutilización del código. Los objetos de Visual Basic están encapsulados; es decir, 
contienen su propio código y sus propios datos. Así mismo tienen propiedades, 
métodos y eventos. Las propiedades son los datos que describen un objeto. Los 
eventos son hechos que pueden ocurrir sobre un objeto (un clic sobre un botón es 
un evento que produce un mensaje) Un método agrupa el código que se ejecuta 
en respuesta a un evento. · 

Al conjunto de propiedades y métodos se le llama interfaz. Además de su interfaz 
predeterminada, los objetos pueden implementar interfaces adicionales para 
proporcionar polimorfismo. El polimorfismo le permite manipular muchos tipos 
deferentes de objetos sin preocuparse de su tipo. 

En una aplicación Visual - Basic, el programa está formado por una parte de 
código puro, y otras partes asociadas a los objetos que forman la interfaz gráfica. 

Es por tanto un termino medio entre la programación tradicional, formada por una 
sucesión lineal de código estructurado, y la programación orientada a objetos. 
Combina ambas tendencias. Ya que no podemos decir que VB pertenezca por 
completo a uno de esos dos tipos de programación, debemos inventar una palabra 
que la defina: PROGRAMACION VISUAL 

Visual Basic es hoy el lenguaje de programación más popular del mundo. Es un 
producto con una interfaz gráfica de usuario para crear aplicaciones para Windows 
basado en el lenguaje Basic y en la programación orientada a objetos. 

La palabra "Visual" hace referencia al método que se utiliza para crear la interfaz 
gráfica de usuario. En lugar de escribir numerosas lineas de código para 
implementar una interfaz, se utiliza el ratón para arrastrar y colocar los objetos 
prefabricados al lugar deseado dentro de un formulario. 
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La palabra "Basic" hace referencia al lenguaje BASIC (Beginners All-Purpose 
Symbolic lnstruction Code). un lenguaje utilizado por más programadores que 
ningún_otro lenguaje en la historia de la informática. VisualBasic ha evolucionado 
a partir del lenguaje BASIC original y ahora contiene-centenares de.instrucciones, 
funciones y palabras clave, muchas de las cuales están directamente relacionadas 
con la inteñaz gráfica de Windows. · · · · ; .. ·., ·. -· · " · · · 

5.4 Estructura de Visual Basic. ··- .• '·~(~}:'~·, •. 
No es el propósito del presente trabajo proporcionar una.descripC:fon detallada de 
todos los elementos utilizados para el desarrollo de aplicaciones·_en Visual Basic. 
Para ello existen cursos y libros excelentes. Describiremos ·aquí solamente 
aquellos elementos que consideramos fundamentales para comprender como se 
desarrolla una aplicación en Visual Basic, y por supuesto aquellos que se utilizan 
en el Programa que aquí se desarrolla. 

5.4.1 Formularios y controles. 

Los formularios y los controles constituyen la base para construir programas en 
Visual Basic. Desde el punto de vista del Programador; un formulario y un control 
son objetos con propiedades, métodos y eventos. Desde la perspectiva del 
usuario, un formulario es el lugar en el que se colocan todas las cosas con,lás:que 
interactúa cuando utiliza el programa. Estas cosas que se colocan en el.formulario 
son los controles, que permiten que el usuario que utiliza. su programa realice 
acciones, como introducir texto y pulsar botones. · · 

Los formularios son tratados como controles con sus propied~de~. evento~ y 
métodos. Aunque se trata en realidad de un control especial que utilizamos para 
contener los controles más usuales con los que construimos nuestras 
aplicaciones: textbox, ( cajas de texto) /abe/ (etiquetas). commandbutton 
(botones), etc. 

Formulario de Arranque 

Es el primer formulario que se despliega en la Aplicación. Por lo general es 
el primer formulario que se crea en el Ambiente de desarrollo. No necesariamente 
una Aplicación tiene que arrancar con el primer formulario del Proyecto ya que 
esto se puede modificar. 

Controles Personalizados y Objetos lnsertables 

Un Control personalizado es un archivo con una extensión .vbx u .ocx que cuando 
se añade a un Proyecto extiende la caja de herramientas de Visual Basic, pueden 
añadirse dentro de la opción de Menú Proyecto en la opción Componentes. 
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Un Objeto lnsertable es un tipo de control Personalizado que es un Objeto y una 
Aplicación servidora OLE, como una hoja de trabajo en Excell o un Documento de 
Word, esto lo puede acceder dentro de la opción Proyecto, Componentes en la 
pestaña Objetos lnsertables. 

La ventaja de usar los Controles Personalizados es obvia puesto que no_ es 
necesario Programar algo que ya esta hecho_:-, 

En Visual Basic el uso de Formularios es una Actividad realmente·flexible; Puede 
hacer que todos los Formularios de un programa sean visibles de -forma 
simultanea o podrá cargar y descargar formularios a medida que el i;='rograrna los 
valla necesitando. · __ . · · -
Un formulario que tenga que ser utilizado cuando se muestre por:;·-pantalla se 
denomina formulario modal (el Formulario acaparara la atención del Programa 
hasta que el usuario pulse Aceptar, Cancelar o sea eliminado por otros·· medios);-· 

Un formulario que el usuario puede seleccionar o ignorar. en pantalia{i-éé:ibe el 
nombre de Formularlo No Modal. La mayoría de aplicaciones<utilizari formularios 
no Modales para mostrar Información, ya que proporcionan ·más''flexibilidád de 
empleo del usuario. · · · · · · -

Propiedades de los Formularios. 

Las propiedades más comunes de los formui~~¡¿;~ y qlle son similares al 
resto de los controles son las siguientes: 

Na me: 
código. 

Caption: 

Backcolor: Color de fondo .del formulario. 

Forecolor: color del texto d-~I f~;mulario. 

Una aplicación suele contener más de un formulario. Para utilizar varios 
formularios hay que añadir cada uno de ellos al Proyecto mediante la opción de 
menú lnsert I Form o pulsando sobre el botón. 

Propiedades, métodos y eventos 

Dicho de manera sencilla, las propiedades describen objetos. Los métodos hacen 
que el objeto haga algo. Los eventos son lo que ocurre cuando un objeto hace 
algo. 
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Todo objeto. como un formulario o como un control, posee un conjunto de 
propiedades que lo describen. Aunque este conjunto no es idéntico para todos los 
objetos, algunas propiedades son comunes a la mayoría de los controles. Puede 
ver todas las propiedades de un control determinado en la Ventana de 
Propiedades del IDE. 

Tabla 5.1 Pro iedades comunes de los controles de Visual Basic. 
Propiedad Descri ción 

·-Left ; La posición de la parte izquierda de un control con respecto a su 
! contenedor 

: Top ¡ La posición de la parte superior de un control con respecto a su 
~----------"-'c~o~n~t~e~n'-'-"e~d~o~r-------,-------~--~--~-----------' 
· Heig~~h~t'--~~----'-!~L~a"--"a~lt~u~r~a~d~e=-ou~n-'-'co~n'-'-"tr~o~I'--~--~-------~----------~ 

Tabla 5.1 Propiedades comunes de los controles de Visual Basic. 
Propiedad 1 Descripción 

Width \ El ancho de un control 
: Name El valor de cadena oue se emplea para hacer referencia a un control 
: Enabled ¡ El valor boleano(true/false) que determina si los usuarios pueden 

' manioular el control 
¡Visible ¡El valor boleano(true/false) que determina si los usuarios pueden ver 
~---~~--~-~1~e~l~c~o~n'-""tr~o~I--~~-~-~-------~--~~--~~---~-~----' 

Los métodos son bloques de código diseñados en un control que le indican al 
control cómo hacer las cosas. como moverse a otra ubicación de un formulario. Al 
igual que sucede con las propiedades, no todos los controles tienen los mismos 
métodos, aunque algunos métodos comunes existen. 

Tabla 5.2 Métodos comunes de los controles de Visual Baslc. 
Método Uso 

: Move i Cambia la posición de un objeto en res uesta a la solicitud de códi o 
¡ Drag '¡ Maneja la ejecución de una operación de arrastrar y soltar hecha por 

et usuario 1 
~, ~S-e-t~F~o-c_u_s ______ loa elenfogue al ob'eto es cificado en la llamada del método 

Los eventos son lo que ocurre en torno a un programa. Por ejemplo, cuando un 
usuario pulsa un botón, se producen muchos eventos: el botón del ratón esta 
presionado, el Com.mandButton del programa está pulsado y el botón del ratón se 
suelta. Estas tres cosas se corresponden con el evento 1'1ouseDo...-'TI, con el 
evento Click y con el evento MoseUp. Durante este proceso, también tienen lugar 
el evento GotFocus del Comn1andButton y el evento LostFocus del objeto que 
tuviera antes el enfoque. 

De igual manera, no todos los controles tienen los mismos eventos, pero algunos 
eventos los comparten muchos controles. Estos eventos se producen como 
resultado de ciertas acciones específicas del usuario, como mover el ratón, pulsar 

TESIS CON 
FPJ,L/\ DF (°'"qJC-EN 
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una tecla del teclado o pulsar un cuadro de texto. Estos tipos de eventos los inicia 
el usuario y normalmente será en ellos donde escriba código. 

Tabla 5.3 Eventos comunes de los controles de Visual Basic 
.. -· Evento 1 Ocurrencia 
:._~hange : El usuario modifica texto en un cuadro combinado o cuadro de texto . 
. Click 1 El usuario pulsa un objeto con el botón izquierdo del ratón. 
~.C>!=>.Q)ick j_EI usuario pulsa dos veces un objeto con el botón izquierdo del ratón. i 
· DragDrop 1 El usuario arrastra un objeto a otra ubicación. : 
~gOver 1 El usuario arrastra un ob'eto sobre otro control. 
: GotFocus i El objeto recibe el enfoque. 
¡ KeyDown ¡ El usuario pulsa una tecla del teclado mientras un objeto tiene el ¡ 
1 • enfo ue. i 

Tabla 5.3 Eventos comunes de los controles de Visual Basle 
IKeyPress 1 El usuario pulsa y suelta la tecla del teclado mientras un objeto tiene'¡ 
1 1 el enf~º==~u-=e--~---.,.-~-~--~,..--~--------~---' 
¡ KeyUp ¡ El usuario suelta una tecla del teclado mientras un objeto tiene el ¡ 
' 1 enfoque. i 
l Event : Ocurrencia. 
¡-L~o-s-tF_o_c_u_s ____ __,! Un objeto pierde el enfoque. 

1

1 MouseDown ; El usuario pulsa cualquier botón del ratón mientras el puntero se¡ 
! encuentra sobre el objeto. 1 

! MouseMove ! El usuario mueve el puntero del ratón sobre el objeto 1 

l. MouseUp . El usuario suelta cualquiera de los botones del ratón mientras el ' 
'-----------:~p=u"-n'-'t"'e'-'r_,,oc...=s-=ec...=eccn'-'c~u~e=n~tr'-'a~s'-'o~b~r'-'e~e'"'l-'o~b~~-·~e""t"'o~. _______________ __;I 

Relación existente entre propiedades, métodos y eventos. 

Aunque las propiedades, métodos y eventos hacen diversas cosas, es importante 
saber que a menudo están interrelacionados. Por ejemplo, si mueve un control por 
medio del método !Vlovc (con toda probabilidad de respuesta a un evento), una o 
más propiedades de la posición del control (Top, Height, Left y Width) cambiará 
como consecuencia de ello. Dado que el tamaño del control ha cambiado, se 
produce el evento Resizc. 

La interdependencia implica que a veces se pueden realizar las mismas tareas en 
el código si se manipulan las propiedades y métodos de objeto. 

La importancia de la programación conducida por eventos 

Cuando se crea un programa en Visual Basic, lo que se está haciendo 
generalmente es programación conducida por eventos. Este concepto significa 
que la mayor parte del código que escriba se ejecutará a medida que los usuarios 
vayan haciendo cosas en el programa o incluso cuando se produzcan ciertas 
cosas en Windows -cuando se produzcan eventos-. Evidentemente, la 
programación, concebida de esta forma, implica que tendrá que saber cuándo se 
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producen los eventos y cuándo debe escribir código que haga que el programa se 
comporte de una manera determinada en respuesta a un evento. 

Afortunadamente, Windows y Visual Basic hacen la mayor parte del trabajo. 
Siempre que se produce un evento, Windows envía un menaje-al programa; Sü -
programa lee este mensaje y luego ejecuta el _ código que el usuario haya 
agregado al evento. Si no especifica código para un _evento, el programa lo 
ignorará. 

Generalmente, este código se conoce como procedi111iento, que se define como un 
bloque de código que se puede llamar desde su.aplicacion.'Este código puede ser 
utilizado para mover objetos por un formulario,• calcular un valor.a partir de una 
fórmula o escribir datos en una base de datos> lridépendientemente de cuál sea la 
finalidad, un procedimiento siempre usa este formato:-:. 

[Public: Private] [Static] Sub : Functioll : ~rC,p~rty--
function_name (arguments) · [AsTypé] · · · · 

{ ... Código del procedimiento ... } · · : • • · 
End Sub : Function : Property \, ;· . · 

·~.' 

Un procedimiento de evento_ es el lugar del prÓ~~ctÓ en el qÚe se do16b:J el código, 
que se ejecutará cuando se produzca J..in evento:-;Pára; escribir,im ·procedimiento 
de evento, deberá acceder a la Ventana Código' del objeto l)aciendo una de estas 
cosas: 

'·', 
- ; ~" ,.,. -, 

Pulsar dos veces el objeto. ,. 
Seleccionar el objeto con el ratón y pulsarF?;<,:._·_(,;··i __ :: -< --
Seleccionar el objeto y elegir Código en _el mériúyer:L-,> ·: >:>; . 
Seleccionar el formulario del objeto en el3Ej(ploáidpr;éle proyectos, pulsando el 
botón Ver Código y eligiendo el objeto eri la Ventana Código; --- ---

- - ,;_,_ _,_·_, -·- --·.-;·-

5.5 Elementos del Lenguaje 

El código en Visual Basic se almacena en módulos. Cada módulo está subdividido 
en distintas secciones; una para cada objeto del módulo. Cada sección de código 
puede contener uno o más procedimientos distintos. Y un procedimiento esta 
formado por comentarios, declaraciones de constantes y de variables, 
expresiones. sentencias y llamadas a procedimientos. 

Variables. 

Una variable contiene un valor que puede modificarse a lo largo de la ejecución de 
la aplicación. Cada variable tiene atributos propios. como: 
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• Nombre.- es el nombre que utilizamos para referirnos a la variable en la 
aplicación. 

• . Tipo.-.EI Jipo.cde.t.E!rm)i:i~ ,quéc cl;:ise de valores pu"ede almacenar una 
variable:. 

• Ámbito.- El án1bitc>•ide una.'variable especifica en qué ·p~rte de la 
· aplicación' es corú:Ícida la~yariable y por lo tanto pUede utilizarse. 

Nombres de ~~-~~~¡~;s_ 
--·-::,-i· .. ~?'-- '"·'-"<'.;-·-0,0:':;- '' .-.. o" 

El nombre de una .-::~r.i\;;ibl~itÍerÍe que comenzar por una letra, puede tener hasta 
255 caracterE!s de:1()ngitud y deb·e ser único dentro de su ámbito. · < ..• 
Los caracter~s>puéaéri"7sér)letras, dígitos, el carácter de subrayado· y los 
caracteres de declar13,ció~ ~e¡tipo de la variable (%, &, !, #, @, y $) .. 

< 

No sé p1.H:;daiiti1iii3'r-~í·6Liiito ni otros caracteres que tienen un signifl~do'especial 
para Visual Basic; : i:>Or .. ejemplo el paréntesis. Los caracteres de declaración de 
tipo, cuando'se utilicéri, tienen que ocupar la última posición. . ' 

; ··::¡--.· . . . ·. 

El nombre,:de una variable no puede ser una palabra reservada. Una palabra 
reservada tiene un significado especial para Visual Basic. Son palabras 
reservadas las sentencias predefinidas (como For), los nombres de funciones 
(como Val), métodos (como Hide), propiedades (como Caption), tipos (como 
Long) y de operadores (como And). 

Tipos de datos intrínsecos 

Todas las variables tienen un tipo de dato que determina la clase de datos que 
pueden almacenar. Una variable puede ser de alguno de los tipos siguientes: 

Tipo 
lnteger 

Long 

Single 

Do u ble 

Currency 

String 

Descripción 
Entero 
(2 bytes) 
Entero largo 
(4 bytes) 
Coma flotante. Precisión 
simple (4 bytes) 
Coma flotante. Precisión 
doble (8 bytes) 
Número con punto 
Decimal fijo (8 bytes) 

Cadena de caracteres de 
longitud fija: 
(1 byte por carácter) 

Car-tipo 
º/o 

& 

# 

@ 

(ninguno) 

Rango 
-32.768 a ------
32.767 

-2.147.483.648 a 
2.147.483.647 

-340E+38 a 
3,40E+38 

-1,790+308 a 
1,790+308 

+/-
922.3373203.6685.477, 
5807 
Hasta 64K 
aproximadamente 
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String 

Byte 
Boolean 

Date 

Object 

Variant 
(por omisión) 

Variant 
(por omisión) 

Decimal 

Cadena de caracteres de 
longitud variable: 
( 1 O bytes + 1 byte por 
carácter) 
Carácter (1 byte) 
Boolean (2 bytes) 

Fecha/Hora (8 bytes) 

Referencia a un objeto 
(4 bytes) 

Con números: 
16 bytes 

Con caracteres: 
22 bytes + 1 byte por 
carácter 

Números con O a 28 
decimales (14 bytes) 
(No se puede declarar 
una variable de este tipo. 
Sólo se puede utilizar con 
un Variant) 

··(ninguno) 

(ninguno) 
(ninguno) 

(ninguno) 

(ninguno) 

(ninguno) 

(ninguno) 

Hasta 2 31 caracteres 
aproximadamente 

ºª 255 
True .o False 
1/Enero/100 a 
31 /Diciembre/9.999 

. Cualquier referencia a 
tipo Object 

Cualquier valor numérico 
hasta el intervalo de un 
tipo Double 

El mismo intervalo que 
para un tipo String de 
longitud variable 

Valor mayor con O decs: 
+/-79.228.162.514.264. 
337 .593.543.950.335 
Valor mayor con 28 dec: 
+/-7 ,9228162514264 
337593543950335 

Un byte son ocho bits y un bit se representa mediante un O o un 1, símbolos que 
componen el sistema binario empleado por los ordenadores. Un múltiplo es el 
K; 1Kbyte es igual a 2 10 bytes (2 es la base del sistema binario y 1K=21 º=1024). 
Cada carácter del código de caracteres ANSI se representa por un byte. 

Un número expresado en coma flotante es un número fraccionario con punto 
decimal variable. En el tipo Currency el punto decimal es fijo (cuatro decimales). 

El valor real en precisión simple 3,40E+38 equivale a 3,40 por 1 O elevado a 38. 
Análogamente, el valor real en precisión doble 1, 790+308 equivale a 1,79 por 1 O 
elevado a 308. 

True significa verdad y False significa falso. 

Declaración de variables 

Antes de utilizar una variable, es aconsejable declarar su tipo. Una forma de 
hacerlo la sentencia Dim (o una de las palabras Public, Prívate o Static). 
Cualquier declaración de éstas inicia las variables numéricas con el valor cero y 
las variables alfanuméricas con el carácter nulo. 

Módulos de Visual Basic 
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El código de una aplicación Visual Basic se edita en módulos. Los módulos tienen 
incorporadas funciones automáticas de formato y comprobación de sintaxis. Hay 
tres tipos de módulos: de formularios, estándar y de clase. Para agregar uno de 
estos módulos en una aplicación, simplemente tenemos que ejecutar la orden 
correspondiente del menú Proyecto: Agregar···tormulario~·-para···un= formulario, 
Agregar módulo para un módulo estándar o Agregar módulo de clase para una 
clase. 

Módulos de formulario · ·· 

Es un fichero con extensión •. frm que p~ede don~e·~~~d~~C:ri~ciones d~lformulario 
y sus controles, así como los valores . de·· sus,. propiedades, decla'raciones _de 
constantes. variables y procedimientos externos : a· ni_vel idel' formulario, así como 
proced i mientas conducidos· por eventos y procedí m ientos' generales:, 

·*·\'"'· .... ,:, 

Módulos estándar · · ·: ./ "' } ;· ~ >: F 

Es un fichero con extensión;bas~ui ~610_.·cb~ti~~~-dedar~ci8n~s9·~eftnicionesde 
procedimientOS, tipOS . Y . dátOS i. a, IÓS •;.que ti en.en acceSQ ?;,'otrO!.; PÍ"nÓdUIOS '[de. la 
aplicación. Las declaraciones a nivel.de mó_dulo y la!3'definiciones~en• '-!"·módulo 
estándar._ son públicas (Public) por omisión:·"' ·. · ·• 1 

Módulos de clase 

Es un fichero con extensión .cls que contiÉine la definiCiÓn'é:!E; uíla élas~ de objetos; 
esto es, la definición de cada una de sus propiedades y' métodos. 

Ámbito de variables 

Se entiende por ámbito o alcance de Üna variable· el espacio é:le la aplicación 
donde la variable es visible y por lo tanto se puede utilizar. 

La tabla siguiente resume cómo debe declararse una variable en función del 
espacio donde deseamos que sea visible: 

Ámbito 
Local 
Módulo 
Global 

Declaración 
Dim, Statíc, o ReDím (dentro de un procedimiento) 
Dím o Prívate (sección de declaraciones del módulo) 
Public (sección de declaraciones de un módulo 

A nivel el módulo, no hay diferencia entre Dím y Private, pero se aconseja utilizar 
Prívate en contraste como Publíc. En un procedimiento no tiene lugar esta 
observación, ya que no se puede utilizar ni Private ni Public. 

Un formulario (.frm) incluye controles más código y que un módulo (.bas) o una 
clase (.cls) incluyen sólo código. 
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Variables locales 

Una variable local se reconoce solamente en el procedimiento en el que está 
definida._ Fuera_ de cese procedil}1ieri_to, Ja variable no es conocida. Su utilización 
más común es intervenir e-n CálculóSinterrnedlos~º -. - - .. --· . -· .· 

Para declarar una variabl~ l'c;~I a u~ p;ocedirniento, coloque la sentencia Dim 
correspondiente dentro del mismo .•.. · · 

Una variable local es reiniciada cada vez que entra en el procedimiento . .- En ·otras 
palabras. una variable local no conserva su valor entre • üria • llamada al 
procedimiento y la siguiente. Para hacer que_ esto s_uceda, ·hay que'· declarar la 
variable estática. Visual Basic inicia una variable estática_solamente.la'prim'era vez 
que se llama al procedimiento. Para _declarar una variable ;eistátiea, utilice la 
palabra clave Static en lugar de Dim. -

Para hacer que todas las variables de un procedimiento sean. estáticas, puede 
también proceder declarando el procedimiento estático. · · · 

Si una variable aparece en un procedimiento y no está explícitament~ declarada, 
es por omisión local. En cualquier caso, se aconseja declarar_- todas. las variables 
explícitamente: · - · · 

Variable!> uÚlizadas dentro del módulo 
·.·:. 

Una _variable declarada a nivel del módulo (formulario, módulo estándar o. clase) 
puede ser compartida por todos los procedimientos de es·é módulo. Una variable a 
nivel del -módulo hay que declararla con Dim<y;:Private, en_-la ·-sección· de 
declaraci_ones del módulo (sección General). Para éditar esta~sección, hay.que 
abrir la ventana de código del formulario, de uri módulo· estándar O de llna clase, 
para lo que tiene que dirigirse al explorador, de proyectos. selecCionarel inódulo y 
hacer clic en el botón Ver código. > Después en la ventana '(de - código 
seleccionará"( Genera/)" de la lista· de >1a - izquierda, lista -- de objetos - y 
"(Declaraciones)" de la lista de la derecha;'lista de procedimientos. · 

Este tipo de variables s6n por omisión estáticas. 

Variables globales 

Una variable global es una variable declarada a nivel del módulo pero a la que se 
puede acceder desde cualquier otro módulo. 

Para hacer que una variable sea global o pública, hay que declarar Public en la 
sección de declaraciones del módulo. Para ello, si el módulo ya existe, 
selecciónelo en la ventana Proyecto y haga clic en el botón Ver código; y si no 
existe, créelo ejecutando la orden correspondiente del menú Proyecto. 



Operadores. 

La tabla que se muestra a continuación presenta el conjunto de operadores que 
soporta Visual Basic ordenados de mayor a menor prioridad respecto a cómo se 
evalúan cuando varios de ellos intervienen en una misma expresión. Los 
ordenadores que aparecen sobre una misma línea tienen igual prioridad. Las 
operaciones que se incluyan entre paréntesis se evalúan antes. ejecutándose 
primero los paréntesis más internos. 

Tipo 
Aritmético 

Concatenación 
Relacional 
Otros 

Lógico 

Sentencias. 

Operación 
Exponenciación 
Cambio de signo 
Multiplicación y división 
División entera 
Resto de la división entera 
Suma y resta 
Concatenar o enlazar 
Igual, distinto, menor, mayor ... 
Comparar dos expresiones de cars. 
Comparar dos referencias a objetos 
Negación 
And 
Or inclusiva 
Or exclusiva 
Equivalencia (opuesto a Xor) 
Implicación 
(falso si el primer operando verdadero y 
segundo operando falso 

Operador 

*, I 
\ 
Mod 
+, -
& 
=, <>,<,>,<=,>= 
Like 
Is 
Not 
And 
Or 
Xor 
Eqv 
lmp 

Una sentencia es una linea de texto que indica una o más operaciones a realizar. 
Una linea puede tener varias sentencias, separadas unas de otras por dos puntos: 

total =cantidad * precio: suma = suma + total 

Una sentencia Visual Basic puede escribirse en varias líneas físicas utilizando el 
carácter de continuación de linea (un espacio en blanco seguido del carácter de 
subrayado). Por ejemplo: 

PagoMensual = CantidadPresr 
(Interés I (1 - (1 I ( ( 1 + Interés) "[ Meses) ) ) ) 
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La sentencia más común en Visual Basic es la sentencia de asignación. Su forma 
general es 

---variable-= expresión 

que indica que el. valor que resulte de evaluar la expresión tiene que ser 
almacenado erí la variable especificada. 

Una variable vélri~ri{l"lo es una variable sin tipo; más bien; es una variable que 
puede cambiarsútipólibremente (una variable genérica). 

5.6 ProcedirLJ'~~os 
Una aplicadón'no'es más que un conjunto de sentencias destinadas a resolver un 
problema_ determinado. La forma en la que se organizan)as sentencias y el orden 
en que se ejecutan dan lugar a la estructura de la aplieacióri. · · · · 

Puesto que una aplicación Visual Basic consta de objetos, la estructura de su 
código define lo que se ve en pantalla. Así, un formulario no es mas que una 
representación de las propiedades que definen su apariencia y su comportamiento 
intrínseco. Apariencia y comportamiento está regidos por un código contenido en 
lo que hemos denominado módulo de formulario 

Cada módulo de formulario contiene procedimientos conducidos por 
eventos; esto es, procedimientos que responden a los eventos que se 
produzcan en relación con el formulario; bien sobre el propio formulario, o 
bien sobre sus controles. 

Para hacer que una aplicación responda a los eventos que sobre ella se puedan 
producir, uniremos a cada uno de sus objetos el código que deseamos se ejecute 
como respuesta al evento ocurrido. Este código asociado con cada objeto y escrito 
para un determinado evento recibe el nombre de procedimiento conducido por 
un evento. 

Además de procedimientos conducidos por eventos, los módulos de formulario 
pueden cont_ener procedimientos generales que se ejecutan como respuesta a una 
llamada .desde. cualquier procedimiento conducido por un evento. Estos 
procedimientos se pueden colocar en _el propio módulo de formulario, aunque lo 
más común es colocarlos en un módulo estándar; entre otras cosas, para ponerlos 
a disposición de otros formularios. · 

Cuando sea necesario crear objetos que se puedan llamar desde los 
procedimientos de aplicación, se utilizará un módulo de clase. 
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La programación con procedimientos tiene dos ventajas importantes: 

Los procedimientos permiten dividir la programación de una aplicación en 
unidades de código lógicas separadas, lo que facilita. su depuración y 
mantenimiento. -

Los procedimientos utilizados en un programa: pueden actuar como· bloques 
básicos en otros programas; ·normalmente '.con una; mínima· modificación o 
incluso sin cambios. ..-- _ - • 

En Visual Basic se utilizan varios tipos;'cie'proce'cjimientos: 
. -·· ·: - ... - - /-, .. " ... ," - . . '· .... ·' 

Los procedimientos Sub 'qt~'nlJ ~~~u~l~~nining¿l1 v<:Í16r. 
Los procedimientosFunc~fori qúedevUelven,_unvalor. · 
Los procedimientos'.~,tc:)i>~.rt.Y,,qf; ~-~rrrii.tep cre~{;.P,~C>P~l:lcfades para una clase. 

En ·desarrollos realizadós'.hastatáhora;i;los•'proceC!irrlientos conducidos por eventos 
son Sub. , :.-·' .. t,.·. ,-:-. -·;<··- e.~·. 

'•" ,,.,_._-._,:,·;· 

• Procedimlentos i~trir'i~~¿¿;~¿;5~~ l~s{p~;cedi;;;ientós predefinidos en Visual 
· Basic,. · · · · ·. · ,.... · · · · · ·•.· · · · · · · 

Procedimientos extrínsecos. sJ~'los);ocedimientos definidos_ por el .·usuario. 

5.7 Proyectos de.VisualBás.icT> ' ; :i// 
Un proyecto es un grupo dt'?.todos los archivCJs ,que cCJnforman un programa. Entre 
ellos puede haberformulariosi"módÚlos-(bloquesde código que.no.estánunidos a 
un formulario), gráficos y controles A.ctiveX: Otros tipos de.archivos pueden formar 
parte de un proyecto:c::.. . _ . ,, ; '' · ./ :; :: 

En un proyecto cuando se·crea un programa, cada formulario; módulo; gráfico y 
control ActiveX queda guardado como un archivo individual. · 

La información detallada de todos los archivos del programa se almacena en el 
archivo del proyecto. Este archivo enumera todos los archivos que utiliza el 
programa, aparte de los detalles como el nombre del proyecto y la forma en que 
se debe configurar el IDE mientras trabaja en el proyecto. Los archivos de 
proyecto tienen la extensión. VBP. 

5.8 Estrategia de programación bajo Visual Basic. 

La creación de un programa bajo Visual Basic conlleva los siguientes pasos: 
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1. Creación de una inteñaz de usuario. Esta inteñaz será la principal vía de 
comunicación hombre - máquina, tanto para salida de datos como para 
entrada. Será necesario partir de una ventana - Formulario - a la que le iremos 
añadiendo los controles necesarios que nos permitan la intera=ión con el 
código del programa. 

2. Definición de las propiedades de los controles (Objetos)_ que hayamos 
colocado en ese formulario. Estas propiedades determinarán la.forma estática 
de los controles, es decir, como son los controles y para qué sirver1:: .• 

3. Generación del código. asociado a los eventos que ocur~~~ ~;~~te;;'~ ;obj~tos. A 
la respuesta a estos eventos (click, doble click, una tecla púlsada; etc.) le 
llamamos Procedimiento, y deberá generarse de acuerdo a··las~riecesidades 
del programa. . > .< .· 

4. Generación del código del programa. Un programa puede ha'c~rie solamente· 
con la programación de los distintos procedimientos que· acompañan a cada 
objeto. Sin embargo, VB ofrece la posibilidad de establecer ún código de 
programa separado de estos eventos. Este código puede introducirse en urios 
bloques llamados Módulos, en otros bloques llamados Funciones, y otros 
llamados Procedimientos. Estos Procedimientos no responden a un evento 
acaecido a un objeto, sino que responden a un evento producido durante la 
ejecución del programa. 
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Capítulo 6. Descripción del programa. 

6.1 Introducción. 

La presente aplicación es una herramienta destinada a auxiliar a empresarios, 
inversionistas<.y c.tómadores de decisiones en la evaluación de proyectos de 
inversión. Para ello, .a partir de los conceptos de Inversión Neta, Ingresos 
operativos y Egresos ·operativos de un proyecto o negocio. el programa 
calcula los parámetros de decisión discutidos en el Capitulo 4: Tasa Interna de 
Rendimiento (TIR), Valor (VPN)Presente Neto y Periodo de Retorno de la 
Inversión. -

Como toda aplicación en ambiente Windows, el programa =nsta de una interfaz 
gráfica conformada por seis(6) módulos de formulario o pantallas que el usuario va 
desplegando conforme procede a la captura datos y el cálculo de los parámetros 
de decisión. El nombre con que estos formularios se identifican en el código de la 
aplicación es: 

1. Evalua.frm; 
2. lngreso.frm; 
3. Egreso.frm; 
4. FlujoDeEfectivoNeto.frm; 
5. lnversionNeta.frm; 
6. Renta.frm; 

Así mismo el programa consta de un Módulo estándar denominado: 
Modu/elnv.bas el cual contiene todos los procedimientos y funciones que son 
comunes al resto de los módulos. 

Al igual que otras aplicaciones de Visual Basic los formularios contienen objetos y 
código asociado a ellos. los cuales iremos describiendo en este capitulo. 

Los formularios: Eva/ua, Ingreso, Egreso e lnversionNeta se utilizan para la 
captura de los datos generales del proyecto así como de los conceptos e importes 
de ingreso, egreso e inversión neta del proyecto de inversión. 

La captura de información se lleva a cabo introduciendo los datos en cajas de 
texto (TextBox). o en tablas de datos (MSHFlexGrid). La ejecución de a=iones 
se lleva a cabo mediante botones de comando (CommandButton), barras de 
herramientas (Too/Bar) y menús de instrucciones. La salida de resultados se 
hace a través de cajas de texto (TextBox y tablas de datos(MSHFlexGrid en la 
pantalla, y a través de la impresora. 
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6.2. Formularios. 

6.2.1 Módulo de Inicio (Evalua.frm) 

Inversión 

figura 6 1 Imagen del formulario Evalua frm 

El formulario Evalua que se muestra en la fig. 6. 1 es el pnmero que se despliega al 
arrancar la apl1cac1ó,., Este formulario sirve para capturar los datos iniciales del 
proyecto Non1bre, cantidad de conceptos de ingreso. de egreso y de 
inversión neta. asi como la vida útil del proyecto. 

El formulario consta de los siguientes objetos de Visual Basic: siete etiquetas 
(Labe/). cinco cuadros de texto (TextBox). un botón de comando 
(CommandButton\. una barra de herramientas (Too/Bar) con cinco botones y un 
menu de opciones para Abrir y Guardar archivos. 

Esencialmente el formulario es una pantalla de captura de datos. En élla se 
capturan los datos que dimensionan las matrices de flujo de efectivo que 
conforman el corazón de la aphcac1ón Como se observa en la pantalla los datos 
que hay que proporcionar son: 

Nombre del proyecto; 
Número de conceptos de ingreso; 
Número de conceptos de egreso; 
Número de conceptos de inversión. 



Número de periodos del proyecto (vida útil) 

Para introducir datos. se coloca el cursor en la caja de texto (TextBox) 
correspondiente y se escribe en ella usando el teclado de la computadora. Una 
vez que se han proporcionado los datos se oprime el botón Aceptar. Con 
excepción del nombre del proyecto. que puede conformarse de letras y números. 
el resto de los datos debe ser un numero S1 se introduce un dato no numérico. el 
programa despliega una ca1a de texto advirtiendo del error 

& El .-.umero de periodos debe !;et' un número ente.e 

Fig 6 2 Mensa1e de error en la captura de datos 

Una vez 1ntroduc1dos todos los datos el programa preguntará si se desean grabar 
los datos y crear un Proyecto Para ello cuenta con un CommonDialog Box que 
abre una caja de dialogo común de Windows para grabar en el directorio 
seleccionado por el us1.oario. El programa establece por defecto el directorio 
Proylnver. pero este pede ser modificado por el usuario 



GLW~ en t ·~ P1oy_lnvet 

.. tnQle$0_~~ 

111 IOQ'e"S~~soJ 

ti 'l"lQf' e'~Qf' e-so-4 

111 Nombfe~Arctvvo 

figura 6 3 CaJa de Dialogo Guardar 

Guardar 

Cuando se ha cceado y guardado el proyecto. el programa despliega el mensaje 
de la figura 6 4 indicando que se puede continuar con la captura de datos en 
cualquiera de los módulos de la apl1cac1ón 

Pa<a contlnU<W la entrada de datos hao.- ckck en el botón de los módulos de lnQl'esos, 
Eoresos o lnvC'f'saón Neta 

Figura 6.4 Mensaje de proyecto creado 

St al iniciar la a¡::licac1ón se desea traba¡ar con un proyecto previamente grabado, 
entonces debera seleccionarse Abrir en el Menú Archivo y el programa 
desplegara una ca¡a de dialogo como la mostrada en la figura 6.5. 

TESIS CON 
FALLA DE OPJC:-EN 
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Buscar en· ( -~ Proy_lnve-t 

1111 rrqeso_eq1es.o 

., nor~~...,l".)3 

111; trqe"i~~~ 

: ~::1:-~j""-T~opo-, -Doc--ument--.o-de_t_e_•_to~I 
~ p,oy.,.,tu-J T ~' 2.UO •.B • 

Tipo de ""ctvvo.: 1 Fichefos de Te>do(" w.· docl 

r Ab<ir como •éik> 1ec1 .... 

figura 6.5 Caia de Diálogo Abrir 

Abrir 

Una vez abierto el archivo del proyecto seleccionado, entonces es posible llamar a 
los Módulos de Ingresos. Egresos. Inversión Neta. Flujo de Efectivo y 
Rentabilidad. pulsando los correspondientes botones en la barra de herramientas 
en la parte superior del formulario. De esta manera se está en posibilidad de iniciar 
la captura. modificar o simplemente visualizar los datos que conforman los flujos 
de efectivo del proyecto. 

A continuación se presenta el código del módulo. 

Evalua.frm (código del módulo) 

Dim str As String 

Private Sub Command1 Click(} 
On Error GoTo 100 

'Lectura de datos generales 

NombreDeArchivo = TextNombre.Text 

lf lsNumcric(Tcxt1 .Text) Thcn 
nci = Clnt(Text1. Text) 
GoTo 20 
Else: 
sir = "El número de conceptos de ingreso" 

TESIS CON 
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GoTo 10 
End lf 

20 lf lsNumeric(Text2.Text) Then 
nce:: Clnt(Text2.Text) ..... . 
GoTo 30 · · 
El se: 
str = "El numero de conceptos .de egreso" 
GoTo10 
End lf 

' --- :_--.-~ .···<''.'- ': . -

30 lf lsNumeric(Text3.Text)Then 
ncinv = Clnt(Text3.Text)• ·· 
GoTo 40 
Else: . "' : . 
str = "El número de conceptos de inversión" 
GoTo 10 ·· · · 
End lf 

40 lf lsNumeric(Téxt4~Text) Then 
nper = Clnt(Text4:~ei~) ,' ··.•. 

El~~To 50 . > ~> 
str = "El número de periodos" 
GoTo 10. ·· · · 

End lf 

50 ' Dimension~mier;to de variables 
dimmat = rici + riée + ncinv +4 
ReDim •. Ci$tr(ríci),·.ceStr(nce), CinvStr(ncinv) 
ReDim MatFlujoN(dimmat, nper) · · 

Call MenuGuardarArchivo_Click 

MsgBox '' Para continuar la éntrada de datos. haga click en el botón de los 
módulos de Ingresos, Egresos o Inversión.Neta", vbExclamation, "El proyecto:" & 
NombreDeArchivo & " ha sido creado" .·. ' 

Exit Sub . . , . ·, · ,, .•.::.· . • ,:•>:. . :·. · . 
1 O MsgBox str & "debe serUn,número entero", vbExclamation, "Error de entrada 
de datos" · ····~''··':·?~; •. ,·e•:.,,·· 
1 oo lf Err.Number = cdlCancel Then Exii sub 
End Sub ., .:· 

Private Sub MenuFlujo_Click() 
FlujoDeEfectivoNeto.Show vbModeless 
End Sub 
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Private Sub Menulngresos_Click() 
Ingreso.Show vbModeless 
End Sub 

Private Sub MenuEg~es<'.>s::::c1ick() 
Egreso.ShowvbModeless .•. 
End Sub · ·· ·. ··· ·· · ·. 
---------~-----:_ __ .:.:~~:..:.·-·.::.:~-~~~:...~---·~~--------------------------------------------------------·-------------
Private Sub•llile~J1ñ~N~Uií.di~k() 
lnversionNeta:Show:vbModeless .·. 
End Sub · '· ,,,;~:;:.' · :::: · · 

Prívate Sub Men'uRentabiÍidad_Click() • 
Renta.Show vbModeless ~e:¡· :> · ..... 
End Sub ' '.·· 

Private Sub Menu.A.bni;i{r6hi~6.:_t'.;lick() · 
On Error GoTo 100 · · · · · ·· 

CommonDialÓg1 .Cancel Error= True 'genera un error cuando se pulsa cancelar 

'Filtros 
CommonDialog1 .Filter ="Ficheros deTexto(*.txt;*.doc)I" & _ 

"*.txt;*.doc¡Todos los ficheros(*;~)I*;*" 
'Filtro por defecto · · ·· · 

CommonDialog1 .Filterlndex = 1 

'Visualizar la caja de diálogo 

CommonDialog1 .ShowOpen 
n = FreeFile · 
Open CommonDialog1 .FileTitle For Random As n 

Get #n, 1, NombreDeArchivo. 
Get#n,, nci 
Get #n,, nce 
Get #n, , ncinv 
Get #n, , nper . . 
TextNombre.Text = NombreDeArchivo 
Text1 .Text = nci 
Text2.Text = nce 
Text3.Text = ncinv. 
Text4.Text = nper 

'Esta instrucción permite abrir y actualizar el formulario de flujo de 
'efectivo cuando se capturan datos en este módulo. 
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FlujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click 

100 lf Err.Number = cdlCancel Then Exit Sub 
Erid Si1b ___ ------------ --- ------ - ----

Private Sub MenuGuardarArchivo_Click() _ _ 
On Error.GoTo 100 - · - ·_ 
CornmonDialog1.CancelError =True 'gene?ra un error cuando se pulsa cancelar 

CommonDlalog:t~Filter ="Ficheros de Text~(~.txt;~.doc)(''. & _ 
· "•.txt;•.doc¡Todos los ficheros(•.•)(•.•" 

'Filtro por defecto 
CommonDialog1 .Filterlndex = 1 

'Visualizar la caja de diálogo 
CommonDialog1 .ShowSave 
n = FreeFile 

'Abrir el fichero para escribir 
Open CommonDialog1 .FileTitle For Random As n 
CommonDialog1 .Flags = &H2 
Put #n, 1, NombreDeArchivo 
Put#n,, nci 
Put#n, ,nce 
Put #n, , ncinv 
Put #n, , nper 
Close#n 

100 lf Err.Number = cdlCancel Then Exit Sub 
End Sub 

Private Sub Menulmprimir_Click() 
CommonDialog2.ShowPrinter 
PrintForm 
End Sub 

Private Sub MenuSalir_Click() 
Close#n 
End 
End Sub 

Private Sub Toolbar1 _ButtonClick(ByVal Button As ComctlLib.Button) 

Select Case Button.Key 
Case "Btlng" 
Ingreso.Show vbModeless 
Case "BtEgr" 
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Egreso.Show vbModeless 
Case "BtlnvNcta" 
McnulnvNeta Click 
Case "BtFlujo" 
MenuFlujo Click 
Case "BtRenta" 
McnuRentabilidad .Click 

End Sclcct 
End Sub 

6.2.2 Inversión (Inversión Neta) 

..,ilhai' 1 14 1 4&§41 Zh 
Archivo A"(Ud.ai 

TESIS CON 
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figura 6.6 Imagen del formulario lnvers1onNeta.frn1 

Para acceder al módulo de Inversión Neta se debe pulsar el botón Inversión en la 
barra de herramientas del módulo inicial. Al hacerlo, se despliega la pantalla que 
aparece en la figura 6 6 

El formulario consta de un menú de opciones. una barra de herramientas. una 
tabla de datos y una caja de texto en donde se muestra el nombre del proyecto 
activo 

Para iniciar la captura de datos se deberá elegir Iniciar en el menú Archivo. Al 
hacerlo el formulario aparecerá con el número de renglones. y columnas con que 
se dimensionó en el módulo de inicio. Si el número de conceptos de Inversión 
Neta es n, el número de renglones de la tabla de datos.será n+2. Así mismo, si el 
número de periodos del proyecto es p, el número de columnas de la tabla es p+2. 

Si el proyecto es de nueva creación y no se han introducido datos de la inversión 
neta. la tabla aparecerá en blanco. con excepción del primer renglón (en amarillo) 



-er. el que aparecerá el encabezado "Concepto de Inversión Neta / Periodo" y 
los números 0,1, ... ,p correspondientes a los años de vida útil del proyec~o- y el 
(1lt1mo renglón de la primera columna - en que aparecerá la leyenda " Suma de 
Inversión Neta". 

--------~----------------------------

j P1oy.e-.:to e~.pi.o 

Pe11Udo.1 o 3 4 

Figura 6 7 Forrnulano correspondiente al proyecto proyecto ejemplo de la figura 6.2 

En este n1on1ento deben introducirse los conceptos de inversión y sus 
correspondientes impones. de igual forma en que se naria en cualquier ho¡a de 
calculo. Al ir 1ntrodu:::1endo les datos iran apareciendo en el ultorno rcng•ón. los 
valores correspondientes a la suma de la inversión neta para cada periodo 

Cuando al introducir los datos se comete algún error. éste se puede corregir 
borrándolo son !a tecla Suprimir. con la tecla de retroceso. o sobrescribiendo el 
valor Al hacerlo. el nuevo valor corregido de la suma de inversión neta irá 
apareciendo en la columna correspondiente 

Una vez capturados todos los dates de inversión pueden guardarse como parte 
del proyecto eligiendo Guardar en el menu Archivo. Al hacerlo aparecerá una 
ca¡a de diálogo como la mostrada en la figura 6.3 



Si los datos fueron modificados al intentar salir del módulo el programa preguntará 
si se desean guardar los cambios. 

Si el proyecto ha s1dc creado con anterioridad. se puede elegir Abrir en el menú 
Archivo. Al hacerlo. los datos del proyecto correspondientes a la inversión neta se 
desplegarán en la pantalla. Para modificarlos se deberá seguir el procedimiento 
descrito con anterioridad. 

A continuación se presenta el código del módulo 

lnversión.frm (código del módulo) 

Dim indr As lnteger. indcol As lnteger. pos As lnteger. nrows As lnteger 

Prívate Sub MenuCargaDatos Click() 

Modulo ="Inversión Nctn" 
lndicelnversion = 1 

dimmat = nci + nce + ncinv + 4 
ReDim MatFlujoN(dimrnat, nper), CiStr(nci + nce + ncinv + 3) 
Far indr = 1 To ncinv 
Far indcol = 1 To nper 
MntFlujoN(inclr. indcol) =O 
Next indcol 
Ncxt indr 

lf NombreDcArchivo = .... Then 
MsgBox " Debe abrir o iniciar primero un proyecto en el 
vbExclamation. "Error de entrada de datos" 
Exil Sub 
Else 

Módulo de inicio '', 

ncon1 = ncinv 
Call CargaCu<1dricula(MSHFlexGridlng) 
Far col = O To nper 
MSHFlexGridlng.col =col 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOFFFF 
Next cnl 

TESIS CGN 
FALLA DE OP.lCEJ-1 
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End lf 

End Sub 

Priváte sut> MenuGuar<iar.:_ Click() 
Modulo= "Inversión Neta'' 

'Si ocUrre un error ejecUtar ManipulaErrorGuardar 
On Error GoTo 1 oo · 

'genera un érror·:cuando se pulsa cancelar 
··commonDialog1:Cance1Error =True 

'Filtros ... ·. . , •. 
CommonDialog1.Filter ="Ficheros de Texto(*.txt;*.doc)I" & _ 

· · >"*;txt;*.doc¡Todos los ficheros(*.*)!*.*" 
'Filtro por. defecto 

CommonDialog1 .Filterlndex = 1 
'Visúalizar la caja de diálogo 

CommonDialog1 .ShowSave 
n = FreeFile 

'Abrir el fichero para escribir 
Open CommonDialog1 .FileTitle For Random As n 
'Call Guardar(n) 
dimmat = nci+ nce + ncinv + 4 
ReDim MatFlujoN(dimmat, 1 To nper) 
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 3) 

Call Guardar(MSHFlexGridlng) 

SalirGuardar: 
'Close#n 
lndiceModif = O 
lndicelnversion =O 

100 Call ManipulaErrorGuardar 
End Sub 

Private Sub Menulmprimir_Click() 
Modulo = "Ingreso" 

CommonDialog2.ShowPrinter 
Toolbar1 .Visible= False 
PrintForm 

20 Printer.EndDoc 
Toolbar1 .Visible= True 

End Sub 
-----------------------------------------------------------------------------------
Public Sub MenuRecuperaDatos_Click() 

Modulo = "Inversión Neta" 
lndicelnversion = 1 
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'Si ocurre un error ejecutar ManipulaErrorGuardar 
On Error GoTo 1 00 
CommonDialog1 .CancelError = True 'genera un error cuando se pulsa cancelar 

'Filtros- _ _ ___ __ __ _ 
CommonDialog1 ~Filter= "Ficheros de rexto(*.txt;*.doc)I" & _ 

_ •. '.;:".ti<t;~:doé¡Todos los ficheros(*.*)!*.*" 
'Filtro por defecto 

CommonDialog1 .Filterlndex = 1 

lf NombreDeArchivo <> "" Then GoTo 99 

'Visualizar la caja de diálogo 
CommonDialog1 .ShowOpen 
n = FreeFile 
Open CommonDialog1.FileTitle For Random As n 
NombreDeArchivo = CommonDialog1 .FileTitle 

99 Text1 .Text = NombreDeArchivo 

Get #n, 2, nci 
Get #n, 3, nce 
Get #n, 4, ncinv 
Get #n, 5, nper 

dimmat = nci + nce + ncinv + 4 
ReDim MatFlujoN(dimmat,nper)· 
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 3) 
ncom = ncinv 

102 Call CargaCuadricula(MSHFlexGridlng) 
For col = O To nper 
MSHFlexGridlng.col = col 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOFFFF 
Next col 

100 Call Recuperar(MSHFlexGridlng) 

SalirAbrir: 

'Esta instrucción permite abrir y actualizar el formulario de flujo de 
'efectivo cuando se capturan datos en este módulo. 

FlujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click 

Exit Sub 

103 ManipulaErrorAbrir: 
'Manipular el error. 

lf Err.Number = cdlCancel Then Exit Sub 'Se pulsó Cancelar 

79 



End Sub 

Prívate Sub MenuSalir_Click() 
lf lndiceModif = 1 Then 
MsgBox " El archivo" & NombreDeArchivo & " .ha cambiado. ¿Desea guardar los 

cambios antes de salir?" 
Call MenuGuardar_Click 
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv _+ 5) 
lf lndiceEgreso = 1 Then · 
Modulo = "Egreso" .-.·-._ __ 
MSHFlexGridlng.Rows = nce +. 2 
Open NombreDeArchivo For. Random As n 
Call Guardar(Egreso.MSH.f"l~xGridlng) 
Else · ., · -

lf lndicelnversion = 1-.Thén -·
Modulo ="lnversióriNeta" - :: 
MSHFlexGridlng,Rc:íws = ndnv + 2 
Call Guardar(lnversionNetá.MSHFlexGridlng) 
Close#n · 
Else - .<-•> 
c1ose#n 

End lf. -
End lf' 
End lf 

End 
End Sub 

Prívate Sub MSHFlexGridlng_KeyPress(KeyAscii As lnteger} 

Modulo = "Inversión Neta" 
Call PresTeclado(MSHFlexGridlng, KeyAscii} 

End Sub 

Prívate Sub MSHFlexGridlng_KeyUp(KeyCode As lnteger, Shift As lnteger) 

Modulo = "Inversión Neta" 
Call UpTecla(MSHFlexGridlng, KeyCode, Shift} 

End Sub 

Prívate Sub Toolbar1_ButtonClick(ByVal Button As ComctlLib.Button) 
Modulo = "Inversión Neta" 

Select Case Button.Key 
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Case "BtCarDat" 
MenuCargaDatos_Click 
Case "BtAbrir" 
MenuRecuperaDatos_Click 
Case "BtEditm" 
'MenuEgresos Click 
Case "BtGuardarDat" 
MenuGuardar _Click 

End Select 
End Sub 

6.2.3 Ingreso (Ingresos operativos del proyecto) 

A#chivo l Ayuda 

-::-¡ -· 1~-1 ........................... ! 

--------~-------------------------------

--- ---------------- - --------- ------- - -----------
. ' ' 1----------------------------------------------------.. 1 

' - - -· ---- -- -- -- ·--- .. 

figura 6 9 imagen del formulélno Ingreso lrm 

Para acceder al módulo de Ingresos se debe pulsar el botón Ingresos en la barra 
de herramientas del módulo inicial. Al hacerlo. se despliega la pantalla que 
aparece en la figura 6. 9 

TESlS CON 
"FALLA D'E ORIGEN 

Si 



El formulario consta de un men(1 de opciones. una barra de herramientas. una 
tabla de datos y una caja de texto en donde se muestra el nombre del proyecto 
activo 

a11: 1 1 µ; ¡¡1;;1,,;.¡m4401 
Al"Ch-w"O Ayt..Jd-s 

'"'- 1 -· 1 Wo<do< I 

- --- - - -------·~-- .. 

Figura 6 1 O Formulario correspondiente al proyecto Proyecto e¡emplo de la figura 6.2 

Para 1n1c1ar la captura de datos se deberá elegir Iniciar en el menú Archivo Al 
hacerlo el formulario aparecer<'! con el número de renglones y columnas con que 
se d1mens1onó en el módulo de 1nic10. S1 el número de conceptos de Ingreso es 
ni, el número de renglones de la tabla de datos seró ni+2. Asimismo. si el número 
de penados del proyecto es p, el número de columnas de la tabla es p+2. 

S1 el proyecto es de nueva creación y no se han introducido datos de ingresos. la 
tabla aparecerá en blanco. con excepción del primer renglón (en azul) -en el que 
aparecerán el encabezado "Concepto de Ingreso / Periodo" y los números 
0,1, ... ,p correspondientes a los años de vida útil del proyecto- y el último renglón 
de ta primera columna - en que aparecerá la leyenda" Suma de Ingresos". 

En este momento deben introducirse los conceptos de ingreso y sus 
correspondientes importes. de igual forma en que se haria en cualquier hoja de 
cálculo. Al ir introduciendo los datos irán apareciendo en el último renglón. los 
valores correspondientes a la suma de ingresos para cada periodo. 



Figura 6 11 Datos ingresos del proyecto Proyecto e¡emplo 

Cuando al introducir tos datos se comete alg(Jn error. éste se puede corregir 
borrándolo son la tecla Suprimir. con la tecla de retroceso. o sobre escribiendo el 
valor Al hacerlo. et nuevo valor corregido de la suma de ingresos irá apareciendo 
en la columna correspondiente 

Una vez capturados todos los datos de inversión pueden guardarse como parte 
det proyecto eligiendo Guardar en el menú Archivo. Al hacerlo aparecerá una 
caja de dialogo como la mostrada en la figura 6.3 

S1 los datos fueron mod1f1cados al intentar salir del módulo el programa preguntará 
si se desean guardar los cambios_ 

;¡:~ 

El ...,.chivo P<oyecto e~ ha cambibdo. ¿Qesea q.>M~ los •oi•t't*>s antes de,.._? 

A continuación se presenta el código del módulo. TESIS CON 
FALL~, T'.., .- ~-·.,,¡ 



Ingreso (código del módulo) 

Dim indr As lnteger, indcol As lnteger, pos As lnteger, nrows As lnteger 

Private Sub MenuCargaDatos_Click() 

Modulo = "Ingreso" 
dimmat = nci + nce + ncinv + 4 
ReDim MatFlujoN(dimmat, nper). CiStr(O To nci + 1) 
For indr = 1 To nci 
For indcol = 1 To nper 
MatFlujoN(indr; indcol) = O 
Next indéol 
Next indr: •·- · · ...•... '. 

lfNor'.nb~~i:;~Ai~tii0o =."" Then 
MsgBox;• Debe'abriro iniciar primero un proyecto en el Módulo de inicio", 
vbExclamation, "Error de entrada de datos" 
Exit Sub· , 
Else · 

ncom = nci 
, Call CargaCuadricula(MSHFlexGridlng) 
For col = O To nper 
MSHFlexGridlng.col = col 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOCOOO 
Nextcol 

End lf 

End Sub 

Private Sub MenuEDitaDatos_ClickO 

End Sub 

Prívate Sub MenuGuardar_Click() 
Modulo = "Ingreso" 

'Si ocurre un error ejecutar ManipulaErrorGuardar 
On Error GoTo 100 

'genera un error cuando se pulsa cancelar 
CommonDialog1 .CancelError = True 

'Filtros 
CommonDialog1 .Filler= "Ficheros de Texto(*.txt;*.doc)I" & _ 

"*.txt;*.doc¡Todos los ficheros(*.*)!*.*" 
'Filtro por defecto 

CommonDialog1.Filterlndex=1 
Visualizar la caja de diálogo 
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CommonDialog1 .ShowSave 
n = FreeFile 

'Abrir el fichero para escribir 
Open CommonDialog1 .FileTitle Fer Random As n 

dimmat = nci + nce + ncinv .+ 4 
ReDim MatFlujoN(O To dimmat, 1 To nper) 
ReDim CiStr(O To nci + 1) 

Call Guardar(MSHFlexGridlng) 

SalirGuardar: 
Close #n 
lndiceModif = O 

100 Call ManipulaErrorGuardar 
End Sub 

Private Sub Menulmprimir_Click() 
Modulo ="Ingreso" 
CommonDialog2.ShowPrinter 
Toolbar1.Visible =False 
PrintForm 

20 Printer.EndDoc 
Toolbar1. Visible = True 

End Sub 

Public Sub MenuRecuperaDatos..,.Click() 

Modulo = "Ingreso·~ · 

'Si ocurre un error ejecutar M~nip~a'~·rrorGuardar 
On Error GoT0\100 > _ . > · , .. ·~··· 
CommonDialog1;:f~n~cel_§~re>r~7~;i::ru~ 'genera un error cuando se pulsa cancelar 

·,;:',~,."<-~<~:::_~>e-'~/ c.'o~ ·,''.:'}i/~: ,~~~~,,~ :, ' 
'Filtros .. :: . ..•.. ·.•··'"··. '-'·'''"· .... ,, ... ·> .... 

CommonDialog1'.Filter=ºFicheros de Texto(*.txt;*.doc)I" & _ 
· "*:txt;*.doclTodos los ficheros(*.*)!*.*" 

'Filtro por defecto 
CommonDialog1 .Filterlndex = 1 

lf NombreDeArchivo <> "" Then GoTo 99 

Visualizar la caja de diálogo 
CommonDialog1 .ShowOpen 
n = FreeFile 
Open CommonDialog1 .FileTitle Far Random As n 
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NombreDeArchivo = CommonDialog1 .FileTitle 
99 Text1. Text = NombreDeArchivo 

101 Get #n, 2, nci 
Get#n,-3;-nce ----
Get #n, 4, ncinv 
Get #n, 5. nper 

dimmat = nci + nce + ncinv + 4 
ReDim MatFlujoN(dimmat, nper) 
ReDim CiStr(nci + 1) 
ncom = nci 

102 Cali CargaCuadricula(MSHFlexGridlng} 

Far col = O To nper 
MSHFlexGridlng.coi = col 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOCOOO 
Next col 

100 Call Recuperar(MSHFlexGridlng} 

Salir Abrir: 

'Esta instrucción permite abrir y actualizar el formulario de flujo de 
'efectivo cuando se capturan _datos en este módulo 

,··· . 

FlujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click 

Exit Sub 

103 ManipuláErrorAbrir: 
'Manipular el error.>-_ 

lf Err.Number = cdlCancel Then Exit Sub 'Se pulsó Cancelar 

End Sub 

Private Sub MenuSalir_Click() 
lf lndiceModif = 1 Then 

MsgBox" El archivo " & NombreDeArchivo & " ha cambiado. ¿Desea guardar los 
cambios antes de salir?" 

Call MenuGuardar_Click 
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 5) 

lf lndiceEgreso = 1 Then 
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Modulo = "Egreso" 
MSHFlexGridlng.Rows = nce + 2 
Open NombreDeArchivo For Random As n 
Call Guardar(Egreso.MSHFlexGridlng) 
Else -

lf lndicelnversion = 1 Then -
Modulo = "Inversión Neta" 
MSHFlexGridlng.Rows = ncinv + 2 
Call Guardar(lnversionNeta.MSHFlexGridlng) 
Close #n 
Else 
Close #n 

End lf 
End lf 
End lf 

End 
End Sub 

Prívate Sub MSHFlexGridlng~KeyPress(KeyAscii As lnteger) 

Modulo = "Ingreso" .. - . . . 
Call. PresTeclado(MSHFlexGridlng, KeyAscii) 

End Sub 

Prívate Sub ~'sHFi~X:GrÍdl;...iii.ke}'Up(K~yCode As lnteger. Shift As lnteger) 
><.' ,,,"••:,,-,,'~-A-·~-·~.:'';:::_•"•~-,:,•.:•;\•'•·::;:,: •. ~·-,,._,·,.· • •" ' 

Modulo:= ;,1~'Q'~~~6\·:{ :''_ .•. - __ 
Call UpTecla(MSHF;:lexGridlng. KeyCode. Shift) 

"-=-- =·-=-·'.;:·-,_~;:o·,_.-.;; .. .o•.".-~~-··.· ,,_-o•----, ___ -

End Sub· 

Prívate SubT6¡;1t>~f'1.=_13uttonClick(ByVal Button As ComctlLib.Button) 
Modulo :=,''.Ingreso•• 

se1ect __ case·13ú~on:Key 

Case "BtC~r~l:ít•• 
MenuCargaDatos_Click 
Case "BtAbrir" -
MenuRecuperaDatos_Ctick 
Case "BtGuardarDat" 
MenuGuardar_Click 

End Select 
End Sub 
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6.2.4 Egreso(Egresos operativos del proyecto) 

Atcfwvo Ayuda 

--1:~-~ -- · ~·. 1~~~ r 
' - , - ,,. ' ;. -...... .- ' . . . -~ " . ' [. ' ,., - . . " ' '"' ' . , . . 
~~~~~~~r:~~~~~~~.J:--.;;..:_fl¡ .. f.;.r-:Z::t'~~~\-.:.~·-:r,:-, 

-------, ------t 
~' ___ _,------ ~J ·- +-

:_ · --.1::-: _-·_---::.-..:::::r::-:==t--=-=-~~---~---__ , ---·-----~¡_ ____ _,_! ------ ----· _ ____._ __ _ 

-+----+----+----j-----+---+---T---

figura 6. 12 Imagen del formula no Egreso frm 

Para acceder al módulo de Eg-esos se debe pulsar el botón Egresos en la barra 
de herramientas del módulo in,cial Al hacerlo. se despliega la pantalla que 
aparece en la figura 6. 12 

El formulano consta de ur menu de opciones. ura barra de herramientas. una 
tabla de datos y Jna caJa de texto en donde se muestra el nombre del proyecto 
activo 

Figura 6. 13 Formulario correspondiente al proyecto: Proyecto eiemplo de la figura 6.2 

Para iniciar la captura de datos se debera elegir Iniciar en el menú Archivo. Al 
t1acerlo el formulano aparecera can el numero de renglones y columnas con que 
se dimensionó en el módulo de inicio Si el número de conceptos de egreso es 
ne, el número de renglones de la tabla de datos será ne+2. Así mismo. si el 
numero de periodos del proyecto es p, el número de columnas de la tabla es p+2. 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 



Si el proyecto es de nueva creación y no se han introducido datos de ingresos. la 
tabla aparecerá en blanco. con excepción del primer renglón (en azul) -en el que 
aparecerán el encabezado "Concepto de Egreso I Periodo" y los números 
0, 1, ... ,p correspondientes a los años de vida útil del proyecto- y el último renglón 
de la primera columna - en que aparecera la leyenda " Suma de Egresos". 

En este momento deben introducirse los conceptos de egreso y sus 
correspondientes importes. de igual forma en cue se haría en cualquier ho¡a de 
cálculo Al ir introduciendo los datos iran apareciendo en el último renglón. los 
valores correspondientes a la suma de egresos para cada periodo 

--~c~-A~-

l<><'Y 1 "'"• lw~-1 

Figura 6 14 Datos de egresos del proyecto· Proyecto e¡emplo. 

Cuando al intrvjuc1r los datos se comete algún error. éste se puede corregir 
borrandolo son IA •ecla Suprimir. con :a tecla de retroceso. o sobre escribiendo el 
valor Al hacerlo. i;I nuevo valor corregido de la suma de ingresos ira apareciendo 
en la columna correspondiente 

Una vez capturados todos los datos de inversión pueden guardarse como parte 
del proyecto el1g1endo Guardar en el menú Archivo. Al hacerlo aparecera una 
caja de dialogo coma la mostrada en la figura 6.3 

Si los datos fueron mod1f1cados al intentar salir del módulo el programa preguntará 
si se desean guardar los cambios. 

if'i~ 

El archiVo Proyecto e¡emp6o ha cambiado. <Desea -dar los canbos antes des*? 

1 TESIS CON 
r-~-·-··· ~ 

LFALLA DE ORIGEN 



A continuación se presenta el código del módulo. 

Egreso (código del módulo) 

Dim textosuma As String 

Private Sub MenuCargaDatos_Click() 

Modulo = "Egreso" 
lndiceEgreso = 1 

dimmat = nci + nce + ncinv + 4 
ReDim MatFlujoN(dimmat; nper), CiStr(nci + nce + 2) 
For indr = 1 To nce 
For indcol = 1 To nper . 
MatFlujoN(indr, indcol) = O·· 
Next indcol 
Next indr 

lf NombreDeArchivo = "" Then 
MsgBox " Debe abrir o iniciar primero un proyecto en el Módulo de inicio ", 
vbExclamation, "Error de entrada de datos" 
Exit Sub 
Else 

ncom = nce 
Call CargaCuadricula(MSHFlexGridlng) 
For col = O To nper 
MSHFlexGridlng.col = col 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HFF& 
Next col 

End lf 

End Sub 

Prívate Sub MenuEditar_Click() 

End Sub 

Private Sub. MenuGuardar_Click() 

Modulo •. =; HEgreso" 
'Si ocurre .. un.érror ejecutar ManipulaErrorGuardar 

On Error. GoTo 100 
'genera un error cuando se pulsa cancelar 

CommonDialog1 .CancelError =True 
'Filtros 

CommonDialog1.Filter ="Ficheros de Texto(*.txt;*.doc)(" & _ 
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"*.txt;*.doc¡Todos los ficheros(*.*)!*.*" 
'Filtro por defecto 

CommonDialog1 .Filterlndex = 1 
'Visualizar la caja de diálogo 

CommonDialog1.ShówSave'°-=,-
n = FreeFile - · · -

'Abrir el fichero para escribir__ _ __ 
Open CommonDialog1 'FileTitle For Random As n 

dimmat = nci + nce + ncinv +.4 
ReDim MatFlujoN(O,To dimínat, 1 To nper) 
ReDim CiStr(O To nci +· nce + 2) 

Call Guardar(~~~;l~x(3~i~lng) 
SalirGuardar: 

Glose #n <)/ -
lndiceModif;,. O 
lndiceEgreso = o 

100 Call ManipulaErrorGuardar 
End Sub 

Public Sub MenuRecuperaDatos_Click() 

Modulo ="Egreso" 
lndiceEgreso = 1 

'Si ocurre un error ejecutar ManipulaEr'rorGuardar 
On Error GoTo 100 . 
CommonDialog1 .Cancel Error= True 'genera un error cuando se pulsa cancelar 

'Filtros 
CommonDialog1 .Filter ="Ficheros de Texto(*.txt;*.doc)I" & _ 

"*.txt;*.doclTodos los ficheros(*.*)!*.*" 
'Filtro por defecto 

CommonDialog1 .Filterlndex = 1 

lf NombreDeArchivo <> "" Then GoTo 99 

'Visualizar la caja de diálogo 
CommonDialog1 .ShowOpen 
n = FreeFile 
Open CommonDialog1 .FileTitle For Random As n 
NombreDeArchivo = CommonDialog1 .FileTitle 

99 Text1 .Text = NombreDeArchivo 

Get #n, 2, nci 
Get #n, 3, nce 
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Get #n, 4, ncinv 
Get #n, 5, nper 
dimmat = nci + nce + ncinv+ 4 
ReDim MatFlujoN(dimmat, nper) 
ReDim CiStr(O To nci + nce~+ 2) -
ncom = nce 

102 Call CargaCuadricula(MSHFlexGridlng) 
For col = O To nper · 
MSHFlexGridlng.col =col_. ____ ;,, __ 
MSHFlexGridlng.CellBac:kC:olor=. &HFF& Next col ____ ,- __ .-_: _________ _ 

100 Call Recuperar(MSHFlexGridlng) 

Salir Abrir: 

'Esta instrucción permite abrir y actualizar el formulario de flujo de 
'efectivo cuando se capturan datos en este módulo. 

FlujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click 

Exit Sub 

103 ManipulaErrorAbrir: 
'Manipular el error. _ _ 

lf Err.Number = cdlCancel Then Exit_Súb 'Se pulsó Cancelar 

End Sub 

Prívate Sub Menulmprimir_Click()-· 
Modulo = "Egreso" · · - _ 

CommonDialog2.ShowPririter -
Toolbar1 .Visible= False 
PrintForm 

20 Printer.EndDoc 
Toolbar1 .Visible = True 

End Sub 

Private Sub MenuSalir_Click() 
lf lndiceModif = 1 Then 

MsgBox" El archivo " & NombreDeArchivo & " ha cambiado. ¿Desea guardar los 
cambios antes de salir?" 

Call MenuGuardar_Click 
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 5) 

lf lndicelngreso = 1 Then 
Modulo = "Ingreso" 
MSHFlexGridlng.Rows = nce + 2 
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Open NombreDeArchivo Far Random As n 
Call Guardar(lngreso.MSHFlexGridlng) 
Else 

1t 1rldice1nversion·=rThen 
Modulo =!'lmiersi6n Neta".·· 
MSHFlexGridlng.Rows = ncinv+ 2 
Call Guardar(lnversionNeta.MSHFlexGridlng) 
Clase #n 
Else 
Clase #n 

End lf 
End lf 
End lf 

End 
End Sub 

. . 

Private Sub MSHFlexGri~lng.:...KeyPr.ess(KeyAscii As lnteger) 
Modulo= "Egreso" · 

ReDim CiStr(O To nci .~rice"+ 2) , ·. : 
Call PresTeclado(MSHFlexGÍidlng, KeyA.scii) 

End Sub , ,,- <· '. ~- '.- :·-- - ,-,~~·--., ·.·;:··, .-·.O·' .··-· . '. - -

p;¡~~;;5~;;-M"~Hf~~(3;~;:i!ri~f_;.t<~-~~(1<~~"2~"d;:;.~~1~~~~;;-5h¡;;-;~-¡~~~-~-;.)-------

Modu10 =:_· ~~EQr~~~~··:-. ·<:-_:. _ .. ____ :.': __ ~::·:. . _ '"'"--'· , . ~: .. :.,,:.·. , _ . : 
Call Up-¡-ecla(MSHF}exGi'idlng';Ke~(;ode,;Shitt): 

End Sub 

Prívate Sub Toolbar1_ButtonClick(ByVal Button As ComctlLib.Button) 
Modulo = "Egreso" · · · 
Select Case Button.Key 
Case "BtCarDat" 
MenuCargaDatos_Click 
Case "BtAbrir" 
MenuRecuperaDatos_Click 
Case "BtGuardarDat" 
MenuGuardar_Click 

End Select 
End Sub 
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6.2.5. FlujoDeEfoctivoNeto. ( Flujo de efectivo neto del proyecto) . 

..,ctwo 1 "'°""" -~~ ·--- ______ -----------· _ --------- ____ _ 

"''" 1 """°"'"' I 

Figura 6 15 1riage'1 del formulario FluioDeEfect1voNeto frm 

Para acceder al módulo de flu¡o de efectivo se debe pulsar el botón Fluio de 
efectivo en la barra ce herramientas del módulo inicial Al hacerlo. se despliega la 
pantalla que aparece en la figura 6.15 

El formulario consta de un menú de opciones. una barra de herramientas. una 
taola de datos y una ca¡a de texto en donde se muestra el nombre del proyecto 
activo 

Suma de lnvet:lb\ Neto 200.CDJ 00 545.000.00 

Figura 6.16 imagen del formulario del proyecto Proyecto ejemplo 

El módulo Flujo de Efectivo es una tabla resumen del flujo de efectivo neto del 
proyecto No es posible modificar los datos que aparecen en él 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 



Una vez que se ha abierto el formulario. sí existe un proyecto activo, la tabla 
mostrara los valores por per.odo de cada uno de los conceptos de inversión, 
ingreso y egreso del proyecto. así como del fiujo de efectivo neto del proyecto. Si 
se desea modificar alguno de los valores de la tabla deberá abrirse el formulario 
correspondiente. modificar el valor de acuerdo al procedimiento descrito para los 
módulos anteriores Al hacerlo se mostrarán inmediatamente los nuevos valores 
de la tabla. 

S1 se hizo alguna mod1f1cac1on en cualquiera de los formularios de Inversión Neta. 
Ingreso o Egreso. al salir del formulario el programa mostrara el siguiente 
mensaje. 

El .,..chivo Proyecto eiemc>lo h4 ca.rr.btado; Guarde los c<>mbtos antes de sallr en el 
módulo 11"9'eso , o """°" desde .,......, módulo 

Ello implica que se deberá salir de la aplicación desde ese módulo y grabar los 
cambios antes de salir 

A continuación se muestra el código del módulo 

FlujoDeEfectivoNeto (código del módulo) 
bim-indr As 1nteger. incii:::óf .A.5Tñleger:-¡:;c;5-.o;;sTr1ieger:nrows As 1nteger, flujoefec 
As Double 

Private Sub Menulmprimir __ Click() 
Modulo= "Ingreso" 

CommonDialog2.ShowPrinter 
Toolh¡¡r1 .Visible= False 
PrintForm 

20 Printcr. EndDoc 
Toolbar1. Visible= True 

End Sub 

Public Sub MenuRecuperaOatos_Click() 
'La variable fJUla permite identificar si se está modificando 
'algun formulario de entrada de datos 

lf guia <> .... Then Exit Sub 
Modulo = "Flujo de efectivo" 

'Si ocurre un error ejecut<ir ManipulaErrorGuardar 
On Error GoTo 100 

TESIS CON 
FALLA DE OPJGEN 

CommonDinlog1 .Cancel Error =True 'genera un error cuando se pulsa cancelar 



'Filtros 
CommonDialog1 .Filter ="Ficheros de Texto(*.txt;*.doc)I" & _ 

"*.txt;*.doc!Todos los ficheros(*.*)(*.*" 
'Filtro por defecto 

CommonDialog1 .Filterlndex = 1 

lf NombreDeArchivo <> "" Then GoTo 99 
'VistJalizar la caja de diálogo · 

CommonDialog1 .ShowOpen ·· 
n = FreeFile 
Open CommonDialog1 .FileTitle Far RandÓm As n 
NombreDeArchivo = CommonDialog1.FileTitle 

99 Text1.Text = NombreDeArchlvo 

Get #n, 1, NombreDeArchivo 
Get #n, 2, nci 
Get #n, 3, nce 
Get #n, 4. ncinv 
Get #n, 5, nper 

dimmat = nci + nce + nclnv + 5 
ReDim MatFlujoN(dimmat, nper) 
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 5) 
ncom = nci + nce + ncinv + 3 

1 02 Cal! CargaCuadricula{MSHFlexGridlng) 

100 Cal! Recuperar(MSHFlexGridlng) 

reng = nci + nce + ncinv + 4 
Fer col = O To nper 
MSHFlexGridlng.col =col 
MSHFlexGridlng.Row = nci + 1 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HFFCOCO 
MSHFlexGridlng.Row = nci + nce + 2 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HFFCOCO 
MSHFlexGridlng.Row = nci + nce + ncinv + 3 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HFFCOCO 

flujoefec =O 
MSHFlexGridlng.Row = reng 
MSHFlexGridlng.col = col 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HFF8080 
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flujoefec = MatFlujoN(nci + 1, col) - MatFlujoN(nci + nce + 2, col) - MatFlujoN(nci 
+ nce + ncinv + 3, col) 

lf col= O Then GoTo 10 
formato ="standard" 
MSHFlexGridlng.TeXt = Format(flujoefec; formato) 

10 Next col 

SalirAbrir: 

'Close #n 
Exit Sub 

103 ManipulaErrorAbrir: 
'Manipular el error. 

lf Err.Number = cdlCancel Then Exit Sub 'Se pulsó Cancelar 

End Sub 

Private Sub MenuSalir_Click() 
lf lndiceModif = 1 Then 
texto = Modulo . .:e ~· · . . 
MsgBox" El archivo" & NombreDeArchivo & "ha cambiado;.Guarde los 

cambios antes de salir en el módulo " & texto & .... O salga desde ese módulo ", 
vbExclamation, "Advertencia" · 

Select Case Modulo 
Case "Ingreso" 
Ingreso.Show vbModeless 
Case "Egreso" 
Egreso.Show vbModeless 
Case "Inversión Neta" 
lnversionNeta.Show vbModeless 
End Select 
Exit Sub 
El se 
Close#n 
End lf 

End Sub 

Private Sub Toolbar1_ButtonClick(ByVal Button As ComctlLib.Button) 
Modulo = "Ingreso" · 

Select Case Button.Key 

'Case "BtCarDat" 
'MenuCargaDatos_Click 
Case "BtAbrir'' 
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l\.1P.nu Recuf"}eraDatos __ Click 
'Case "BtEditar" 
'MenuEgresos Click 
'Case "BtGuardarDut" 
'MenuGuardar Click 

End Select 
End Sub 

6.2.6 Rentabilidad. 

,¡--T-zs1s cm~ 
i FALLA DE ORIGEN 
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Figura 6 17 Imagen del forn1ulanc Rentabilidad frm 

Para acceder al módulo de rentabilidad se debe pulsar el botón Rentabilidad on la 
barra de herramientas del modulo 1rnc1al Al hacerlo. se despliega la pantalla que 
aparece en la figura 6 1 7 

El formulario consta de un menú de opciones. una barra de herramientas. cinco 
cajas de texto. tres botones y una tabla de datos. 

La caja de texto situada en la parte superior del formulario. al igual que en los 
módulos anteriores. sirve para mostrar el nombre del proyecto activo. La caja de 
texto 1nrned1atarnente deba¡o de la tabla de datos se utiliza para introducir, como lo 



indica su etiqueta, el valor da la tasa de interés( tasa de descuento) conque será 
evaluado el proyecto. 

Con el formulario vacio. como se muestra en la figura 6. 18, deberá pulsarse el 
botón Abrir de la barra de herramientas. o elegir Abrir en el menú Archivo. Si no 
existe un proyecto activo. el programa desplegará una Caja de Diálogo 
Guardar/Abrir como la riostrada en la figura 6 4 Deberá entonces elegirse el 
nombre del proyecto que se desea abrir En el caso de existir un proyecto activo. 
al pulsar Abrir el programa mostrara un formulario como el de la figura 6. 18. 

H·N' tmmeem;4.g¡; • 
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Figura 6 18 Imagen del forrnulano del proyecto. Proyecto eiemplo 

El formulario contiene una tabla que muestra las sumas de· ingresos operativos. 
egresos operativos 1nvers1ón neta y fiUJO de efectivo neto. para cada periodo de la 
vida útil del proyecto 

En este momento deberá introducirse, en la caja de texto con la etiqueta "Tasa 
de interés %" la tasa de descuento con que será utilizada para el cálculo del 
valor presente neto. la tasa interna de rend1m1ento y el periodo de recuperación de 
la inversión. Para conocer el valor de estos parámetros deberá pulsarse el botón 
correspondiente Al hacerlo el formulario mostrará das renglones adicionales 
mostrando el valor presente del flujo de efectivo y el valor presente del flujo 
de efectivo acurnu/ado. En las cajas de texto junto a los botones de comando se 
mostrará el valor correspondiente a: Valor presente neto. Tasa interna de 
rendimiento y Periodo de recuperación de la inversión. 
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Figura 5 19 Imagen del formulario del proyecto Proyecto ejemplo 

Para salir del formulario debera pulsarse Salir en el menú Archivo. 

A continuación se presenta el código del módulo. 

Rentabilidad (código del módulo) 

Dim interes As Single 
Dirn VP() As Currency. VPcol As Currency, llujoefec() As Double. TiR As Double 

Privatc Sub CdBtVp Click() 
interes = CSng(Text1. Text) 
ReDirn VP(nper) 
lf Text1 .Text = "" Thcn 
MsgBox" Introduzca el valor de la tasa de interés", vbExclamation, "Error de 

entrada de datos" 
Exit Sub 
Else 
interes = CSng(Text1. Text) I 100 
MSHFlexGridlng.Rows = 7 
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MSHFlexGridlng.col = O 
MSHFlexGridlng.Row = 5 
MSHFlexGridlng.Text ="Valor presente del :flujo de efectivo" 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOEOFF 
VP(O) =O . ·. -···-·. -- --~-

For col = 1 To nper 
VPcol = flujoefec(col) / ((1 + interes)" (col - 1)) 
VP(col) = VP(col - 1) + VPcol 
MSHFlexGridlng.col =col 
MSHFlexGridlng.Row = 5 
MSHFlexGridlng.Text = Format(VPcol, formato) 
MSHFlexGridlng.Row = 6 · 
MSHFlexGridlng.Text = Format(VP(col), formato) 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOFFFF _ · 
Nextcol · 
MSHFlexGridlng.Row = 6 
MSHFlexGridlng.col =O 
MSHFlexGridlng.Text ="Valor presente del flujo de efectivo acumulado" 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOFFFF 
Text2.Text = Format(VP(nper), formato) 

End lf 

End Sub 

Prívate Sub CdTIR_Click() 
lf Text1 .Text = "" Then 

MsgBox" Introduzca el valor de la tasa de interés", vbExclamation, "Error de 
entrada de datos" 

Exit Sub 
Else 

TiR = IRR(flujoefec) 
Text3.Text = Format(TIR * 100, formato) 

End lf 
End Sub· 

Private Sub CdTrec_Click() 
lf Text1 .Text = '"' Then 

MsgBox" Introduzca el valor de la tasa de interés", vbExclamation, "Error de 
entrada de datos" 

Exit Sub 
Else 

For col = 2 To nper 
lf flujoefec(col) >O And flujoefec(col - 1) <O Then 
trec = (col - 2) + (-VP(col - 1) I (flujoefec(col) I ((1 + interes) " (col -1 )))) 
Text4.Text = Format(trec, formato) 
Else 
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End lf 
Next col 

End lf 

End Sub 

Private Sub MenuActualizarRenta_Click() 
'+++++++++++++esta subrutina está pendiente de desarrollar++++++++ 
'For reng = O To 6 . 
'For col = 1 To nper · · 
'MSHFlexGridlng.Row= reng 
'MSHFlexGridlng.col =col 

End Sub 
. ·.· • .. ·.···. . . ----------------------------------------------------------------------------------------------------

Private Sub MenúDátosRenta_Click() 

Modulo = "Rentabilidad" 

'Si ocurre un error ejecutar'ManipulaEr~orGuardar 
'On Error GoTo 100 · .. · · ·. /< · ,:; ·.,i; ., · ·.· 
Comm6nDialog1 .CancelError,:"". Tru~ 'g.enera un error cuando se pulsa cancelar 

MsgBox" Debe abrir .. o_iniciáriprimero un proyecto en el Módulo de inicio", 
vbExclamation,·"Errorde·entradade·datos" 

Exit Sub · '···;•:.· •·· 
Else :· ·:>·:· 'Fé' · 

Re Di~ flujoefec(1 To ¡,P~~) 
'Filtros · · 
CommoriDialcig1 ~Filter~;., ''.Ficherós de Texto(*.txt;*.doc)I" & _ 

"*. txt;* ~doclTodos los ficheros(*. ~W. *" 
'Filtro por defecto ···· · · 

CommonDialog1.Filterlndex=1 

lf NombreDeArchivo <> "" Then GoTo 99 

'Visualizar la caja de diálogo 
Common0ialog1 .ShowOpen 
n = FreeFile 
Open CommonDialog1 .FileTitle For Random As n 
NombreDeArchivo = Common0ialog1 .File Tille 

99 Text5.Text = NombreDeArchivo 
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Get #n, 1, NombreDeArchivo 
Get #n, 2, nci 
Get #n, 3, nce 
Get.#n, 4, ncinv 
Get #n, 5, nper, 

dimmat ~ 11~¡ ::.: nce + ncinv + 5 
ReDim MátFlujoN(dimmat, nper) 
ReDim CiStr(nci + nce + ncinv + 5) 
ncom =· nci + nce + ncinv + .3 .· 

c~=O . 
MSHFlexGridlng.ColWidth(O). =3400 
MSHFlexGridlng.Cols = nper +.1 
MSHFlexGridlng.Rows = 5 
MSHFlexGridlng.ColAlignmentFixed(col) = flexAlignCenterCenter 
MSHFlexGridlng.col = O · · · · 
MSHFlexGridlng.Row =O 
MSHFlexGridlng.Text ="Concepto" & " I Periodo" 

For col = 1 To nper 
MSHFlexGridlng.col = col 
MSHFlexGridlng.CellAlignment = flexAlignCenterCenter 
MSHFlexGridlng. Text = col - 1 
Next col 

MSHFlexGridlng.col = O 
MSHFlexGridlng.Row = 1 
MSHFlexGridlng.Text ="Ingresos Operativos" 

pos = 6 + (nci * (nper + 1)) + 1 
For col = 1 To nper 
Get #n, pos, MatFlujoN(nci + 1, col) 
MSHFlexGridlng.Row = 1 
MSHFlexGridlng.col = col 
formato = "#,###,###,##0.00" 
MSHFlexGridlng.Text = Format(MatFlujoN(nci + 1, col), formato) 

pos= pos+ 1 
Next col 

MSHFlexGridlng.Row = 2 
MSHFlexGridlng.col = O 
MSHFlexGridlng.Text =" Egresos operativos" 

pos = 6 + ((nci + nce + 1) * (nper + 1)) + 1 
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For col = 1 To nper 
Get #n, pos, MatFlujoN(nci + nce + 2. col) 
MSHFlexGridlng.Row = 2 
MSHFlexGridlng.col =col 
MSHFlexGridlng.Text= For¡nat(MatFlujoN(ncl + nce + 2. col), formato) 
pos= pos+ 1 · 
Next col 

MSHFlexGridlng.Row = 3 
MSHFlexGridlng.col =O 
MSHFlexGridlng.Text ="Inversión neta" 

pos= 6 + ((nci + nce + ncinv + 2) * (nper + 1)) + 1 
For col = 1 To nper 
Get #n, pos, MatFlujoN(nci + nce + ncinv + 3, col) 
MSHFlexGridlng.Row = 3 
MSHFlexGridlng.col =col 
MSHFlexGridlng.Text = Format(MatFlujoN(nci +. nce + ncinv + 3, col), formato) 
pos= pos+ 1 .· 
Next col 

MSHFlexGridlng.Row = 4 
MSHFlexGridlng.col = O .. · . , .. 
MSHFlexGridlng.CellBackColor =.&HCOfFFF 
MSHFlexGridlng.Text ="Flujo de efectivo neto" 

;e:··, 

For col = 1 To nper .... ,. < .. ·.,_ ·• .• 

flujoefec(col) = MatFlujoN(nci + .1, col):: MatFlujoN(nci + nce + 2, col) -
MatFlujoN(nci + nce + ncinv + 3, col) ·· · · · 

MSHFlexGridlng.col =col .· . .· . 
MSHFlexGridlng.Text = Format(flujoefec(col), formato) 
MSHFlexGridlng.CellBackColor = &HCOFFFF 
Next col 

SalirAbrir: 

Clase #n 
Exit Sub 

103 ManipulaErrorAbrir: 
'Manipular el error; 

lf Err.Number = cdlCancel Then Exit Sub 'Se pulsó Cancelar 

End lf 
End Sub 
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Private Sub Menulmprimir_Click() 
Modulo = "Ingreso" 

CommonDialog2.ShowPrinter 
Toolbar1 .Visible= False 
PrintForm 

20 Printer.EndDoc 
Toolbar1 .Visible =True 

End Sub 

Private Sub MenuSalir_Click() 
lf lndiceModif = 1 Then 
texto= Modulo 
MsgBox" El archivo " & NombreDeArchivo & " ha cambiado; Guarde los 

cambios antes de salir en el módulo " & texto & " , o salga desde ese módulo " 
vbExclamation, "Advertencia" 

Select Case Modulo 
Case "Ingreso" 
Ingreso.Show vbModeless 
Case "Egreso" 
Egreso.Show vbModeless 
Case "Inversión Neta" 
lnversiónNeta.Show vbModeless 
End Select 
Exit Sub 
El se 
Close #n 
End lf 

End Sub 

Private Sub Toolbar1_ButtonClick(ByVal Button As ComctlLib.Button) 
Modulo = "Ingreso" 

Select Case Button.Key 
Case "BtAbrir" 
MenuDatosRenta_Click 
Case "BtActualiza" 
MenuActualizarRenta Click 

End Select -
End Sub 

6.2.7 Modulo Estándar (Modulelnv). 

Además de los módulos descritos, el programa contiene un módulo estándar 
llamado Modulelnv, el cual contiene las declaraciones de variables globales, así 
como los procedimientos y funciones utilizadas por los otros módulos. Este módulo 
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está oculto al usuario de la aplicación, ya que no tiene ningún formulario asociado 
a él, solo código. 

Modu/e/nv está formado por una sección de declaraciones, una función: Public 
Function fnsuma() y ocho procedimientos Sub: Public Sub lniFin(), Public Sub 
CargaCuadricula(MSHFlexGridlng), Public Sub Recuperar(MSHFlexGridlng), 
Public Sub Guardar(MSHFlexGridlng), Public Sub PresTeclado(MSHFlexGridlng, 
KeyAscii), Public Sub UpTecla(MSHFlexGridlng, KeyCode, Shift), Public Sub 
actualiza(MSHFlexGridlng, FlujoDeEfectivoNeto), Public Sub 
ManipulaErrorGuardar(). El desempeño de cada función y procedimiento en el 
programa se describe en la tabla 6.1 

Procedimiento I función 1 Tarea 

Public Function fnsuma() j Lleva a cabo las sumas de conceptos de ingreso, 
eareso e inversión neta. 

1 1 Establece los límites inicial y final de los 1 i Public Sub lniFin() \contadores For Next, en función de la cantidad de 
conceotos de cada módulo 

1 Public Sub 1 Carga los datos a la Tabla de datos 
! CargaCuadricula(MSHFlexGridlng} (MSHFlexGrid} de cada módulo. 
\ Public Sub Recuperar(MSHFlexGridlng), 1 Recupera los datos de la tabla de un archivo de 
1 j texto y los carga a la tabla de datos 
' ¡ (MSHFlexGrid) de cada módulo 
Public Sub Guardar(MSHFlexGridlng) 1 Guarda los datos de la tabla de datos 

(MSHFlexGrid) en un archivo de texto 
Public Sub 1 Permite formar cadenas de caracteres al oprimir 
PresTeclado(MSHFlexGridlng, KeyAscii) teclas en el teclado y capturar así datos en la 

1 • tabla de datos (MSHFlexGnd. 

i Public Sub UpTecla(MSHFlexGridlng, 
¡ KeyCode, Shift} 

¡ Permite borrar caracteres con la tecla de retroceso 
¡ y la tecla Suprimir 

1 Public Sub actualiza(MSHFlexGridlng, 
i FlujoDeEfectivoNeto) 

\Actualiza los datos de la tabla de flujo de efectivo. 

: Public Sub actualiza(MSHFlexGridlng, ¡ intercepta errores del teclado evitando suspender 
; FlujoDeEfectivoNeto}, Public Sub ¡ la ejecución del programa 

Tabla 6. 1 Funciones y procedimientos del programa. 

A continuación se presenta el código del módulo. 

Modulelnv (código del módulo). 
'Declaración de cantidad de conceptos y periodos 

Dim textosuma As String, textoingreso As String, textoegreso As String, 
textoinversion As String 

Public MatFlujoN() As Currency 
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Public CiStr() As String, CeStr() As String, CinvStr() As String, formato As String, 
guia As String 

Public nci As lnteger, nce As lnteger, ncinv As lnteger, nper As lnteger, n As 
lnteger, indice AsJnteger ___ ~ ___ _ __ -- _ 

Public reng As lnteger, retcolAs lnteger, retreng~As li"lteger;-C:timmat As lnteger 
Public suma, lnvNeta As Double -
Public 1 As lnteger, ancho As lnteger, lndicelnversion As lnteger, lndiceEgreso 

As lnteger, lndicelngreso As lnteger ,_• : : 
Public NombreDeArchivo As String, Modulo As String,•~royecto As String 
Dim nreng As lnteger;•nc As lnteger, nreg As lnteger,· npos·As lnteger 
Dim nindice As lnteger; Nind1 As lnteger, Nind2 As lnteger --
Public ini As lnteger; fin As lnteger, col As lnteger, ncom·As lnteger, lndiceModif 

As lnteger - · -_____________ . __ _;; _____________ . ________________________________________________________________________ _ 
Public Sub lniFin() • 
Select Case Modulo 

Case "Ingreso" 
ini =.1 
fin= nci-.. -. -
nreng = nci_ +. 2 
Cas_e -"Egreso" 
ini =. nci +2. 
fin= (nci-t nce) + 1 
nreng =.nce +:2 
c·ase "Inversión Neta" 
ini = nci.+ nce + 3 
fin = nci + nce + ncinv + 2 
nreng = ncinv + 2 
Case "FlujoNeto" 
End Select.: 

End Sub . . . . - -------------------------------------------------------------------------------------------------
Public Fuñction tnsumao 

Call lniFin<- · 
suma =.O,- ~.:-~ ;·
For reng =;inl To fin 
suma =.sürria:_+MatFlujoN(reng, col) 
fnsuma =·suma - · 
Next reng -

End Functión _ 

Public Sub CargaCuadricula(MSHFtexGridlng) 
col =O 
MSHFlexGridlng.ColWidth(O) = 3400 
lf Modulo = "Inversión Neta" Then MSHFlexGridlng.ColWidth(O) = 3500 
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MSHFlexGridlng.Cols = nper + 1 
MSHFlexGridlng.Rows = ncom + 2 
MSHFlexGridlng.ColAlignmentFixed(col) = flexAlignCenterCenter 
MSHFlexGridlng.col = O 

-MSHFlexGridlng:Row =O . - ·- - - ---
MSHFlexGridlng.Text ="Concepto deº_& Modulo & " I Periodo" 

For col = 1 To nper -. · .. _. · • _. ·-
MSH FlexGridlng.col =col - • . __ . _ _ 
MSHFlexGridlng.CellAlignment = flexAlignCenterCenter 
MSHFlexGridlng.Text =col-: 1 · · · · · · 
Next col · 

MSHFlexGridlng.Row = ncom + .1 
MSHFlexGridlng.col = O . .. 
MSHFlexGridlng.CellAlignment'.= flexAlignCenterCenter 
MSHFlexGridlng.Text =" Suma de"& Modulo & "s "&"" 
lf Modulo= "Inversión Neta" Then MSHFlexGridlng.Text =" Suma de ... & 

Modulo & "" · 
lf Modulo= "Flujo de efectivo" Then MSHFlexGridlng.Text =" Flujo de efectivo 

neto" -
End Sub 

Public Sub Recuperar(MSHf=lexGridlng) 

Select ci:ise Mod~·~·· 
Case-''lngreso''. 
pos =.6 , .··_ · 
Nind1 ='nci · · 
Nind2;,, O 
case ''Egres·a·.·.: :;- _ ..... ----
pos= 6 +.(rici +1) + ((nci + 1) * nper) 
Nind1 ='. nce i 
Nind2 =.nci + 1 
Case "Inversión Neta" 
pos= 6 +.(nper +-1) * (nci + nce + 2) 
Nind1 = ncinv 
Nind2 = nci + nce + 2 
Case "Flujo de efectivo" 
pos =6 
Nind1 = ncom - 1 
Nind2 =O 
Case "Rentabilidad" 
pos= 6 
Nind1 = ncom - 1 
Nind2 =O 
End Select 
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Far reng = 1 To Nind1 + 1 
Far col = O To nper 
MSHFlexGridlng.Row = reng 
MSHFlexGridlng.col ,;;col· 

lf col = O Then 
Get #n, pos, CiStr(reng + Nind2) 
MSHFlexGridlng.Text = CiStr(reng + Nind2) 
Else .. . ··:·· :.···:,·· 
Get #n, pos, MatFlujÓN(reng + Nind2, col) 
formato = "standard" , . ·· 
MSHFlexGridlng,Text'=' Format(MatFlujoN(reng + Nind2, col), formato) 
End lf 
pos= pos +.1 
Next col 
Next reng· 

End Sub 
. . . -------------------------------------------------------------------------------------------------

Public. Sub'Guárdar(MSHFlexGridlng) 
Select,Case Modulo 
Case '.'Ingreso". 
pos= s.· . . 
Nind1 = nci 
Nind2= O. 
Case '.'.Egreso" 
pos= 6 + (nper + 1) * (nci + 1) 
Nind1 = nce. 
Nind2 = nci + 1 
case "Inversión Neta" 
pos= 6 + (nper+ 1) * (nci + nce + 2) 
Nind1 = ncimí · 
Nind2 = nci + nce .+.2 :· 
End SelecC · ···· - _ ... 

Far reng "" 1 i'~ (Ni~~"1 + 1) 
Far col = o To nper 
MSHFlexGridlng.Row = reng 
MSHFlexGridlng.col = col 
lf col = O Then 
CiStr(reng+ Nind2) = MSHFlexGridlng.Text 
Put #n, pos. CiStr(reng + Nind2) 
Else 
MatFlujoN(reng + Nind2, col) = CCur(MSHFlexGridlng.Text) 
Put #n, pos, MatFlujoN(reng + Nind2, col) 
End lf 
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pos= pos+ 1 
Next col 
Next reng 

End Sub 

Public Sub PresTeclado(MSHFlexGridlng, KeyAscii) 

guia = Modulo 
FlujoDeEfectivoNeto.MenuRecuperaDatos_Click 

1 Modulo = guia 

Select Case Modulo 
Case "Ingreso" 
Nind1 =. nci 
Nind2 =O 
Case "Egreso" 
Nind1 = nce 
Nind2 = nci + 1 
Case "Inversión Neta" 
Nind1 :: nC::imi : 
Nind2 ,;. nci:,+- nce + 2 
End Select· 

reng = ~SHFl:~Gridlng.Row 
lf reng = Nind1 + 1 Then·Exit Sub 
retreng·.,,;. reng ' 
col = MSHFlexGridlng.col 
retcol = col · 
lf KeyAscii >= 32 And KeyAscii <= 127 Then 
lf MSHFlexGridlng.Text ="O" Then 
Dim str As String 
str = "" & Chr(KeyAscii) 
MSHFlexGridlng.Text = "" & Chr(KeyAscii) 
Else 
MSHFlexGridlng.Text = MSHFlexGridlng.Text & Chr(KeyAscii) 
End lf 

lf col= O Then GoTo 10 
MatFlujoN(reng + Nind2, col)= CCur(MSHFlexGridlng.Text) 

'Suma de ingresos por periodo 

MatFlujoN(Nind1 + Nind2 + 1, col)= fnsuma() 

col= retcol 
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reng = retreng 
MSHFlexGridlng.col =col 
MSHFlexGridlng.Row = Nind1 + 1 
M~l-lFJexG;~d~':'9·!~::c~=-~()~~at((l\,ll_atFlujoN(Nind1 + Nind2 + 1, col)), formato) 

End lf .. 
GoTo 20 .•. e •• ••. ,, •.. > .. .. . . ..... . .. · 

1 O CiStr(reng :+ Nind2) =JVIStlFl~xGridlng.Text 

20 MSHF1exGrid1ng'.co1 =: l"etcol¿:, 
MSH FlexGridlng·. Row,::, retreng. \ 

._ > ,. ' - •• "-'. ,,,' ' - ;; <.' ':·;.·. ,. '~·.;-<- ·: ;:": .'·. . ,·' ' 

End Sub 
_ .. _,. . ... --·•., .,,. - ' "•• . -. ' . . --------------------------------------------------------------------------------

Public Sub UpTeda(MSHFlexGridlng, KeyCode, Shift) 
·:· .-_;_-':_. ·:· ··:·. 

Select ~ase ~adulo . 
Case "Ingreso" 
Nind1 = nci 
Nind2 =O 
Case "Egreso" 
Nind1 = nce 
Nind2 = nci +.1 
Case "Inversión Neta" 
Nind1 = ncinv 
Nind2 = nci + nce + 2 
End Select 

reng = MSHFlexGridlng.Row 
lf reng = Nind~;+.:1 ;f.hen Exit Sub 
retreng = reng;;;' :;_( ... <':-'-'., . ' · 
col= MSHFlexGridlng:col 
retcol = col. ffY ·.·. 

Select Case KeyCode 
Case vbKeyDelete 

lf col = O Then 
MSHFlexGridlng.Text = "" 
CiStr(reng + Nind2) = MSHFlexGridlng.Text 
Exit Sub 
Else 
MSHFlexGridlng. Text = O 
GoTo 10 

End lf 
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Case vbKeyBack 
MSHFlexGridlng.col = retcol 
MSHFlexGridlng.Row = retreng 

lf Len(MSHFlexGridlng.Text) > OThen 
MSHFlexGridlng. Text = _ .. . .. 
Left(MSHFlexGridlng. Text, Len(MSHFlexGridlng. Text) - 1) 
lf Len(MSHFlexGridlng.Text) =O Then · 
MSHFlexGridlng.Text=O . 

End lf . 
lf col = O Then GoTo 30 

1 O MatFlujoN(reng + i':li~d2, col)= CC~r(MSHFlexGridlng.Text) 
col= retcol . é··· .. 0,.~··:~· 

·suma de ingresospor·periodo .. • .•. / ... ··•·. ... .·.· 
MatFlujoN(reng :+- Nind2, col).:: MSHFlexGridlng.Text 
MatFlujoN(Nind1 .. + Nind2+1 ;·col) .. :;= fnsuma() 

'Carga de datos a la cu~drfcu;~: 
col= retcol 
reng = retreng 
MSHFlexGridlng.col =col 
MSHFlexGridlng.Row =' Nind1 + 1 
MSHFlexGridlng.Text = MatFlujoN(Nind1 + Nind2 + 1, col) 
End lf 

30 MSHFlexGridlng.col = retcol 
MSHFlexGridlng.Row = retreng 

Call actualiza(MSHFlexGridlng, FlujoDeEfectivoNeto) 
MSHFlexGridlng;col =' retcol 
MSHFlexGridlng:Row = retreng 

End Seleét 

lndiceModif = 1 
End Sub 

Public Sub actualiza(MSHFlexGridlng, FlujoDeEfectivoNeto) 

Select Case Modulo 

Case "Ingreso" 

112 



reng1 = MSHFlexGridlng.Row 
reng2 = nci + 1 
reng3 = nci + 1 

Casé "Egreso"_-,-- :. - -- - --- -. -- -- - -
rerig1 = MSHFlexGridlng.Row +nci + 1 
reng2':"'hce+1.: .... ><< 
reng3 = nci + nce + 2 ; 

> J: . 

case ... 1n.;ersiÓnNeta''.; . 
reng1 = MStU=1exGridÍng;Row.+ nci + nce + 2 
reng2 = ncinv +:1 ::e' · .:> · · · 
reng3 = nci+ nce :+: ncinv + 3 
End Select_ -- --- · - · -- · 

'Actualizaciém del :ia'l~;·:odificado 
,: '.' .'.=::__- '.<·:~ 

FlujoDeEfectlvbNeto.MSHFlexGridlng.Row = reng1 
FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGridlng.col = MSHFlexGridlng.col 

.·: .·.· •' 

lf col = of~~l'l-
FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGridlng = MSHFlexGridlng.Text 
Exit Sub -
Else 

FlujoDeÉfectivoNeto.MSHFlexGridlng.Text = Format(MSHFlexGridlng.Text, 
formato) 

'Actualizadón de la suma 

MSHFlexGridlng.Row = reng2 
MSHFlexGridlng.col = col 
textosuma = MSHFlexGridlng.Text 

FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGridlng.Row = reng3 
FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGridlng.Text = Format(textosuma, formato) 

Select Case Modulo 

Case "Ingreso" 
lf guia <> "" Then 
Egreso.MSHFlexGridlng.Row = nce + 1 
Egreso.MSHFlexGridlng.col =col 
textoegreso = Egreso.MSHFlexGridlng.Text 
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lf textoegreso = "" Then textoegreso = O 
lnversionNeta.MSHFlexGridlng.Row = ncinv + 1 
lnversionNeta.MSHFlexGridlng.col =col 
textoinversion = lnversionNeta.MSHFlexGridlng.Text 
lf textoinversion = "'' Then textoinversion = O 
textosuma = lngreso.MSHFlexGridlng.Text - textoegreso - textoinversion 
Else · · · 
textosuma = MSHFlexGridlng.Text - MatFlujoN(nci + nce + 2, col) -

MatFlujoN(nci +.nce + ncinv + 3, col) 
End lf.' 

case ~;Egrese;" 
lf guia <> "" Then 
lngreso.MSHFlexGridlng.Row = nci + 1 
lrígreso.MSHFlexGridlng.col =col 
textoingreso = lngreso.MSHFlexGridlng.Text 
lf textoingreso = "" Then textoingreso = O 
lnversionNeta.MSHFlexGridlng.Row = ncinv + 1 
lnversionNeta.MSHFlexGridlng.col =col 
textoinversion = lnversionNeta.MSHFlexGridlng.Text 
lf textoinversion = "" Then textoinversion = O 
textosuma = textoingreso - MSHFlexGridlng.Text - textoinversion 
E~ . 
textosuma = -MSHFlexGridlng.Text + MatFlujoN(nci + 1, col) - MatFlujoN(nci + 

nce + ncinv + 3, col) · 
End lf 

Case "Inversión Neta" 
lf guia <> "" Then 
lngreso.MSHFlexGridlng.Row = nci + 1 
lngreso.MSHFlexGridlng.col =col 
textoingreso = lngreso.MSHFlexGridlng.Text 
lf textoingreso = "" Then textoingreso = O 
Egreso.MSHFlexGridlng.Row = nce + 1 
Egreso.MSHFlexGridlng.col =col 
textoegreso = Egreso.MSHFlexGridlng.Text 
lf textoegreso = '"' Then textoegreso = O 
textosuma = textoingreso - textoegreso - MSHFlexGridlng.Text 
Else 
'textosuma = -MSHFlexGridlng.Text + MatFlujoN(nci + 1, col) - MatFlujoN(nci + 

nce + 2. col) 
End lf 

End Select 
reng = nci + nce + ncinv + 4 
FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGridlng.Row = reng 
FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGridlng.col =col 
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FlujoDeEfectivoNeto.MSHFlexGridlng.Text = Format(textosuma, formato) 

MSHFlexGridlng.col = retcol 
MSHFlexGridlng.Row = retreng 

End lf 
End Sub 

Public Sub ManipulaError-Guardar() 
ManipulaErrorGuardar: 
'Manipular el error. ... . : .... .<:.. •.. .. . 

lf Err.Number = cdlCancel Then Exit Sub 'Se pulsó Cancelar 
'CdlCancel se obtiene caín el examinador de objetos · 

MsgBox Err.Description 

End Sub 

115 



Capítulo 7.0 Ejemplos. 

Ejernplo1.- La empresa "A" está planeando sustituir la maquinaria con que 
actualmente fabrica balones de balones de futbol . La maquinaria para iniciar el 
proyecto costara $200,000 si el pago se realiza de C::ontado"':°~Los"serviCios ae· 
empaque y transporte costarán $12,000, el seguro de e' traslado· $3;000, la 
instalación $4,000 y la puesta en operación $1,000. ·· · 

La empresa "A" venderá todos sus balones al menudeo d~ c~~t~:ci6.'por16 c{ial no 
generará cuentas por cobrar. Así mismo, estima. que •. conyobjeto:de'conseguir 
mejores precios de materia prima, pagará a sus proveedi:Íres:de contado,";por lo 
que no se producirán cuentas por pagar. · · ., · · · 

Se estima que el primer año de operaciones se ,venderán 1,500 bal~~e~;;¡ipo A y 
600 balones tipo B; A partir del segundo año y hasta el quinto año (último año de 
la vida económica del negocio), la empresa estima vender 2,400 balones déltipoA 
y 750 tipo B. Los precios de venta estimados para cada tipo de balón son los 
siguientes: 

PRECIO POR BALON 
AÑO 1 Tipo A 1 Tipo B 

1 l $ 401 $ 170 
2 1 $ 601 $ 180 
3 1 $ 701 $ 200 
4 1 $ 901 $ 200 
5 $ 100 1 $ 2001 

La fábrica estima que los costos variables del negocio están integrados por: 
sueldos y salarios de obreros ($5/balón tipo A y $10/balón tipo B). materia prima y 
otros materiales ($10/balón tipo A y $25/balón tipo B) y, por último, servicios 
necesarios para la producción: agua, luz y otros ($2/balón). Se estima que los 
costos variables se incrementarán un 40°/o el primer año y un 10% cada uno los 
años siguientes. 

Los costos fijos del negocio son los siguientes: sueldos y salarios del personal 
administrativo ($60,000 anuales),otros materiales ($5,000 anuales), y otros 
servicios ($10,000 anuales). Se estima que estos costos se incrementen un 20°/o 
en el segundo año de operaciones y que no habrá incrementos en los años 
posteriores. 
¿Debe aceptarse el proyecto, si la tasa de descuento de los flujos de efectivo 
es de 15? 

¡-----------~ 
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Solución: En el módulo de inicio creemos un proyecto al que llamaremos Ejemplo 
1 Fábrica de balones. Capturemos /os datos que aparecen en la pantalla. De 
acuerdo con el enunciado del proyecto hay dos conceptos de ingreso. seis 
conceptos de egreso y cmco de inversión neta La vida económica del proyecto es 
de 5 a1'ioscel año O mas cuatro años adicionales) 

Figura 7 1 Pantalla de í-iicio del ejemplo1 

Una vez creado el proyecto procedemos a capturar los datos del proyecto Las 
pantallas correspondientes a la inversión. ingresos. egresos y flujo de efectivo se 
muestran a continuación. 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

117 



~chivo Ayuda 

IEjemplol F iibrica de balones 

Concepto de lnversaón Neta / Peroodo o 2 3 4 
200Cl00 0.00 0.00 000 000 

Empaque transporte 12000 000 o 00 000 000 
Se o de trasl.ado 3000 000 o 00 000 000 
lnstalacin 4000 0.00 o 00 o 00 000 
Puesta en ope<&aon 1000 000 o 00 000 000 

5 lA'1'l4 de 1 nver sión N el a 220.000 00 0.00 0.00 000 

Figura 7 2 Inversión neta del proyecto 

~chivo Ayuda 

Figura 7 3 Ingresos del Ejemplo 1 
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Archivo Ayuda 

Iniciar Abrir 

Ot10-; ::.e1vK.:10~ 

··t~.:~1~:~í~:~-y .. ~{~~::;:;x,1~KS., ., 

Figura 7 4 Egresos del eiernplo 

(E1emplo1 Fábt1ca de balone~ 

- Flu10 de efet.tevu neto del proy~-c:.to . ~,·""e~~~ .... 
Ar chrvo Modulo 

Abrir 

"'1tJtc11a'i t:·11mu~ 
':J'!IVIClOS. 

:=1tio$ mate·1d\es 

~11-10~ St;P./U_:'~(l•; 

Suma de E reses 
:_ornc·ca de :naqu1ria11a 

Segt .. rn ·1e tr<lsL~do 

-- --------- --------------------------
IE1emD101 Fábnc-'> de balones 

JCl.000 00 55 85_0_ g_() ____ 6_2.832-_[]g __ !_2."- 1~_00 
"-.20000 5.88000 6.46800 1.11'.JUO 

G'.J.000 00 7?.DOO IJO 12.DUIJ UD /:'.UOll DO 

5_000 00 5.000 00 5_000 00 - _6_,()00 ºº· 
,-5_000--00 -12))0000 --12.ooo ºº 12.000 ºº 

122.700.00 183.030.llO 192..333.00 202.567.00 
200.000 DO O DO O 00 O 00 
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Una vez capturados los datos procedemos a evaluar el proyecto en el módulo 
"Rentabilidad del Proyecto", considerando una tasa de descuento del 15%. 

Como podemos observar en la figura 7. 6. El valor presente neto del proyecto es 
pos1t1vo. la tasa mtema de rend1m1ento es superior al costo de capital ( 15%) y el 
periodo de recuperación de la inversión es de 2 años (menor a la vida económica 
del proyecto) Los tres criterios indican que debe aceptarse el proyecto. 

Abn ActU-.:• 

_____ .----8l~~~~~-------
ln'f'#!"'f~e(V'\ ,--f<" 

Figura 7 6 Rentabilidad del ejemplo1. 

Ejernplo2. Supongamos que la fábrica de balones tiene la opción de adquirir la 
maqumana a en tres anualidades. sin embargo la maquinaria tendría en este caso 
un valor de $230. 000 ¿Cuál es. en esta situación. la rentabilidad del proyecto" 
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Solución. En este caso so/o debemos modificar los datos correspondientes a la 
inversión neta y volver a ejecutar el programa. con lo que la rentabilidad del 
proyecto se modificaria como se muestra en las figuras siguientes 

Archivo Ayuda 

Iniciar 

I Penodo o l 2 3 4 
90.000 00 90.000 00 90.000 00 o 00 
1200)00 000 o 00 000 

3.000 00 000 o 00 000 
4 000 00 o 00 o 00 000 
1.00000 000 o 00 000 

110.00000 90.000 00 90.000 00 000 

Figura 7 7 lnvers1on neta del eiemplo2 

._ lh11t11lrt·h•tl1v••nrl••cl.-l1uuyrtln · •.:.. º.i}~~-";l~· .., 

1 E ,empio~ F <>bnc" de b<>lone s 

11 'inn nni 77 :mo nn 10.o:m oo 
JO 000 001 5'.J.[150 00 fi5.0J5 ()Q 72_~11)00 

4 200 ºº\ _ 5c8_!30_0_0 6.¿59 00 7 115 00 
60.000 00 72.000 00 - 72.000--:_oº 72.000 ºº 

5.ooo mi 

Sefv1c10~ 

Sueiccs y ;al~_!.o:. per~onal adr.1n1:;tra~<---~-

[ltro:;. rn.Jlc11..:Jlcs 

o()() 
o 00 
000 
000 
o()() 
000 

-6.00000 6.000 00 --i:;j)oo oo 

10.000 00 12.000 00 12.000 00 . 2.000 00 
------ ------ -----------------j>----c:;:-::=--=:ot"-:-='==-=-t---=-'c==-:=-ir--c'.'-=--=:+-===-= 
Otio-r; ;;~1vte1os 

SumadaE esos 122.700.00 183.D31100 192.333.CD 202.567.00 
90 000 00 90.000 00 ººº e oo o Q;) O DO 

Camera de maq~ .. un.au~-----------+------+-----~r--~----+-----+-----
E rnpcque y l!ansprnte 

Figura 7 8 Flujo de efectivo del ejemplo 2. 

.--------------------·- ~- ... -----
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Figura 7 9 Rentabilidad del e¡emplo 2 

Corno se observa en la figura 7. 6. Ei mcremento en el pago de la maqwnaria 
d1srrnnuye en un 5'% el valor presente neto del proyecto lo que no afecta la 
aceptación del proyecto 

Ejemplo3. Con el propósito de recuperar parte de la utilidad perdida por el pago a 
crédito de la maquinaria. La directiva de la fábrica planea vender. la -maquinaria 
vie1a en 50.000 (que es su valor en libros) en el año 2 de operación. ¿Cómo 
me1ora esto la rentabilidad del proyecto? 

Solución: Partiendo de los datos del eJemplo2. debernos crear un nuevo proyecto 
en el cual cambaremos lo referente a inversión neta. en donde agregaremos un 
nuevo concepto: - Venta de maquinaria usada". 
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Archivo Ayuda 

Iniciar Abrir Gu&rdar 

Concepto de Inversión N..ia I Penodo o 
90.000 00 
12.000 00 

Seguro de 11.,,slado 3.000 00 
1 ns t ,,¡.,,coon 4.000 00 
Puestai en operact0n 1 000 00 

o 00 
s~ de lnvet'SIOn Neto 110.000 00 

Figura 7 1 O Inversión neta del E¡emplo 3 

1 3.500 00 

"!.."~ª~i'~~".'.."-~- .. --------------t-~30 ººº 00 

Otros. s.f"1v1c1os. 

Figura 7 1 1 Flu¡o de efectivo del Ejemplo 3 

1 2 3 e 
90.000 00 90.000 00 o 00 000 

o 00 o 00 000 000 
000 o 00 000 000 
000 o 00 000 o 00 
o 00 000 000 000 
o 00 ·50.000 00 000 000 

90.000 00 ·50.000.00 000 000 

27.300 00 30 030 00 33.033 00 
· -59 85orJo ---·----- -~---·-~--

65.835 00 72.419 00 

5.880 ºº 6 468 00 7.115 DO 
-72.offo_o_o 72 000 00 72.000 00 

6.000 00 6.000 00 6.000 00 
12.000 ºº 12.000 00 12.000 00 

183.030.00 192.333.00 202.567.00 
90.000.00 90.000 00 o 00 

0.00 0.00 o 00 

oºº 0.00 o 00 
u 00 lJ 00 o uo 
o 00 o 00 oºº 

·---~·-~~-
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Figura 7 12 Rentabilidad del e¡emplo 3. 

Como podemos apreciar en la figura 7. 11. la rentabilidad del proyecto rnejora 
sustancialrnente con la venta de los activos. 

Ejernplo4. Autopista Carde/ - Veracruz. A los accionistas de la autopista Carde/ 
- Veracruz se les ha propuesto an1p/1ar la concesión de su actual carretera con la 
condición de constnur un trafTlo adicional de carretera con una inversión de poco 
más de 1 79 mt1/ones de pesos en la que al 40% de inversión la aportará el 
Goh1erno riel Fstado Los acc1on1stas est1n1an que el nuevo proyecto les perrn1t1ria 

Ct-,,;oe~<) P-KXJo _ __Q t ~ 3 

-------¡;:-;;re~o-:;_gJ.~olr..-o~'-----+-l €..2 [)JO (1)1 27'3 (UJ 001 318 COJ 00 ~) CO 
_ ~-~t'".~.~·-~ __ (._1~~ 1:~':'= t =11 Cnü C•1i 

ln·•e-1:.,.:ot, ,~,.!! ;J-LJJIJ Li:17 
---~--·~~~~~-~~-----~-.,,~~~~~~~é.c':-~-;-.~~~-=--=t-c,,,.,o--o-7-=-=t-cc=~=--=--=--= 

pagar 23 55 millones de pesos de la primera etapa que no fue posible recuperar. 
debido al alto costo del dinero en el periodo 1995 al 2000. Si el costo de capital es 
cíe 7 5'!-ó. c. cíeben aceptar el proyecto? 

Solución: Mediante el uso de la aplicación podemos observar que el valor 
presente neto del proyecto es negativo y que la tasa interna de retorno es menor 
al costo de capital por lo que los inversionistas deben financiar el proyecto a una 
tasa menor al 6% o rechazar el proyecto. (Los importes de las pantallas están en 
millones de pesos) 
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Archivo Ayuda 

Iniciar l Abrir 
IAutop1sla Car del Ver'>Cruz E lapa 

Conceplo de Inversión Neta I Peroodc o 1 2 3 ' 5 6 7 8 9 10 
Apoctacron de capotal ACCSA 107.956 00 000 000 000 000 000 000 o 00 000 000 000 
Apoctacrn de capola! Gobterno deEstado 71.970 00 o 00 000 000 000 000 o 00 000 000 000 000 

Su!'n4 de Inversión Neta , 79.926.00 000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 000 0.00 

Figura 7 13 Inversión de la Carretera Cardel - Veracruz 

Ar chivo Ayu:la 

Arctvvo Ayuda 

IC.31oel Vetacruz 2.txt 

( ·:lf'"fl· ~,,t,) ·~ l•.cy-·.. '-'- .. ~' 

c,~· . .,l~..:..,;r .. :;ii.o ~~~~~ 

~"'-'"' ' ......... ,.... ~~~~ll:E:lfil!:ll 
•..l ...... '!1~!, .. 7 ... -.. -. 

Figura 7 14 Ingresos de la carretera Cardel - Veracruz 



Archivo Ayud<J 

lnoc"" 

000 
000 
000 

-'>\(<!;-'l'i"Ji 000 11 
.!.J.f::-:~7<':;:::;.';f.:i~t'fo' .\ 

Figura 7 1 5 Egresas de la carretera Carde! - Veracruz 

: 7'57 00 
- OOCI 

P•- ----· ------·----- ~· "l 
~ ~.: jÍS ~-' , __ :.1 
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ArchNO Modulo Ayuja 

Abrir 

1::."'l f!fl() 00 15. 715 00 
o (fJ _{OJ!LU 1 :l&c:. 00 ) 70 .. (.i:I .. 071 00 
o 00 41 9'"-"3 00 .Si"10C'OO 50 797 00 "5 846 00 
o 00 1 04'9 00 115-100 1 ~'b9 00 1.:r30 00 
o 00 15 392 00 18 031 00 19 8~ 00 21 81700 

000 ~ ;:(14 00 
11~00 

000 97.919.00 
o 00 

124,560.00 136.!1116.00 151..614.00 lliS.772.00 

~~-=--~~~~-=-==-+-~~~~~~ ·~~-7~ 
.D.m 

Figura 7 16 Flujo de efectivo de la carretera Carde! - Veracruz 

19015 
• 479 

61 430 
1 538 



Conc"Y'o Pl!'f.:xio O 2 '5 6 
l"'2J,..\O\ Üp.1!"1.-.t1 .. o¡ 1 +:,H 9_l~ ()() 

E ~o: ODe"'&t:vo-s 1 2.C 560 00 

_,A.] B'~ 71 

Att.hvo 
---·----------- --------·-·- ------ --------------------·~-- ------------------------· l~ .. I 

Figura 7 .17 Rentabilidad de la carretera Cardel - Veracruz. 
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Capítulo 8. Conclusiones. 

El programa funciona, en lo básico, adecuadamente. El cálculo de los parámetros 
de rentabilidad es correcto. La presentación de pantallas y el uso del programa es 
ágil. No obstante la ·aplicación requiere de posterior desarrollo. 

Es necesario, primeramente, depurar el código, así mismo se requiere escribir los 
módulos para la salida de reporte por medio de la impresora y un procedimiento 
para agregar conceptos o periodos en cualquier módulo sin necesidad de regresar 
al módulo.de inicio. Como puede verse en los listados de código del programa se 
incluye el título de un procedimiento Prívate Sub MenuEditar_Click que se 
encuentra vacío. Ello es un recordatorio· de que este procedimiento· requiere 
desarrollarse. y por lo mismo no hay respuesta a la llamada al menú Editar, en 
cualquiera de los módulos. 

Para dar a la aplicación un desempeño equiparable con el .de'. programas 
comerciales es necesario agregar una mayor funcionalidad en lo rela.cionado con 
la . edición de los textos en las tablas de datos (cortar, copiar;c;;'pegar). Debe 
mencionarse que esto, que parece muy simple, no lo es en lo absoluto; A medida 
que au.menta la funcionalidad de un programa, crece.la '.car:itidad •. de· código 
asociado .•con él. Operaciones aparentemente .. · sencillas, \como ,:.introducir 
adecuadamente datos en la FlexGrigd (tabla"de datos).""requirierori ·Cle !gran 
cantidad de código. Esta tarea y la s de gua~dar y recuperar adecuadamente los 
datos de los archivos de proyecto, representaron las áétividades· más•dificiles de 
programación. · · · · · · · 

La aplicación guarda los datos de proyecto en archivos de acceso aleatorio. De 
hecho, para cada proyecto el programa crea una única matriz de datos que 
contiene los textos y cifras, excluidos los encabezados. Por ello, cuando se 
requiere grabar o recuperar datos de una tabla de proyecto es necesario indicar al 
programa la posición especifica en que dicho dato o datos serán grabados y 
recuperados. Esta operación se ejecuta en el procedimiento Public Sub lniFinO 
que es llamado constantemente a lo largo del programa. 

Los resultados obtenidos son alentadores. Podemos decir que el desarrollo de la 
aplicación, tiene un avance de 60º/o. Lo que constituye una buena base para el 
desarrollo de una aplicación comercial que es conveniente seguir desarrollando. 
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Anexo 1. Glosario de términos financieros. 

Activo: Conjunto de bienes y derechos pertenecientes a una persona jurídica o 
física. Dentro del balance de una empresa identifica los bienes y derechos de que 
es titular. 

Activo circulante: Aquellos activos y derechos que no permanecen en· la empresa 
más de un ejercicio económico. Normalmente son: Caja. y'. similares~ deúdorés, 

::i:~c;:::Y ::::~:::::~:d~:i:a:~rmanecen en la ··-ern;r~~a'-·~~·~;cie·••&n····ciclo 
operativo, se destinan a la actividad de la empresa y se amortizan dúrante:la_vida 
del bien, ,,,~· c,,/ ·• \~-~·-·; 

Activ6s fi~~~~l~rÓs: Son aquellos productos, pagarés, letras, bonos, él6~iC>nes 
que el amisor•utiliza para financiarse. Por tanto es el inversor quien adquiere estos 
activos financieros. ·' · · · 

Beneficio~ empresariales: Son las ganancias que obtienen las empresas e-n su 
actividad, no todas las empresas obtienen beneficios sino que también las hay.con 
pérdidas. Una parte de los beneficios que obtienen los reparten entre sus 
accionistas. Los beneficios son el apoyo y el sustento de las subidas de las 
empresas en las bolsas. 

Costo de capital: Tasa de interés que se utiliza para "descontar" los flujos de 
efectivo netos del negocio para encontrar su valor presente neto 

Costo de oportunidad: Flujo de efectivo que se deja de recibir como 
consecuencia de la aceptación del negocio o proyecto. 

Depreciación: es la pérdida de valor de un bien expresado en términos 
monetarios. 

. - -

Entidades financieras: Son aquellas encargadas de facilitar financiación _a quien 
lo necesite, sean particulares o sociedades. · -- ' ·· 

Flujo de efectivo: Cantidad de dinero que entra menos la del dinéro que sale del 
negocio durante su vida económica. 

Flujos de Efectivo Operativos: Son las entradas de dinero menos las salidas de 
dinero que un negocio o proyecto genera por sus operaciones, durante su vida 
económica. 
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Impuestos: Son et principal instrumento que tiene el Estado para recaudar dinero 
y así atender sus gastos y realizar sus inversiones. Estos impuestos pueden ser 
directos o indirectos 

Inflación: Es la subida o bajada de los precios de·los productos o servicios. Tiene 
uria importancia vital para el inversor pues lo primero, que estei;debe de conseguir 
es vencer la inflación para que de este níodósi.J'dinero nó se deprecie. La inflación 
afecta a los tipos de interés y a la marcha· de las monedas respecto de otras 

Interés: Es la renta que se da al que; ~~i ha pl"e~i~ció el dinero, además de 
devolverle el dinero hay que satisfacer una:cantidad por habernoslo prestado. 

Inversión Neta: Cantidad de dinero q¿°e: ~~ r~qu·i~rl para la adquisición de los 
activos y bienes necesarios para_ iniciar: Y, maritener.;.ef1,.0peración un negocio o 
proyecto - · •·.•· -... 

Periodo de recuperación de la·i~~~r~Íói--.:,Ti~~po'fequélÍdo para recuperar el 
dinero invertido inicialmente e~,:,un negoCi6 o proyectó,(' ' - -

Proyecto: Plan de acC:i~~-:pa'r~ ·' I~ ; ~tili~a'6ió~ ~~~~¿ctiva de los recursos 
económicos de que dispone un riegoCio) ., ' '.'./ 

Rendimiento: Es · la'.(;~·trl~d~i~·~.,qG~5: ~er6:~e~~.el)inversor por .. ;ornpj~r ~activos 
financieros destinados a'captai-rec'ursospara un' emisor que los·necesita.< '·· ' 

··>._'.' :-·--,-_:., ~ .. ~;.· .. -"·.-.-· ,>c'~',.J ·: ~.'''--' -· . " . . 

Rentabilidad : Cambl;;·~~i<::~rít6~i'~l1tie);; ~ntidad ·de dinero disp6ílÍ~íe'liil1jérmino 
de la operación de un'p'róyecto'.y la'.cantidad de dinero disponiblé\al:;iríiéio del 
mismo. ' :''Y ' -- .· ... · 
Riesgo: Variación en la rentabilidad (rendimiento esperado) de un'· ~e~~C:io o 
proyecto. . ,. .. _ .. 

·\,-

Tasa Interna de Rendimiento: Tasa de interés obtenido :por. la{inversión de 
recursos en un negocio. 

:.~\~iS:r~} -~>-·(-~:- . 
Valor de Rescate de la Inversión Neta: Flujo de efectivo que'ise;produce al final 
de la vida económica del negocio o proyecto, debido a la venta".de· los activos fijos 
y a la recuperación del capital de trabajo. '.•{ · 

Valor presente neto de un flujo de efectivo: Suma de-·1.os:valores presentes 
netos de los flujos de efectivo de cada periodo de la vida economica del proyecto 

Vida económica: Periodo de tiempo que se considera relevante para fines de 
evaluación. 
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