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Alguna informacién que debe ser al menos pensada para hacer una proyeccion
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Estados financieros histdricos que permitan identificacion de politicas tales
como, cuentas por pagar, por cobrar inventarios, fijacion de precios en relacion
con la inflacion, etc.

Método de Depreciacion

Tasa de impuestos

Para valoracion de empresas: Costo del patrimonio sin deuda (betas
desapalancadas) e Inflacion asociada a lo anterior en el momento del célculo.
Probablemente para esto se requieren las betas apalancadas. Con esto se calcula
el Ku real observado.

Crecimiento real y nominal de la economiay del sector

Politica de Endeudamiento constante a perpetuidad

Inflacion esperada afio y para el afio N (Ultimo periodo proyectado) y siguientes
Tasa de inflacion de los periodos de proyeccion

Tasa de devaluacion con respecto a la moneda o monedas con que se trabaja

. Tasa representativa del mercado TRM al iniciar la proyeccion
. Inflacidn de los paises extranjeros con que se trabaja

. Precio inicial de los productos o servicios

. Aumento real de precios en ventas

. Precio inicial de los insumos

. Aumento real de precios en costo unitario de los insumos

. Gastos generales estimados a afio 0

. Aumento real de los gastos generales

. Némina administrativa, de produccion y de ventas

. Aumento real en némina

. Aumento real en precio de activos fijos

. Comisiones de venta (identificar la base del calculo: pedidos, facturacion,

recaudos de cartera...)

Publicidad y promocion

Tasa de interés real

Prima de riesgo para la deuda

Costo nominal de la deuda, Kd

Politica de inventarios, por ejemplo. Tener en cuenta inventario de materia
prima, en proceso y producto terminado. Fraccion de ventas como inventario,
por ejemplo.

Politica de cartera, por ejemplo, Porcentaje de recaudos recibido el mismo afio
Politica de cartera promedio de la industria o sector

Politica de pagos, por ejemplo, Porcentaje de facturas pagadas el mismo afio
Payout ratio (fraccion de utilidades repartidas)

Aumento de volumen de ventas en unidades

Saldo minimo de caja (Caja/Ventas)

Elasticidad precio demanda de lo que se vende

Si hay escala de precios por volumen de los insumos, usarla

Endeudamiento promedio a valores en libros (balance general) de la industria o
sector



36. Fraccion de ventas en moneda extranjera

37. Fraccion de financiacién en moneda extranjera

38. Politica de inversién de activos fijos (Inversion/depreciacion)
39. Anticipos en ventas y en compras

Se recomienda la lectura de

Penman, Stephen H, Financial Statement Analysis & Security Valuation, McGraw-Hill
— Irwin, 2001, " "Knowing the Business" Knowing the Business" pp. 486-487

Tham Joseph e Ignacio VVélez Pareja. Principles of Cash Flow Valuation (Academic
Press, 2004)

Vélez Pareja, Ignacio, Guia para la proyeccion de estados financieros y valoracion
financiera de un plan de negocios y ejemplo, 2004

Mas informacion en http://www.cashflow88.com/decisiones/cursodec.html




