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Sintesis

El estudio de factibilidad constituye una herramienta para las empresas
estatales, en que la existencia de parametros e indicadores lo suficientemente
precisos y confiables, son la garantia para el andlisis oportuno de las
proyecciones econdémicas Yy financieras que no ofrezcan dudas de la
conveniencia de ejecutar la inversion. En la presente investigacion se realizé un
estudio de factibilidad econémico-financiera para demostrar la posibilidad de
inversion del proyecto en la mini-industria de la Empresa Estatal Socialista
Industria Alimentaria de Fomento. Primeramente, se construye el marco tedérico
referencial de la investigacion, que incluye el analisis bibliografico sobre
factibilidad econdémica y proyecto de inversién. Se propone un procedimiento
para analizar la posibilidad del financiamiento, en que se detallan los siguientes
pasos: antecedentes y objetivos del proyecto, materiales e insumos del proyecto,
mano de obra, calendario de ejecucidon y evaluacion economico-financiera. Se
aplica el procedimiento propuesto para ver la posibilidad de la inversion del
proyecto mini-industria dulces en almibar. Se demuestra la factibilidad y la
recuperacion en corto plazo. Se arriba a conclusiones que confirman los objetivos
trazados en el disefio de la investigacion, y las recomendaciones dejan

constancia del camino a seguir en pos del desarrollo de la ciencia y la técnica.



‘hay que buscar conceptos y hay que tener ideas
gue permitan un mundo viable, un mundo

sostenible, un mundo mejor.”

Fidel
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Introduccion

La valoracion de los proyectos de inversion es una cuestion fundamental en el
contexto econémico de cualquier pais. Para Cuba, inmersa en un proceso de
reforma econdémica donde ocurren modificaciones estructurales y funcionales
en medio de una situacion de crisis, este asunto adquiere todavia mayor
relevancia, puesto que estd muy relacionado con la lucha por la eficiencia y la
busqueda de Ila competitividad, aspectos claves para sobrevivir y
desarrollarnos. Es, por tanto, imprescindible el empleo de evaluaciones
econdmico-financieras en la economia, a lo cual no escapan, como es légico,
los proyectos de inversion.

La economia cubana debe prepararse para manejar con eficiencia
instrumentos como el andlisis de riesgo y rentabilidad en los proyectos de
inversion. La incertidumbre es una variable estratégica del mundo moderno, en
el cual trata de insertarse nuestra economia. Las tasas de interés y las tasas de
descuento de los principales sectores econdmicos han de ser conocidas y
manejadas por el empresario cubano para la busqueda de la eficiencia en la
gestion.

La politica inversionista y su eficacia son cruciales en el incremento de la
eficiencia. Ello exige alcanzar las normas internacionales en todos los aspectos
de la concepcion, proyeccion, construccion y puesta en marcha de los objetos
de inversion. La elaboracién de estudios de factibilidad con particular énfasis en
el mercado debe cubrir la necesidad social, requisito indispensable para que
sea aprobada y comenzada una inversion.

Se necesitan productos para incrementar las ventas y ocupar una posicion
sélida en el mercado, lo que solo podra realizarse sobre bases cientificas, que
disminuyan las posibilidades de riesgos. Es por ello que los estudios de
mercados y factibilidad econémica para llevar a cabo proyectos de inversion
adquieren especial importancia en los momentos actuales.

El estudio de factibilidad debe ser un documento que presente parametros e
indicadores lo suficientemente precisos y confiables, con un andlisis de las

proyecciones econdmicas y financieras que no ofrezca dudas de la



conveniencia de ejecutar la inversién. Para ello se parte de supuestos,
pronosticos y estimaciones, por lo que el grado de preparacion de la
informacioén y su confiabilidad depende de la profundidad con que se realicen
tanto los estudios técnicos, como los economicos, financieros, de mercado, y
otros que se requieran. En esta etapa deben precisarse todos aquellos
aspectos y variables que tiendan a optimizar el proyecto. Puede suceder que a
raiz del resultado del trabajo se aconseje una revision del proyecto original, que
se postergue su iniciacion considerando el momento 6ptimo de inicio, o incluso
gue se desestime.

En el Ministerio de la Industria Alimentaria es frecuente encontrar tecnologia
atrasada con respecto a estandares internacionales. En ocasiones se carece
de estrategia en comunicacion comercial y se comercializan productos sin
realizar estudios de mercado ni de factibilidad econémica.

Situacion problémica

La falta de un estudio de factibilidad econdmico-financiera impide responder
con efectividad a la posibilidad de la Empresa Estatal Socialista Industria
Alimentaria del municipio de Fomento de llevar a cabo el proyecto inversionista
de expansion de una mini-industria de dulces en almibar.

A todo esto responden los Lineamientos No. 37 y 116 del modelo de gestion

econdmica de los territorios y politica inversionista:

- El desarrollo de proyectos locales, conducidos por los consejos de
administracion municipales, especialmente los referidos a la produccion de
alimentos, constituye una estrategia de trabajo para el autoabastecimiento
municipal, que favorece el desarrollo de las mini-industrias y centros de
servicios, donde el principio de la auto-sustentabilidad financiera sera el
elemento esencial, arménicamente compatibilizado con los objetivos del
plan de la economia nacional y de los municipios. Los proyectos locales,
una vez implementados, seran gestionados por entidades econdmicas
enclavadas en el municipio.

- Las inversiones fundamentales a realizar responderan a la estrategia de
desarrollo del pais a corto, mediano y largo plazos, erradicando la
espontaneidad, la improvisacion, la superficialidad, el incumplimiento de los
planes, la falta de profundidad en los estudios de factibilidad y la carencia

de integralidad al emprender una inversion.



Problema cientifico

¢, Como conocer las posibilidades de inversion en un proyecto, a través de la
realizacion de estudios de factibilidad econdémico-financiera en la Empresa
Estatal Socialista Industria Alimentaria del municipio de Fomento?

El estudio de factibilidad consiste en la realizacién de una valoracion técnico-
econdmica del objetivo econémico-social a que se debe dar solucién y las
posibles formas de lograrlo, calculandose el costo de las vias alternativas para
obtener el resultado y el aporte que éste dé, o sea, invertir un gasto para
obtener un beneficio.

“La investigacidén de mercados es la busqueda, registro y analisis sistematico de
informacién acerca de los problemas relacionados con el mercadeo de bienes y
servicios” (Sociedad Americana de Marketing, 1961).

“La investigacion de mercados ayuda a la organizacion a identificar y resolver
problemas, también puede ayudar a identificar y evaluar una oportunidad de
mercado y desarrollar el esfuerzo necesario para explotarla” (Gémez Espinosa,
N. 1997).

“La investigacion de mercados es la recopilacion, el registro y analisis de todos
los hechos relacionados con problemas asociados con la transferencia y la venta
de bienes y servicios, del productor al consumidor” (Curso de Mercadotecnia,
Mc Graw-Hill).

El proyecto de inversion tiene por objeto conocer su rentabilidad econémica y
social, de manera que resuelva una necesidad humana en forma eficiente,
segura y rentable, asignando los recursos econémicos con que Se cuenta
segun la mejor alternativa.

Obijetivo general

Valorar mediante el estudio de factibilidad econémico-financiera la posibilidad
de inversion del proyecto para la mini-industria de dulces en almibar de la
Empresa Estatal Socialista Industria Alimentaria de Fomento.

Obijetivos especificos

- Profundizar en los fundamentos teoricos acerca de los estudios de
factibilidad econdmico-financiera y proyectos de inversion a nivel
internacional, nacional y local.

- Diagnosticar el estado actual del proceso inversionista en la mini-industria.



- Realizar un andlisis técnico, economico y financiero del proyecto de
inversion en la mini-industria.

- Calcular y evaluar los indicadores econdémico-financieros en la inversién de
la mini-industria.

Resultados esperados

La investigacion permite el incremento de la produccion de dulces en almibar y

pulpas de frutas o vegetales en el municipio de Fomento.

Se esperan resultados favorables en la inversién, ya que son producciones de

alta demanda para el consumo social y los sectores de la salud y la educacion.

De esta forma se espera incrementar la produccién en correspondencia con la

elaboracion de los niveles de produccion agricola, la creciente demanda de la

poblacién de alimentos variados y la emergencia de una gran industria con
destino a la sustitucion de importaciones.

Fomentar el desarrollo de otras mini-industrias con posibilidades de generalizar

los resultados en otras empresas con la misma problematica.

Por las razones anteriores es que se quiere invertir en la construccion de dicha

fabrica en el territorio:

- Abastecer el mercado nacional, teniendo en cuenta la ubicacién geografica
de la nueva mini-industria, ya que las que existen se encuentran a gran
distancia de toda la region.

- Aumentar los niveles de ingresos por concepto de ventas de dulces en
almibar elaborados para la empresa.

- Diversificar las variedades de las producciones de la empresa.

- Disminuir los costos.

Métodos vy técnicas

Para el desarrollo de la investigacion se utilizaron métodos del nivel tedrico,
empirico y estadistico-matematico.

Nivel tedrico

- Historico-légico

- Andlisis-sintesis

- Inductivo-deductivo

- Enfoque de sistema

Nivel Empirico

- Observacion



- Entrevista
- Andlisis de documentos

Nivel estadistico-matemaéatico

- Caélculo porcentual

Las técnicas utilizadas para el desarrollo de la investigacion son las siguientes:
- Observacion directa.

- Revision de documentos.

- Consulta a especialistas.

Significacion tedrica, metodoldgica, practica, econdémica vy social

Valor tedrico: Se manifiesta en el andlisis minucioso de la bibliografia

disponible para apropiarse de los conocimientos necesarios y conformar el
marco teorico de la investigacion sobre factibilidad econdémico-financiera, asi
como en la metodologia para evaluarla.

Valor metodoldgico: Esta dado por el disefio de la metodologia para

implementar la comercializacion de productos, asi como el disefio de
herramientas de investigacién para medir los niveles de demanda de dulces en
almibar.

Valor practico: Se manifiesta en la implementacion de la efectividad de la

produccion de dulces en almibar en la Empresa Estatal Socialista Industria
Alimentaria de Fomento, asi como en el incremento de la demanda, la
motivacién a los clientes y la satisfaccion de sus necesidades de consumo, lo
que tributa directamente a la obtencién de mayores mercados.

Valor _economico: Permite el desarrollo de dulces en almibar y con esto el

acrecentamiento de la produccion, lo que influye en el aumento de los ingresos
a la Empresa Estatal Socialista Industria Alimentaria de Fomento de una forma
mas liquida, y mantener la condicion de aplicar el perfeccionamiento
empresarial.

Valor social: Se aprecia en la humanizacion del trabajo, la generacion de
nuevos empleos y la llegada de los surtidos a la poblacion de una forma
diferenciada, y mejor ajustada a las necesidades de los clientes.

El informe escrito consta de introduccion, desarrollo, conclusiones,

recomendaciones, bibliografia y anexos. Se estructura en dos capitulos:



Capitulo 1: Aborda el andlisis bibliografico sobre estudios de mercado y
factibilidad economica, lo que constituye la base conceptual de los temas
incluidos en capitulos posteriores.

Capitulo 2: Contiene un diagnéstico del proceso inversionista, la evaluacion
econdémico-financiera del proyecto de inversion de la mini-industria objeto de
estudio, y el disefio del procedimiento para valorar las posibilidades de

inversion de un proyecto.



Capitulo 1. La evaluacion econdémico-financiera como

herramienta en las empresas estatales

1.1. La evaluacién econémico-financiera

Segun los especialistas, el primer aspecto que se debe tener en cuenta al crear
o ampliar una empresa es el mercado. Es decir, que exista una comprobada
necesidad de un producto o servicio, lo que se expresara en una determinada
demanda. Esta a su vez, puede estar o no satisfecha, ya que el proyecto
pudiera estar encaminado a sustituir otros productos, ofreciendo una mejor
calidad o mayor eficiencia si de servicios se tratara.

Sin embargo, destinar recursos escasos para emprender un negocio, renovarlo,
o simplemente ampliar uno ya existente, es una decision que debe estar
fundamentada en un estudio detallado y confiable, de ahi la importancia de
realizar una correcta evaluacion econdémico-financiera y social, ya que esta
constituye el principal instrumento para definir si un proyecto resulta o no
viable. Es por ello que para su puesta en marcha, se considerada
imprescindible en cualquier proyecto de inversion.

Todo esto conduce a la necesidad de conocer con profundidad métodos de
analisis y evaluacion de inversiones, pero también a aplicar el sentido comun,
puesto que no existe método alguno que garantice el éxito de una inversion
concreta. Los modelos de analisis de inversiones son sélo parte del proceso de
la toma de decisiones, pero no deben suplir nunca el juicio del analista, es decir,
de la persona que toma decisiones.

El analisis de las inversiones debe ser realizado de forma sistematica, para lo
que se tendra en cuenta la premisa de la politica de inversiones: invertir el
dinero convenientemente con el mayor rendimiento posible. Replanteando esta
premisa se pudiera expresar que debe ser colocado en las inversiones que
generen los mas altos rendimientos, de acuerdo con el nivel de riesgo que se
asuma. Todo esto se suma al objetivo financiero de la empresa, que, aunque
tradicionalmente se define como la maximizacion de las utilidades, hoy dia es
resultado de un consenso en que, desde una perspectiva financiera mas

amplia, la empresa debe alcanzar diversos objetivos, entre ellos la



maximizacion de beneficios, crecimiento, participacion en el mercado,
naturaleza econdmica y social, y beneficios de interés gerencial.

Los analisis de proyectos pueden desarrollarse teniendo o no en cuenta la
forma en que se financian. Diversos autores plantean que la procedencia del
capital divide el estudio en dos tipos de evaluacion: la evaluacién econémica y
la evaluacion financiera. Ambas tienen un campo de accion ya definido, en
cuyo proceso de medicion utilizan técnicas e indicadores similares. El presente
trabajo de diploma abordara los dos criterios de evaluacion, considerando cada
una de sus particularidades.

La evaluacion econémica: denominada también evaluacion de proyecto puro,

tiene como objetivo analizar el rendimiento y la rentabilidad de toda la
inversion, independientemente de la fuente de financiamiento. Es decir,
analizar la rentabilidad del activo sin considerar como fue financiado. En este
tipo de evaluacion se asume que la inversién que requiere el proyecto proviene
de fuentes de financiamiento internas (propias) y no externas; en otras
palabras, que los recursos que se necesitan pertenecen al inversionista.

La evaluacion financiera: es una técnica para evaluar proyectos considerando

las fuentes de financiamiento. Permite medir el valor financiero del proyecto en
relacion con el costo del capital financiero y el aporte de los accionistas.
Evaluar un proyecto de inversion desde el punto de vista financiero consiste en
medir el valor proyectado incluyendo los factores del financiamiento externo; es
decir, tener presente las amortizaciones anuales de la deuda y los intereses del
préstamo en el horizonte de planeamiento.

La evaluacion de un proyecto de inversién es, en resumen, la comparacion
entre los beneficios que generara el proyecto y los costos en que se incurrira al

asumirlo, lo que aportard elementos que posibiliten la toma de decisiones.

1.2. La evaluacion de un proyecto de inversion. Conceptualizacion y
caracteristicas

En este acapite se requiere la presentacion de un resumen que muestre
escuetamente los aspectos mas relevantes del proyecto de inversion y que
permita una vision global y objetiva del mismo en cuanto a sus aspectos

econdmicos, técnicos, ambientales, politicos y sociales.



Es fundamental que se exprese claramente el objetivo que se persigue y que se

describan las condiciones que hicieron nacer la idea del proyecto, exponiéndose

concisamente las conclusiones a las que se arriba en el estudio y las

recomendaciones pertinentes, resaltando los puntos criticos, aquellos que

requieren de un buen manejo para cumplir de forma éptima los objetivos del

proyecto y lograr la rentabilidad esperada.

En esta etapa de los trabajos preparatorios debe quedar perfeccionada la

alternativa recomendada por todos los andlisis y estudios precedentes que

verifiquen que el proyecto en cuestion es el mas viable y que muestra

parametros técnicos y ambientales e indicadores de rentabilidad eficientes

respecto a proyectos similares.

La eficiencia econémica de un proyecto también se mide a través de criterios
financieros (métodos dinamicos) y criterios no financieros (métodos estaticos),
los cuales conducen a decisiones diferentes (Rodriguez, 2007: 13).

El flujo neto de efectivo, las razones financieras y el plazo de recuperacién son
los llamados métodos estaticos, porque no toman en cuenta el valor del dinero
en el tiempo. Por ello son considerados métodos mas sencillos. Los métodos
dinamicos, que son los mas usados, se basan en el proceso de actualizacion o
descuento, logrando que a las cantidades de dinero recibidas en diferentes
momentos se les calcule sus equivalentes en el momento que se realiza el
desembolso inicial. Entre ellos estan el valor actual neto (VAN), la tasa interna
de retorno (TIR), el plazo de recuperaciéon descontado y el indice de
rentabilidad (IR). Sobre estos criterios mas adelante se hablara con mas
detalle.

La literatura especializada define como inversion el desembolso de recursos
financieros, destinados a la adquisicion de otros activos que proporcionaran
rentas y servicios durante un tiempo (ONUDI, 1978: 17).

Otra definicién plantea que es el sacrificio de un consumo presente, con la
esperanza de lograr un consumo futuro mayor (Demestre, Castells y Gonzalez,
2011: 77).

Desde el punto de vista financiero se entiende por inversién la colocacion en el
mercado financiero de los excedentes de renta no consumidos, y desde el

punto de vista econdmico se define como la adquisicion de activos reales.
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En otros términos, proyectar significa planificar y la planificacion implica el

andlisis detallado de todas las disciplinas que intervienen. Estas Inversiones a

través de proyectos, tienen la finalidad de plasmar, con las tareas de ejecucion

y de operacion de actividades, una previa evaluacion del flujo de los costos y

de los beneficios actualizados.

Ademas, gracias al estudio econdmico y financiero previo de una inversion, es

posible definir los ingresos que se produciran, los costos de operacion, los

beneficios que se obtendran, a cuanto ascendera la inversion inicial, sus

formas alternativas de financiacion, y otros indicadores de especial interés.

Ademas, el estudio permitira la elaboracién de los flujos de caja proyectados y

la aplicacion de algunas técnicas de andlisis de apoyo a la evaluacién

economica.

En esta etapa es necesario contar con una completa informacién sobre el

estudio de mercado, en que se determina y cuantifica la oferta y la demanda, y

se desarrolla el analisis de los precios y el estudio de la comercializacién. A su

vez, el estudio de tecnologias alternativas permite conocer, entre otros

aspectos, las capacidades de planta y equipos, los costos de produccion y

otros de gran interés para el desarrollo de las fases siguientes:

- Presupuesto de ingresos por ventas.

- Inversion en inmovilizados y gastos diferidos (que incluye la inversién en
activos fijos tangibles e intangibles, asi como en otros gastos).

- Determinacion de la depreciaciony la amortizacion.

- Determinacién de los costos (produccion, ventas y operacion).

- Determinacion del capital de trabajo.

- Determinacién del costo de capital.

- Financiacion.

- Estados financieros proyectados (balance general, estado de resultado y

estado de flujo de efectivo).

1.3. El proyecto de inversion. Sus elementos
- Inversion inicial (FNCo): Desembolso inicial requerido para iniciar el

proyecto.
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- Flujos netos de caja (FNC1): Diferencia entre los ingresos de dinero que
producira la inversion y los egresos de dinero que se generaran por la
inversion.

- Tasa de costo del capital (k): Costo de una unidad de capital invertido en
una unidad de tiempo.

- Horizonte econdémico 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.

Segun especialistas del tema, para la realizacion de un proyecto de inversion

se requiere de diversos estudios, asi como transitar por varias etapas con

diferentes niveles de profundidad. En este sentido es posible distinguir tres
fases durante la vida atil de un proyecto de inversién. Estas son:

- Fase de preinversion.

- Fase de inversion.

- Fase operacional.

El andlisis y proyecciéon de la demanda

Existen basicamente dos tipos de demanda. La primera de ellas es la demanda
potencial, que es la cantidad de un bien o servicio que los consumidores
estarian dispuestos a adquirir en funcion de su poder de compra.

Ademas, existe la demanda efectiva. Esta demanda representa la cantidad total
de unidades de un producto comprado a un precio dado en un mercado
concreto durante un periodo determinado.

Un especialista del tema debe comenzar investigando sobre las caracteristicas
del mercado consumidor, es decir, conocer los antecedentes del producto o
servicio, la proyeccion de su demanda, etc. Ademas, debe realizar un analisis
histérico de la oferta, partiendo de la definicibn de su estructura y
comportamiento para varios afios. Este analisis debe abarcar los principales
productores, organizacion del mercado, volumen y estructura de produccion,
desarrollo tecnolégico, red de distribucion y ventajas competitivas. Igualmente,
la demanda debe analizar las series histéricas de consumo, teniendo presente
que el objetivo es el analisis de la demanda efectiva y los factores que han
influido en su comportamiento (poblacion, ingresos, precios, sustitucion de
otros bienes, por ser insumo de otros productos). Debe estar claro a qué

segmento del mercado se va a destinar el producto o servicio. Proyectar la
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demanda es el objetivo esencial que se persigue al estudiar el mercado y lo
que justifica la evaluacion de la viabilidad del proyecto en la practica
(Rodriguez, 2007: 47).

Estudio de mercado

Antes de formular un proyecto de inversién se debe determinar el tamafio y la
composicion de la demanda efectiva actual del mercado, tanto interno como
externo, a fin de estimar el grado de penetracién en el mismo que puede alcanzar
un producto determinado.

La demanda efectiva representa la cantidad total de unidades de un producto,
compradas en un periodo de tiempo en determinado mercado y a un precio dado.
El estudio del mercado debe tener por objetivo proporcionar los datos basicos
para determinar el comportamiento de la demanda futura de un producto definido,
cuyas especificaciones y caracteristicas técnicas generales se deben conocer
desde el comienzo, mostrando por lo tanto si existe una necesidad que pueda ser
satisfecha.

Este estudio permitira determinar los niveles posibles de ventas y los precios a
gue se puede comercializar para lograr una proyeccion confiable de los ingresos.

Estudio técnico

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 de este se

determinaran los costos de inversion requeridos, y se podra establecer la

existencia de materias primas y el capital de trabajo necesario. Ademas, este

estudio persigue determinar los insumos que se requieren y los costos de

produccion.

Localizacion

Con el estudio de micro-localizacion se seleccionara la ubicacion mas

conveniente para el proyecto, buscando la minimizacion de los costos y el mayor

nivel de beneficios.

Enla decisidn de su ubicacion se consideraran los aspectos siguientes:

- Facilidades de infraestructura portuaria, aeroportuaria y terrestre, y de
suministros de energia, combustible, agua, asi como de servicios de

alcantarillado, teléfono, etc.
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- Ubicacion con una proximidad razonable de las materias primas, insumos y
mercado. Economias de transporte.

- Condiciones ambientales favorables y proteccion del medio ambiente.

- Disponibilidad de fuerza de trabajo apropiada atendiendo a la estructura de
especialidades técnicas que demanda la inversion y considerando las
caracteristicas de la que esta asentada en el territorio.

- Correcta preservacion del medio ambiente y del tratamiento, traslado y
disposicion de los residuales sélidos, liquidos y gaseosos. Incluye el
reciclaje cuando proceda.

- Compatibilidad con los intereses de la defensa del pais y correcta
proteccién de la instalacion contra desastres, asi como de dafios que
pudiera provocar a terceros.

- Politicas estatales.

- Otros factores socio-econdmicos (servicios médicos, educacionales, vivienda,
etc.).

La aprobacion de la micro-localizacion por la DPPF debe ser adjuntada al

estudio de factibilidad.

A su vez se incluira en este estudio, de ser necesario segun la valoracién

preliminar del peligro de desastres que realice el Estado Mayor Nacional de la

Defensa Civil, la aprobacion por este 6rgano del estudio de factibilidad sobre

peligro, wulnerabilidad y riesgo de desastres. Se adjuntardn también las

valoraciones correspondientes al MINFAR y al CITMA en cuanto a la
compatibilidad conlos intereses de la defensa y la protecciénal medio ambiente.

Calendario de ejecucion

A fin de establecer y controlar el flujo de costos requeridos y el periodo de
ejecucion de un proyecto desde el momento que se toma la decision de invertir
hasta el inicio de su explotacion, se debe preparar un calendario de ejecucion lo
mas objetivo y eficiente posible. El retraso en alguna de sus etapas permitira
valorar las consecuencias financieras que ello conlleva.

Esta fase del trabajo comprende diversas etapas que incluyen negociacion,
contratacion, elaboracién de proyectos, ejecucion de investigaciones,
construccion y montaje, capacitacion, prueba y puesta en explotacion de las

capacidades creadas.
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En estos plazos se consideraran los estudios pertinentes, asociados a la

localizacion, el medio ambiente y la compatibilidad con los intereses de la

defensa.

De no prepararse adecuadamente esta etapa, puede producirse como resultado

un periodo de tiempo demasiado extenso y la puesta en peligro de la

rentabilidad potencial del proyecto y el aporte en divisas netas al pais. De ahi

que el objetivo principal de planificar la ejecucidn del proyecto sea determinar las

consecuencias financieras de la fase de ejecucion con vistas a garantizar el

financiamiento adecuado para el proyecto hasta que se inicie su explotacion.

La forma de presentar el cronograma de ejecucion como parte del estudio de

factibilidad sera mediante el diagrama de barras, indicando las fechas de inicio y

terminacion que correspondan a la ejecucion de cada etapa.

La inversion inicial de un proyecto incluye 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. Es importante tener en cuenta
gue 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 (Demestre, Castells y Gonzalez, 2011: 85).

Al final de la vida Util del proyecto, se podra 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.

El costo de capital

Se define como costo de capital la tasa de rendimiento que se aceptaria como
minima en un proyecto dado, y que esta vinculado al nivel de riesgo, asociado
a inversiones similares.

Costos del proyecto

El costo total de la inversion se define como la suma del capital fijo (inversiones
fijas mas costo de capital previo a la produccion) y el capital de explotacion
neto, donde el capital fijo estd constituido por el conjunto de bienes de capital
adquirido e instalado durante la etapa de construccion, gran parte de ellos

sujetos a depreciacion fisica.
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Andlisis de insumos

Se describen las principales materias primas, materiales y otros insumos
nacionales e importados, necesarios para la fabricaciéon de los productos,
detallando las especificaciones y normas o indices de consumo, asi como el
calculo de los consumos para cada afio y la determinacion de los costos anuales
por este concepto, los que constituyen una parte principal de los costos de
produccion.

Los precios a los que se pueden obtener tales materiales son un factor
determinante en los analisis de rentabilidad de los proyectos, por lo que es
necesario profundizar en la fuente de los precios utilizados.

Es importante conocer el grado de incertidumbre en lo que respecta a los
insumos importados y una valoracion de las dificultades que pudieran preverse en
el aseguramiento, la transportaciény el almacenamiento de los mismos; asi como
la posibilidad actual o futura de la sustitucion por producciones nacionales.

Mano de obra

Una vez determinada la capacidad de produccion de la planta y los procesos
tecnoldgicos que se han de emplear, es necesario definir la plantilla de personal
requerido para el proyecto y evaluar la oferta y demanda de mano de obra,
especialmente de obreros basicos de la region, a partir de la experiencia
disponible y atendiendo a las necesidades tecnolégicas del proyecto. Sobre la
base de estos estudios se podra determinar las necesidades de capacitaciony
adiestramiento en los diferentes niveles y etapas.

Para lograr tales objetivos debera considerarse el calculo de la plantilla de
personal a partir de las funciones que se realizaran por departamentos en la fase
operacional y de los diferentes turnos de trabajo y categorias ocupacionales, tales
como obreros auxiliares, obreros basicos, personal técnico, personal
administrativo y personal dirigente. Se debera especificar el personal calificado y
el no calificado.

Al tener definidas las necesidades de mano de obra por funciones y categorias,
se podra determinar en cada una de ellas el nimero total de trabajadores, los
turnos y horas de trabajo por dia, dias de trabajo por afio, salarios por hora,
salarios por afio, etc.

En la fase previa a la produccion se debe mantener la plantilla minima posible, a

fin de que los costos en esta etapa sean los mas bajos posibles.
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Para la determinacién del monto de los salarios como parte de los costos de

produccién, debe tenerse en cuenta:

- El costo de la mano de obra directamente vinculada a la produccién y cuya
cuantia esta en correspondencia con la asimilacion de la capacidad normal
viable (salario directo).

- El costo de la mano de obra no directamente relacionada con la produccién
y cuya cuantia es fija independientemente de la asimilacién de la capacidad
normal viable (salario indirecto).

Costos totales de inversion

Los costos de inversion son todos aquellos en que se incurre desde la etapa de
preparacion de la inversion hasta su puesta en funcionamiento. En ocasiones,
ademas de los costos de la etapa inicial, se conoce del necesario requerimiento
de otros costos en determinados momentos de la vida Util del proyecto de
inversion, como es el caso de los incrementos de capacidad, el reemplazo de
equipos, etc. De requerirse gastos por reinversiones se incluirdn en la
conformacioén de estos costos.

El costo de inversion que se considerara para la elaboracion del estudio de
factibilidad sera el presupuesto calculado a partir de la documentacién de
ingenieria basica o proyecto técnico, para lo que se necesita adjuntar la base de
calculo de su conformacion.

Este costo tendrd dos expresiones, segun sea se utilice para la evaluacion
econdémico-financiera o para su inclusion en el plan de la economia. La diferencia
entre ambos radica en que el primero abarca el capital de trabajo requerido
durante toda la vida Util del proyecto y el segundo soélo el inicial (arrancada).

Los costos de inversion estan formados por el capital fijo y el capital de
explotacidn neto. Este costo es el que se utiliza para la evaluacion econémico-
financiera del proyecto.

Costo de produccion total

En el calculo de los costos de producciéon se consideraran todos aquellos costos
en que es necesario incurrir de forma continua en el proceso productivo para
lograr los niveles de produccion proyectados. De ahilo importante de realizar una
estimacionlo mas exacta posible de los mismos, detallando los elementos para la

conformacion de los costos en divisas.
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Deben ser calculados los costos unitarios y totales y de conformidad con el
programa de produccion, hasta que se alcance la capacidad normal viable
(capacidad maxima disponible).

Los costos totales de produccion estan formados por todos los gastos en que se
incurre hasta la venta y el cobro de los bienes producidos; y comprende los
costos operacionales, la depreciacion, los gastos financieros y los relacionados
con las ventas, la distribucion y los gastos de direccion.

Es necesario indicar la fuente de los precios utilizados y las bases de calculo de
las diferentes partidas que conforman los costos unitarios y totales.

Para el posterior analisis del estado de ingresos netos clasificaremos los costos
en directos e indirectos, los cuales constituyen de conjunto los costos
operacionales.

Los costos directos son proporcionales al por ciento de aprovechamiento de la
capacidad normal viable; y los indirectos, por el contrario, no son
proporcionales.

a) Costos directos

Los componentes de los costos directos son:

- Materias primas, materiales y otros insumos necesarios para realizar la
produccion (incluye gastos por fletes, aranceles y seguros, asi como de
carga, descarga y transportacion).

- Salarios directos devengados por el personal vinculado a la produccion (se
incluyen impuestos sobre némina y la contribucion a la seguridad social).

- Servicios publicos (agua, combustible, electricidad, gas, vapor, etc.).

b) Costos indirectos

Estos costos estan conformados por:

- Gastos comerciales o costos de venta y distribucion: Incluyen gastos de
materiales, almacenamiento, transportacién, facturacion y venta, asi como
promocion, publicidad y comisiones, necesarios para el despacho, la
entrega Yy el cobro de las mercancias.

- Gastos de administracion: Incluyen gastos de materiales, combustibles y
salarios indirectos, asi como el impuesto sobre ndémina y la contribucion a la
seguridad social del personal que no esta vinculado directamente a la

produccion.
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- Gastos de mantenimiento y reparaciones, que incluyen suministros de
fabrica.

- Otros: Referidos a gastos de transportacion, alquiler de locales, seguros,
implementacion del plan de medidas para reduccion de desastres y
tratamiento de residuales.

En la evaluacion de proyectos es necesario distinguir los costos fijos y variables.
Estos Ultimos estan relacionados con los productos, por lo que el importe total
esta en funcion del nivel de produccién que se programe (como costos de
materias primas y ciertas categorias de salarios), mientras que los fijos son
independientes a ello y no presentan un comportamiento lineal con respecto al
nivel de produccién o de aprovechamiento de la capacidad (costos de
administracion, de mantenimiento, etc.).

Sin embargo, en la practica existen diferentes criterios para clasificar si un costo

es variable o fijo en dependencia del elemento y de la rama o sector que se

analiza. Por lo general, como guia para establecer una clasificacion, se
consideran los costos directos como variables y los indirectos como fijos, lo que
puede modificarse en dependencia de las caracteristicas concretas del proyecto.

c) Depreciacion

Para su célculo se consideraran los costos de inversion tomando aquellos

elementos que realmente se deprecian. Cada partida o medio basico se deprecia

de acuerdo con la tasa de amortizacion establecida. En caso de emplearse
instalaciones existentes se tendra en cuenta su depreciacién para los afios que
continuaran explotandose.

d) Gastos financieros

Incluyen los intereses, seguros y comisiones bancarias que se necesita pagar por
concepto de préstamos y créditos, asi como otros gastos imputables al
financiamiento por terceros. En esta partida se incluiran los intereses a pagar, no
asi el reembolso del principal.

Andlisis de riesgo e incertidumbre

La realizacion de un proyecto implica riesgos que guardan relacién directa con
el tipo de inversibn que se acomete, el entorno econdmico donde se
desarrollara, las variables del mercado, la obsolescencia tecnolégica a la que
se enfrenta y otras variables que deberan ser incluidas en el andlisis y la toma

de la decision final.
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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 dafo” y en el Webster como “un azar, un peligro, la
exposicion a una pérdida o un dafo”. Por lo tanto, el riesgo se refiere a la
probabilidad de que ocurra algun evento desfavorable (Demestre, Castells y
Gonzélez, 2011:91).

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
fluos de tesoreria. Al no tener certeza sobre los flujos futuros de efectivo que
ocasionara la inversion, se estara en una situacion de riesgo o incertidumbre.
La diferencia entre riesgo e incertidumbre depende del comportamiento que
tiene quien toma las decisiones sobre las probabilidades de que 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 distribuciéon de probabilidades basada en datos
histéricos. En cambio, la incertidumbre existe cuando quien toma la decisién no
tiene datos historicos para establecer una distribucion de probabilidad.

Por lo tanto, el riesgo define una situacion en que 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 una situacion en que 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
informacion incompleta, de exceso de datos, o de informacion inexacta.

Fuentes de financiamiento en los proyectos de inversion

Las principales fuentes de financiamiento a mediano y largo plazo con capital
propio son: la emision de acciones, la retencidén de beneficios y la depreciacion.
En Cuba en el caso de las empresas estatales, el capital social se constituye
mediante aporte estatal en lugar de mediante emision de acciones (Rodriguez,
2007: 111). Las deudas a corto plazo constituyen también una fuente de
financiacion. Normalmente estas financiaciones son mas baratas que las

financiaciones a largo plazo, porque muchos pasivos circulantes consisten en
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cuentas por pagar, documentos por pagar y gastos acumulados por pagar,
donde solo los documentos usualmente incluyen algiun tipo de pago de
intereses (Demestre, Castells y Gonzalez, 2011: 123).

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 reduccién de impuestos
(Rodriguez, 2007: 99).

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. De este modo,
en la medida en que aumenta el endeudamiento aumenta la rentabilidad del
capital propio, pero también aumenta el riesgo, por lo que la empresa requiere

definir una determinada estructura financiera (Rodriguez, 2007: 123).

1.4. Criterios e indicadores fundamentales para la evaluacién

Los criterios de evaluacion que son aplicados con mas frecuencia por los
analistas de proyectos consisten en comparar precisamente los flujos de ingresos
con los flujos de costos. Estos se clasifican en dos categorias generales: las
técnicas para el analisis de la rentabilidad de la inversiéon (con y sin
financiamiento) y las técnicas para el analisis financiero.

A la primera categoria pertenecen los métodos actualizados, como el valor actual
neto y la tasa interna de retorno; y a la segunda los andlisis de liquidez.

Desde el angulo de la economia de la empresa se analiza la rentabilidad del
proyecto de inversion en si mismo sin el analisis del financiamiento, ya que se
excluye la necesidad de recurrir a soluciones financieras por préstamos. En caso
de que se requiera determinar la rentabilidad del capital invertido considerando
las fuentes financieras y el comportamiento esperado del capital, el andlisis sera
con financiamiento.

En la literatura especializada se habla de dos tipos de evaluaciones: una privada
y otra social. La evaluacién privada compara los flujos de ingresos y costos que

afectan exclusivamente al proyecto, a partir de la utilizacion de precios de
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mercado. La evaluacion social persigue medir la contribucion de un proyecto al
crecimiento econdémico del pais, estimando sus beneficios para la sociedad y sus
costos probables a partir de precios sociales, ya que los de mercado no
necesariamente miden en forma adecuada los beneficios y costos sociales.

En la evaluacion privada a partir de precios de mercado se presentan dos
enfoques. El primero es el que permite determinar sobre la base de los flujos de
ingresos y costos econdmicos, la bondad de un proyecto. Esto es, si es rentable
por si mismo. En este caso se parte del hecho de que los diferentes costos
inherentes al proyecto se financian totalmente por el capital propio de la entidad
de que se trate.

El segundo enfoque es financiero, y permite medir la rentabilidad del capital
propio invertido por el promotor del proyecto ante diversas alternativas de
financiamiento.

En resumen, ambos enfoques se diferencian en que el segundo considera como
ingreso el préstamo y como costos los intereses y la amortizacion de ese
préstamo.

En cuanto a la valoracion del terreno se debera realizar la evaluacién econémico-
financiera de la inversion, considerando las variantes de su inclusion o no.

Por ultimo, el calculo manual de los analisis financieros y de rentabilidad seria
muy trabajoso, con el riesgo de introduccion de errores de calculo. Para evitar
esto, y aprovechando las ventajas que brindan las técnicas informaticas, se han
creado programas gue de forma sencilla, precisa y rapida permiten obtener estos
indicadores. Solo es necesaria la confiabilidad de los datos introducidos, ya que
esto asegurara la calidad de los resultados a obtener.

Se recomienda utilizar los siguientes criterios de evaluacion:

a) Valor actual neto (VAN)

El valor neto actualizado o valor actual neto (VAN) de un proyecto mide en dinero
corriente el grado de mayor riqueza que tendra el inversionista en el futuro si
emprende el proyecto. Se define como el valor actualizado del flujo de ingresos
netos obtenidos durante la vida atil econdmica del proyecto a partir de la
determinacion por afio de las entradas y salidas de divisas en efectivo, desde que
se incurre en el primer gasto de inversion durante el proceso inversionista hasta

gue concluyen los afios de operacion o funcionamiento de la inversion.
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Estos saldos anuales, que pueden ser positivos 0 negativos, y que se producen
en diferentes momentos, no deben ser comparados directamente, porque la
unidad monetaria, cualquiera que sea, dentro de un determinado nimero de afios
no tendra igual valor que en el momento actual, sino que sera menor al irse
reduciendo su poder adquisitivo dado el efecto inflacionario.

Es por ello que para comparar una unidad monetaria en distintos momentos se
actualizan los saldos en el momento cero de la inversion, es decir en el afio en
gue se incurre en el primer gasto en la ejecucion del proyecto, utilizando para ello
una tasa de actualizacidn o tasa de descuento que se fija predeterminadamente y
gue homogeniza los saldos que se han obtenido en diferentes momentos,
reduciéndolos a una unidad comun.

Para el célculo de esta tasa, generalmente se utiliza la tasa de interés existente
sobre préstamos a largo plazo en el mercado de capitales. Esta debe reflejar el
costo de oportunidad del capital que expresa la garantia de un rendimiento
minimo del capital que se exige al proyecto; en otras palabras, una tasa similar a
la que se obtendria en cualquier otra alternativa de inversién con el mismo riesgo,
o sencillamente depositandolo en un banco a una tasa fija de interés anual. Es
conveniente precisar esta con organismos financieros tales como el Banco
Nacional de Cuba, el Banco Financiero Internacional, entre otros. Esta tasa
puede ser determinada también teniendo en cuenta otras tasas, como la LIBOR
(London Interbank Offering Rate) y MIBOR (Madrid Interbank Offering Rate). De
estas Ultimas, la primera es la mas utilizada.

Es aconsejable calcular el VAN para diferentes tasas de descuento, considerando
la conveniencia de introducir otros factores de riesgo adicionales, como son la
inflacion y la devaluacion monetaria.

Si el capital invertido es prestado, la tasa de actualizacion debe ser superior a la
tasa de interés sobre el préstamo.

El valor en el momento actual (afio cero) del flujo de ingresos netos que se
obtienen para los afios de vida del proyecto se calcula a partir de:

VAN = (FCqp *ag) + (FCy*ay) +...+(FCj*aj) + ...+ (FC, *ap)

n
osea VAN = ZFCJ- aj
j=0
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Donde:

FC es la corriente de liquidez neta de un proyecto, o ingreso neto, positivo o

negativo que se obtiene enlos afios 0,1, 2, 3,..., n.

a es el factor de actualizacion en los afios 1,2, 3, ..., n, correspondiente a la tasa

de actualizacién que se tilice.

Se parte del afio cero porque se consideran aun los primeros gastos de inversion.

Es decir, el analisis se realiza a partir del periodo de construccion. Es conveniente

anotar que la tasa de descuento puede cambiar de afio en afio.

El factor de actualizaciébn se puede obtener de las tablas de actualizacion

editadas por organismos internacionales como la ONUDI. De forma manual

puede calcularse mediante la formula aj :;_, donde i es la tasa de
(1+ k)]

actualizacion y j es igual a 1,2,... n, para cada afio del proyecto en que se

generan egresos e ingresos en efectivo.

VAN positivo: Significa que se aumentara el capital de la empresa, ya que se

estara generando en el proyecto mas efectivo del que se necesita para

rembolsar el capital invertido, proporcionar un rendimiento requerido y tener un

excedente econdmico por encima de la tasa utilizada, lo cual constituye el VAN

del proyecto. En otras palabras, el proyecto es aceptable.

VAN negativo: Significa que habra una disminucion del capital de la empresa,

es decir, los flujos de efectivos no alcanzan para rembolsar el capital invertido;

por lo tanto el proyecto es inaceptable.

VAN nulo: No hay excedente econdmico, es decir, nho aumentara ni disminuira

el capital de la empresa, se cubre exactamente el desembolso inicial, por lo

tanto el proyecto es indiferente. Si el proyecto se lleva a cabo, es porque se

han priorizado otros aspectos.

El periodo de actualizacién debe ser igual a la duracién del proyecto y debe

actualizarse al afo corriente.

Por abarcar todo el periodo de vida Util, para calcular el VAN del proyecto, se

consideraran como ingresos en el Ultimo afio del periodo determinados

componentes del costo de inversidon que mantienen su valor al final del proyecto,

como los terrenos, el capital de trabajo o de explotaciény el valor remanente de

equipos Yy edificaciones, por lo que estos valores deben ser considerados como

ingresos en el Ultimo afio del periodo de vida Util.
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En el caso de los equipos que sea necesario sustituir durante la vida del proyecto,
por tener una duracién mas corta, como por ejemplo los equipos de transporte, se
debe considerar la erogacién por sustitucion de los mismos durante el periodo de
actualizacion; esto es, introducirlos en el analisis como reinversiones en los afios
correspondientes.

En el calculo del VAN no se considera la depreciacion, pues el egreso
correspondiente se produjo al momento de pagar por el activo en cuestion, de
modo que esta incorporada a la inversion, y no refleja ningin movimiento de caja
o efectivo. Se trata de cargos contables, sin realizacién efectiva.

A los efectos de seleccion del proyecto, el criterio sera rentable si el valor actual
del flujo de ingresos es mayor que el valor actual del flujo de costos cuando éstos
se actualizan con la misma tasa de descuento, es decir cuando la diferencia entre
ambos flujos es mayor que cero; dicho de otra forma, cuando el VAN es positivo,
lo que significa que el proyecto cubre sus costos.

De esta forma se dice que el proyecto garantiza una tasa de rendimiento del
capital igual o superior al costo de oportunidad del capital, ya que el VAN indica
en cuanto mas rico o mas pobre se hace uninversionista por efectuar el proyecto,
en comparacién con el hecho de haber dejado de realizar su mejor proyecto
alternativo.

Siempre que se comparen proyectos con diferentes periodos y afios de inicio de
construccion a traves de este indicador de rentabilidad, los respectivos VAN
deberan calcularse a un momento de actualizacion comun; es decir, para el
mismo afio. La importancia de ello radica en que si se calculan los valores
actuales netos de varias alternativas de proyectos para distintos momentos, esos
valores no podran ser comparados, pues no seran homogéneos. Por lo tanto, a
pesar de que los proyectos por comparar tengan distintos periodos de
construccion, al comenzar en afos diferentes, siempre se debera actualizar el
fluio de ingresos netos de esos proyectos referidos a un afio coman.

Si se debe escoger entre diversas variantes de proyecto, debera optarse por el
proyecto con el VAN positivo mayor, aunque es aconsejable realizar un analisis
integral utilizando también otros indicadores.

Como el VAN es un indicador obtenido de las corrientes de liquidez netas

positivas o utilidades netas de un proyecto, para los casos en que se presenta
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mas de una variante de inversion, es conveniente determinar también qué
inversion se requiere para generar esos VAN positivos.

Ventajas vy desventajas:

Ventajas del VAN: Se consideran ventajas del VAN, la sencillez de su célculo,

que considera en el andlisis todos los flujos netos de caja, asi como también
sus vencimientos, pues al corresponder a distintas épocas se les debe
homogeneizar, trayéndolos a un mismo momento del tiempo. Esta Ultima
constituye la principal ventaja del VAN, pues la utilizacién de los flujos de caja
descontados tiene como objetivo maximizar la riqueza de los inversionistas en
un largo plazo, y su correcta determinacion debe coincidir con el objetivo de
maximizar el valor de la empresa (Rodriguez, 2007: 145).

Desventajas del VAN: Una de las desventajas que tiene el VAN, como criterio

de seleccion, es la dificultad para determinar la tasa de descuento a utilizar; ya
que parte del supuesto de que existe un mercado financiero perfecto y en
realidad esto no es asi, pues son diversas las tasas de interés existentes. Por
esta razén se dice que éste sblo dara un valor aproximado al valor del activo,
aunque Util para la toma de decisiones.

Otra desventaja del VAN es que no indica la tasa de rentabilidad total del
proyecto, lo cual trae como consecuencia que no siempre sea comprendido por
los hombres de negocios, que son quienes toman las decisiones (Rodriguez,
2007: 151).

El VAN mide la rentabilidad en valor absoluto, ya que depende de la inversion
inicial. Por lo tanto, si deben ser comparados proyectos con distinta inversion
inicial se debe relativizar el VAN, a fin de obtenerlo por cada unidad de capital
invertido. También, el VAN depende del horizonte econémico de la inversion.
Por ello, si se quiere comparar proyectos con distinta duracion, se debe
relativizar el VAN, a fin de obtenerlo para cada afio.

Para realizar la mejor seleccion se establece la relacion entre el valor neto
actualizado (VAN) y el costo de la inversion actualizado, que representa la tasa
de rendimiento actualizado del proyecto y se identifica con las siglas RVAN.

En el caso de que el periodo de ejecucién de la inversion sea inferior a un afio, no

se actualiza el costo de inversion.
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El costo de inversion actualizado se obtiene aplicandole al costo de inversion para
cada afio de construccion el factor de actualizacion correspondiente, lo que se
resume en la formula.

n

CAl=ZXla]j

j=1

Entre las diversas variantes posibles, conviene escoger la que ofrezca la RVAN
mas alta, o sea una relaciébn mayor entre los ingresos netos actualizados y las
inversiones actualizadas requeridas para obtenerlos. Cuando se considera un
solo proyecto, la decisidén de seguir adelante con este se debe adoptar solo si el
RVAN es mayor o igual a cero.

Al comparar diversas posibilidades, se debe tener la precaucion de utilizar el
mismo periodo de actualizacion y la misma tasa de actualizacion para todos los
proyectos.

b) Tasa interna de retorno o de rendimiento (TIR)

La tasa interna de retorno o rendimiento (TIR) representa la rentabilidad general
del proyecto y es la tasa de actualizacién o de descuento en la cual el valor actual
del flujo de ingresos en efectivo es igual al valor actual del flujo de egresos en
efectivo. En otros términos, se dice que la TIR corresponde a la tasa de interés
que torna cero el VAN de un proyecto y anula la rentabilidad del mismo.

De esta forma se puede conocer hasta qué nivel puede crecer la tasa de
descuento mientras aun el proyecto continte siendo financieramente rentable.

El procedimiento para calcular la TIR es similar al utilizado para calcular el VAN,
estimandose diferentes tasas de actualizacién que aproximen lo mas posible el
VAN a cero a partir de un proceso iterativo, hasta llegar a que el VAN sea
negativo. La TIR se encontrara entre esas dos tasas y mientras mas cercana sea
la aproximacién a cero mayor sera la exactitud obtenida, debiendo estar la
diferencia entre las tasas en un rango no mayor del + 2% si se quiere lograr una
buena aproximacion.

La formula para hallar la TIR sera:
VAND (i 5~ |1)
VANp + VANnN

TIR=i1
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Donde:

i 1 es la tasa de actualizacion en que el VAN es positivo e i2 en que es negativo.
VAN p y VAN n son los resultados correspondientes al VAN positivo a latasaily
al VAN negativo a la tasa i2.

El VAN n se suma con signo positivo.

Para gque la TIR calculada sea lo mas exacta posible, los valores VAN py VAN N
deben ser los mas cercanos a cero. Este indicador se calcula cuando la corriente
de liquidez tiene saldos positivos y negativos.

El criterio de seleccidén correspondera a aquellos proyectos que posean una
mayor TIR y ésta siempre debera ser mayor o igual a la tasa de actualizacion que
garantice un rendimiento minimo de capital para la inversion propuesta.

Asi, se puede aceptar el proyecto propuesto si la TIR es mayor o igual que el
costo externo del capital determinado en los mercados financieros. En caso
contrario, no es propicio ejecutarlo. Es recomendable insistir en que el costo de
capital pertinente es la tasa de interés que habria que abonar sobre un crédito
solicitado para realizar el proyecto, o la rentabilidad de la mejor alternativa de
inversion, si se emplea capital propio.

Si el capital invertido es prestado, la TIR debe ser al menos dos veces la tasa de
interés del capital prestado, o tres veces la LIBOR o la MIBOR. No se debe
admitir un proyecto que posea una TIR inferior a la tasa de interés del capital
prestado.

La TIR es Util para proyectos que se comportan normalmente; es decir, los que
primero presentan costos y después generan beneficios. Si el signo de los flujos
del proyecto cambia més de una vez, existe la posibilidad de obtener mas de una
TIR. AL tener soluciones multiples, todas positivas, cualquiera de ellas puede
inducir a adoptar una decision errénea. Esto es asi, por cuanto en el calculo de la
TIR se supone implicitamente que los flujos netos que se obtienen en cada
periodo se reinvierten en esa misma tasa. Si no hay una tasa relevante, entonces
este criterio no ofrece ninguna ayuda en este caso. Sin embargo, si los flujos del
proyecto son al comienzo negativos y luego positivos durante toda su vida Util,
habra una sola TIR.

Es importante resaltar que la tasa interna de retorno no puede usarse para decidir

entre proyectos mutuamente excluyentes, pues aunque un proyecto tenga una
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TIR superior a otro proyecto, puede ser que el valor actual neto del primero sea
inferior al del segundo.

La utilizacion del criterio de la TIR tiene la ventaja, para proyectos
independientes, de dar una imagen de la rentabilidad, al arrojar como resultado
una tasa que posibilita la comparacion de proyectos. En presencia de escasez de
capitales, la aplicacion de la TIR ayuda a elegir los mejores proyectos rentables.

Ventajas vy desventajas

Ventajas: Tiene en cuenta todos los flujos netos de caja, asi como también su
oportunidad. Al corresponder a distintos periodos, se debe medir en un mismo
momento del tiempo. La TIR mide a su vez la rentabilidad en términos relativos,
por unidad de capital invertido y por unidad de tiempo.

Desventajas: La inconsistencia de la tasa: cuando los FNC son todos positivos,
las inversiones se denominan simples y existe una Unica TIR. Si existen
algunos flujos negativos, las inversiones se denominan "no simples" y puede
existir mas de una TIR, o sea que la TIR es inconsistente.

c) Periodo de recuperacion del capital (PR)

Este indicador mide el nimero de afios que transcurriran desde la puesta en
explotacion de la inversion, para recuperar el capital invertido en el proyecto
mediante las utilidades netas del mismo, considerando ademas la depreciaciony
los gastos financieros. En otros términos, se dice que es el periodo que media
entre el inicio de la explotaciéon y el momento en que se obtiene el primer saldo
positivo o periodo de tiempo de recuperaciéon de una inversion.

Una forma sencilla de calculo se realiza a partir de la siguiente formula.
PR=tn+SAl-m

SA1+SA2

Donde:

t n es el nUmero de afios con saldo acumulado negativo desde el primer gasto
anual de inversion (incluyendo la construccion).

SA1 es elvalor absoluto del dltimo saldo acumulado negativo.

SA2 es el valor absoluto del primer saldo acumulado positivo.

m es el periodo de tiempo de la construccion y el montaje.

El periodo de recuperacion no considera la etapa referida a la construccion, por lo
gue se deduce el tiempo que media entre el inicio de la construccion y el

momento de la puesta en explotacion. Tampoco considera para su calculo la
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corriente de costo y beneficio durante la vida productiva del proyecto después
gue se ha reembolsado el costo de inversion original.

La ventaja de este criterio radica en su simplicidad, pero su aplicacién no sirve
para comparar proyectos, dado que no considera el valor del dinero en el tiempo
sino que compara directamente valores obtenidos en distintos momentos. Méas
gue un criterio econémico, este indicador es una medida de tiempo.

No es aconsejable utilizarlo tampoco como criterio basico o de decisidon
fundamental para seleccionar proyectos. Es por ello que se utiliza s6lo como
complemento del andlisis de rentabilidad de inversion y de indicadores basicos
como el VAN Yy la TIR.

Es util sobre todo en condiciones de elevado riesgo, en que la rapida
recuperacion del capital tiene particular importancia y por lo tanto interesa
conocer cuanto demora recuperar lo invertido.

Relacion entre los distintos criterios

VAN>O0 TIR >k PRI <n.

VAN<O TIR <k PRI >n.

VAN=0TIR =0PRI=n

El indice de rentabilidad se expresa mediante una relacién entre el valor actual

de los flujos de efectivos esperados en el futuro y la inversién inicial. Se puede
decir que se aceptara el proyecto cuyo indice sea mayor que 1, de lo contrario,
se rechaza.

Los criterios VAN y TIR no siempre conducen a la misma decision. De esta
forma, en algunas situaciones los activos con un VAN mayor son los que
ofrecen una TIR més alta, pero en otros casos esto no es asi. Ello depende de
como evolucionen las respectivas funciones del VAN en relacidon con el costo
de capital.

d) Razén beneficio-costo

Este indicador, conocido también como indice del valor actual, compara el valor
actual de las entradas de efectivo futuras con el valor actual, tanto del
desembolso original como de otros gastos en que se incurra en el periodo de
operacion, o sea de los beneficios y costos actualizados a un cierto momento,
dividiendo los primeros por los segundos de manera que:

Razdén Beneficio-Costo = Valor actual de entradas de efectivo

Valor actual de salidas de efectivo
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En este método las salidas de efectivo se separan de las entradas, no como en el
VAN y el TIR, donde los gastos futuros se engloban con los ingresos del mismo
periodo y sélo se incorpora al andlisis el resultado neto.

El tratamiento por separado permite a veces enfocar mejor la distribucién y la
naturaleza de los gastos, pero en la mayoria de los casos no se altera la decision
de aceptar o rechazar.

Si se obtiene una razén beneficio-costo igual a la unidad, ello equivale a que el
valor presente neto del proyecto es igual a cero. Si esta razén es mayor que la
unidad, significa que el valor presente neto del proyecto es positivo.

El indicador que se obtiene es Util para determinar si el proyecto es bueno o no,
pero no sirve para elegir entre proyectos, dado que no toma en cuenta el tamafio
del proyecto y ademas, el resultado dependera de si los costos de operacién del
proyecto son deducidos de los ingresos brutos en el numerador o bien
adicionados a los costos de construccion en el denominador de la fraccion.

Este criterio s6lo es apropiado para decidir si un proyecto se debe ejecutar o no, a
partir de que la regla de decision es que si la razén beneficio-costo es igual o
mayor que la unidad, su ejecucidén es conveniente, ya que el valor presente neto
del proyecto es positivo.

Aplicacion de criterios de evaluacion

De los criterios de evaluacion expuestos, todos tienen ventajas e inconvenientes,
pero las desventajas del periodo de recuperaciony de la razén beneficio-costo no
los hacen aconsejables para decidir la ejecucidén o rechazo de un proyecto. Por lo
tanto, se recomienda utilizar como criterios de decision el VAN y la TIR.

Es por ello que, como norma respecto de los criterios de evaluacion, conviene
calcular para cada proyecto estos dos ultimos indicadores. La TIR es requerida
por casi todos los organismos internacionales de crédito y puede aplicarse en
caso de escasez de capitales.

Sin embargo, si el problema es decidir entre proyectos mutuamente excluyentes,
el criterio del VAN es el Unico que permite adoptar una decision, sin inducir a
error, respecto de cual proyecto es mas rentable y conveniente ejecutar.

Este indicador presenta un importante papel en la determinacién de criterios al
analizar diferentes situaciones que se pueden presentar, como son las
alternativas del momento Optimo de inicio de un proyecto y la seleccion del

tamafio 6ptimo de planta.
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Las alternativas de inicio de las obras constituyen proyectos mutuamente
excluyentes. Al comparar las diferentes alternativas de inicio de los proyectos, el
VAN debe ser calculado a un mismo momento, cualquiera que sea el afio de
comienzo, seleccionandose como alternativa de inicio mas conveniente la que
posee el VAN maximo.

Para encontrar el momento 6ptimo de inicio de un proyecto se trata de igualar el
beneficio marginal de la postergacién con el costo marginal de la misma, o sea
gue conviene postergar el proyecto hasta que el cambio que experimente el VAN,
como resultado de la postergacion, sea igual a cero.

Por beneficio marginal de postergar el proyecto se entiende el valor actual de la
diferencia de ingresos debido a la edad del proyecto, mas el valor capitalizado de
los costos que se postergan. El costo marginal de la postergacién del proyecto
corresponde al ingreso que se deja de obtener al postergar el inicio, mas el nuevo
costo de construccion.

En el caso de la seleccion del tamafio 6ptimo del proyecto se parte de que los
proyectos de diferente escala o tamafio tendran, en general, ingresos y costos de
construccion y operacion de diferente magnitud. La solucidon surge de elegir aquel
tamafo que brinde el mayor VAN.

La norma a seguir es que el tamafio del proyecto sera el 6ptimo cuando el cambio

experimentado por el VAN, al cambiar el tamafio, sea igual a cero.

1.5. Evaluacion social

Toda inversion debe ser evaluada desde el punto de vista de su rentabilidad
financiera. Sin embargo, cuando evaluamos un proyecto desde el punto de
vista nacional o social, el criterio de rentabilidad financiera pudiera ser una
condicién necesaria, pero no suficiente, pues no siempre mide la contribucion
real del proyecto al bienestar de la sociedad, por lo que se requiere agregar a
este analisis el punto de vista de la rentabilidad nacional, donde se sintetizan
los objetivos fundamentales del desarrollo (econdmicos y no econdmicos),
sobre todo en paises subdesarrollados.

En sintesis, el objetivo de la evaluacion social de proyectos es saber si el pais
como un todo aumenta o disminuye su bienestar como resultado del proyecto.

Si en la situacion con proyecto se prevé que se alcanzara un mayor bienestar



32

que en la situacion sin proyecto, entonces sera conveniente que éste se
realice.

El bienestar de la comunidad depende de la disponibilidad de bienes y
servicios, su distribucidon entre las personas y otras variables. En este sentido,
cuanto mayor sea el valor de los bienes y servicios disponibles, mayor sera el
bienestar de la comunidad (ello, sin considerar los aspectos redistributivos)
(Rodriguez, 2007: 163).

Se puede afirmar que la evaluacion social tiene por objetivo determinar en
cuanto se modifica la disponibilidad de bienes y servicios en el pais debido al
proyecto.

Por otra parte, la necesidad de evaluar un proyecto desde los puntos de vista
de su rentabilidad financiera y de su rentabilidad nacional es valida tanto para
el sector publico como para el sector privado. Una de las razones
fundamentales es que un proyecto privado puede requerir de la aprobacion de
instancias gubernamentales, quienes deben medir como éste impacta a la
sociedad. Por otra parte, muchas veces el proyecto requiere asistencia
financiera del gobierno. En cuanto al sector publico, el analisis financiero
permite conocer con suficiente antelacién la magnitud del subsidio, en
proyectos que se sabe que no son rentables pero si necesarios, asi como
valorar el precio que serd necesario pagar para resolver determinados
problemas econdémicos, politicos o sociales que pudieran ser de crucial
importancia para el pais.

Teniendo en cuenta lo anterior, se puede afirmar que la evaluacién social tiene
por objetivo determinar en cuanto se modifica la disponibilidad de bienes vy

servicios en el pais debido al proyecto.
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Capitulo 2. Diagnodstico del proceso inversionista y aplicacion del

procedimiento para valorar las posibilidades de inversion del proyecto

2.1. Caracterizacion de la empresa

La EES Industria Alimentaria se encuentra ubicada en el Municipio de

Fomento, en Calle Marti # 27, entre Ramiro Capablanca y Luz Caballero,

perteneciente al MINAL. La creacion de la entidad fue autorizada en el afio

1994.

La EES Industria Alimentaria se dedica a producir alimentos para la poblaciony

las empresas, tales como pan, productos de reposteria, dulces en almibar y

otros. Cuenta con nueve establecimientos de producciéon, de ellos siete

panaderias y reposterias, una reposteria pura y una de dulces en almibar y

caramelos, una unidad de mantenimiento, y un almacén central encargado de

distribuir materias primas y materiales hacia los sub-almacenes en panaderias.

De las siete panaderias, seis se encuentran con los modernos modelos chinos

y una con el método tradicional de lefia y horno.

- Producir y comercializar de forma mayorista productos derivados de la
harina a entidades del sistema de la industria alimentaria y a terceros en
ambas monedas.

- Producir y comercializar de forma mayorista y en ambas monedas
productos alimenticios que no sean derivados de la harina, tales como
helados, conservas de frutas y vegetales, raspaduras, gofio, caramelos,
dulces en almibar y siropes.

Vision

La empresa se caracteriza por mantener un trabajo estable y ascendente en los

programas estratégicos de su desarrollo econdémico productivo, elevando la

eficiencia y eficacia de sus unidades, la calidad de sus producciones y

servicios, la atencion al hombre, el ahorro de portadores energéticos y la

aplicacion de las ciencias y la innovacién tecnolégica. En armonia con el
mejoramiento del transporte de producciones, hace mas plena la vida de los

fomentenses, portadores de un alto sentimiento de consagraciéon e

incondicionalidad en la batalla de ideas y las tareas de la Revolucion,
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continuando la lucha abierta y sin descanso contra la corrupcion, las

ilegalidades, la preparacion para la defensa y la disciplina laboral.

Objeto social

Producir y comercializar, de forma mayorista productos derivados de la
harina a entidades del sistema de la Industria Alimentaria y a terceros en
ambas monedas.

Comercializar de forma minorista hielo, pan, kake para bodas vy
cumpleafios, en moneda nacional.

Producir y comercializar de forma mayorista, y en ambas monedas
productos alimenticios que no sean derivados de la harina tales como
helados, conservas de frutas y vegetales, raspaduras, gofio, caramelos,
dulces en almibar y siropes.

Construir y prestar servicios de mantenimiento y reparacion de equipos
industriales propios de la actividad, a entidades al sistema y a terceros en
ambas monedas.

Comercializar de forma mayorista las materias primas, materiales e
insumos propios de la actividad, en ambas monedas cuando se autorice por
la Direccién Provincial de Economia y Planificacion del territorio.

Prestar servicios de transportacion de carga al sistema de la industria
alimentaria en ambas monedas. A terceros en los retornos, en moneda
nacional, en coordinacion con los Centros de Cargas Provinciales, sin
efectuar nuevas inversiones con este propoésito y cumpliendo las reglas
vigentes al respecto.

Comercializar de forma mayorista y moneda libremente convertible helados
y variedades de reposteria especial, artistica y de alta calidad como kake
de mantequilla, congelados de nata y capuchinos.

Brindar servicios de parqueo en moneda nacional.

Instalaciones fundamentales

Panaderia y reposteria:

1
2
3
4- La Calidad, Agabama
El Triunfo, Quemadito

El Resplandor, Sopimpa

El Turquino, Pedrero

La Chica, Gavilanes

(&)
1
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6- El Indio, Fomento

7- EIl Tigre, Fomento
Reposteria pura:

1- La Giron
Dulceria en almibar:

2- El Titan
Las fortalezas de la empresa estdn en tener un mercado seguro y no
competitivo en la rama de pan y dulces, ser rentables econémicamente, tener
experiencias acumuladas en el trabajo, tener una direccion estable y unida, y
tener una elevada calidad humana y disposicion a la hora de enfrentar tareas.
También se presentan grandes oportunidades para mejorar la tecnologia de las
panaderias y dulcerias, para aplicar un sistema de estimulacion y que se
acreciente la demanda de la poblacion.
Existen una serie de debilidades relacionadas con la poca automatizacion, la
obsolescencia de su equipamiento y la falta de correspondencia entre los
planes de los portadores energéticos y la producciéon de la unidad.
La empresa no estad exenta de amenazas. Estas son la existencia de la doble
moneda en la economia, la existencia de empresas con mejores sistemas de
pago, la inestabilidad en el aseguramiento de materias primas y el agotamiento
de otras, como la harina, la no existencia en el mercado de algunos
componentes para reparar los equipos de la unidad, la elevacion de los precios

y la comercializacién de materias primas en MLC.

2.2. El proceso inversionista en la mini-industria de dulces en almibar

La mini-industria de dulces en almibar perteneciente a la EES Industria
Alimentaria de Fomento fue creada en febrero de 1979, con el objetivo de
fabricar dulces en almibar a costos muy bajos y eliminar sus importaciones. La
materia prima que se utiliza es obtenida en el municipio y estd compuesta
principalmente por frutas frescas. Para la puesta en marcha de la fabrica se
hizo necesario realizar una inversion.

Para hacer un analisis mas profundo de la situacion existente en la empresa
respecto a las inversiones, se realizaron consultas a varios especialistas para
determinar las principales debilidades, amenazas, oportunidades y fortalezas.

Entre ellas, las mas relevantes fueron las siguientes:
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Debilidades:

- No existe una estrategia de desarrollo inversionista definida en la empresa.

- No se cuenta con una metodologia apropiada para evaluar las inversiones
después de realizadas.

Amenazas:

- El bloqueo econémico impuesto a nuestro pais, que impide obtener
financiamiento extranjero a posibles inversiones.

Fortalezas:

- Lasituacion geografica de la empresa.

- Ladiversificacion de la produccion.

- Elevado nivel de profesionales y técnicos para asimilar nuevas tecnologias.

Oportunidades:

- La gran aceptacién de este producto entre los clientes.

- La posibilidad de incrementar nuevos renglones productivos que
aumentaran los niveles de ingreso.

El diagnodstico del proceso inversionista, después de identificadas las

debilidades, permitid la concepcion de un plan de medidas para contrarrestar

los posibles efectos a corto plazo y contribuir al mejor funcionamiento de la
empresa. Dicho plan establece las siguientes acciones:

- Presentar a la direccion de la empresa la necesidad de crear un
departamento inversionista con personal especializado para favorecer el
proceso de toma de decisiones.

- Dotar al personal seleccionado para la realizacion de inversiones en la
empresa de capacidades a través de cursos y entrenamientos.

- Realizar técnicas de trabajo en grupo en que se expongan las expectativas,
metas e intereses de cada uno de los técnicos que laboran en el grupo de
desarrollo para lograr la integracion en funcion del desarrollo del proceso
inversionista.

- Elaborar una estrategia de desarrollo inversionista en la que se involucren
las distintas areas de la empresa.

- Capacitar a la direccion de la empresa en temas de evaluacién de
proyectos.

- Realizar intercambios de actualizacion sobre el control y uso racional de los

recursos destinados al proceso inversionista.
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El objetivo del estudio técnico consiste en analizar y proponer diferentes
alternativas de proyectos para producir el bien que se desea, verificando la
factibilidad técnica de cada una de las alternativas. A partir del mismo se
estudiaran los costos de inversion requeridos, la existencia de materias primas
y el capital de trabajo necesario. Ademas, este estudio persigue determinar los

insumos que se requieren y los costos de produccién en general.

2.3. Antecedentes de la inversion

Los estudios de factibilidad forman parte del proceso inversionista. Se incluyen
entre los estudios de pre-inversion, y tienen la funcion de determinar si la
inversion propuesta dard o no los beneficios econdbmicos deseados y si el
capital invertido se recuperara en un tiempo razonablemente permisible, lo cual
serd un indicador determinante para su ejecucion. Por ello, estos estudios
tienen una singular importancia para el proceso inversionista.

Este estudio se realiza a la inversibn que va a ejecutar la EES Industria
Alimentaria del Municipio de Fomento con el propdésito de instalar un conjunto
de maquinas para la produccion de dulces en almibar y pulpa de frutas o
vegetales, dado que se cuenta con un gran potencial para dicha produccion.

El andlisis se hace en moneda nacional debido a que el dulce que se utiliza en
el pais se le oferta a la poblacién y organismos solo en esa moneda. Para ello
tomamos como ingresos el valor de las producciones, y como gastos los costos
reales en que se incurre en el proceso productivo. Esto nos permite ver como
se comportan los indicadores del estudio y la conveniencia del pais al ejecutar
las inversiones necesarias con vistas a garantizar estos productos. El estudio
se hizo para un periodo de cinco afios.

Con la ejecucion de esta inversion se pretenden alcanzar los siguientes
objetivos:

1. Ahorrar divisas al pais por medio de la sustitucion de importaciones.

2. Facilitar dichas producciones tanto a la poblacion como a empresas.

3. Obtener mayor calidad en el producto elaborado.

Andlisis del mercado

El mercado interno de estas producciones en su gran mayoria esta

garantizado, ya que los dulces en almibar pueden utilizarse, teniendo en cuenta
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la situacién que presenta nuestro municipio con los planes de alimentacion, en

la sustitucién de importaciones.

2.4. Caracterizacion y fundamentaciéon de la inversion

La inversion consiste en la instalacion de un conjunto de maquinas, como:
maquinaria selladora de nylon, freezer horizontal, envases de diferentes
tamafios, bicicleta triciclo, bascula y otros utensilios.

Estas inversiones permitiran que en el municipio se obtengan los siguientes
indicadores financieros y productivos:

Tabla 1. Ingresos en MP por afios

Afo 2010 2011 2012 2013 2014
Ingresos 156.8 188.3 585.0 688.5 832.5

Fuente: Elaboracion propia.

Programa de produccion

Los niveles de produccién estimados por parte de la entidad, después de
puesta en marcha la fabrica, seran necesariamente condicionados por la
intervencion de algunos factores, tales como el hecho de contar con una nueva
tecnologia, que hay que ir gradualmente conociendo y aumentando su
potencial; y el hecho de que el personal, aun cuando se prevé su capacitacion
en otros centros de la empresa con compafieros de mucha experiencia,
necesitan adaptarse progresivamente al cambio.

Los niveles de produccion estimados son mostrados en la siguiente tabla:

Tabla 2. Programa de produccién por afios en Tn y unidades fisicas

Concepto UM Afo 2010 | Afio 2011 | Afio 2012 | Afio 2013 | Afio 2014

dulces en
almibar TN 515 72.2 130.0 153.0 185.0

Fuente: Elaboracion propia.
El presupuesto utilizado para dicha inversion es de 9.9 MP, el que se distribuye

de la siguiente manera:



Tabla 3. Inversiones inducidas directas e indirectas
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UM: MP.

CONCEPTO Cant. Importe MN
Equipos 2.8
Freezer horizontal 2 18
Maquina selladora de nylon 1 0.2
Bascula 1 04
Bicicleta triciclo 1 0.4
TOTAL 2.8

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 4. Desglose de los gastos por elementos de la inversibn con medios

propios. En MP

Elementos de gasto

Inversiéon con
medios propios

Total de inversién

Mat. primas y materiales 5.9 5.9
Combustible 0.1 0.1
Total gasto material 6.0 6.0
Salario 0.8 0.8
Seg. social corto plazo 0.1 0.1
UT fuerza de trabajo 0.2 0.2
Total gastos fuerzade trabajo 1.1 1.1
Amortizacion

Reposicion

Servicio productivos

Total general 7.1 7.1

Fuente: Elaboracién propia.

Diversidad en las producciones

Con la ejecucion de esta inversion se facilitard la propuesta de nuevas

inversiones para el futuro, que diversificaran las producciones y sin duda

aumentaran los niveles de ingresos para la entidad, ya que a partir de contar

con esta mini-industria, se podra manejar la posibilidad de invertir en nuevas

producciones que a su vez contribuiran a lograr un mejor precio de venta.



Tabla 5. Precios estimados para valorar los ingresos por concepto de ventas
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Productos Importe
Mermelada de fruta bomba 3.00
Mermelada de mango 3.50
Calabaza china 3.80
Mermelada de guayaba 4.00
Fruta bomba en trozos 4.50
Puré de tomate 5.60

Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 6. Niveles de produccién mercantil previstos en moneda nacional

Afo Produccién Valor (CUP)
2012 130.0 339.0
2013 153.0 425.0
2014 185.0 571.1

Fuente: Elaboracion propia.

Materia prima

Como se ha manifestado en otras partes de este estudio, la principal materia

prima para analizar la posibilidad de crear o no la fabrica se encuentra

garantizada, y en este caso la situacion se considera favorable con el

incremento sostenido de la produccion de frutales en el territorio, contando con

los proveedores encargados de satisfacer la necesidad de material para

producir, ya que la materia prima utlizada es las frutas frescas, que son

procesadas y convertidas en dulces.

Costos totales de producciéon

Los costos totales de produccion se calcularon a partir de la ficha de costos.

Ver anexo 1.
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Tabla 7. Costos totales en MN

Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5

2. Costos directos 2795 328.9 3979 567.5 567.5

Insumos o Merc./Venta 2134 251.1 303.6 433.3 433.3

Salarios Directos 66.1 77.8 94.3 134.2 134.2
Servicios Publicos

3. Costos indirectos 0.2 0.2 0.6 0.7 11
Gastos Comerciales 0.2 0.2 0.3
Gastos de Direccion 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Gastos de Mantenim. 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2
Otros Gastos 0.2 0.3 0.5

. Costos de operacién 279.7 329.1 398.5 568.2 568.6

. Deprec.y amortizacion 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7

. Honorarios de admin.

4
5
6. Gastos financieros
7
8

. Costos totales 280.4 329.8 399.2 568.9 569.3

Fuente: Elaboracion propia.
En los costos de operacidon se ve un crecimiento paulatino, lo que esta
motivado por el aumento del nivel de actividad.

Flujo de caja y valor actualizado. MP. Ver Anexo 2

2.5. Célculo de los indicadores
1. Valor actual neto
VAN = (FCqy *ag) + (FCy *ag) +...+ (FCJ- *aj) + ...+ (FC, *ap)

osea VAN = iFCj aj
j=0
Donde:
FC es la corriente de liquidez neta de un proyecto, o ingreso neto, positivo o
negativo que se obtiene en los afios 0,1, 2, 3,..., n.
a es el factor de actualizacion en los afios 1,2, 3,... , n, correspondiente a la

tasa de actualizacion que se utilice.
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Se parte del afio cero porque se consideran los primeros gastos de inversion,
es decir el andlisis se realiza a partir del periodo de construccion. Es
conveniente anotar que la tasa de descuento puede cambiar de afio en afio.

2. El costo de inversion actualizado

El costo de inversion actualizado se obtiene aplicandole al costo de inversion para
cada afo de construccion el factor de actualizacion correspondiente, lo que se
resume en la formula.

n

CAl=ZX laj

j=1

3. Tasa interna de rendimiento

La formula para hallar la TIR sera:
VAND (i 5~ |1)
VANp + VANnN

TIR=i1

Donde:

i1 es la tasa de actualizacion en que el VAN es positivo e i2 en que es negativo.
VAN p y VAN n son los resultados correspondientes al VAN positivo a latasaily
al VAN negativo a la tasa i2.

EI VAN n se suma con signo positivo.

Para que la TIR calculada sea lo mas exacta posible los valores VAN p y VAN n
deben ser los mas cercanos a cero. Este indicador se calcula cuando la corriente
de liquidez tiene saldos positivos y negativos.

El criterio de seleccidon correspondera a aquellos proyectos que posean una
mayor TIR y ésta siempre debera ser mayor o igual a la tasa de actualizacién que
garantice un rendimiento minimo de capital para la inversion propuesta.

4. Periodo de recuperacion:

Una forma sencilla de célculo se realiza a partir de la siguiente formula.
PR=tn+SAl-m

SA1+SA2

Donde:

t n es el nUmero de afios con saldo acumulado negativo desde el primer gasto
anual de inversion (incluyendo la construccién).

SA1 es elvalor absoluto del Ultimo saldo acumulado negativo.
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SAZ2 es el valor absoluto del primer saldo acumulado positivo.

m es el periodo de tiempo de la construccion y el montaje

Tabla 8. Criterios de la inversiéon

Indicadores

Sin financiamiento externo

Moneda nacional

VAN al 10% de actualizacion en 5 afios 1691.05
TIR (en %) 52
Periodo de recuperacion (en afos) 0.33

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede apreciar en la variante sin financiamiento externo, el VAN es

positivo, con una TIR de 52% y un periodo de recuperacion de 4 meses.

Estos indicadores positivos avalan la inversion y hacen posible que esta se

pueda ejecutar.

Tabla 9. Estados de ingresos netos. En moneda nacional. UM/ MCUC

Ano 1 | Ao 2 | Aiio 3 | Afio 4 | Afio 5

1. Total de ingresos 585.0 | 688.5 | 832.5 | 1188.0 | 1188.0

2. Costos directos 2795 | 3399 | 3999 | 5575 | 5575
Insumos o merc. p/ venta 2134 | 2511 | 303.6 | 433.3 | 433.3
Salarios directos 66.1 88.8 96.3 | 1242 | 124.2
Servicios publicos

3. Costos indirectos 3.3 2.7 3.7 2.9 3.2
Gastos comerciales 0.2 0.2 0.4 0.5 0.5
Gastos de direccion 0,1 0,3 0.3 0.3 0.3
Gastos de mantenim. 3.0 2.2 18 0.9 0.9
Otros gastos 1.2 1.2 15

4. Costos de operacion (2+3) 282.8 | 342.6 | 403.6 | 560.4 | 560.7

5. Deprec. y amortizacion 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7

6. Gastos financieros

7. Honorarios de admin.

8. Costos totales (4+5+6+7) 2835 | 3433 | 4043 | 561.1 | 5614

9. Utilidades brutas (1-8) 3015 | 3452 | 428.2 | 6269 | 626.6

10. Reserva p/ conting.

11. Utilid. imponibles (9-10)
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12. Impuestos s/ utilid.
13. Utilidades netas (11-12) 3015 | 345.2 | 428.2 | 626.9 | 626.6
14. Fondo de estimulac.
15. Dividendos (13-14)

Parte nacional

Parte extranjera
16. Utilid. no distrib. 3015 | 3452 | 428.2 | 626.9 | 626.6

17. Util. no distr. acum.

18. de ellas: distr. poster.

afios => 1 2 3 4 5
- costo oper./ingr. 0.48 0.50 0.48 0.47 0.47
- costo total/ ingr. 0.48 0.50 0.49 0.47 0.47

Fuente: Elaboracion propia.
El costo de operacion por peso se mantiene en 0.47 centavos por peso
ingresos, el nivel bajo de este indicador se debe a los niveles altos de

produccién y la demanda existente del producto.

2.6. Evaluacién social del proyecto

En sintesis, el objetivo de la evaluacion social de proyectos es saber si el pais
como un todo aumenta o disminuye su bienestar como resultado del proyecto.
Si en la situacién con proyecto se prevé que se alcanzara un mayor bienestar
gue en la situacién sin proyecto, entonces sera conveniente que éste se
realice.

Teniendo en cuenta lo anterior, se puede afirmar que la evaluacién social tiene
por objetivo determinar en cuanto se modifica la disponibilidad de bienes y
servicios en el pais debido al proyecto. La produccion de dulces en la
actualidad constituye un producto de alta demanda entre los clientes,
fundamentalmente la poblacién. La empresa cuenta con las posibilidades
fundamentales para elevar el aprovechamiento de las capacidades instaladas
existentes, y con personal preparado y experimentado que posibilitara

incrementar la produccion y brindar nuevos y variados surtidos.
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La produccion de pan y dulces en la actualidad constituye una actividad que
cuenta con tecnologia, instalaciones y posibilidades de incrementarse. Para
€S0 se necesita realizar acciones encaminadas a la busqueda de nuevos
esquemas de produccion y venta. Por ello se requiere realizar una mejora
tecnoldgica de equipos existentes, compra de nuevos equipos, implementos y

tiles de trabajo, asi como la reanimacion civil de locales.

2.7. Relacion con el medio ambiente

El proyecto no genera focos contaminantes para el medio ambiente, ya que en
el desarrollo del proceso productivo no se utilizan gases toxicos que puedan
contaminar el entorno. Las fuentes de combustibles empleadas (madera) para
la coccidén de los dulces seran aroma y otras que autorice el servicio estatal

forestal.
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Conclusiones

1. El estudio de las fuentes bibliogréficas y la legislacién vigente referidas al
proceso inversionista, permitio6 ampliar los conocimientos sobre el tema de
la factibilidad econémico-financiera de los proyectos de inversion.

2. El diagndstico del proceso inversionista permitié precisar la situacién actual
de la EES Industria Alimentaria y especificamente de la mini-industria de
dulces en almibar.

3. La evaluacion de los resultados finales garantiza la factibilidad de la
inversidon propuesta, al tener indicadores positivos.

4. La realizacion del estudio de factibilidad del proyecto contribuye al mejor

comportamiento de los indices econdmicos, productivos y financieros.
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Recomendaciones

1. Continuar perfeccionando el disefio del procedimiento, ya que este
constituye un primer intento de organizar esta actividad, para sustentar el
control y la supervision del trabajo.

2. Ejecutar la inversion por las posibilidades reales de recuperacion que tiene
y los beneficios que brindara.

3. Diwulgar el instrumento metodolégico desarrollado para que sea aplicado en
otros proyectos de inversion a través de eventos cientificos.

4. Disefar la estrategia de comercializacidén para este producto.

Capacitar a los ejecutivos, técnico y especialistas de la empresa en la

tematica investigada.
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Anexo 1. Flujo de cajay valor actualizado. MP

Conceptos Totales 1 2 3 4 5

A) Entradas de efectivos | 4482.0 | 585.0 | 688.5 | 832.5 | 1188.0 | 1188.0
B) Salida de Efectivo 2153.6 | 2835 | 343.3 | 4043 | 561.1 | 561.4
(A-B) Saldo Anual 2328.4| 3015 | 3452 | 428.2 | 626.9 | 626.6
Saldo Acumulado 2328.4| 3015 | 646.7 | 10749(1/01.8 | 2328.4

Fuente: Elaboracion propia.




Anexo 2. Fichas de precios para cada producto en monedanacional

FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN MONEDA NACIONAL

EMPRESA: EES Industria Alimentaria CODIGO:
Organismo: MINAL Capac. Instalada:
Plan de Produccion: % utiliz. Capacidad:

Producc. Period.

Anterior:
Producto o Servicio: | Dulce de Fruta Bomba en Trozos
UM: 0
Codigo Prod. o Serv.: 0
CONCEPTOS DE GASTOS Fila TOTAL UNITARIO DZSLO: ORGANISMOS
1 2 3 4 5

Materias Primas y Materiales 1 1,3705 0,0000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 1,3705 0,0000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0,0000
Energia eléctrica 1.3 0,0000 0,0000
Agua 1.4 0,0000 0,0000
Subtotal (Gastos de Haboracion) 2 2,7195 0,0000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0,0000
Depreciacion 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3
Gastos de Fuerzade Trabajo 4 2,1000 0,0000
Salario basico 4.1 1,4000
Vacaciones 4.2 0,1273
Impuesto utilizacion de la fuerza de trabajo 43 0,3818
Contribucion a la seguridad social 4.4 0,1909
Estimulacion en pesos convertibles 45 0,0000
Gastos Indirectos de Produccion 5 0,4977 0,0000
Depreciacion 5.1 0,0921 0,0000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0,4056 0,0000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0625 0,0000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0,0000
Energia eléctrica 6.2 0,0030 0,0000
Depreciacion 6.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5




Otros 6.6 0,0560 0,0000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0593 0,0000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0004 0,0000
Energia eléctrica 7.2 0,0001 0,0000
Depreciacion 7.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4

Otros 7.5 0,0560 0,0000
Gastos Bancarios 8 0,0000
Gastos Totales 0 Costode Produccion 9 4,0900 0,0000
Margen de utilidad 10 -4,0900 0,4100
Precio de Empresa 11 0,0000 4,5000
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000

Descuento Minorista 10% 13 0,0000

Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000

Precio de Poblacion 15

Precio de Mercado 16 0,0000

Aprobado por: Cargo:

Director de
Ernesto Diaz Torres Produccion Frma:
Aprobado por: Cargo:
Director
Ramon Hurtado Carpio General FHrma:




FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN MONEDA NACIONAL

EMPRESA: EES Industria Alimentaria CODIGO:
Organismo: MINAL Capac. Instalada:
Plan de Produccion: % utiliz. Capacidad:

Producc. Period.

Anterior:
Producto o Servicio: | Mermelada de Guayaba
UM: 0
Codigo Prod. o Serv.: 0
CONCEPTOS DE GASTOS Fila TOTAL UNITARIO DZSLO: ORGANISMOS
1 2 3 4 5

Materias Primas y Materiales 1 0.9105 0,0000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 0.9105 0,0000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0,0000
Energia eléctrica 1.3 0,0000 0,0000
Agua 1.4 0,0000 0,0000
Subtotal (Gastos de Haboracion) 2 2,7195 0,0000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0,0000
Depreciacion 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3
Gastos de Fuerzade Trabajo 4 2,1000 0,0000
Salario basico 4.1 1,4000
Vacaciones 4.2 0,1273
Impuesto utilizacion de la fuerza de trabajo 4.3 0,3818
Contribucion a la seguridad social 4.4 0,1909
Estimulacion en pesos convertibles 4.5 0,0000
Gastos Indirectos de Produccién 5 0,4977 0,0000
Depreciacion 5.1 0,0921 0,0000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0,4056 0,0000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0625 0,0000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0,0000
Energia eléctrica 6.2 0,0030 0,0000
Depreciacion 6.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5
Otros 6.6 0,0560 0,0000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0593 0,0000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0004 0,0000




Energia eléctrica 7.2 0,0001 0,0000
Depreciacion 7.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4
Otros 7.5 0,0560 0,0000
Gastos Bancarios 8 0,0000
Gastos Totales o Costode Produccion 9 3.6300 0,0000
Margen de utilidad 10 -3.6300 0,3700
Precio de Empresa 11 0,0000 4.0000
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000
Descuento Minorista 10% 13 0,0000
Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000
Precio de Poblacion 15
Precio de Mercado 16 0,0000
Aprobado por: Cargo:
Director de
Ernesto Diaz Torres Produccion Frma:
Aprobado por: Cargo:
Director
Ramon Hurtado Carpio General Frma:




HCHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN MONEDA NACIONAL
EMPRESA: EES Industria Alimentaria CODIGO:
Organismo: MINAL Capac. Instalada:

Plan de Produccion: % utiliz. Capacidad:

Producc. Period.

Anterior:
Producto o Servicio: | Mermelada de Mango
UM: 0
Codigo Prod. o Serv.: 0
CONCEPTOS DE GASTOS Fila TOTAL UNITARIO DZSLOZ ORGANISMOS
1 2 3 4 5

Materias Primas y Materiales 1 0.4606 0,0000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 0.4606 0,0000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0,0000
Energia eléctrica 1.3 0,0000 0,0000
Agua 1.4 0,0000 0,0000
Subtotal (Gastos de Haboracion) 2 2,7195 0,0000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0,0000
Depreciacion 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3
Gastos de Fuerzade Trabajo 4 2,1000 0,0000
Salario basico 4.1 1,4000
Vacaciones 4.2 0,1273
Impuesto utilizacion de la fuerza de trabajo 4.3 0,3818
Contribucion a la seguridad social 4.4 0,1909
Estimulacion en pesos convertibles 4.5 0,0000
Gastos Indirectos de Produccion 5 0,4977 0,0000
Depreciacion 5.1 0,0921 0,0000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0,4056 0,0000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0625 0,0000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0,0000
Energia eléctrica 6.2 0,0030 0,0000
Depreciacion 6.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5
Otros 6.6 0,0560 0,0000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0593 0,0000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0004 0,0000




Energia eléctrica 7.2 0,0001 0,0000
Depreciacion 7.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4
Otros 7.5 0,0560 0,0000
Gastos Bancarios 8 0,0000
Gastos Totales o Costode Produccion 9 3.1801 0,0000
Margen de utilidad 10 -3.1801 0,3180
Precio de Empresa 11 0,0000 3.5000
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000
Descuento Minorista 10% 13 0,0000
Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000
Precio de Poblacion 15
Precio de Mercado 16 0,0000
Aprobado por: Cargo:
Director de
Ernesto Diaz Torres Produccion Frma:
Aprobado por: Cargo:
Director
Ramon Hurtado Carpio General Frma:




FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN MONEDA NACIONAL

EMPRESA: EES Industria Alimentaria CODIGO:
Organismo: MINAL Capac. Instalada:
Plan de Produccion: % utiliz. Capacidad:
Producc. Period.
Anterior:
Producto o Servicio: | Mermeladade Fruta Bomba
UM: 0
Codigo Prod. o Serv.: 0
CONCEPTOS DE GASTOS Fila TOTAL UNITARIO DZSLO: ORGANISMOS
1 2 3 4 5
Materias Primas y Materiales 1 0.8644 0,0000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 0.8644 0,0000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0,0000
Energia eléctrica 1.3 0,0000 0,0000
Agua 1.4 0,0000 0,0000
Subtotal (Gastos de Haboracion) 2 1.8636 0,0000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0,0000
Depreciacion 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3
Gastos de Fuerzade Trabajo 4 1.6497 0,0000
Salario basico 4.1 1,1000
Vacaciones 4.2 0,0999
Impuesto utilizacion de la fuerza de trabajo 4.3 0,2999
Contribucion a la seguridad social 4.4 0,1499
Estimulacion en pesos convertibles 4.5 0,0000
Gastos Indirectos de Produccion 5 0.0921 0,0000
Depreciacion 5.1 0,0921 0,0000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0.0000 0,0000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0625 0,0000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0,0000
Energia eléctrica 6.2 0,0030 0,0000
Depreciacion 6.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5
Otros 6.6 0,0560 0,0000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0593 0,0000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0004 0,0000




Energia eléctrica 7.2 0,0001 0,0000
Depreciacion 7.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4
Otros 7.5 0,0560 0,0000
Gastos Bancarios 8 0,0000
Gastos Totales o Costode Produccion 9 2.7280 0,0000
Margen de utilidad 10 -2.7280 0,2720
Precio de Empresa 11 0,0000 3.0000
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000
Descuento Minorista 10% 13 0,0000
Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000
Precio de Poblacion 15
Precio de Mercado 16 0,0000
Aprobado por: Cargo:
Director de
Ernesto Diaz Torres Produccion Frma:
Aprobado por: Cargo:
Director
Ramon Hurtado Carpio General Frma:




FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN MONEDA NACIONAL

EMPRESA: EES Industria Alimentaria CODIGO:
Organismo: MINAL Capac. Instalada:
Plan de Produccion: % utiliz. Capacidad:

Producc. Period.

Anterior:
Producto o Servicio: | Dulce de Calabaza China
UM: 0
Codigo Prod. o Serv.: 0
CONCEPTOS DE GASTOS Fila TOTAL UNITARIO DZSLO: ORGANISMOS
1 2 3 4 5

Materias Primas y Materiales 1 1,1441 0,0000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 1,1441 0,0000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0,0000
Energia eléctrica 1.3 0,0000 0,0000
Agua 1.4 0,0000 0,0000
Subtotal (Gastos de Haboracion) 2 2,3139 0,0000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0,0000
Depreciacion 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3
Gastos de Fuerzade Trabajo 4 2,1000 0,0000
Salario basico 4.1 1,4000
Vacaciones 4.2 0,1273
Impuesto utilizacion de la fuerza de trabajo 4.3 0,3818
Contribucion a la seguridad social 4.4 0,1909
Estimulacion en pesos convertibles 4.5 0,0000
Gastos Indirectos de Produccion 5 0,0921 0,0000
Depreciacion 5.1 0,0921 0,0000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0.0000 0,0000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0625 0,0000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0,0000
Energia eléctrica 6.2 0,0030 0,0000
Depreciacion 6.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5
Otros 6.6 0,0560 0,0000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0593 0,0000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0004 0,0000




Energia eléctrica 7.2 0,0001 0,0000
Depreciacion 7.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4
Otros 7.5 0,0560 0,0000
Gastos Bancarios 8 0,0000
Gastos Totales o Costode Produccion 9 3.4580 0,0000
Margen de utilidad 10 -3.4580 0,3420
Precio de Empresa 11 0,0000 3.8000
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000
Descuento Minorista 10% 13 0,0000
Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000
Precio de Poblacion 15
Precio de Mercado 16 0,0000
Aprobado por: Cargo:
Director de
Ernesto Diaz Torres Produccion Frma:
Aprobado por: Cargo:
Director
Ramon Hurtado Carpio General Frma:




FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN MONEDA NACIONAL

EMPRESA: EES Industria Alimentarial

CODIGO:

Organismo: MINAL

Capac. Instalada:

Plan de Produccién:

% utiliz. Capacidad:

Producc. Period.

Anterior:
Producto o Servicio: | Puré de Tomate
UM:
Codigo Prod. o Serv.:
CONCEPTOS DE GASTOS Fila TOTAL UNITARIO DZS!:O: ORGANISMOS
1 2 3 4 5

Materias Primas y Materiales 1 1,3705 0,0000
Materia prima y materiales fundamentales 11 1,3005 0,0000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0,0000
Energia eléctrica 1.3 0,0000 0,0000
Agua 1.4 0,0000 0,0000
Subtotal (Gastos de Elaboracién) 2 2,7195 0,0000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0,0000
Depreciacion 3.1 0,0000

Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000

Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3

Gastos de Fuerzade Trabajo 4 2,1000 0,0000
Salario basico 4.1 1,4000

Vacaciones 4.2 0,1273

Impuesto utilizacion de la fuerza de trabajo 4.3 0,3818

Contribucién a la seguridad social 4.4 0,1909

Estimulacién en pesos convertibles 4.5 0,0000
Gastos Indirectos de Produccion 5 0,4977 0,0000
Depreciacion 5.1 0,0921 0,0000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0,4056 0,0000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0625 0,0000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0,0000
Energia eléctrica 6.2 0,0030 0,0000
Depreciacion 6.3 0,0028 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4

Alimentos 6.5

Otros 6.6 0,0560 0,0000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0593 0,0000




Combustibles y lubricantes 7.1 0,0004 0,0000

Energia eléctrica 7.2 0,0001 0,0000

Depreciacion 7.3 0,0028 0,0000

Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4

Otros 7.5 0,0560 0,0000

Gastos Bancarios 8 0,0000

Gastos Totales 0 Costode Produccion 9 4,0900 0,0000

Margen de utilidad 10 -4,0900 0,4100
Precio de Empresa 11 0,0000 5.6000
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000

Descuento Minorista 10% 13 0,0000

Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000

Precio de Poblacion 15

Precio de Mercado 16 0,0000

Aprobado por: Cargo:

Director de
Ernesto Diaz Torres Produccion Frma:
Aprobado por: Cargo:
Director
Ramon Hurtado Carpio General Frma:




