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Sintesis

Sintesis

A partir de la situacion medioambiental desfavorable existente en el municipio de
Cabaiguan, se propone la creaciébn de un proyecto de inversion titulado Desarrollo
integral ecoldgico de residuos solidos urbanos CIRSU como parte de la Estrategia de
Desarrollo Local del municipio, en la linea priorizada Mejoramiento de las condiciones
ambientales y desarrollo social. Para su ejecucion se requiere la realizacion de un
estudio de factibilidad econdmico financiera que demuestre si es viable o no invertir en
este proyecto. El mismo contribuye al cumplimiento de la metodologia estipulada para el
proceso inversionista en Cuba, teniendo en cuenta la utilizacion de métodos financieros
y técnicas de analisis de riesgo como criterios basicos de decision para la ejecucion o
no de la inversion. Esta investigacion se realizdé a través de una busqueda teorico -
practica en la que se aplicé un conjunto de instrumentos sustentados en métodos
tedricos, empiricos y del nivel estadistico-matemético que permitieron justificar la
problematica planteada. La propuesta fue evaluada de acuerdo a los resultados
alcanzados, donde se demuestra la viabilidad de invertir para el tratamiento de lo s
desechos sélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan, a partir de la creacion de
una planta de procesamiento donde se clasifiqguen los resi duos y se dirijan hacia las
diferentes areas productivas, dandoles salida en la confeccion de diferentes articulos

necesarios y altamente demandados por la poblacion.
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Introduccion

Introduccioén

Durante la crisis econdémica de 1974-1975 vy, a continuacion de la siguiente conmocion
ciclica de 1980-1982, los paises capitalistas por primera vez tropezaron con un aspecto
seriamente importante en la actividad inversionista de los monopolios internacionales en
el extranjero. La penetracion masiva de las corporaciones transnacionales (CTN) en la
economia de los Estados extranjeros implicaba la posibilidad de extraer también
masivamente capitales de estos paises, la posibilidad de alternar la inversion y la
desinversién, con la particularidad de que este ultimo proceso estaba prefiado de no
menos peligro que la propia penetracion en esos paises: surgia la amenaza de cierre de

empresas, despidos de obreros, etc étera.

La dinamica de las inversiones constituye un complejo resultado de la interaccion de
dos factores fundamentales: la disposicion de las empresas a invertir medios en el
negocio y la existencia de recursos para llevar a cabo estos planes. Como es sabido,
las inversiones deben proporcionar ganancia y las posibilidades de inversion
beneficiosa, tan amplias en el periodo de auge, disminuyen verticalmente con el
empeoramiento de la coyuntura econdémica. De tal suerte, las CTN en buena medida
crearon premisas para debilitar el dictado de la coyuntura econdémica en la esfera
inversionista y al mismo tiempo, continuaban dependiendo de ella. Los esfuerzos de los
consorcios internacionales para resolver esta contradiccibn se orientaban en la
evolucibn sumaria de las cuatro ramas en las cuales actuaban los monopolios

(industrias quimica, automovilistica, electrotécnica y siderurgica).

En las fabricas de las corporaciones transnacionale s, o sea, donde se realiza una parte
considerable de las inversiones reales directamente en la produccion, el proceso

inversionista era particularmente inestable.

En el “tercer mundo” las inversiones realizadas por las CTN en los afios 60 y 70 habian
tenido como objetivo la aspiracion a participar directamente en el mercado y aprovechar

las ventajas brindadas por los bajos niveles salariales. En estos paises en desarrollo
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Introduccion

las crisis econémicas propiciaron un auge en la desinversién y con ello la acentuacié n

de los problemas econdémicos y sociales que ya presentaban.

En el caso de Cuba, en enero de 1959, el pais se encontraba con una economia
totalmente deformada caracterizada por el monocultivo, la monoproduccién y
monoexportacion. Dada la importancia del p roceso inversionista en la consecucion de
los objetivos de proporcionalidad y desarrollo de la economia, como uUnico instrumento
capaz de modificar las deformaciones estructurales heredadas del modo de produccién
capitalista, y por constituir el fundamento sobre el cual se logra el crecimiento de la
base material de la sociedad, este se convierte en objeto de atencion permanente y ha

sido regulado legalmente en cuanto a procedimientos de trabajo.

En el afio 1998 se dictd la Resolucion 157 por el Ministerio d e Economia y Planificacion
(MEP) dada la necesidad de elevar la eficiencia y lograr un mejor ordenamiento de las
actividades del proceso inversionista en el pais, partiendo de que los resultados
econdmicos y sociales de los procesos anteriores no se corres pondian con los recursos
invertidos. Esta resolucion, como complemento de los Decretos 05/77 (Reglamento del
Proceso Inversionista) y el 105/82 (Reglamento para la Evaluacién y Aprobacion de las
Propuestas de Inversion y de las Tareas de Inversion), defini 6 el estudio de factibilidad
partiendo de la documentacién del Proyecto Técnico e incluyéo ademas la micro
localizacion aprobada por la Direccion Provincial de Planificacion Fisica (DPPF) como
documento principal de la inversion, la aprobacion por el Estado Mayor Nacional de la
Defensa Civil del Estudio de Factibilidad y el dictamen de aprobacién del Centro de
Investigacion de Tecnologia y Medio Ambiente (CITMA) sobre transferencia de

tecnologia y la proteccion del medio ambiente.

En el afio 2006 el MEP dicta la Resolucion 91 que establece las Indicaciones para el
Proceso Inversionista con enfoque a la Direccidn Integrada de Proyecto (DIP) siempre y
cuando el inversionista considere estén creadas las condiciones para ello e instituye
como punto de partida su revision y aprobacion por el MEP. Esta resolucion por su

escritura derogo la Resolucion No. 157 y rige actualmente el proceso inversionista del
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Introduccion

pais, haciendo énfasis en la realizacién de estudios de factibilidad como requisito
principal para la aprobacién de las inversiones.

En los Lineamientos de la Politica Econdmica y Social aprobados en el VI Congreso del
Partido Comunista de Cuba, a partir del lineamiento 109 y hasta el 121, se traza la
politica inversionista aseverando que las inversiones fundamentales a realizar
responderan a la estrategia de desarrollo del pais a corto, mediano y largo plazo;
erradicando la espontaneidad, la improvisacion, la superficialidad, el incumplimiento de
los alcances y la falta de profundidad en los estudios de factibilidad ; plantea ademas,
gue la confeccion de estos estudios, con particular énfasis en el mercado a cubrir o la
necesidad social a satisfacer, constituyen requisitos indispensables sin los cuales no

deberéa ser aprobada o comenzada ninguna inversion.

En el municipio de Cabaiguan se concibié un proyecto de inversion titulado Desarrollo
integral ecoldgico de residuos solidos urbanos CIRSU como parte de la Estrategia
de Desarrollo Local en la linea priorizada Mejoramiento de las condiciones

ambientales y desarrollo social.

Este proyecto se fundamenta en la situacion medioambiental desfavorable que presenta
el municipio donde incide significativamente el mal manejo de los residuos sélidos
inorganicos. La poblacion no muestra conciencia de reciclaje y se encuentran mic ro
vertederos en diferentes lugares de la localidad; no se aprovechan los desechos
domiciliarios ni existen envases especificos para su depdésito sino que se acumulan en
sacos u otros recipientes que en muchas ocasiones se deterioran al estar expuestos al
sol y la lluvia por periodos de tiempo prolongados y se pierden insumos monetarios por
concepto de basura aprovechable proveniente del area residencial y de determinadas

producciones del territorio.

Esta situacién condujo al planteamiento del siguiente problema cientifico: ¢sera
factible la inversion para el tratamiento de los desechos solidos inorganicos en el

municipio de Cabaiguan?
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Introduccion

Lo que permitié definir como objetivo general: realizar un estudio de factibilidad
economico financiera para el tratamiento de los desechos sélidos inorgéanicos en el

municipio de Cabaiguan.

Para dar cumplimiento al objetivo propuesto se declaran como objetivos especificos:

1. Sistematizar los fundamentos teoricos sobre el proceso inversionista que conforma
el marco tedrico referencial de la investigacion.

2. Diagnosticar la situacion actual que presenta el tratamiento de los desechos sdlidos
inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

3. Evaluar la propuesta a partir de los resultados alcanzados.

Teniéndose como hipodtesis: si se realiza un estudio de factibilidad econémico
financiera para el tratamiento de los desechos sélidos inorganicos en el municipio

Cabaiguan entonces se demostrara la viabilidad de la inversion.

La definicién de las variables se muestra a continuacion:

Variable independiente: realizar un estudio de factibilidad econémica financiera para el

tratamiento de los desechos sdlidos inorgénicos en el municipio de Cabaiguan.

Variable dependiente: viabilidad de la inversion.

Los métodos tedricos empleados son: historico-logico, inductivo-deductivo y analitico-

sintético.

Para el desarrollo del estudio exploratorio se emplearon como meéetodos empiricos
fundamentales: la observacion, la entrevista y la encuesta; sus respectivos instrumentos

fueron elaborados por la autora de la investigac ion.
Como métodos del nivel estadistico-matematico se utilizé la estadistica descriptiva.

El aporte practico de la investigacion esta dado por el estudio de factibilidad
economico financiera para el tratamiento de los desechos sélidos inorgéanicos en el

municipio de Cabaiguan.
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La investigacion, como aporte social, contribuird a la disminuciébn de la carga

contaminante del territorio.
El informe de investigacion se estructura en dos capitulos:

Capitulo I: en este capitulo se realiza una fundamentacion teérica acerca del proceso

inversionista con vista a contribuir con el marco tedrico referencial de la investigacion.

Capitulo II: parte de los resultados del diagnéstico donde se hace referencia a la
situacion actual que presenta el municipio en cuanto al tratam iento de los desechos
sélidos inorganicos, se realiza el estudio de factibilidad econdémico financiera

correspondiente y se propone una evaluacién a partir de los resultados alcanzados.

Este trabajo ofrece conclusiones y recomendaciones derivadas del estudi 0. Ademas se
relacionan la bibliografia consultada y los anexos necesarios que complementan la

investigacion.
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Capitulo I: Fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista en
Cuba. Generalidades.

Capitulo I: Fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista en

Cuba. Generalidades.

El presente capitulo consta de cuatro epigrafes en los que se realiza una
fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista, haciendo referencia a los
criterios que se utilizan con mas frecuencia en la evaluaciéon de inversiones con

vista a contribuir con el marco tedrico referencial de la investigacion.
I.1. El proceso inversionista. Descripcién general.

Segun Arturo Guzman Pascual (1991), se entiende por inversion el empleo de los
recursos actuales de la sociedad con el objetivo de reponer o ampliar, 0 ambas,
las capacidades instaladas de produccion o serv icios en las diferentes actividades
de la economia mediante la reconstruccion, reparacion, adquisicion, instalacion o
formacion de medios basicos en cumplimiento de los objetivos trazados por la

sociedad.

Al decir Gabriel Baca Urbina (2004), un proyecto de inversion es la busqueda de
una solucion inteligente al planteamiento de un problema tendente a resolver,

entre muchas, una necesidad humana.

Plantea Santos (2008) que el proyecto de inversion se puede describir como un
plan al que si se le asigna un determinado monto de capital y se le proporcionan
insumos de varios tipos, podra producir un bien o un servicio util al ser humano o a

la sociedad en general.

En el contexto empresarial, la inversion es el acto mediante el cual se adquieren
ciertos bienes con el animo de obtener unos ingresos o rentas a lo largo del
tiempo. La inversién se refiere al empleo de un capital en algun tipo de actividad o

negocio con el objetivo de incrementarlo.
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Capitulo I: Fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista en
Cuba. Generalidades.

Para el andlisis econdmico de una inversion puede reducirse la misma a las
corrientes de pagos e ingresos que origina, considerado cada uno en el momento

preciso en que se produce.

Segun la RS 91/06 del MEP, se entiende por inversion el gasto de recursos
financieros, humanos y materiales con la finalidad de obtener ulterio res beneficios
econdmicos y sociales a través de la explotacion de nuevos activos fijos. En ella
se define como proceso inversionista el sistema dinamico que integra las
actividades y/o servicios que realizan los diferentes sujetos que participan en el

mismo, desde su concepcion inicial hasta la puesta en explotacion.

En Cuba las inversiones reciben la siguiente clasificacion:

e Atendiendo al papel que juegan en el desarrollo econémico y social.

e Alos efectos de su evaluacién, aprobacion y tratamiento en el plany a su limite
en valor total y en divisas.

e Su papel en la reproduccion.

Atendiendo al papel que juegan en el desarrollo economico y social, las
inversiones se clasifican en:

1. Inversiones principales: son aquellas motivadas por necesidades genera les del
desarrollo econémico y social.

2. Inversiones inducidas: son las que formando parte o no de una inversion
principal, le son necesarias para su adecuada ejecucion y pruebas y puesta en
explotacién, clasificandose en directas e indirectas.

a) Las inversiones inducidas directas, son las destinadas a dar respuesta a las
afectaciones en el area de la inversion y las imprescindibles para vincular la
inversion principal con la infraestructura técnica y urbana exterior de la zona, que
aseguran la correcta ejecucion y operacién de la inversién. Estas inversiones

forman parte de la inversion principal y de su presupuesto.
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Capitulo I: Fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista en
Cuba. Generalidades.

b) Las inversiones inducidas indirectas son las destinadas a crear la
infraestructura social, técnica y productiva en la zona de influenc ia de la inversion

principal.

Las inversiones se clasifican en nominales y no nominales; a los efectos de su
evaluacién, aprobacion, y tratamiento en el plan de la economia; incluido su limite
en valor total y en divisas si como a sus caracteristicas. Est os limites se
establecen y actualizan periédicamente por el Ministerio de Economia y

Planificacion mediante regulacion complementaria.

Teniendo en cuenta el papel que juega en la reproduccion, las inversiones pueden
ser de reposicion, de ampliacion, de modernizacion, de restauracion,

remodelacién, reparacion capital, rehabilitacién o nueva.

La formulacion de Proyectos de Inversion constituye un objeto de estudio amplio y
sumamente complejo, que demanda la participacion de diversos especialistas, es

decir, requiere de un enfoque multidisciplinario.

Dentro del proceso de formulacion se debe considerar las etapas o fases que
conforman un proyecto de inversion, ya que estas constituyen un orden
cronolégico de desarrollo del proyecto en las cuales se avanza so bre la

formulacion, ejecucion y evaluacion del mismo.
I.2. Fases del proceso inversionista.

El proceso inversionista transita por tres fases desde su concepcion hasta su

materializacion, ellas son:
1. Fase de Preinversion, es la fase de concepcion de la inversion.

2. Fase de Ejecucién, es la de concrecion e implementacion de la inversion. Se
continta en la elaboracion de los proyectos hasta su fase ejecutiva y se inician y

efectlan los servicios de construccion de montaje y la adquisicion de suministros.
8
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3. Fase de Desactivacion e Inicio de la Explotacion, es la fase donde se finaliza la
inversion. En ella se realizan las pruebas de puesta en explotacién. Se evalla y

rinde el informe final de la inversion.

La etapa de preinversion tiene singular importancia en este estudio pues a ella le
corresponde todo el proceso que se realiza para identificar un problema o
necesidad, formular el proyecto y evaluar la iniciativa con el objetivo de determinar
si es conveniente ejecutarla o no. Es la fase donde se identific an las necesidades;
se obtienen los datos del mercado; se desarrollan y determinan la estrategia y los
objetivos de la inversion; se desarrolla la documentacion técnica de ideas
conceptuales y anteproyecto, la que fundamenta los estudios de prefactibilidad y
factibilidad técnico-economica. La valoracion de estos permitira decidir sobre la
continuidad de la inversion y se selecciona el equipo que acometerd la inversion.
Esta fase culmina con la realizacion del Estudio de Factibilidad, donde se brinda
una informacion detallada sobre la inversion con el objetivo de que los indicadores
de factibilidad que se utilicen en la evaluacion econdmico financiera sean los mas

consistentes.

Durante la etapa de ejecucion se adquieren los equipos necesarios y se pone en
marcha el proyecto. Esta fase se extiende hasta el momento en que el proyecto
entra en operaciéon. Es donde se ponen a prueba los preparativos, disefios, planes
y analisis anteriores. Todo el trabajo de las etapas anteriores se dirige a asegurar
que el proyecto sea un éxito. El proposito de la presente seccidn es la de
presentar algunas consideraciones que pueden conducir a que el proyecto
realmente sea exitoso, los posibles problemas que se presentaran y algunos de
los enfoques que se han desarrollado para reso Iverlos.

Se contraen obligaciones financieras considerables y toda modificacién importante
al proyecto entrafia graves consecuencias financieras. La mala programacion, las
demoras en la construccion y la entrega o en la iniciacién de actividades, llevan

inevitablemente a mayores costos de inversion y afectan la viabilidad del proyecto.
9
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Capitulo I: Fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista en
Cuba. Generalidades.

En el estado de operacion o post-inversion (fase de Desactivacion e Inicio de la
Explotacién), ya se ha finalizado la inversion y el proyecto debe empezar a proveer
los bienes y servicios para los cuales fue disefiado, aunque puede ocurrir que la
inversion y operacion sucedan simultaneamente durante algun periodo de tiempo.
Es importante en esta etapa proveer los fondos necesarios para la adecuada
operacion del proyecto ya que sin ellos el proyecto no dara los beneficios

esperados.
I.3. Elementos de un proyecto de inversion.

En un proyecto de inversion intervienen varios elementos:
Inversion inicial (FNCO): desembolso inicial requerido para iniciar el proyecto.

Flujos netos de caja (FNCL1): diferencia entre los ingresos de dinero que producira
la inversion y los egresos de dinero que se generaran por la inversion, ambos

referidos al final del periodo.

Tasa de costo del capital (k): costo de una unidad de capital invertido en un a

unidad de tiempo.
Horizonte econdmico de la inversién (n): vida util del proyecto.

Valor residual (Vr): valor de desecho del proyecto. Es el ingreso extra que

generara el proyecto, al finalizar el horizonte econémico.

I.4. Criterios e indicadores fundame ntales para la evaluacion econdmico -

financiera de un proyecto de inversion.

Los criterios de evaluacion de inversiones estan constituidos por modelos y
métodos mediante los cuales se mide la eficiencia econdmica de los proyectos de
inversion. Una vez culminadas las fases que integran el proceso de proyeccion

econOomica financiera, se dispone de toda la informacién relevante que sera

10

. q L {PoF] To remove this message, purchase the
This document was created using gg'N';}ERTER PDF L 7 product at www.SolidPDF.com




Capitulo I: Fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista en
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utilizada en la evaluacion financiera del proyecto. El analisis de inversién implica
una planeacion eficaz para poder determinar el momento adecuado para su

realizacion, porgue la misma supone fuertes desembolsos.

En la evaluaciéon de las inversiones, el estudio de factibilidad es una herramienta
importante pues constituye la oportunidad de disminuir la incertidumbre de una
inversion a un estado minimo y es a partir de sus resultados que se toma la

decision de invertir.

Segun la bibliografia consultada el estudio de factibilidad econémico financiera de
cada inversion debe contener:

Andlisis de la demanda y estudio de mercado que la fundamente.

Tecnologia a utilizar y caracteristicas.

Capacidad de la instalacion y su aprovechamiento.

Costos de inversion incluyendo los correspondientes al capital de trabajo.
Proyeccion de ingresos y gastos con su respectiva fundamentacion.

Contratacion y fuentes de financiamiento.

N o ok~ o DdRE

Evaluacion econémico-financiera.

[EEN

. Andlisis de la demanda y estudio de mercado que la fundamente.

Uno de los factores mas critico de todo proyecto, es la estimacion de la demanda,
y conjuntamente con ella los ingresos de ope racion, como los costos e inversiones
implicitos. Especificamente los costos de operacion pueden pronosticarse
simulando la situacion futura y especificando las politicas y procedimientos que se
utilizardn como estrategia comercial, por lo que las decision es (en cuanto a precio,
promocion, publicidad, distribucion, calidad, entre otras) adoptadas aqui tendran
repercusion directa en la rentabilidad del proyecto por las consecuencias

econdmicas que se manifiestan en sus ingresos y egresos.
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Los proveedores de insumos necesarios para el proyecto pueden ser
determinantes en el éxito o fracaso de éste. De ahi la necesidad de estudiar si
existe disponibilidad de los insumos requeridos y cual es el precio que debera
pagarse para garantizar su abastecimiento. Por lo que la informacion que se
obtenga de los proveedores puede influir en la seleccion de la localizacién del
proyecto.

Disponibilidad de insumos.

En el analisis de evaluacion de un proyecto se tiene que destacar el
aseguramiento de insumos, ya sean materias primas de importacion o de
produccion nacional y/o materiales auxiliares, teniendo presente, los destinos, las

cantidades, la disponibilidad, y la comparacién de precios con otros origenes.

Los proveedores de insumos necesarios para el proyecto pueden ser
determinantes en el éxito o fracaso de éste. De ahi la necesidad de estudiar si
existe disponibilidad de los insumos requeridos y cual es el precio que debera

pagarse para garantizar su abastecimiento.
Demanda actual y futura.

En la cuantificacion y proyeccion de la demanda futura de un producto es
necesario determinar los datos referidos al volumen y la composicion por producto
de la demanda pasada y actual, siendo necesario indicar el origen de la
informacién utilizada y los procedimientos empleados en las proyecciones. El
grado de confiabilidad de los resultados que se obtengan reviste vital importancia
ya que estos estudios son basicos para identificar posteriormente la escala de
produccién mas aconsejable y pronosticar los ingresos que generara el proyecto
en los diferentes periodos de su vida Util.

Para todos los casos se detallara la regionalizacion de la demanda, asi como la

fundamentacion y criterios de seleccion de indicadores tomados como referencia.
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2. Tecnologia a utilizar y caracteristicas.

El objetivo del estudio técnico consiste en analizar y proponer diferentes
alternativas de proyecto para producir el bien que se desea, verificando la
factibilidad técnica de cada una de las alternativas. A partir del mismo se
determinaran los costos de inversion requeridos, y se podra establecer las
existencias de materias primas y por lo tanto del capital de trabajo necesario.
Ademas este estudio persigue determinar los insumos que se requieren y por lo

tanto los costos de produccion.

Para la realizacion del proyecto se requiere exponer las caracteristicas
operacionales y técnicas fundamentales de su base productiva, determinandose
los procesos tecnolégicos requeridos, el tipo y la cantidad de equipos y
maquinarias, asi como los tipos de cimentaciones, estructuras y obras de

ingenieria civil previstas.

A su vez se determinara el costo de la tecnologia y del equipamiento necesario
sobre la base de la capacidad de la planta y de las obras a realizar, incluyendo el

costo requerido para el tratamiento, tras lado y disposicion de los residuales.
3. Capacidad de instalacion y su aprovechamiento.

La capacidad de un proyecto puede referirse a la capacidad teorica de disefio, a

su capacidad de produccién normal o a su capacidad maxima.

La primera se refiere al volumen de produccién que bajo condiciones técnicas
Optimas se alcanza a un costo unitario minimo. La capacidad de produccion
normal es la que bajo las condiciones de produccién que se estimen regiran
durante el mayor tiempo a lo largo del periodo considerado al costo unitario
minimo y por ultimo la capacidad maxima se refiere a la mayor produccion que se
puede obtener sometiendo los equipos al maximo esfuerzo, sin tener en cuenta los

costos de produccion.
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Como concepto de tamafo de planta se adopta de las de finiciones anteriores, la
correspondiente a la capacidad de produccion normal, la que se puede expresar
para cada una de las lineas de equipos o procesos, 0 bien para la totalidad de la

planta.

En ocasiones aunque por los elementos citados se establezca un tamaifio
determinado, de acuerdo con el tipo de proceso de que se trate se puede ampliar
paulatinamente la capacidad del proyecto en dependencia del comportamiento del
mercado y de la disponibilidad de insumos. Cuando el proceso no permita estas
adiciones sucesivas se convenia la instalacion de una capacidad superior a la

necesaria, partiendo de la utilizacion rentable de esa mayor capacidad.

4. Costos de inversion incluyendo los correspondientes al capital de trabajo.

La inversion inicial de un proyecto in cluye los recursos financieros comprometidos
en el desarrollo de las capacidades de operacion a corto plazo, lo que trae como
consecuencia la creacion del capital de trabajo (diferencia entre los activos y
pasivos circulantes de una empresa) para llevar a cabo el proceso de compra-
transformacion-venta-cobro. El requerimiento financiero que genera el desfase
temporal que se produce entre el pago de las deudas a proveedores y el cobro
resultante de las ventas se cubre con el capital de trabajo. Es importante tener en
cuenta que las necesidades del mismo dependen de la duracion del ciclo de
explotacion (operativo), que se extiende desde la compra de materiales hasta el

cobro de los productos vendidos.

La inversion en capital de trabajo es distinta a la inversi 6n en activos inmovilizados
y gastos diferidos, dado que esta Ultima se recupera por la via fiscal, a través de la
depreciacion y la amortizacion. Ademas, se financia con créditos a mediano y/o
largo plazo y no con créditos a corto plazo, ya que ello signi ficaria que el proyecto
transite por serias dificultades financieras ante la cuantia de la deuda y la

imposibilidad de pago a corto plazo, pero el capital de trabajo, por su condicion de
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circulante, se financia con créditos a corto plazo, tanto en efectivo como a través

de créditos de los proveedores.

En otras palabras, es el capital adicional con el que se debe contar para que
comience a funcionar el proyecto, es decir, financiar la produccion antes de
percibir ingresos. En efecto, desde el momento que se compran insumos o se
pagan sueldos, se incurren en gastos que deben ser cubiertos por el capital de
trabajo en tanto no se obtenga ingresos por la venta del producto final. Entonces,
el capital de trabajo debe financiar todos aquellos requerimientos que ti ene el
proyecto para producir un bien o servicio final, es decir, requerimientos de materia
prima, materiales directos e indirectos, mano de obra directa e indirecta, gastos de

administracién y comercializacion que requieran salidas de dinero en efectivo.

Al final de la vida util del proyecto, se podré recuperar la inversion realizada en el
fondo de maniobra (capital de trabajo), debido a que éste es un recurso con el que
cuenta el negocio, por lo que se considera como una entrada de efectivo y se

registrara positivo en el flujo de caja.

Por otra parte, cabe destacar que cuando se realiza una inversion en activos fijos
puede que la duracién de la vida atil de algunos equipos sea inferior a la del
proyecto, por lo que se hace necesario considerar la sustitu ciébn de estos equipos,

como parte de la inversién, al determinar los flujos de caja.

Los activos pueden presentar diferentes periodos de vida efectiva asi como
distintas tasas de depreciacion dentro de una evaluacion.

5. Proyeccion de ingresos y gastos co n su respectiva fundamentacion.

Un factor importante que influye sobre el volumen de ventas y sobre los ingresos
provenientes de tales ventas es el precio del producto, el que debe estar bien

fundamentado para no hacer proyecciones demasiados optimistas qu e conlleven a
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tergiversar los resultados. Las bases para la fijacion de precios deben considerar

los costos de produccién y la estructura del mercado.

La estimacion de los ingresos por las ventas es un proceso iterativo que debe
considerar también la tecnologia, la capacidad de la planta, el programa de
produccion, la calidad del producto y las estrategias de la comercializacién (fijacion

de precios, promocion y publicidad, sistema de distribucion).

En este punto del estudio de factibilidad se realizan las estimaciones de los flujos
de entradas y salidas de efectivo durante la vida Gtil del proyecto.

6. Contratacion y fuentes de financiamiento.

En este segmento se deben precisar todos los aspectos relacionados con las

necesidades de contratacion, asi como las fuentes de financiamiento a utilizar.

Las principales fuentes de financiamiento a mediano y largo plazo con capital
propio son: la emision de acciones, la retencion de beneficios y la depreciacion, en
Cuba en el caso de las empresas estatales, el capit al social de éstas se constituye
mediante aporte estatal en lugar de mediante emision de acciones. Las deudas a
corto plazo constituyen también una fuente de financiacion, normalmente estas
financiaciones son mas baratas que las financiaciones a largo plaz o porque
muchos pasivos circulantes consisten en cuentas por pagar, documentos por
pagar y gastos acumulados por pagar, donde solo los documentos usualmente

incluyen algun tipo de pago de intereses.

Especificamente la financiacion del proyecto mediante emision de acciones
constituye una fuente de financiacién externa a la empresa, mientras que la
retencion de beneficios y la depreciacion son recursos que provienen de la propia
actividad de la empresa y constituye una fuente de financiacion interna o

autofinanciacion.
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A las empresas les es conveniente cierto nivel de endeudamiento para financiar
sus proyectos, dadas las ventajas que ofrece el apalancamiento financiero, y las
producidas por el efecto fiscal de los intereses de la deuda, es decir, que permite

un ahorro a la empresa por la via de la reduccion de impuestos.

Es importante sefialar, que el aumento de la rentabilidad, al incrementar el
apalancamiento financiero, es aun superior cuando se le afiade el efecto fiscal de
los intereses. Sin embargo, también es de considerar que la empresa no debe
pasar de un determinado nivel de endeudamiento, pues comenzaria a presentar
problemas de liquidez, insolvencia e incluso quiebra, es decir, que en la medida en
que aumenta el endeudamiento aumenta la rentabilidad de | capital propio, pero
también aumenta el riesgo, por lo que la empresa requiere definir una determinada

estructura financiera.

Cuando se solicita un préstamo bancario a una tasa de interés determinada por
este, el costo de la deuda después de impuestos pu ede calcularse de la siguiente

manera:
K*= kd*(1-t)

Donde:

K*: Costo de la deuda después de impuestos

kd: Tasa de Interés de la deuda o costo del capital ajeno.

t : Tasa de impuestos sobre utilidades.

Segun este método k* seria la tasa costo de capital para actualizar las corrientes

de flujos de efectivo.
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7. Evaluacion econdmico-financiera.

La evaluacion econdmico financiera demuestra la liquidez financiera de la
proyeccion analizada y los indicadores de rentabilidad econdmica previstos a

obtener.

En la evaluacion de las inversiones es necesario contar con las proyecciones de:

e costos de inversion;

financiamiento;

ingresos de produccion;

costos de produccion;

incremento del capital de trabajo.

A nivel internacional existen varios indicadores de rentabilidad que posibilitan la

valoracién y tomar una decision sobre los proyectos de inversion.

Estos criterios se pueden clasificar como criterios no financieros (métodos
estaticos) y criterios financieros (métodos dinamicos), los cuales conducen a

decisiones diferentes. Ver Figural.

En este trabajo se utilizan los métodos financieros ya que se coincide con el
criterio de Gonzalo Rodriguez Mesa (2007), cuando expresa que una cantidad de
dinero disponible en el momento actual es mucho mas valiosa que dicha cantidad
de dinero en cualquier momento futuro. Ello es debido a que el dinero disponible
en el momento actual puede ser invertido y producir determinados beneficios
mientras llega el momento futuro. A lo anterior hay que afadir la preferencia por el

momento actual y los riesgos que implica toda promesa futura.

18

. q L {PoF] To remove this message, purchase the
This document was created using gg'N';}ERTER PDF L 7 product at www.SolidPDF.com




Capitulo I: Fundamentacion tedrica acerca del proceso inversionista en
Cuba. Generalidades.

CRITERIOS DE EVALUACION ECONGMICO-FINANCIERA
DE UN PROYECTO DE INVERSIGN

METODOS NO FINANCIEROS METODOS FINANCIEROS
(ESTATICOS) (DINAMICOS)

¥ . 2

“ VALOR ACTUAL NETO
+ TASA INTERNA DE RENDIM IENTO
< PERIODO DE RECUPERACION
ORDINARIO
% RAZON COSTO-BENEFICIO
“ RVAN

% FLUJO NETO DE EFECTIVO
+ RAZONES FINANCIERAS
% PLAZO DE RECUPERACION

Figura 1: criterios de evaluacion de un proyecto de inversion.
Fuente: elaboracion propia.

En Cuba, los criterios mas utilizados para la evaluacion y seleccién de inversiones
son:

e Valor Actual Neto.

e Tasa Interna de Rendimiento.

e Periodo de Recuperacion de la Inversion.

e Relacion Valor Actual Neto.

e Razén Costo-Beneficio o indice de Rentabilidad.
Valor Actual Neto (NPV).

El valor actual neto (NPV) se define como el valor actualizado del flujo de ingresos
netos anuales obtenidos durante la vida econdémica del proyecto. Consiste en la
actualizacion de todos los rendimientos netos futuros de la inversion al momento

inicial, mediante una tasa de interés.
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Para la implantacion de este enfoque, s egun Weston (1995), se debe proceder de

la siguiente manera:

1. Encuéntrese el valor actual o presente de cada flujo de efectivo, incluyendo
tanto los flujos de entrada como los de salida, descontados al costo de capital
del proyecto.

2. Sumense estos flujos de efectivo descontados; esta suma se debera definir
como el NPV proyectado.

3. Siel NPV es positivo, el proyecto deberia ser aceptado, mientras que si el NPV
es negativo, deberia ser rechazado. Si los dos proyectos son mutuamente
excluyentes, aquel que tenga el NPV mas alto debera ser elegido, siempre y

cuando el NPV sea positivo.

Su férmula matematica es:

NPV= CFy+ ZCF, X [PVIFA ]

Cuando el VAN adquiere valores positivos indica que la inversion permitira
remunerar el capital invertido a la tasa de descuento que se establezca y que
constituye la eficiencia minima exigida al proyecto y recuperar el valor de esta

inversion.
Perfiles del valor presente neto.

Aquella grafica que relaciona el NPV de un proyecto con la tasa de descuento que
se utiliza para el célculo de dicho indicador se de fine como el perfil del valor
presente neto de un proyecto. Como la tasa interna de rendimiento (IRR) se define
como la tasa de descuento a la cual el valor presente neto es igual a cero, el punto
en el que el perfil de su valor presente neto cruza al eje horizontal indicara la IRR

de un proyecto. Los rangos del NPV dependen del costo de capital.
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Ventajas:
¢ Sencillez en el calculo;
e Considera toda la vida util del proyecto;

e Considera el valor del dinero en el tiempo.

El valor actual neto es muy importante para la valoracion de inversiones en
activos fijos, a pesar de sus limitaciones en considerar circunstancias imprevistas

0 excepcionales de mercado.
Tasa Interna de Rendimiento (IRR).

La tasa interna de rendimiento o tasa interna de rentabilidad (IRR) de una
inversion, representa la rentabilidad general del proyecto e indica el valor de la
tasa de actualizacion de los flujos de caja que anula el NPV. Se trata de encontrar
la tasa, expresada en por ciento, que iguale la suma de los rendimientos anuales

netos actualizados con el costo inicial de la inversion.

Se utiliza para decidir sobre la aceptacion o rechazo de un proyecto de inversion.
Para ello, la IRR se compara con una tasa minima o tasa de corte, el coste de
oportunidad de la inversién (si la inversién no ti ene riesgo, el coste de oportunidad
utilizado para comparar la IRR sera la tasa de rentabilidad libre de riesgo). Si la
tasa de rendimiento del proyecto - expresada por la IRR- supera la tasa de corte,

se acepta la inversion; en caso contrario, se rechaza.

Aunque es sencillo encontrar el valor actual neto sin el uso de una calculadora
financiera, esto no sucede igual en el caso de la tasa interna de rendimiento. Si los
flujos de efectivo son constantes de un afio a otro, entonces se tiene una
anualidad y se pueden usar los factores de anualidades, sin embargo, si los flujos
de efectivo no son constantes, tal y como es generalmente, entonces sera dificil
encontrar la TIR sin el uso de una calculadora financiera. Sin una calculadora

financiera, basicamente se resuelve por el método de tanteo, tomese alguna tasa
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de descuento y obsérvese si el resultado de la ecuacion es igual a cero, y si no es
asi, tbmese una tasa de descuento diferente hasta que se encuentre aquella que

haga que la ecuacién sea igual a cero.

En el caso de un proyecto realista que tenga una vida bastante prolongada, el
enfoque de tanteo es tedioso, y ademas se lleva mucho tiempo.

Ventajas:
e tiene en cuenta la vida util del proyecto;
e tiene en cuenta las corrientes de liquidez;

e expresa la rentabilidad en términos relativos por unidad monetaria.

Periodo de Recuperacion Ordinario (PRO).

Otro método utilizado es el Periodo de Recuperacion Ordinario (PRO), que
brinda el nimero esperado de afios que se requieren para que Se recupere una
inversion original. Fue el primer método formal utilizado para evaluar proyectos de
capital. El proceso es sencillo, simense los flujos futuros de efectivo de cada afio
hasta que el costo inicial del proyecto de capital quede por lo menos cubierto. La
cantidad total de tiempo que se requiere para recuperar el monto original invertido,
incluyendo la fraccion de un afio en caso de que sea apropiada, es igual al periodo

de recuperacion.

El mismo se expresa de la siguiente manera:

PRO= Afo antes de la Recuperacién total + Costo no recuperado al principio del afio

Flujo de efectivo durante el afio
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Periodo de Recuperacion Descontado (PRD).

Algunas empresas usan una variante del periodo de recuperacion ordinario, el
Periodo de Recuperacion Descontado (PRD), el cual es similar al periodo de
recuperacion comun, excepto porque los flujos de efectivo esperados se
descuentan a través del costo de capital de | proyecto. De tal forma, el periodo de
recuperacion descontado se define como el numero de afos que se requieren

para recuperar una inversion a partir de los flujos netos de efectivo descontados.

Aunque ambos métodos de recuperacion tienen inconvenientes como criterios de
clasificacion de proyectos, lo que proporcionan es informacion acerca del plazo de
tiempo durante el cual los fondos permaneceran comprometidos en un proyecto.
Por lo tanto, entre mas corto sea el periodo de recuperacién, manteniéndose la s
demas cosas constantes, mayor sera la liquidez del proyecto. Ademas, puesto que
los flujos de efectivo que se esperan en el futuro distante generalmente se
consideran como mas riesgosos que los flujos de efectivo a corto plazo, el método
del periodo de recuperacion se usa frecuentemente como un indicador del grado

de riesgo del proyecto.

PRD= Afo antes de la recuperaciéon total + Costo no recuperado al principio del afio

Flujo de efectivo actualizado en el afio

Relacion Valor Actual Neto (RVAN).

La relacion valor actual neto representa la tasa actualizada del rendimiento del
proyecto pues establece la relacion entre el valor actualizado neto y el costo

actualizado de la inversion. Se determina por la relacion:

RVAN=VAN/CAI
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Cuando se considera un solo proyecto se decidira su ejecucion si el VAN es mayor

o igual a cero.
Razon Costo-Beneficio (B/C) o indice de Rentabilidad (IR).

Otro método que se utiliza para evaluar inversiones es la Razon Costo-Beneficio
(B/C) o Indice de Rentabilidad (IR), la cual no difiere mucho del método de Valor
Actual Neto. La diferencia radica en el hecho de que la razon B/C calcula el valor
actual del rendimiento relativo para la suma que se invierte, en tanto que el
sistema de valor actual da la diferencia entre el valor actual de las entradas de

efectivos y la inversion neta.
La razon B/C se define por la siguiente ecuacion:

Razo6n B/C = Valor presente de entradas de efectivo

Costo de la inversion

Al decir Gitman (1990), el criterio de decision cuando se utilizan razones B/C para
tomar decisiones de “aceptacion-rechazo” es el siguiente: si la razén B/C > 1 se
acepta el proyecto; de otra manera, rechazar el proyecto. Cuando la razén B/C es
mayor o igual a 1, el Valor Actual Neto es mayor o igual a cero. En consecuencia
los métodos de VAN y razén B/C dan la misma solucion a decisiones de

“aceptacion-rechazo”.

En muchas ocasiones las empresas se enfrentan ante proyectos mutuamente
excluyentes cuya aceptacion impide la realizacion de otros alternativos. Cada
criterio puede establecer un orden jerarquico diferente y, por tanto, la decisién a

tomar depende del modelo elegido para la evaluacion de los proyectos.
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Resumen de los métodos.

El periodo de recuperacion y el periodo de recuperacion descontado proporcionan
una indicacion tanto del riesgo como de la liquidez de un proyecto: un PR
prolongado significa 1) que los délares de la inversion quedaran comprometidos
durante muchos afios, y por tanto el proyecto sera relativamente | iquido, y 2) que
los flujos de efectivo del proyecto deben ser pronosticados hacia un futuro

distante, y por lo tanto el proyecto sera probablemente muy riesgoso.

El NPV es importante porque proporciona una medida directa del beneficio en

dolares para los accionistas de la empresa.

La IRR también mide la rentabilidad pero se expresa como una tasa de
rendimiento porcentual. Contiene ademas informacion acerca del margen de

seguridad de un proyecto.

Cada uno de los métodos proporciona diferentes tipos de infor macion para

quienes toman decisiones, y cada uno de ellos debe ser analizado.
Andlisis de Riesgo.

La realizacion de un proyecto implica riesgos que guardan relacion directa con el
tipo de inversidn que se acomete, el entorno econdmico donde se desarrollara , las
variables del mercado, la obsolescencia tecnoldgica a la que se enfrenta y otras
variables que deberdn ser incluidas en el andlisis y la toma de la decision final.

Toda inversion que no esté basada en condiciones de certeza tiene algun tipo de
riesgo. En el pequefio Larousse el término riesgo se define como “peligro,
contingencia de un dafio” y en el Webster como “un azar, un peligro, la exposicion
a una pérdida o un dafio”, por lo tanto, el riesgo se refiere a la probabilidad de que

ocurra algun evento desfavorable.
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El riesgo de un proyecto se define como la variacion de los flujos de efectivo
reales respecto a los estimados. Mientras mas grande sea esta variacion, mayor
es el riesgo del proyecto. Esta variabilidad se manifiesta en los rendimientos del
negocio, puesto que se calculan sobre la proyeccion de los flujos de tesoreria. Al
no tener certeza sobre los flujos futuros de efectivo que ocasionara la inversion, se

estard en una situacion de riesgo o incertidumbre.

La diferencia entre riesgo e incertidumbre esta en dependencia del
comportamiento que tiene quien toma las decisiones sobre las probabilidades de
gue se presenten ciertos resultados. Se dice que el riesgo existe cuando quien
toma la decision puede calcular las probabilidades relacionadas con diferentes
resultados de forma objetiva, es decir, una distribucion de probabilidades basada
en datos historicos. En cambio la incertidumbre existe cuando quien toma la

decision no tiene datos historicos para establecer una distribucion de probabilidad.

Por lo tanto el riesgo define una situacion donde la informacion es de naturaleza
aleatoria, en que se asocia una estrategia a un conjunto de resultados posibles,
cada uno de los cuales tiene asignada una probabilidad. La incertidumbre
caracteriza a una situacion donde los posibles resultados de una estrategia no son
conocidos y, en consecuencia, sus probabilidades de ocurrencia no son
cuantificables. La incertidumbre puede surgir a causa de informacién incompleta,

de exceso de datos, o de informacion inexac ta.
Existen diferentes técnicas para el analisis de riesgo.
Analisis de Sensibilidad.

El andlisis de sensibilidad esta orientado a comprobar hasta qué punto el proyecto
puede mantener su rentabilidad ante cambios en las variables. No es necesario
analizar todas, basta considerar aquellas que mas influyan en el negocio, por tanto

se debe realizar cambios en una sola. El elemento que se ha de modificar debe
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ser un componente importante de la estructura de ingresos y costos del proyecto y

debe existir incertidumbre en cuanto a su comportamiento futuro.

Este analisis sirve para determinar como influye en el proyecto la variacion de las
principales variables que lo conforman: precios, costos de produccion, costos de
inversion, mercado, etcétera. Es decir como varia un indicador (VAN, TIR, PRI,

etcétera), ante el cambio de una variable en particular.

Realizar este tipo de andlisis es de gran utilidad para el negocio, ya que posibilita
determinar las variables relevantes del proyecto y a su vez permite medir el
impacto de éstas, lo cual es conveniente ya que revela donde buscar informacion

adicional.

Su limitacién esta implicita en las caracteristicas del método, pues éste requiere
considerar cada variable por separado, es decir, la independencia de las variables
para poder medir como influye cada una de ellas en el proyecto, y aunque nadie
duda lo util que resulta conocer las variables que mas impactan en el proyecto
(principal ventaja del método), el supuesto de la independencia de las variables
constituye, al mismo tiempo, su principal limitacion, ya que en la vida real las
variables son dependientes entre si, estan correlacionadas, por ejemplo, si
aumentan los precios de los productos a vender debido a la inflacion, lo l6gico es
suponer que la inflacion también afecte los precios de los insumos y, por tanto,

también aumenten los costos.
Analisis de Escenatrios.

El hecho de que las variables sean dependientes, condiciona la necesidad de otro
método, que no solo conlleve a evaluar cada una de las variables por separad o
sino la variabilidad de éstas en su conjunto. Este método, se conoce como analisis

de escenarios, el cual permite mover un conjunto de elementos a la vez y evalGa
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el impacto de todas estas variables en cada uno de los indicadores, recalculando
el proyecto bajo las nuevas condiciones.

Al decir de Gonzalo Rodriguez Mesa (2006), el analisis de escenarios esta dirigido
a considerar combinaciones factibles de alternativas, lo que facilita al que toma las

decisiones valorar diferentes pero consistentes combinac iones de variables.

El analisis de escenarios es una técnica de analisis de riesgo en la cual un numero
de conjuntos “buenos” y “malos” de circunstancias financieras se compara con una

situacion mas probable o con un caso basico.

El escenario del peor caso es un analisis en el cual todas las variables de insumo
se fijan a sus peores valores razonablemente pronosticados. Lo contrario sucede

con el escenario del mejor caso.

Los resultados del andlisis de escenarios se pueden utilizar para determinar el
NPV esperado, la desviacion estandar del NPV vy el coeficiente de variacion. Para
ello se necesita una estimacion de las probabilidades de ocurrencia de los tres

escenarios.

n
NPV esperado  _ S Pi (NPVi)
i=1

La desviacion estandar se calcula mediante la raiz cuadrada de la sumatoria de
valor presente neto menos el valor presente neto esperado elevado al cuadrado
por la probabilidad de ocurrencia de cada evento . El coeficiente de variaciéon del
proyecto es la raiz cuadrada de la desviacién estandar. este coeficiente da una

medida del riesgo relativo del proyecto.

El andlisis de escenarios proporciona una informacion muy util acerca del riesgo

individual de un proyecto. Sin embargo, es muy poco limitado en la medida en que
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s6lo considera algunos resultados discretos para el proyecto, aun cuando en
realidad haya un namero infinito de posibilidades.

Aun cuando el andlisis de escenarios resulte de mayor utilidad y mas sujeto a la
realidad, no deben subestimarse los resultados que brinda el andlisis de
sensibilidad, pues de éste saltan las variables criticas del proyecto y cudles de

éstas provocan los resultados mas desventajosos.

De acuerdo a la busqueda bibliografica acerca del proceso inversionista, se pudo
desarrollar un andlisis minucioso de la literatura especializada re ferida a los
proyectos de inversion y los criterios que se utilizan con mas frecuencia en la

evaluacion de inversiones.
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdmico financiera para el tratamiento

de los desechos sdélidos inorganicos en el munic ipio de Cabaiguan.

El presente capitulo parte de los resultados del diagndstico de la situacién actual
que presenta el municipio con respecto al tratamiento de los desechos solidos
inorganicos. Se ofrece ademas el estudio de factibilidad econémico financie ra de
la inversion y una evaluacién del proyecto en correspondencia con los resultados

obtenidos.

[I.1. Resultados del diagndéstico de la situacién actual que presenta el

municipio con respecto al tratamiento de los desechos soélidos inorganicos.

Resultados de la observacion dirigida a los procesos de recogida y depdsito
de los residuos soélidos inorganicos en el Consejo Popular Urbano 2 del

municipio de Cabaiguan.

A partir de la observacion realizada a los procesos de recogida y depdésito de la
basura proveniente del area residencial (ver Anexo No. 1), se pudo constatar que
en la gran mayoria de las casas los desechos domiciliarios se depositan en sacos
0 cubetas plasticas en estado de deterioro parcial. Existen areas, principalmente
en los bajos de edificios, donde hay un espacio rustico para el depdsito de la
basura, aunque no presenta las condiciones adecuadas para ello.

Se pudo verificar que no existe un dia especifico para la recogida de los residuos
domiciliarios. Hay lugares en los que transcu rren 23 dias sin que se realice la
recogida, en otros 17, 6, o sea, la poblacion no tiene conocimiento del dia
especifico en que pasara el camion y por tanto no esta preparada, asi que la
basura se acumula por varios dias en las aceras de algunas calles. E xisten 11
micro vertederos en el Consejo Popular objeto de observacién y pasan 2 cafadas,
en las cuales se vierten gran cantidad de desperdicios.
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El carro que realiza la transportacion hasta el vertedero municipal no presenta las
condiciones necesarias para proteger al medio ambiente de la contaminacién que
provoca el traslado de la basura hasta el vertedero municipal ubicado a 6 km

desde el centro del pueblo.

En el vertedero municipal, una vez depositada la basura, existe una brigada que
se dedica a su seleccion (no siempre funciona) y posteriormente se procede al
enterramiento de los residuos. El vertedero se localiza a cielo abierto en una
pendiente que afecta el arroyuelo que fluye hasta el rio Calabaza y contamina a la

cuenca Rio Zaza.

De lo expuesto anteriormente se infiere la necesidad de crear un mecanismo
mediante el cual no se acumulen los desechos sdlidos provenientes del area

residencial sino que sean reutilizados en la vida practica del territorio.

Resultados de la aplicacion de la entrevista dirigida a funcionarios de la

Empresa de Servicios Comunales del municipio de Cabaiguan.

La presente entrevista tuvo como objetivo conocer el criterio del personal
involucrado en la actividad de recogida y destino de los residuos provenientes del
area residencial con respecto a las condiciones en que estos se transportan. El

instrumento se les aplicé a 4 trabajadores de la entidad ( ver Anexo No. 2).

En la pregunta uno se cuestiona la definicion del objeto social de la empresa y su
cumplimiento. El 100% de los entrevistados manifestaron que los dos aspectos
fundamentales de su objeto social son la higienizacion del pueblo y los
enterramientos en el vertedero manual sanitario y alegan que este, a pesar del

esfuerzo que realizan los trabajadores de la esfera, n o se cumple completamente.

Al preguntar en el item dos sobre cuales son los factores que inciden
negativamente en el cumplimiento del objeto social de la entidad, el 100% alega

gue el motivo es que cuentan solamente con dos carros para realizar toda la lab or,
31

. q L {PoF] To remove this message, purchase the
This document was created using gg'N';}ERTER PDF L 7 product at www.SolidPDF.com




Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

los cuales con gran frecuencia tienen que ser reparados. Tres de los entrevistados
agregan gue otro factor es la falta de combustible y uno de ellos, que la poblacion

no contribuye a la higienizacién del pueblo pues vierte residuos por doquier.

En la pregunta tres, el 100% de los entrevistados explican que el proceso
comienza con la elaboracion de un cronograma de recogida de la basura que
garantiza que al finalizar la semana no existan lugares en los cuales no se haya
recogido la basura, aunque este ge neralmente no se cumple. Plantean que existen
dos puntos de recogida (vertederos) y un vertedero municipal donde se depositan

los residuos; alli labora un grupo de clasificadores que realizan el enterramiento.

En el item cuatro, dos plantean que la entidad no garantiza la no contaminacion
del medio ambiente en cuanto al traslado de la basura desde su origen hasta el
depodsito, alegando que el carro destinado para ello no tiene las condiciones
necesarias para protegerla correctamente. Los otros dos opinan qu e si,
argumentando que los trabajadores realizan esta labor con mucha precaucion y

cuidado.

En la cuestion cinco, el 100% de los entrevistados evallan la situacion
medioambiental del municipio como critica, argumentando que existen 19 micro
vertederos, 11 pertenecientes al Consejo Popular Urbano 2, cinco cafadas, de las
cuales 2 pasan por el mismo territorio, las cuales constituyen vertederos de basura
no planificados, existen ademas dos puntos de recogida y un vertedero municipal.
La limpieza de las calles no se logra ya que la basura se acumula en las aceras
por periodos de tiempo prolongados y no hay un espacio adecuado para que la

poblacion vierta los desperdicios en su traslado por la ciudad.

En la pregunta seis, solo un entrevistado plantea inconformi dad con el proyecto de
crear una cooperativa de cuentapropistas alegando que el problema quedaria
resuelto invirtiendo en la propia empresa estatal que esta constituida. Los tres
restantes, que representan el 75% de los entrevistados, coinciden en que seri a
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muy beneficioso para la entidad el apoyo que puede brindar la creacion de esta

agrupacion en el cumplimiento de su objeto social.

Se pone de manifiesto en los resultados de este instrumento, la necesidad de
crear las condiciones necesarias que contribuya a la higienizacion del pueblo y

garantice la no contaminacién del medio ambiente.

Resultados de la aplicacion de la entrevista dirigida a funcionarios de la UEB

Materias Primas de Cabaiguan.

La presente entrevista tuvo como objetivo conocer el criterio del personal
involucrado en la actividad de recogida de las materias primas con relacion al
comportamiento de este proceso en el municipio de Cabaiguén. El instrumento se

les aplico a 3 trabajadores de la entidad (ver Anexo No. 3).

En la pregunta uno se cuestiona la definicidn del objeto social de la empresa y su
cumplimiento. El 100% de los entrevistados manifiestan que el objeto social de la
entidad es recuperar toda materia prima que, después de darsele uso, se
convierta en producto util para la economia del pais y que ad emas contribuya con
el medio ambiente. Alegan que si se cumple el objeto social, en cuanto ellos como
entidad, aunque en realidad no se logra recuperar toda la materia prima del

territorio, por ejemplo, los residuos domiciliarios.

Al preguntar en el item dos sobre la procedencia de las materias primas que
recuperan y como funciona el proceso de recogida y destino que se les da a los
residuos inorganicos, el 100% alega que la recogida se realiza desde tres aristas:
Empresas (contratos de entrega a materias primas), Casas de compra (a la
poblacion) y Organismos (mediante el trabajo con los CDR y Pioneros). Estas
materias primas son trasladadas a la base de proceso en la provincia que es

donde se tratan y se venden mediante convenios realizados a nivel de pais .
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En la pregunta tres, al preguntar si existen productos que no compran, el 100% de
los entrevistados refieren que hay residuos que ellos no admiten porque no tienen

aceptacion en el mercado, como son los neumaticos, aserrin y las botellas de vino.

En la cuestidon cuatro, el 100% de los entrevistados concuerda en responder que
a pesar de gue la poblacién recupera una parte de los residuos inorganicos y se
los vende aun no hay una cultura generalizada de reciclaje y plantean que seria de
gran beneficio la seleccion de materias primas en su origen pues no se
contaminarian con otras sustancias y podrian ser aprovechables por ellos,

disminuyendo ademas la carga contaminante del territorio.

Se pone de manifiesto en los resultados de este instrumento, la nece sidad de
crear una herramienta que contribuya a la separacion de los residuos solidos
inorganicos en su origen de manera que no vayan al vertedero municipal sino que

sean reutilizados en la vida préctica del territorio.

Resultados de la aplicacién de la encue sta dirigida a una muestra de la
poblacién del Consejo Popular Urbano 2 en el municipio de Cabaiguan.

Se le aplicé una encuesta a la poblacion con el objetivo de constatar sus criterios
respecto a la necesidad de contribuir en conjunto a la disminucién de la carga
contaminante del territorio. Para ello se tom6 una muestra de 50 personas del
Consejo Popular Urbano 2 para que emitieran su juicio valorativo al respecto (ver
Anexo No. 4).

Buena Regular Mala
Cant| % |Cant| % |Cant| %

Indicador

1. ¢, Como considera la higiene del municipio?
. o 8 16 | 42 | 84
Justifique su criterio.
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Como resultado a la pregunta uno acerca de la higiene del municipio, el 16% de
los encuestados la considera como regular, mientras que el 84 % manifiesta que es
mala. Los criterios se relacionan con la escasa limpieza de las calles y la poca

periodicidad con que se realiza la recogida de la basura.

_ Semanal | Quincenal Mensual Superior
Indicador

Cant| % |Cant| % |Cant| % |Cant| %

2. ¢Con qué frecuencia el
carro de comunales realiza la| 3 6 7 14 24 48 16 | 32

recogida de basura?

En la pregunta dos se manifestaron controversia de opiniones. El mayor por ciento
del los encuestados, 48%, manifiesta que la recogida de basura es realizada una
vez al mes; el 32% plantea que la frecuencia de recogida sobrepasa el mes, el
14% alega que se realiza con frecuencia quincenal y solo tres encuestados

plantean que la recogida es semanal.

Si No
Indicador

Cant. % Cant. %

3. ¢Vende usted materias primas a la empresa
encargada de la recuperacion de estas en el | 19 38 31 62

territorio?

Como respuesta al item tres el 38 % de los encuestados plantean que si, mientras
que el 62% alega que no.
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Indicador

4. De responder negativamente, ¢qué tratamiento reciben estos residuos solidos?

El 62% de los encuestados que respondieron de manera negativa en la pregunta
anterior manifiestan que la mayoria de las veces estos residuos soélidos
permanecen acumulados en sacos o cubos plasticos hasta el momento en que se

realiza la recogida.

Indicador

5. ¢ Qué importancia usted le atribuye al tratamiento adecuado de estos desechos
sélidos?

El 100% de los encuestados coinciden en responder que a partir de un adecuado
tratamiento de estos desechos sdlidos por parte de los factores implicados se
lograrian mejores resultados en aras de satisfacer las necesidades de la

poblacion.

Finalmente, la encuesta solicita a los encuestados que expongan algunas
sugerencias que contribuyan a la inve stigacion. De ellos, siete encuestados
sugieren que todos los factores implicados vean la necesidad de higienizar el
municipio y utilizar estos residuos en la produccion de diversos articulos de gran
calidad que pueden ser ofertados a un precio mas acorde a los ingresos de la

poblacion.

De los resultados obtenidos se infiere la necesidad de realizar el proyecto
Desarrollo integral ecoldgico de residuos solidos urbanos CIRSU, como solucién a

los problemas medioambientales detectados en el territorio.
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Para su aprobacion es requisito indispensable efectuar un estudio de factibilidad
economico financiera donde se evalle la viabilidad del proyecto a partir de los
resultados obtenidos.

[I.2. Resultados del estudio de factibilidad econdmico financiera para el
tratamiento de los desechos sdlidos inorganicos en el municipio de

Cabaiguan.
Andlisis de la demanda y estudio de mercado que la fundamente.

El proyecto se basa en la creacién de una asociacién cooperativista vinculada a la
Unidad Presupuestada de Servicios Comunales Cabaiguan. Con su puesta en
marcha se pretende garantizar la higiene de las calles del municipio ( Consejo
Popular Urbano 2) a través de la recogida eficiente de los desechos soélidos
inorganicos, su clasificacion y reutilizacion en la vida practica a partir de la
produccion de diversos articulos como losetas de patio, mangueras, vasos, palos

de tender, entre otros.

El municipio cuenta con un total de 67 448 habitantes y los productos a ofertar son
altamente demandados por la poblacion. La venta a realizar es en moneda
nacional, con precios de venta planificados inferiores a los fijados actualmente en
el mercado, de manera que tienen mayor correspondencia con los salarios
moderados de la media de la poblacion. La competencia fundamental esta dada
en los mercados de productos industriales, sin embargo, los articulos de calidad
que alli se ofertan no cubren la demanda sino que son acaparados y luego
vendidos a sobre precio por los cuentapropistas de la localidad; los que estan
abarrotados carecen de calidad o tienen precios no aceptados por los habitantes

del territorio.
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Tecnologias a utilizar y caracteristicas.

Los activos que se van a utilizar se encargaran de transformar las materias primas
contenidas en los desechos inorganicos para, con ayuda de diferentes
aditamentos y mano de obra calificada, elaborar productos con bajos precios de

venta necesarios en la vida cotidiana de la comunidad.

La planta procesadora cuenta con una nave con estera desde donde se

clasificaran y transportaran los RSU hasta d iferentes areas de produccion.

El aprovechamiento de un taller de maquinaria con dos trabajadores, permitira la

confeccidn de los equipos a utilizar y el mantenimiento de estos para la planta de

reciclaje.
Requerimientos Cant.
Local de trabajo. 1
Molinos de trituracion. 3
Lavadoras (Motor eléctrico 3Kw o 4 Hp, 3500 rpm, motor eléctrico 5 Kw 5
0 6Hp, 3500 rpm, pinza para crisol de 30).
Horno de fundicién de aluminio y bronce de diferentes aleaciones. 1
Horno de fundicion de aluminio y bronce de moldes para vidrio L
solapado.
Prensa. 1
Fundicién de moldes para plastico. 1

Tabla 1. Requerimientos.

Los residuos inorganicos para la produccion se fraccionan en tres areas: (ver

figura 2).
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Figura 2. Areas de produccién y requerimientos por cada un a.
Capacidad de instalaciéon y aprovechamiento.

Se considera la creacién de una planta de procesamiento donde se depositen los
desechos para clasificarse y posteriormente se dirijan a las tres areas de
produccion. La capacidad normal de la planta se corresp onde con la proyeccion de

la produccion (ver Anexo No. 5)
Costos de inversion incluyendo lo correspondiente al capital de trabajo.

Los datos que se presentan con respecto al costo de los equipos se corresponden
a un estudio previo efectuado por el coordin ador del proyecto y sobre los cuales se
pretende que se realice el andlisis. El costo de los activos representa el 67% de la
inversion, 80000 pesos. El componente Construccion y montaje contiene todos los
requerimientos para realizar la adecuacion y la con struccidn de locales, constituye

el 23% de la inversion inicial y asciende a 27 894.27 pesos. Dentro de Otros se
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

ubica principalmente lo relacionado con el apoyo al transporte, cuyo costo
asciende a 2 555.46 pesos y ocupa solamente el 2% del costo total. EI costo de
capital neto de trabajo estimado asciende a 10 000 pesos, el 8% del costo total.

Estos datos se ilustran en el grafico 1.

Composicion del costo inicial de la inversion.

8%

O Equipos

23% | Construcion y montaje

O Otros

0,
67% O Capital neto de trabajo.

Gréfico 1. Composicion del costo inicial de la inversion.

El costo de la inversion asciende a 120 449.73 pesos, suponiendo que el

desembolso de efectivo se realiza en el afio cero.

Proyeccidn de ingresos y gastos con su respectiva fundamentacion.

En este segmento del estudio de factibilidad se realizan las estimaciones de los
flujos de entrada y salida de efectivo durante la vida util del proyecto, resultado de
la actividad econOmica a realizar, siendo en este andlisis la produccion de

articulos domiciliaros para la venta.

Las materias primas fundamentales para la produccion la constituyen los residuos

sélidos inorganicos del Consejo Popular Urbano 2, por tanto los niveles de
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

produccion dependen de la cantidad y calidad de residuos solidos inorganicos
recuperados. La equivalencia entre las materias primas recogidas y las unidades a
producir fue proporcionada por el coordinador del proyecto. Teniendo en
consideracion estos aspectos y una estimacion de las ventas promedios de estos
articulos en el municipio, se proyecta un ingreso por concepto de ventas
ascendente a 180 000.00 pesos anuales durante el horizonte econémico de la

inversion, 10 afios (ver Anexo No. 6).

Se estimaron costos variables ascendentes a 40 000.00 pesos anuales,

sustentado en el plan de costo mensual (ver Anexo No. 7).

Los costos fijos proyectados ascienden a 20 000.00 pesos cada afio. Es valido
sefialar que la energia eléctrica que se utilizara es suministrada por la planta de
biogas que forma parte del mismo proyecto de residuos sélidos pero el analisis
tiene en cuenta el tratamiento de los residuos sélidos organicos, lo cual es objeto

de otra investigacion.

La depreciacion se calculd por el método de linea recta dividiendo el total de los
activos entre los afios estimados de vida del proyecto. Para la estimacion de los
flujos de caja no se tiene en cuenta el valor residual a la hora de calcular la

depreciacion.

Depreciacion= Costo de los activos - Valor Residual.
Vida util

Depreciacion= $80 000.00/ 10 afios

= $8 000.00

Los resultados de los flujos netos de efectivos para el horizonte econémico de la

inversién se muestran en el Anexo No. 8.
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

Se decidio aplicar una tasa fiscal de un 35% sobre la utilidad, teniendo en cuenta
la constante remodelacion de la politica fiscal frente a los cambios que enfrenta la

economia cubana.
Contratacion y fuentes de financiamiento.

Los trabajadores contratados o socios de la cooperativa ascienden a 24 personas.
Los salarios estaran en correspondencia con las ventas realizadas segun el tipo
de produccién que elaboren, controlada por el plan de ventas y los costos

planificados.

Para el financiamiento se concibe la solicitud de un crédito bancario ascendente a

100 000.00 pesos, estimando una tasa de interés del 15%.
Costo de la deuda (Kd)= 15%

Costo de la deuda después de impuestos = Kd (1 -T)
=0.15 (1-0.35)
=0.0975

La tasa costo de capital para actualizar las corrientes de flujos de efectivo sera de
un 10%.

Evaluaciéon econdmica financiera.

Para evaluar la viabilidad del proyecto de inversion se tendran en consideracion
los siguientes indicadores:

e ElVvalor Presente Neto (NPV).

e« LaTasa Interna de Rendimiento (IRR).

e Periodo de Recuperacion Ordinario (PRO).

e Periodo de Recuperacion Descontado (PRD).

e Relacion Valor Actual Neto (RVAN).
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

« Razon Costo-Beneficio (B/C) o indice de Rentabilidad (IR).

Para el célculo de estos indicadores se parte de las estimaciones de los flujos de
efectivo anuales, los cuales se obtienen a través de la proyeccion de ventas,
originandose un estado de flujo de caja donde primeramente se tienen los flujos
netos de efectivo en operaciones de la vida Gtil del proyecto y posteriormente se le
adiciona el rendimiento neto de capital de trabajo al ultimo afio, el cual se
denomina flujo neto de efectivo adicional del afio terminal. A este resultado se le

aplican las técnicas del presupuesto de capital.

Valor presente neto (NPV).

NPV= CFq + ZCFn X [PVIFA . n]

FLUJOS NETOS DE
EFECTIVO (1+K)*n | CEn/(1+K)™n NPV

CFO -120449,73 1,000000 -120449,73

CF1 80800,00|  1,100000 7345455 -46995,18
CF2 80800,00|  1,210000 66776,86 19781,68
CF3 80800,00|  1,331000 60706,24 80487,91
CF4 80800,00 |  1,464100 55187,49 135675,40
CF5 80800,00|  1,610510 50170,44 185845,84
CF6 80800,00 |  1,771561 45609,49 231455,34
CF7 80800,00 |  1,948717 41463,18 27291851
CF8 80800,00 |  2,143589 37693,80 310612,31
CF9 80800,00|  2,357948 34267,09 344879,40
CF10 100550,00 |  2,593742 38766,38 383645,77

NPV = 383 645.77 pesos = 0 Aceptar el proyecto.
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

El analisis realizado proporciona un NPV de 383 645.77 pesos, lo que significa
que es factible realizar la inversion, ya que el NPV es positivo, arrojando un saldo

favorable para el inversionista.

Perfiles del valor presente neto.

Perfiles del NPV

450000

400000
383645,77

350000
300000

250000
221491.75
200000
—eo— Perfiles del NPV
150000
130779,29
100000
75249,89
50000

o

10% 20% 30% 40% 50% 60%| 70% 8
-5S0000

IRR=66.74%
-100000

Grafico 2: Perfiles del valor presente neto.

En la figura se observa que los perfiles del valor presente neto disminuyen en la
medida que aumenta la tasa de descuento. El punto que intercepta al eje de las x

constituye la tasa interna de rendimiento.
Tasa Interna de Rendimiento (IRR).

Por el sistema de tanteo, utilizando el EXCEL 2003 de Microsoft Windows, se

encontro la tasa interna de rendimiento.

FLUJOS NETOS DE K=0.66744056

+ VAN
EFECTIVO (1+kynn | CPVEAHKYN NPV

CFO -120449,73 1,000000 | -120449,73
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

CF1 80800,00 1,667441 48457,50 -71992,23
CF2 80800,00 2,780358 29061,01 -42931,22
CF3 80800,00 4,636082 17428,51 -25502,71
CF4 80800,00 7,730391 10452,25 -15050,46
CF5 80800,00 12,889967 6268,44 -8782,02
CF6 80800,00 21,493254 3759,32 -5022,70
CF7 80800,00 35,838723 2254,54 -2768,16
CF8 80800,00 59,758941 1352,10 -1416,06
CF9 80800,00 99,644482 810,88 -605,17
CF10 100550,00 166,151250 605,17 0,00

Como se puede apreciar, IRR = 66.74%, mayor que el costo de capital, lo que

demuestra la factibilidad del proyecto.

Periodo de Recuperacion Ordinario (PRO).

PRO= Afo antes de la Recuperacion total

PRO=1 + 0.5816235

PRO = 1.6 afos

+ Costo no recuperado al principio del afio

Flujo de efectivo durante el afio

Nota aclaratoria: el afio antes de la recuperacion total es el afio 1, ya que la

sumatoria de las entradas de efectivo suman 73 454.55 pesos, entonces faltarian

por recuperarse 46 995.18 pesos de la inversién total, los cuales se recuperarian

en el afio 2.

Trabajando con los flujos de efectivo estimados, sin tener presente el costo de

capital, el proyecto se recupera a los 1.6 afos.
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

Periodo de Recuperacion Descontado (PRD).

PRD= Afio antes de la recuperacion total + Costo no recuperado al principio del afio

Flujo de efectivo actualizado en el afio

PRD=1 + 46 995.18
66 776.86
PRD=1 + 0.703764

PRD = 1.7 afios

Nota aclaratoria: el periodo de recuperacién descontado tiene grandes similitudes

con el modelo matematico del periodo de recuperacion ordinario. La diferencia
radica en que el mismo trabaja con los flujos de efectivo ya actualizados a la tasa
costo de capital.

Trabajando con los flujos de efectivo actualizados a una tasa del 10% la inversion

se recupera a los 1.7 afos.

Relacion Valor Actual Neto (RVAN).

RVAN= NPV /, Costo actualizado de la inversion
CAl

RVAN= 383 645.77
120 449.73

RVAN= 3.185 = 318.5%

La propuesta de inversion produce 318.5 centavos de valor actual neto por cada

peso de inversion.
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

indice de Rentabilidad (IR)

Relacion Costo-Beneficio (IR)=Valor Presente de las entradas de efectivo

Costos de la inversion

IR= 504095.50 =4.185

120449.73

Por cada peso que se invierte se producen aproximadamente 4.19 pesos.

Hasta el momento, el resultado de los indicadores cumple con los criterios de
evaluacion. Sin embargo, ninguna inversion esta libre de riesgo, mas aun en un
proyecto como este que no tiene precedentes y por tanto carece de registros
contables de informacion primaria, por lo cual los calculos se realizaron sobre la
base de estimaciones. Teniendo en cuenta lo anterior se consideré necesaria la

aplicacion de técnicas de analisis de riesgo.

Andlisis del riesgo del proyecto.

- Analisis de sensibilidad.

Para realizar este analisis se calcularon los valores presentes netos para la
desviacion de un 10% de las ventas unitarias, los costos variables por unidad y el
costo de capital del caso base proyectado respectivamente. Los resultados se

muestran en la siguiente tabla:

Ventas unitarias Costos variables Costo de capital
Desviacion NPV Desviacion NPV Desviacion NPV
-10% 311754.34 -10% 399621.65 -10% 406439.63
0 382645.77 0 382645.77 0 382645.77
+10% 455537.21 +10% 367669.90 +10% 362355.86
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

Para tener una idea mas clara acerca de la variable a la que los valores del NPV
son mas sensibles se procede a grafic ar los resultados:

Analisis de sensibilidad
g 500000 -
= 400000 { 0, —.
2 300000 - / —e— Ventas unitarias
(@)
© 200000 -~
S 100000 - —=_Costos
o variables
z 0 ' ' ' Costo d ital
10% 0 10% osto de capita
Desviacién de las
variables

Grafico 3. Analisis de sensibilidad.

Como se puede apreciar, el NPV es mas sensible a los cambios en las ventas,

que a las variaciones del resto de las variables.
- Andlisis de escenarios.

Se considera oportuno seleccionar diferentes circunstancias en las que varia el
volumen de las ventas y el precio de los productos. Existe una probabilidad del
25% de que las ventas aumenten hasta alcanzar un ingreso por ventas de 210
000.00 pesos y de un 25% de que disminuyan en 50 000.00 pesos. Con estos
nuevos valores se calculan nuevamente el valor presente neto y la tasa interna de

rendimiento. Los resultados se muestran a continuacion:
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de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

Valor presente neto (caso optimista)

FLUJOS NETOS DE
EFECTIVO (1+K)™n CFn/(1+K)™n NPV

CFO0 -120449,73 1,000000 | -120449,73
CF1 100300,00 1,100000 91181,82 -29267,91
CF2 100300,00 1,210000 82892,56 53624,65
CF3 100300,00 1,331000 75356,87 128981,52
CF4 100300,00 1,464100 68506,25 197487,77
CF5 100300,00 1,610510 62278,41 259766,18
CF6 100300,00 1,771561 56616,74 316382,92
CF7 100300,00 1,948717 51469,76 367852,68
CF8 100300,00 2,143589 46790,69 414643,37
CF9 100300,00 2,357948 42536,99 457180,36
CF10 120050,00 2,593742 46284,47 503464,83
NPV =503 464.83 pesos =0
Tasa interna de rendimiento

FLUJOS NETOS DE K=0,83106880

EFECTIVO (1+K)™n CR/(I+)™n NPV

CFO -120449,73 1,000000 -120449,73
CF1 100300,00 1,831069 54776,75 -65672,98
CF2 100300,00 3,352813 29915,18 -35757,80
CF3 100300,00 6,139231 16337,55 -19420,25
CF4 100300,00 11,241355 8922,41 -10497,84
CF5 100300,00 20,583694 4872,79 -5625,05
CF6 100300,00 37,690160 2661,17 -2963,88
CF7 100300,00 69,013275 1453,34 -1510,53
CF8 100300,00 126,368055 793,71 -716,82
CF9 100300,00 231,388603 433,47 -283,35
CF10 120050,00 423,688451 283,34 0,00

IRR = 83.11%, mayor que el costo de capital.
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Valor presente neto (caso pesimista)

FLUJOS NETOS DE
EFECTIVO (1+K)*n CFn/(1+K)™n NPV

CFO -120449,73 1,000000 -120449,73
CF1 48300,00 1,100000 43909,09 -76540,64
CF2 48300,00 1,210000 39917,36 -36623,28
CF3 48300,00 1,331000 36288,50 -334,78
CF4 48300,00 1,464100 32989,55 32654,77
CF5 48300,00 1,610510 29990,50 62645,27
CF6 48300,00 1,771561 27264,09 89909,36
CF7 48300,00 1,948717 24785,54 114694,90
CF8 48300,00 2,143589 22532,31 137227,21
CF9 48300,00 2,357948 20483,91 157711,12
CF10 68050,00 2,593742 26236,22 183947,34
NPV =1830947.34 pesos =0
Tasa interna de rendimiento

FLUJOS NETOS DE K=0.38831577

EFECTIVO (1+K)™n CRN+)"™n NPV

CFO -120449,73 1,000000 -120449,73
CF1 48300,00 1,388316 34790,36 -85659,37
CF2 48300,00 1,927421 25059,40 -60599,98
CF3 48300,00 2,675869 18050,21 -42549,76
CF4 48300,00 3,714950 13001,52 -29548,24
CF5 48300,00 5,157524 9364,96 -20183,29
CF6 48300,00 7,160272 6745,55 -13437,73
CF7 48300,00 9,940719 4858,80 -8578,93
CF8 48300,00 13,800857 3499,78 -5079,15
CF9 48300,00 19,159947 2520,88 -2558,26
CF10 68050,00 26,600057 2558,27 0,00

IRR = 38.83%, mayor que el costo de capital.
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Los resultados obtenidos se muestran en el grafico 4.

Analisis de escenarios

& 600000,0 503464,8
> 000000 383645,8
S ’ 183947,3 . l
200000,0
0o [ |
130000 180000 210000
IRR=38.83% IRR=66.74% = 9
Ventas @ IRR=83.11%
Grafico 4. Andlisis de escenarios.
Escenario | Ventas ($) NPV Prob oc. (Pi) [ NPV*Pi
Peor caso |130000.00 [1839473 |05 45986.84
Caso base | 180000.00 |383645.8 0.5 191822.89
Mejor caso [210000.00 |503464.8 ]0.25 125866.21

Valor actual neto esperado

363675.93

Desviacién estandar del NPV

114718.01

Coeficiente de variacion del proyecto

0.32

En cada escenario analizado se cumplen los criterios de aceptacién del proyecto
ya que los valores del NPV y de la IRR adquieren valores positivos y mayores que

la tasa de costo de capital respectivamente. El coeficiente de variacion del

proyecto ofrece una idea del riesgo del proyecto. Como se puede observar en este

caso es de 0.32.
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Capitulo II: Estudio de factibilidad econdémico financiera para el tratamiento
de los desechos soélidos inorganicos en el municipio de Cabaiguan.

I1.3. Evaluacion de los resultados.

A partir de los resultados alcanzados en el estudio de factibilidad econdmico
financiera del proyecto de residuos sélidos urbanos CIRSU, teniendo en cuenta los
pasos a seguir para demostrar la viabilidad de la inversion y auxiliandose de los
diferentes criterios cuantitativos, se pudo comprobar que tiene posibilidades de
ejecutarse dicha inversion, ya que las técnicas de evaluacion empleadas cumplen

con los criterios de factibilidad establecidos.

Atendiendo a los resultados derivados del diagnostico se pudo constatar la
situacion actual que presenta el municipio con respecto al tratamiento de los
desechos sélidos inorganicos. Esta situacion determiné la necesidad de realizar un
estudio de factibilidad econémico financiera, el cual demuestra la viabilidad de la

inversion.
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Conclusiones.

Conclusiones

Al término de esta investigacion se arribaron a las siguientes conclusiones:

1. Los fundamentos tedricos permitieron desarrollar un estudio de la bibliografia
existente relacionada con el proceso inversionista, con vista a contribuir con el
marco tedrico referencial de la investigacion.

2. De acuerdo a los resultados obtenidos en el diagndstico se pudo determinar la
situacion actual que presenta el municipio con respecto a | tratamiento de los
desechos sdlidos inorganicos y la necesidad de realizar un estudio de
factibilidad economico financiera que avale la viabilidad de la implementacion
del proyecto de inversion dandole solucion al problema social existente.

3. La evaluacion de la propuesta a partir de los criterios de evaluacién de
inversiones utilizados demuestran la factibilidad de la inversibn para el

tratamiento de los desechos solidos en el municipio de Cabaiguan.
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Recomendaciones

Recomendaciones

Se recomienda:
1. Proponer la puesta en marcha del proyecto de inversion Desarrollo integral
ecologico de residuos solidos urbanos CIRSU con vista a mejorar las

condiciones medioambientales del municipio.
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Anexos

Anexos

Anexo 1. Guia de observacion.

Objetivo: observar el proceso de recogida y depésito de los residuos sélidos en el

Consejo Popular Urbano 2 del municipio de Cabaiguan.

Guia de observacion:

1. Envases utilizados por la poblacion para depositar o s desechos domiciliarios.

2. Cumplimiento del calendario de recogida de los desechos sélidos.

3. Condiciones del carro que realiza la transportacion de los residuos sélidos
hasta el vertedero municipal.

4. Tratamiento de los residuos solidos en el vertedero.
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Anexo 2. Guia de entrevista a funcionarios de la Empresa de Servicios

Comunales de Cabaiguan.

Objetivo: conocer el criterio del personal involucrado en la actividad de recogida y

destino de los residuos provenientes del area residencial con respecto a las

condiciones en gque estos se transportan.

Compaiiero (a):

La presente entrevista persigue conocer los criterios que usted asume acerca de

la actividad de recogida de los residuos provenientes del area residencial y su

traslado al vertedero municipal. Precisamos de usted la mayor cantidad de

informacidn, cooperacion, la honestidad en sus respuestas que den posibilidades

a la presente investigacion de justificar la propuesta. Muchas gracias.

Preguntas:

1.
2.

¢, Cual es el objeto social de la entidad?. ¢ Considera usted que se cumple?

¢, Cuales son los factores que segun su criterio, inciden negativamente en el
cumplimiento del objeto social?

Expligue como se realiza el proceso de recogida y depésito de la basura
proveniente del area residencial.

¢ Garantiza la entidad la no contaminacion del medio ambiente por concepto de
traslado de la basura desde su origen hasta su depdsito?

¢ Como evalla usted la situacio n medioambiental del municipio?. Argumente.

¢ Qué impacto tendria para su entidad la existencia de una agrupacion de

cuentapropistas que garanticen la recogida de residuos solidos inorganicos?
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Anexo 3. Guia de entrevista a funcionarios de la UEB Materias Primas de

Cabaiguan.

Objetivo: conocer el criterio del personal involucrado en la actividad de recogida de
las materias primas con relacion al comportamiento de este proceso en el

municipio de Cabaiguan.
Compaiiero (a):

La presente entrevista persigue conocer los criterios que usted asume acerca del
comportamiento del proceso de recogida de materias primas realizado por s u
entidad. Precisamos de usted la mayor cantidad de informacion, cooperacion, la
honestidad en sus respuestas que den posibilidades a la presente investigacion de

justificar la propuesta. Muchas gracias.

Preguntas:

1. ¢Cual es el objeto social de la entidad? ¢Considera usted que se cumple?
Argumente.

2. ¢De donde provienen las materias primas que la empresa comercializa?
¢, Como funciona el proceso de recogida y que destino se les da a los residuos
sélidos inorganicos?

3. ¢Existe algun desecho que ustedes no admiten en las casas de compra?
Argumente.

4. ¢Cual es, desde su criterio, la situacion actual con respecto a la recogida de

materias primas por parte de la poblacion?
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Anexo 4. Guia de encuesta.

Objetivo: constatar los criterios de la poblacion del municipio de Cabaiguan
respecto a la necesidad de contribuir a la disminucion de la carga contaminante
del territorio.

Compaiiero o compairiera:

Necesitamos su valoracion sobre la necesidad de contribuir a la disminucion de la
carga contaminante del territorio para beneficio de la poblacion del municipio de

Cabaiguan.

- ¢ Como considera la higiene del municipio?

Buena Regular Mala

- Justifique su criterio.

- ¢ Con qué frecuencia el carro de comunales realiza la recogida de basura ?

Semanal
Quincenal
Mensual

Superior

- ¢Vende usted materias primas a la empresa encargada de la recuperacion de

estas en el territorio?

Si No

. q L {PoF] To remove this message, purchase the
This document was created using gg'N';}ERTER PDF L 7 product at www.SolidPDF.com




Anexos

- De responder negativamente, ¢ qué tratamiento reciben estos residuos solidos?

. ¢ Qué importancia usted le atribuye al tratamiento adecuado de estos desechos
solidos?

- Algunas sugerencias que desee aportar a esta investigacion.

- Esperamos que estas cuestiones le hayan servido para reflexionar acerca de la
importancia y necesidad de contribuir a la disminucién de la carga contaminante

del municipio y su aprovechamiento en productos necesarios en la vida diaria.

Muchas gracias por su colaboracién.

Todas las sugerencias seran tomadas en cuenta.
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Anexo 5. Plan de produccién estimado.

PLAN DE PRODUCCION POR MESES.

ARTICULOS UM ENERO |[FEBRERO [MARZO |ABRIL |MAYO [JUNIO |JULIO |AGOSTO| SEPT | OCT NOV DIC
P/cartéon tn 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Juguete uno 250 180 180 250 180 250 180 180 200 180 180 190
Palos de tender doc 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Embudo uno 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Manguera mts 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Paleta de olla uno 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150
Cuchara set 50 60 50 50 60 40 50 50 50 50 50 40
Tenedor set 50 60 50 50 60 40 50 50 50 50 50 40
Jarras cristal uno 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150| 150
Losetas uno 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Platos cristal uno 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100| 100
Vasos uno 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150
Dulceras cristal uno 150 180 140 140 200 140 140 140 150 150 140 130
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Anexo 6. Ingresos por ventas.

CONCEPTOS| UM | ENERO | FEB. | MARZO | ABRIL | MAYO | JUNIO | JULIO | AGOST | SEPT OCT NOV DIC
P/ de carton tn | 1000.00| 1000.00 | 1000.00| 1000.00 | 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00
Juguete uno | 3750.00| 2700.00| 2700.00| 3750.00| 2700.00| 3750.00| 2700.00| 2700.00| 3000.00| 2700.00| 2700.00| 2850.00
Palos de tend | doc | 800.00| 800.00| 800.00| 800.00| 800.00| 800.00| 800.00| 800.00/ 800.00( 800.00| 800.00| 800.00
Embudo uno | 300.00| 300.00| 300.00| 300.00( 300.00| 300.00f 300.00{ 300.00| 300.00( 300.00| 300.00( 300.00
Manguera mts | 600.00| 600.00( 600.00{ 600.00( 600.00{ 600.00f 600.00( 600.00/ 600.00f 600.00/ 600.00 600.00
Paletadeolla | uno | 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00| 750.00
Cuchara set | 900.00| 1080.00| 900.00| 900.00| 1080.00| 720.00| 900.00| 900.00| 900.00| 900.00| 900.00| 720.00
Tenedor set | 900.00| 1080.00| 900.00| 900.00| 1080.00| 720.00| 900.00| 900.00| 900.00| 900.00| 900.00| 720.00
Jarras cristal | uno | 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00| 3000.00
Losetas uno | 800.00| 800.00( 800.00/ 800.00| 800.00/ 800.00| 800.00| 800.00| 800.00| 800.00| 800.00| 800.00
Platos cristal | set | 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00 | 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00| 1000.00
Vasos uno | 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00| 450.00
Dulc cristal uno | 1500.00 | 1800.00| 1400.00| 1400.00| 2000.00| 1400.00| 1400.00| 1400.00| 1500.00 | 1500.00| 1400.00| 1300.00
TOTAL 15750.00 | 15360.00 | 14600.00 | 15650.00 | 15560.00 | 15290.00 | 14600.00 | 14600.00 | 15000.00 | 14700.00 | 14600.00 | 14290.00
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Anexo 7. Costos variables.

CONCEPTOS | UM | ENERO FEB. MARZO | ABRIL MAYO JUNIO JULIO | AGOST SEPT OCT NOV DIC

P/ de carton tn 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00 115.00

Juguete uno | 2025.50 | 1458.36| 1458.36 2025.5| 1458.36 2025.5| 1458.36| 1458.36| 1620.40| 1458.36| 1458.36| 1539.38

Palos de tend | doc 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00

Embudo uno 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00 51.00

Manguera mts 232.00| 232.00 232.00| 232.00 232.00 232.00| 232.00 232.00 232.00| 232.00( 232.00| 232.00

Paleta de olla | uno 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50 76.50

Cuchara set 94.50 113.40 94.50 94.50 113.40 75.60 94.50 94.50 94.50 94.50 94.50 75.60

Tenedor set 94.50 113.40 94.50 94.50 113.40 75.60 94.50 94.50 94.50 94.50 94.50 75.60

Jarras cristal | uno 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00 114.00

Losetas uno 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00 178.00

Platos cristal | set 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00 196.00

Vasos uno 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00 90.00

Dulc cristal uno 451.50 541.80 421.40 421.40 602.00 421.40 421.40 421.40 451.50 451.50 421.40 391.30

TOTAL 3738.50| 3299.46| 3141.26| 3708.40| 3359.66| 3670.60| 3141.26| 3141.26| 3333.40| 3171.36| 3141.26| 3154.38

This document was created using E

SoLID [Por] To remove this message, purchase the
CaoNVERTER PDF product at www.SolidPDF.com




Anexos

Anexo 8. Flujos netos de efectivo.

CONCEPTO ANO 1 | ANO2 | ANO3 | ANO 4 | ANO5 | ANO6 | ANO7 | ANO8 | ANO9 | ANO 10
Ingreso por Ventas 180000 | 180000 | 180000 | 180000 | 180000| 180000| 180000| 180000| 180000 180000
(-) Costos Variables 40000| 40000| 40000| 40000| 40000| 40000 40000| 40000| 40000 40000
(-) Costos Fijos 20000| 20000| 20000| 20000| 20000| 20000 20000 20000| 20000 20000
(-) Depreciacion 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000
Utilidad antes Impuestos | 112000| 112000| 112000 | 112000 | 112000| 112000| 112000| 112000| 112000 112000
Impuesto (35%) 39200| 39200| 39200| 39200| 39200| 39200 39200| 39200| 39200 39200
Ingreso Neto 72800| 72800| 72800| 72800| 72800| 72800 72800| 72800| 72800 72800
(+) Depreciacion 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000
Flujo de Efectivo en
Operaciones 80800| 80800| 80800| 80800| 80800| 80800 80800| 80800| 80800 80800
Rendimiento del Capital
Neto de Trabajo 10000
Valor de Salvamento 15000
(-)Impuesto sobre Valor de
Salvamento 5250
Flujo Neto de Efectivo 80800| 80800| 80800| 80800| 80800| 80800 80800| 80800| 80800 100550
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