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RESUMEN

Tras la crisis econdmica acaecida, emprender se ha convertido en una necesidad para muchos.
Es por ello que me he querido ver en su piel aunque solo sea de forma ficticia, y tratar de lidiar
con los registros, los plazos y principalmente, con el plan financiero de una empresa, es decir,

materializar una idea en las cuentas anuales y comprobar su viabilidad.

De acuerdo con el comportamiento de la sociedad, he encontrado un grupo de clientes cuya
necesidad a cubrir es reencontrarse a si mismos dejando atras esas adicciones que les tenian

atrapados, ayuda como idea de negocio.
Palabras clave: emprender, plan financiero, viabilidad, cuentas anuales e idea de negocio.
ABSTRACT

After the economic crisis ocurred in this country, entrepreneurship has become a necessity for
many people. This is why i wanted to try walking in your own shoes by learning how to deal
with aspects such as records or deadlines. But mainly, dealing with the financial plan of a
business by bringing ideas to life as part of its anual accounts and test it’s viability and

effectiveness.

Due to the nature os human society, we can find people looking to reconnect with ther own

selves by leaving behind additions that has them trapped.

Keywords: entrepreneurship, financial plan, viability, anual accounts and business idea



1. INTRODUCCION

La planificacion financiera nos permite conocer la situacion de partida de una empresa y,

en base a la gestion de la misma, comprobar si los resultados son los esperados.
Para comenzar, tenemos que situarnos en dos momentos o puntos de vista:

e El largo plazo es el conocido como “presupuesto de capital”, en €I, nos
centramos en las inversiones que queremos realizar y en la financiacion que
necesitaremos para ello. Este plan se considera a largo plazo porque depende
del ciclo de renovacion del inmovilizado que suele ser superior a un
gjercicio.

e El plan a corto plazo o presupuesto de explotacién, se centra en el volumen
de ingresos a obtener en un ciclo econdémico y lo que nos cuesta obtenerlos,

es por ello que se conoce como “presupuesto de explotacion.

Una vez aclarada esta cuestion, los instrumentos que utilizaremos para realizarlo seran cinco

cuadros que nos serviran de base para la elaboracion de este trabajo:

e Presupuesto de capital

e Necesidades Netas de Fondo de Rotacion ( en adelante, NNFR)
e Cuenta de Resultados

e Tesoreria

e Balances

Antes de comenzar con el analisis de estos cuadros he creido oportuno describir el campo de
actividad de la empresa y las fuentes de la idea empresarial basadas en el andlisis del entorno y

en la seleccién del mercado meta.
1.1.DESCRIPCION DE LA EMPRESA

Este nuevo proyecto consiste en una clinica especializada en el tratamiento de distintas
adicciones que contard con personal cualificado y con unas instalaciones adecuadas para la

residencia y el cuidado de sus clientes.

Nuestros usuarios gozaran de una atencion 24h y dedicacion continuada, es por ello que el
namero de los mismos sera reducido para que se encuentren en un ambiente lo méas familiar

posible, es decir, un entorno tranquilo para garantizar su recuperacion. Con ello, se facilitara
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que puedan compartir sus experiencias, haciendo del usuario un sujeto participativo en una

dindmica comunitaria.

1.2.Fuentes de la idea empresarial y anélisis del entorno

Ante la inminente presencia de las distintas adicciones existentes en la sociedad he encontrado
un nicho de mercado que, lamentablemente, seguira persistiendo en nuestro mundo por los

siglos de los siglos.

No hablo solo de alcohdlicos o drogodependientes, me refiero también a ludopatas, a adictos a

las redes sociales y demés videojuegos.
Lo mas normal en nuestros clientes es que no sean dependientes a una sola sustancia.

e Alcoholicos

e Drogodependientes

e Ludopatas

e Adictos a las nuevas tecnologias

e Adictos a la comida

1.2.1 Estimacion de la demanda y seleccidén del mercado meta
% Alcohol

Segun el texto citado en la bibliografia de la Junta de Andalucia, “el alcohol es la sustancia
con un consumo mds extendido en nuestro entorno”’. En nuestra comunidad, en el afio 2015, el
90,2% de las personas entrevistadas (de entre 12 y 64 afios) ha tomado en alguna ocasion, el

72,5% lo ha consumido en el Gltimo afio y el 55,2% en el Gltimo mes.
Jaén y Almeria son las ciudades andaluzas donde la prevalencia en el consumo es mas elevado.

“En nuestro entorno, es habitual que la primera ingesta de alguna bebida alcohdlica se realice
antes de los 18 afios. En concreto, un 62,2% del total de quienes consumieron alguna bebida
alcoholica, lo hicieron por primera vez antes de esa edad y el 89,1% lo hizo antes de los 21

’

anos.’

El consumo estd mas extendido los fines de semana, principalmente en edades mas tempranas,

en cambio, conforme aumenta la edad, el consumo es mas habitual.



El consumo de riesgo es definido por sexos y se mide en porcentaje; siendo para los hombres
de un consumo medio de 50cc y de 30 para las mujeres.

Es cierto que este consumo de riesgo ha disminuido desde 2011, aun asi, la Encuesta
Domiciliaria sobre Alcohol y Drogas en Espafia (EDADES) el 5% de los espafioles de entre 15

y 64 afos presenta un consumo de riesgo.

En cuanto a ciudades, debemos destacar que segun el estudio, Jaén es la ciudad donde hay

menor consumo de riesgo en Andalucia.
% Otras drogas (sustancias psicoactivas)

Las drogas analizadas en nuestro estudio son entre otras: el cannabis (hachis y marihuana),
cocaina, éxtasis (MDMA) u otras drogas de disefio, alucin6genos, anfetaminas y speeds,

heroina o tranquilizantes con o sin prescripcion médica.

En cuanto al consumo de drogas distintas a los tranquilizantes, debemos destacar que su
consumo es mayor en hombres que en mujeres, y que los grupos de edad en los que el consumo
es mayor es el de entre 21 y 34 afios. El indicador utilizado es la admision a tratamiento por

abuso o dependencia a sustancias o por adicciones comportamentales.

También es relevante que entre esas edades antes citadas, el consumo semanal ronda el 1%,
aungue también depende de la sustancia en concreto. “El cannabis es la droga mads consumida

en Europa, Espania y Andalucia’.

En lo referente a los tranquilizantes, es decir, aquellos farmacos que tienen efectos sedantes y
propiedades ansioliticas pero sin induccién del suefio, la media de edad aumenta (33,8 afios) y

el consumo es més elevado en mujeres que en hombres.
1.3.El servicio

Como ya hemos expresado anteriormente, buscamos la recuperacion y reinsercion de nuestros
clientes. Para ello ofrecemos un cuidado y seguimiento especializado y continuo, ademas de
ciertos talleres de actividades que iran cambiando cada cierto periodo de tiempo, lo cual
permitird el aprendizaje y el aumento de autoestima y sentido de la utilidad de nuestros
residentes. Ademas contardn con sesiones tanto grupales como individuales con nuestro

psicologo.



En lo referente al hospedaje, cada cual tendra su habitacion con bafio incorporado. Todas las
comidas seréan servidas en el comedor por la empresa de catering que contratamos, con un mend

mediterraneo y variado.

1.4.El precio
En lo referente al precio, debemos tener en cuenta que nuestra empresa sigue una direccién de
diferenciacion, y que al ser una clinica privada no se puede comparar en esta variable a las
publicas o semipublicas. Podriamos considerar como sustitutivo la labor que llevan a cabo tanto
la Asociacion de Familias de Ayuda a Drogodependientes como la Fundacién Proyecto

Hombre, aunque més bien lo considero complementario.

Para la formulacién del precio de venta, es importante destacar que el cliente debe pagar todo
gasto en que incurra la empresa, es decir, aquellos gastos correspondientes al ciclo corto de
explotacion, como son la mano de obra, gastos de explotacion y de mercaderias; y aquellos

otros referidos al largo como la amortizacion del inmovilizado.

Lo hemos fijado en 2.500€/mes, es decir, 30.000€ al afio, que se incrementara en 200€/mes a

partir del cuarto afio.
1.5. Costes fijos y variables

Partimos de la base que lo que es la estructura de la construccion (sita en Andujar) esta realizada
aunque deberia hacerse obra para adaptarlo a las nuevas necesidades. Debemos tener en cuenta
que alquilamos el local por 3.000€ al mes durante el primer afio, que se incrementara en

1.500€/mes en los posteriores.

En lo referente a los materiales precisaremos farmacos de distinta indole que nos seran
suministrados por una cooperativa farmacéutica como es Bidafarma, para evitar intermediarios

y poder asi reducir costes.

Vamos a considerar como Gastos Generales aquellos referentes al suministro, tanto de luz,
agua, gas teléfono ¢ internet que ascenderan a 1.200€/mes, incrementandose en los afos

posteriores en los siguientes porcentajes:

2020 2021 2022 2023

1% 1% 2% 2%



En lo referente a la limpieza, contrataremos a una empresa especializada para asi externalizar
la actividad y ahorrar en cuanto a seguros sociales y las ndminas de esos trabajadores. Este

contrato supone un gasto de 2.000€/mes, es decir, 24.000€/ano.

En cuanto a los alimentos de los residentes y trabajadores, contrataremos a una empresa de
catering que nos supondra un coste de 10€/dia/persona, esto supone un gasto en el primer afio
de 83.950€, y los siguientes en aumento conforme crece la clientela (reflejado en el documento

Excel).

Los sueldos y salarios de nuestros trabajadores estaran adjuntos como anexo del trabajo, aunque
debo destacar que el Director de la clinica, no obtendrd remuneracion pues ésta estard
totalmente asociada a las ganancias de la misma mediante los dividendos. La clinica debera
contar con auxiliar de enfermeria, educador social /trabajador social, médico y psicdlogo.

2. PRESUPUESTO DE CAPITAL

El presupuesto de capital esta formado como he expresado anteriormente por las fuentes de
financiacion, es decir, la forma en que la empresa obtiene recursos; y por las inversiones,

que son el empleo de esos recursos.
2.1.Inversion

Se trata del coste inicial constituido en nuestro proyecto por el coste principal, referido a las
instalaciones, el mobiliario, los equipos para procesos de informacion (EPI, a partir de ahora)

y los equipos médicos y asimilados

Ademas debemos incluir como total de necesidades las NNFR como posible aplicacion a largo
plazo de los recursos disponibles, pero nos centraremos en esta cuestion en su apartado para

tratarlo con mayor profundidad.

También debemos incluir la amortizacion financiera del préstamo pues supone una disminucion
del pasivo. En definitiva quedaria el total necesidades de la siguiente forma durante los dos

primeros afnos:



INVERSION ANC 2019 2020

Instalaciones 100.000,00 €
Mobiliario 50.000,00 €
Maquinaria 70.000,00 €
Equipos para procesos de informacion 12.000,00 €
NNFR -256.794,63 € - 25.010,85 €
Amortizacién financiera préstamo - € 24.140,25 €
TOTAL NECESIDADES - 24.794,63 € - 870,60 €

Debemos tener en consideracion que el efecto impositivo del Impuesto de Sociedades no nos

afecta al desembolso inicial, pues ni el Activo Fijo (AF) ni el NAC tributan.
2.2.Financiacion

Las fuentes de financiacion se consideran aumentos del pasivo fijo pues es la forma en que la

empresa obtiene recursos estables.

Como autofinanciacién introducimos la amortizacion del inmovilizado material que segin la

Agencia Tributaria debieran aplicarse de la siguiente forma:

AMORTIZACIONES FISCALES
Coeficiente lineal Periodo afilos max

Instalaciones 2% 100
Equipos médicos y asimilados 15% 14
Mobiliario 10% 20
EPI 25% 8

Por otro lado, las reservas que seglin dispone el art. 214 TRLSA :* en todo caso, una cifra igual
al 10% del beneficio se destinara a la reserva legal hasta que ésta alcance el, al menos, el 20%
del capital social”. Para cumplir cuanto antes con este requisito y ya que nuestros resultados lo

permiten, he estimado oportuno establecer el 20% del capital social.
En cuanto a la financiacion externa utilizaremos tanto propia como ajena:

¢ Solicitaremos para ello un préstamo denominado “Crédito ICO” para
financiar la reforma de la obra (100.000€), como el primer afio
probablemente sea bastante flojo hasta que la clinica se empiece a
conocer, tendrd carencia parcial, es decir, pago de interés y no la

amortizacion del mismo, tendrd ademas una comision de apertura 1%,



pero ésta no se incluye en este cuadro. (Mé&s informacion como anexo
ademas del Excel).

¢+ El capital social a aportar por los socios sera de la parte restante de la
inversion no cubierta por el crédito. Consistira en una cuantia de

180.059,09 € que serd retribuida en forma de dividendos.

En principio deberian coincidir los empleos (inversion) con el origen (financiacion) pero no es

asi, por tanto, la diferencia o desajuste es el déficit o superavit a corregir.
3. NECESIDADES NETAS DEL FONDO DE ROTACION (NNFR)

Antes de empezar a analizar las Necesidades Netas del Fondo de Rotacion (NNFR) o
Necesidades Operativas de Fondos (NOF) estimo oportuno definir dos términos que permiten

comparar las masas patrimoniales:

El capital corriente se refiere a aquellos elementos de corriente que vienen financiados por
fuentes financieras a largo plazo, como pudieran ser las materias primas financiadas con
recursos propios. Este es el resultado de restarle al Activo Corriente (AC) el Pasivo Corriente

(PC). Se trata de una partida de activo.

El Fondo de Maniobra incluye aquellos capitales permanentes que estan financiados por
inversiones a corto plazo, es decir, se trata de una partida de pasivo ya que se calcula mediante

la diferencia entre el Pasivo Fijo y el Activo Fijo (AF).

2019 2020 2021 2022 2023

Existencias 7.600,00 € 16.000,00 € 16.000,00 € 16.000,00 € 16.000,00 €
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Tesoreria 10.000,00 € 10.000,00 € 10.000,00 € 10.000,00 € 10.000,00 €
ACTIVO CORRIENTE 17.600,00 € 26.000,00 € 26.000,00 € 26.000,00 € 26.000,00 €
Pasivos por impuesto corriente 44,950,54 € 49.962,17 € 96.322,81 € 139.316,54 € 163.550,94 €
Deudas con empresas del grupo y asociados a c/p ~ 218.528,99 € 246.928,21 € 252.777,66 € 381.758,86 € 454.462,08 €
PASIVO CORRIENTE 263.479,54 € 296.890,39 € 349.100,47 € 521.075,39 € 618.013,02 €
Fondo de Maniobra (FM) -245.879,54 € -270.890,39 € - 323.100,47 € - 495.075,39 € - 592.013,02 €

Necesidades Netas del Fondo de Rotacion (NNFR) -245.879,54 € - 25.010,85€ - 52.210,08€ - 171.974,92€ - 96.937,63 €
3.1.Activo Corriente

Nuestra empresa contara como activo corriente con la tesoreria objetivo que la hemos

establecido en 10.000€ y con las existencias finales de nuestros medicamentos.

Como es empresa de nueva creacion, partimos de unas existencias iniciales de cero, vamos a
comprar una pastilla mas de las que consumimos pero a partir del afio 2021 compraremos lo
mIisSmOo que consumimos pues ya contamos con unas existencias iniciales de dos afos, 7600 al
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afio (més detalles en el auxiliar del Excel). Ello con el objetivo de no incurrir en exceso de

existencias pues al ser medicamentos son perecederos, es decir, tienen fecha de caducidad.
3.2.Pasivo Corriente
En él encontramos las deudas pendientes con Hacienda a corto plazo ademas de los dividendos.

Debemos tener en cuenta que al ser una empresa de nueva creacion, la tasa impositiva aplicable

durante los dos primeros afios es del 15%, aumentandose hasta el 25% en los afios posteriores.
En cuanto a los dividendos, seran toda la parte de beneficios no destinados a reservas legales.

Como los beneficios son bastante considerables, los dividendos también lo son y por tanto el
pasivo corriente es importante. Como el Fondo de Maniobra es la diferencia entre el AC y el
PC, por eso es negativo. En cuanto a las NNFR son la acumulacion del anterior en los afios
precedentes.

4. CUENTA DE RESULTADOS

La Cuenta Pérdidas y Ganancias, o también conocida como Cuenta de Resultados es aquel
estado anual contable en el que se imputan los ingresos y gastos relativos al ejercicio. En
ella se ve reflejado el resultado de la operativa de la organizacion empresarial, y esta

estructurada de la siguiente forma:

OPERACIONES CONTINUADAS
Importe Neto de la cifra de negocios

Consumo de Mercaderias

Sueldos, salarios y asimilados

Servicios exteriores

Otros gastos de explotacion corriente
Amortizacién del inmovilizado

Resultado de Explotacion

Gastos financieros por deudas con terceros
Resultado antes de Impuestos

Impuestos sobre Beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS
Dividendos

Reservas

Reservas Acumuladas



Lo més relevante y no comentado hasta ahora es que dentro de los servicios exteriores incluimos
al catering y a la limpieza, la comision de apertura del préstamo pues se considera como un
servicio bancario. En cuanto a los otros gastos de explotacion corriente incluimos el alquiler y

los suministros.

Al resultado de explotacion debemos detraerle tanto los intereses del préstamo como los

impuestos que como hemos dicho anteriormente, durante los dos primeros afios seran del 15%.

En cuanto a las reservas, destacar que permaneceras en la empresa, al igual que las

amortizaciones y que posteriormente habran de pasarse al balance de situacion.
5. TESORERIA

El cuadro de tesoreria representa todos los cobros y pagos que se realizan en el ejercicio y se

estructura de la siguiente manera:

2019 2020
Cobro de ventas 570.000,00 € | 630.000,00 £
Pago de compras 30.400,00 € 33.600,00 £
Sueldos y salarios 65.559,12€  65.559,12 £
Suministros 14.400,00 € 14.544,00 €
Servicios exteriores 108.950,00€ 115.250,00 €
Arrendamientos 36.000,00 € 54.000,00 £
Gastos financieros 2.313,00 € 2.058,15 €
Devolucién préstamos - € 24.140,25 €
Impuesto sobre Beneficios 46.560,97 €
Pago dividendos 227.833,67 £
Tesoreria 312.377,88€  46.453,85 €

Tesoreria Acumulada 312.377,88€ 358.831,73 €

Una vez dicho esto, es importante matizar que tanto los impuestos como los dividendos se
pagan al afio siguiente, por ello en 2019 aparecen en blanco (consultar Excel). Esto se debe a la
aprobacion de las cuentas anuales por parte de los socios, tras el cierre del ejercicio, los
administradores cuentan con tres meses para la formulacion de cuentas (hasta el 31/03),
contaran con un mes mas para legalizarlos hasta su presentacion que se hara el 30/04. La
aprobacion de las cuentas se hara en Junta General antes del 30/06 pues deberan ser depositadas

un mes mas tarde.



El impuesto de sociedades se paga en diferentes momentos y por conceptos distintos, los pagos
fraccionados, por ejemplo, se suelen realizar en los 20 primeros dias de abril, octubre y

diciembre a través del modelo 202.

La declaracion del impuesto se hace a través del modelo 200 en los 25 dias posteriores a los

seis meses siguientes a la finalizacion del periodo impositivo.
6. BALANCE PREVISIONAL

El balance de situacion es una imagen de la empresa a 31 de diciembre pues es cuando finaliza

/ ACTIVO NO \ / PATRIMONIO \

CORRIENTE NETO (37%)

nuestro ejercicio.

EXIGIBLE L/P

- ) 4

Esta imagen nos permite comparar nuestras masas de tal forma que con un simple vistazo

podemos comprobar cdmo esta nuestra empresa y de donde pueden venir los problemas.

Pues bien, en nuestro activo, el no corriente representa un 38% Yy esta compuesto por
inmovilizado material simplemente; en cuanto al realizable condicionado, significa tan sélo el
1% formado por existencias; y por ultimo, el disponible, constituido por la tesoreria cuyo

porcentaje representa el 61% del total.

En cuanto al pasivo, el patrimonio neto supone un 37% de total, mientras que el exigible a largo

plazo significa un 17%, el exigible a largo asciende a 46%.
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2019 2020 2021 2022 2023

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE 222.428,57 € 212.857,14 € 203.285,71 € 193.714,29 € 184.142,86 €
1. Inmovilizado material
Instalaciones 99.000,00 € 98.000,00 € 97.000,00 € 96.000,00 € 95.000,00 €
Maquinaria (213) 66.428,57 € 62.857,14 € 59.285,71 € 55.714,29 € 52.142,86 €
Mobiliario (216) 46.500,00 € 43.000,00 € 39.500,00 € 36.000,00 € 32.500,00 €
Equipos para procesos de Informacion (217) 10.500,00 € 9.000,00 € 7.500,00 € 6.000,00 € 4.500,00 €
B) ACTIVO CORRIENTE 358.195,49 € 413.228,28 € 486.495,97 € 678.951,00 € 795.777,71 €
Existencias 7.600,00 € 16.000,00 € 16.000,00 € 16.000,00 € 16.000,00 €
Tesoreria (57) 350.595,49 € 397.228,28 € 470.495,97 € 662.951,00 € 779.777,71 €

TOTAL ACTIVO 580.624,06€ 626.08542€  689.781,69 € 872.665,28€  979.920,57 €

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

A) PATRIMONIO NETO 217.144,53 € 253.335,28 € 289.526,04 € 325.716,79 € 361.907,55 €
A.1.) Fondos Propios
Capital Social (100) 180.953,77 € 180.953,77 € 180.953,77 € 180.953,77 € 180.953,77 €
Reservas (11) 36.190,75 € 72.381,51 € 108.572,26 € 144.763,02 € 180.953,77 €
B) PASIVO NO CORRIENTE 100.000,00 € 75.859,75 € 51.155,18 € 25.873,10 € 0,00 €
Deudas a l/p
Deudas a |/p con entidades de crédito (170) 100.000,00 € 75.859,75 € 51.155,18 € 25.873,10 € 0,00 €
C) PASIVO CORRIENTE 263.479,54 € 296.890,39 € 349.100,47 € 521.075,39 € 618.013,02 €
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Hacienda Publica Acreedora por Impuesto de Sociedades (475) 44.950,54 € 49.962,17 € 96.322,81 € 139.316,54 € 163.550,94 €
Dividendos a pagar 218.528,99 € 246.928,21 € 252.777,66 € 381.758,86 € 454.462,08 €
TOTAL PASIVO 580.624,06 € 626.085,42 € 689.781,69 € 872.665,28 € 979.920,57 €

Como podemos comprobar, el total de activo y de pasivo nos cuadra aunque las masas estés

repartidas de distinta forma.
7. RENTABILIDAD

La rentabilidad es la variable explicativa de la inversion, aquella que nos ayuda a decidir la
conveniencia o desestimacion del proyecto de inversion. Lo que verdaderamente interesa
conocer a los inversores es el incremento que surge de su aportacién. Vamos a dividir este

apartado en varios subapartados para explicarlo con detenimiento.
7.1.EL CAPITAL INVERTIDO

El coste inicial o capital invertido es el volumen de fondos que la clinica va a destinar a la
realizacion de la inversion, debe ser calculado de forma incremental pues se refiere al momento
cero o inicial de la evaluacion. Ademas debemos tener en cuenta que es una unica salida neta

de caja en dicho momento. Nuestro coste inicial esta compuesto por:

e Un coste principal que se refiere a las instalaciones u obra (100.000€),
los equipos médicos (50.000€), el mobiliario (70.000€), los equipos
informaticos (12.000€).

e EI coste secundario es referido a la inversion expansiva ya que se
incrementa con la capacidad productiva. Conforme aumenta la capacidad
productiva, aumentaran nuestras necesidades de activo corriente, ya que

11



precisaremos de mas medicamentos, mano de obra y gastos generales.
Centrandonos en el caso que nos atafie, debemos tener en cuenta que la
materia prima, es decir, los medicamentos se compran de una sola vez al
afio, mientras que los sueldos, los salarios, los servicios de limpieza y
catering y el alquiler se pagan de forma mensual, por ello, los dividimos
entre 360 (afio comercial) y los multiplicamos por 30 dias del mes.

Una vez explicados los componentes, estimo conveniente aclarar que sobre el desembolso

inicial no afecta el impuesto de sociedades.
7.2.VALOR RESIDUAL (VR)

El Valor residual (VR) es el valor de mercado de los bienes en el momento “t”, que en nuestro
caso seria a los 5 afios de realizada la inversion. Aqui es donde entra en juego la amortizacion
contable, pues es un gasto contable, por tanto, genera deduccion fiscal. Todos nuestros bienes
son depreciables, lo que quiere decir que su Valor Neto Contable (VNC), disminuye. Como
hemos supuesto la venta de nuestros activos al final del horizonte temporal, nos incumbe el
efecto que esta venta traiga consigo, es decir, si nos ocasiona una plusvalia o una minusvalia.
El siguiente cuadro resume los precios de venta de los bienes, el valor contable que presentan

tras los cinco afios y la variacion patrimonial que nos supone:

elementos (9) V.mercado VNC Variacion patrimonial - Virdi

Obra 90.000€  95.000,00€ - 5.00000€ 91.250,00€
Equipos médicos y asimilados ~ 37.000€  32.500,00€ 4500,00€ 35875,00€
Mobiliario 532006 52.14286€ 105714 € 52.935,71€
EPI 4700€  4.500,00€ 20000€  4.650,00€

En cuanto al efecto impositivo que sufren, resaltar que la amortizacion contable es un gasto, y
gue por tanto, produce deduccién fiscal. Todo incremento patrimonial también estara gravado
fiscalmente, es por ello que aquellos elementos vendidos por un mayor valor que el contable,

deben ser multiplicados por la tasa impositiva.
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7.3.FLUJOS NETOS DE CAJA O CASH-FLOW DE EXPLOTACION

Se trata de la diferencia entre los cobros y los pagos de explotacion. Sobre el cash-flow recae
el efecto impositivo, tributando los ingresos, ya que aumentan el patrimonio, y desgravandose

tanto los gastos de explotacion como la amortizacion.

En lo referente a la explotacién, se esperan obtener unos ingresos de 570.000€
(2.500€/mesx12x19pers) durante el primer afio (2019), que estimamos se incrementara los afos

posteriores de la siguiente forma:
2019 2020 2021 2022 2023
570.000 € 630.000 € 720.000 € 939.600 € 1.134.000 €

Este incremento de los cobros se debe a que durante el segundo afio, tendremos a dos personas
mas, el tercero a tres, el cuarto a cinco y el quinto a seis mas, y ademas, el cuarto afios subiré el
precio 200€.

En cuanto a los pagos, los sueldos salarios los he determinado segiin néminas actualizadas de
clinicas similares (anexo), en su conjunto van aumentandose estos pagos a partir del tercer afio,
pues como expresamos anteriormente, se produce un incremento de la clientela y
consecuentemente, se incrementarda la plantilla en un enfermero mas. Al afio siguiente, otro, y
en el quinto afo, la plantilla se habra visto incrementada en cuatro enfermeros mas que en el

primer afio, y un psicologo y médico mas, es decir, dos en total.

Los suministros se incrementaran en un 1% en los dos primeros afios y en un dos, durante los

afios posteriores.

El alquiler, como ya habiamos comentado con anterioridad, serd de 3.000€ durante el primer
afios, y de 4.500€ en los siguientes. En los servicios de limpieza y catering, al igual que en el
gasto en materia prima no me voy a detener mas pues se explican en costes, en el primer

apartado del trabajo.

Pues bien, la diferencia entre nuestros cobros a clientes a principios de mes y los pagos de
explotacion, es el cash-flow antes de impuestos (Qiai, en adelante). A este importe se le sumara
la amortizacion contable que producira deduccion fiscal por lo que habra de multiplicarle por

la tasa impositiva.
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Como resumen del efecto impositivo de los flujos de caja, los ingresos de explotacion tributaran
al tipo, mientras que los gastos de explotacion y la cuota de amortizacion fiscal desgravan. En

nuestro supuesto quedan de la siguiente forma:
Qidi 231.108,90 € 254.625,90 € 299.660,22 € 428.208,28 € 500.468,24 €

Inversién Q2019 Q2020 Q2021 Q2022 Q2023+vr(5)
- 281.953,77 € 231.108,90 € 254.625,90 € 299.660,22 € 428.208,28 € 735.132,72 €

8. COSTE DEL PASIVO

El coste del pasivo es la rentabilidad que como minimo tiene que generarse con la inversion
(A) para que el inversor no vea mermada su riqueza. Haremos una especial mencidn al coste de
capital de los recursos ajenos (k). Este concepto se refiere a la rentabilidad esperada por aquellos
que aportan los recursos, se trata de un coste explicito ya que se ha fijado explicitamente cual

va a ser. El coste de capital de recursos ajenos es el mismo que el coste financiero de la deuda.

Nuestra empresa se financiara mediante fuentes externas e internas. Debemos tener en cuenta
que las reservas, constituyen la autofinanciacion de la empresa y, por tanto, una vez
determinados en la cuenta de resultados, deberan ser insertadas en el balance, pues se quedan
en la empresa como tesoreria provisional. Con estos recursos se devolver el pasivo ajeno al
que la empresa recurre, es decir, el préstamo. De esta forma, aquella parte que no se utilice para
hacer frente a esta devolucion, constituira la tesoreria definitiva. Pero bien es cierto que las
amortizaciones se destinan a la renovacién de los equipos, y por tanto no debieran ser

consideradas como autofinanciacion.

PRESTAMO (Obra)

Momento 0 2019 2020 2021 2022 2023
Comision apertura 1.000,00 €
Saldo inicial 100.000,00 € 100.000,00 € 100.000,00 € 75.859,75€ 51.155,18 € 25.873,10 €
Intereses 2.313,00 € 2.058,15 € 1.493,83 € 916,32 € 325,30 €
Amortizacion - £ 24.140,25 € 24.704,57 € 25.282,08€  25.873,10 €
Saldo final 100.000,00 € 75.859,75€ 51.155,18 € 25.873,10 € 0,00 €
Ahorro fiscal 578,25 € 514,54 € 373,46 € 229,08 € 81,33 €

El préstamo es conocido como Crédito ICO y financiara la obra de 100.000€, consiste en:

- Periodo de amortizacidn 5 afios, de los cuales el primero es de carencia,
por tanto, solo se pagaran intereses.

- Comision de apertura del 1% del capital prestado que actuara como
salida inica en el momento 0, al igual que los 100.000€ que nos prestan.
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- TAE prefijada (mirar condiciones)

- El sistema de amortizacion es francés y mensual, aunque en este cuadro
he sumado las doce cuotas a modo resumen, al igual que he hecho con
los intereses.

- El ahorro fiscal se da puesto que los intereses son gastos financieros y

por tanto conllevan deduccion fiscal.

CAPITAL SOCIAL (Resto)
Momento 0 2019 2020 2021 2022 2023
Entrada de capital 180.953,77 €
Dividendos 36.190,75€ 36.190,75€ 36.190,75€ 36.190,75€ 36.190,75 €
Salida 180.953,77 €

El capital social a aportar por los socios seré de la parte restante de la inversién no cubierta por
el crédito. Consistira en una cuantia de 180.059,09€ que sera retribuida en forma de dividendos
en el importe que vemos, de forma que el resto del beneficio no repartido, formara pare de las
reservas, y posteriormente de la tesoreria de la empresa. El importe que aportan los socios
también se considera como Unica entrada de dinero en el momento 0 y como salida en el ultimo

ejercicio de nuestro horizonte temporal.

FINANCIACION  Flujol flujo 2 flujo 3 flujo 4 flujo 5
281.953,77 € - 37.925,50€ - 61.874,62€ - 62.015,70 € - 62.160,08 € -62.307,83 €

Si comparamos con el cuadro resumen de la rentabilidad, (anteriormente explicada) podemos
comprobar que el importe de la inversion y de la financiacion es el mismo, y asi debe ser aunque
con signos dispares, pues en la financiacion entra dinero en la empresa y en la inversion sale.
En cuanto a los flujos de la financiacion son las salidas de dinero que se van produciendo debido
al coste de la misma, y exactamente eso es lo que representa “k” o tasa de actualizacion, que en

nuestro supuesto es del 0,48%.
9. VIABILIDAD ECONOMICA Y FINANCIERA

La rentabilidad es la variable que utilizamos para decidir si una idea empresarial merece la pena

que sea llevada a cabo o no, en lo que se refiere al ambito financiero.

Desde el punto de vista del analisis financiero, nos interesa saber la mejor forma o fuente de
obtencion de los recursos para la empresa en cada momento y dependiendo de las necesidades

de la misma. Pues bien, podemos acudir a la financiacion propia, que es compensada a través
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de los dividendos; o bien, a través de la financiacion ajena, es decir, nos prestan el capital a

cambio de su devolucién y de unos intereses.

Para ello realizamos este proyecto, con la finalidad de ver si es rentable o viable a largo plazo
(I/p).

Para que un proyecto sea factible econémicamente, el VAN debera ser positivo y la TIR
superior a la K. Mientras que para serlo financieramente, la tesoreria acumulada debera ser

positiva durante todo el horizonte temporal.

Rentabilidad Bruta (TIR) 94,88%
Rentabilidad Neta Relativa 94,40%
Rentabilidad Neta Absoluta (VAN)  1.633.298,25 €

Como podemos comprobar, nuestro VAN es muy positivo. Se calcula a través de una formula
que engloba la inversion (negativa), y todos los flujos, incluyendo en el ultimo el VR en el
momento 5 (final del horizonte temporal del proyecto). Ademas la Rentabilidad Bruta o TIR,

es bastante superior a “k”, por tanto el proyecto es factible econOmicamente.

La Rentabilidad Neta Relativa evalta el rendimiento de la inversion, y la de la clinica es del
94,40%.

Por tanto, la condicidn necesaria para que un proyecto se lleve a cabo es que la rentabilidad de
la inversion sea superior al coste de la financiacion sin perder de vista el riesgo. De esta manera,
si un proyecto es factible financieramente, lo sera econémicamente, es decir, la factibilidad
econdmica es condicién necesaria pero no suficiente de la financiera. Segln los parametros

descritos, nuestra clinica es factible y viable econémicamente.

Pero para aportar mayor informacion he calculado otras variables:

VAN GLOBAL 1.759.142,16 €
VAN REAL 2.376.023,41 €
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10. RATIOS Y CONCLUSIONES
RATIOS DE ESTRUCTURA

LIQUIDEZ 1,36
ENDEUDAMIENTO TOTAL 63%
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

CAPACIDAD DEVOLUCION 1,57 €
SOLVENCIA 1,60 €

RATIOS DE EFICIENCIA
FONDO DE MANIOBRA -245.879,54 €
RATIOS DE RENTABILIDAD

MARGEN SOBRE VENTAS 0,53
ROTACION DE ACTIVO 0,98
RENTABILIDAD ECONOMICA 0,52
MARGEN NETO 0,45
APALANCAMIENTO 2,67
RENTABILIDAD FINANCIERA 1,17

10.1. RATIO DE LIQUIDEZ

Nos permite llevar un control de la tesoreria pues mide la capacidad de la empresa para afrontar

las obligaciones inmediatas en términos absolutos.

Se calcula como AC/PC, es decir, los derechos de cobro a corto plazo, tesoreria y existencias

entre las deudas a corto.

Como nos da mayor que uno, significa que el AC es mayor que el PC, por tanto, nuestro negocio
goza de buena salud pues los cobros y pagos que realizamos son en un periodo de tiempo
pequefio. Pero bien es cierto que debemos tener un mayor control pues si este ratio fuese muy
superior a uno, podria existir exceso de recursos, es decir, que nuestros activos no estarian

generando rentabilidad pues no son explotados.
10.2. RATIO DE ENDEUDAMIENTO

Para calcular el nivel de endeudamiento que presenta una empresa, debemos fijarnos en el
balance de la misma, y mas concretamente en los pasivos corrientes y no corrientes, es decir,

las deudas exigibles y los pasivos totales.
Endeudamiento= (deudas exigibles)/((total pasivo)y PN)

Esta proporcion nos deberia dar un valor no superior al 50 0 60%, pero como ya sabemos, no
todas las deudas son iguales, y por tanto, comprobaremos la “calidad” de las mismas mediante

la siguiente férmula:
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Calidad= PC/(PC+PNC)

Este indicador nos muestra si las deudas son a corto o0 a largo plazo y dara un resultado oscilante

entre 0 y 1, de tal forma que:
Si esta mas proximo al 1 o es igual a la unidad, la mayor parte de las deudas son a corto plazo.

En caso contrario, el resultado esta més cerca del 0, supone que las deudas seran a largo plazo,
es decir, que son pasivos no corrientes. Cuanto méas proximo esté al 0, de mayor calidad seran

puesto que su exigibilidad es mas tardia.

En nuestro negocio, el endeudamiento es del 63%, esto significa que nos encontramos ante un
excesivo volumen de deuda que no lo es tanto pero deberemos ser cautos pues una agravacion

de la situacion, podria acarrear la descapitalizacion de la empresa.

Pero con estos dos indicadores aun no podemos afirmar que estamos ante un problema de
endeudamiento en el momento de devolucién, por ello, serd necesario estudiar otros indicadores
y entra en juego la cuenta de Resultados puesto que el endeudamiento también depende de las

ventas que lleve a cabo la empresa.

En primer lugar, relacionar los gastos financieros con las ventas de tal forma que estos no
superen el 5% de las ventas. De esta forma, cuanto mayor sea el nimero de ventas que se
realicen, mayor podré ser el nivel de endeudamiento, siempre que éstas generen beneficios con

los que podamos hacer frente a la deuda.

Por ultimo, habra que valorarse la capacidad de devolucion que tiene la compafiia, a través del

cash-flow y las deudas a corto plazo:
Capacidad devolucion= (cash-flow)/(Préstamos c/p)

Este indicador mide si es posible pagar con los recursos que una compafiia genera, 0 mas bien,
qué parte de deudas a corto plazo es capaz de devolver. De forma que cuanto mayor sea el
resultado, mayor capacidad de devolucion tendrd y en sentido contrario, menor sera su
capacidad devolutiva y que por tanto podriamos tener serios problemas de endeudamiento. En

nuestro caso, es de 0,64, por tanto no tendriamos problemas para ello.
10.3. RATIO DE SOLVENCIA

Este ratio mide la capacidad del negocio para hacer frente a sus obligaciones de pago, es decir,

si la empresa cuenta con activos suficientes como para afrontarlas. Su valor es de 1,60, y lo
18



ideal es 1,5, ello quiere decir que tenemos demasiado activo corriente y podria suponer una

pérdida de valor con el transcurso del tiempo.
10.4. MARGEN SOBRE VENTAS

Es el cociente entre el resultado de explotacion y la prestacion de servicios, es decir, la
diferencia existente entre el precio de venta del servicio y el precio de compra del mismo. Mide

la eficacia de la empresa en sus operaciones, que en nuestro caso es del 53%.
10.5. RATIO DE ROTACION DE ACTIVO

El ratio de rotacion de activos determina la eficacia del negocio en cuanto a la gestion de sus
activos para generar ventas. Se calcula mediante el cociente de la cifra de negocios y los activos
totales. Nuestra clinica presenta un rotacion de 0,98, esto significa que la productividad de

nuestros activos para generar ventas es elevada y que nuestro negocio es rentable.
10.6. RATIO DE RENTABILIDAD ECONOMICA

Es aquel que mide el beneficio que generan los activos, sin tener en consideracion el coste de
financiarnos, y también es conocido como R.O.A. La clinica presenta una rentabilidad
econdmica del 52%, cuanto mayor es el porcentaje, mayor es el rendimiento de los activos, y
en nuestro caso, a pesar de ser mayor al 50%, no es muy elevado. Esto podria deberse a que

necesitamos un largo periodo de tiempo para amortizar nuestras inversiones.
10.7. RATIO DE RENTABILIDAD FINANCIERA

También conocido como R.O.E. por su expresion inglesa, mide la rentabilidad que obtienen los
socios de la empresa. Se calcula mediante el cociente entre el resultado del ejercicio y el de los

fondos propios. Cuanto mas elevado es el ratio, mejor sera para los propietarios de la empresa.
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11. ANEXOS
11.1. NOMINAS
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11.2. CONDICIONES DEL PRESTAMO

“Condiciones:
Importe maximo por cliente: hasta 12,5 millones de euros, en una o varias operaciones.
Conceptos financiables:

e Liquidez
« Inversiones dentro del territorio nacional:
o Activos fijos productivos nuevos o de segunda mano (IVA incluido).
o Vehiculos turismos, cuyo importe no supere los 30.000 euros més IVA.
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o Adquisicion de empresas.
o Liquidez con el limite del 50% de la financiacion obtenida para esta modalidad
de inversion.
o Rehabilitacion de viviendas y edificios.
Modalidad: préstamo/leasing para inversion y préstamo/linea de crédito para
liquidez.
Tipo de interés: fijo o variable, mas el margen establecido por la Entidad de
Crédito segun el plazo de amortizacion.
Plazo de amortizacion y carencia:
« Sise financia 100% liquidez: 1, 2, 3y 4 afios con la posibilidad de 1 afio de carencia.
« Si se financia inversion: 1, 2, 3,4, 5,6, 7, 8, 9, 10, 12, 15 y 20 afios con hasta 2 afos
de carencia.
Comisiones: la Entidad de Crédito podra cobrar una tnica comision al inicio de la operacion,

ademas de, en su caso, la de amortizacion anticipada.

Garantias: a determinar por la Entidad de Crédito con la que se tramite la operacion salvo
aval de SGR/SAECA.

Vigencia: se podran formalizar préstamos al amparo de esta Linea hasta el dia 21 de diciembre
de 2018.

Si necesita ampliar informacién sobre esta Linea puede consultar el siguiente enlace: Ficha

ICO Empresas y Emprendedores 2018~
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