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RESUMEN

Esta investigacion tiene como propésito el establecimiento de un procedimiento
para establecer las posibilidades de inversion de un proyecto, primeramente se
construye el marco teorico referencial de la investigacion que abarca un andlisis
bibliografico sobre factibilidad econdmica y proyecto de inversién. Se propone un
procedimiento para analizar la posibilidad del financiamiento donde se detallan
los siguientes pasos: antecedentes y objetivos del proyecto: materiales e insumos
del proyecto; localizacién; ingenieria del proyecto; mano de obra; calendario de
ejecucion y evaluacion econdmica financiera. Se aplica el procedimiento propuesto
para ver la posibilidad de la inversion del proyecto de inversion para el producto
Mangueras Plasticas de la Empresa Producciones Varias de Fomento, quedando
demostrado que es factible y validandose de esta forma la hipoétesis de la
investigacion, pues el estudio de factibilidad demostro la posibilidad de recuperar la
inversion en 8 meses. Se arriban a conclusiones que corroboran los objetivos
trazados en el disefio de la investigacion y las recomendaciones que dejan

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



SUMMARY

The main goal of this investigation is to create a procedure that may help to
establish the investment possibilities in a certain project. First, a referential
theoretical framework of the investigation is elaborated. It includes a through
bibliographic analysis about economic feasibility and investing project.A procedure
to analyze the financing possibilities is proposed. The following steps are detailed
in it: precedents, objectives, materials, consumption, location and engineering of
the project along with its labor, execution schedule and financial-economical
evaluation.The proposed project intended to demonstrate the feasibility of the
inversting in the “Plastic Hose Investment” in the enterprise “Producciones Varias”
in Fomento. Its feasibility was finally proved and thus the hypothesis of the
investigation was validated. This study states that the possibility of the investment
recovery may take place in 8 months.The investigation leads to conclusions that
corroborate the set objectives in its design. The final recommendations suggest

the way to follow in the future developing of science and technique.
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INTRODUCCION

La evaluacién de proyectos, se ha transformado en un instrumento prioritario
entre los agentes econdémicos que participan en la asignacion de recursos para
implementar iniciativas de inversion. En la actualidad, una inversion inteligente
requiere de un proyecto bien estructurado y evaluado que indique la pauta a
seguirse como la correcta asignacion de recursos, igualar el valor adquisitivo de
la moneda presente en la moneda futura y estar seguros de que la inversion sera
realmente rentable, decidir el ordenamiento de varios proyectos en funcién a su
rentabilidad y tomar una decision de aceptacion o rechazo. La valoracion de los
proyectos de inversion es una cuestion fundamental dentro del contexto

economico de cualquier pais.

La economia cubana debe prepararse para manejar con eficiencia instrumentos
como el analisis 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, 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.

Se necesita de productos para poder incrementar las ventas y ocupar una
posicion sdlida en el mercado, para lo cual debe realizarse sobre bases
cientificas, que disminuyan las posibilidades de riesgos, es por ello, que adquiere
en los momentos actuales especial importancia los estudios de mercados y
factibilidad econdmica para llevar a cabo proyectos de inversién para la toma de

decisiones.

Debido a la necesidad de sustituir importaciones y al auge que esta teniendo la
agricultura, ademas de la ampliacién del mercado a otras provincias y con
clientes cada vez mas exigentes con la calidad de los servicios, es muy necesario

realizar esta inversion que es para satisfacer las necesidades de la poblacion,
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gue en muchas ocasiones necesitan comprar una pequefia cantidad o no tienen el

dinero para invertir en mayores volumenes.

En el Ministerio de la Industria Ligera, es frecuente encontrar: tecnologia
atrasada, con respecto a estdndares internacionales; en ocasiones se carece de
estrategia en comunicaciéon comercial; se comercializan productos sin realizar

estudios de mercado ni de factibilidad econémica.
Situacion problémica:

La falta de un estudio de factibilidad econémico-financiero, que impide responder
con efectividad la posibilidad para la Empresa Producciones Varias de Fomento
llevar a cabo el proyecto inversionista de construccion de una fabrica de

mangueras.
Problema Cientifico

¢,Como conocer las posibilidades de inversién en un proyecto, a través de la
realizacion de estudios de mercados y factibilidad econémica financiera en la

Empresa Producciones Varias de Fomento?

El estudio de factibilidad, consiste en la realizacion de una valoracion técnico-
econdémica del objetivo econdmico-social a que se debe dar solucion y las
posibles formas de lograrlo, calculandose el costo de las vias alternativas para
obtener el resultado y el aporte que este dé, o sea, invertir un gasto para obtener

un beneficio.

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 econdmicos con que cuenta la mejor

alternativa.



Objetivo general:

Valorar mediante el estudio de factibilidad econémica-financiera la posibilidad de
inversién del proyecto para el producto mangueras plasticas de la Empresa

Producciones Varias de Fomento.
Objetivos especificos:

Profundizar en los fundamentos tedricos acerca de los estudios de factibilidad
economica-financiera y proyectos de inversién a nivel internacional, nacional y

local.
Diagnosticar las propiedades del producto manguera plastica.

Elaborar un procedimiento para el analisis de las posibilidades de inversion de

un proyecto.

Disefiar herramientas que complementen cada una de Ilas fases del

procedimiento.

Aplicar el procedimiento para la evaluacion de posibilidades de inversion en el

proyecto Mangueras Plasticas.
Hipotesis:

Si se realiza un estudio de factibilidad del Proyecto de Inversion antes
mencionado, entonces se contribuird a lograr mejores resultados econémicos y

financieros.
Objeto de Estudio:

Factibilidad econdmica-financiera.



Campo de Accion:
Proceso Industrial en la Fabrica de Mangueras Plasticas.
Definicion de las variables:
Variable Independiente: Estudio de factibilidad econémica-financiera.
Dimensiones:

1. Valor actual neto (VAN).

2. Andlisis de los flujos de caja.

3. Tasa interna de rentabilidad (TIR).

4. Periodo de recuperaciéon de la inversion (PRI).
Variable Dependiente: Comercializacion de mangueras plasticas.
Dimensiones:

@ Predeterminacion de los flujos de caja de la entidad.

@ Andlisis de los indicadores de eficiencia y rentabilidad.
Métodos y Técnicas:

Para el desarrollo de la investigacién se utilizaron métodos del nivel tedrico,

empirico y estadistico y/o matematico.
Nivel Tedrico.
Historico-légico.

Analisis-sintesis.



Inductivo-deductivo.

Enfoque de sistema.

Nivel Empirico.

Observacion

Entrevista

Analisis de documentos.

Nivel estadistico y/o matematico.
Calculo porcentual.

Tipo de investigacion

Correlacional: Pretende saber como se puede comportar un concepto o variable
conociendo el comportamiento de otros u otras, en este caso se muestra la
relacion existente entre estudios de mercados, factibilidad-econémica y los

proyectos de inversion.

Explicativa: Revela la causalidad entre el estudio de factibilidad-econémica y

mangueras plasticas, ademas se explican las posibilidades reales de la inversion.
Significacion tedrica, metodologica, practica, econdémicay social

Valor teorico: Se manifiesta por el analisis minucioso de la bibliografia
disponible para apropiarse de los conocimientos necesarios y conformar el
marco teorico de la investigacion sobre factibilidad econdmica - financiera, asi

como la metodologia para evaluarla.



Valor practico: Se manifiesta en la implementacion de la efectividad de la
produccion de mangueras plasticas en la Empresa Producciones Varias de
Fomento, asi como el incremento de la demanda satisfaciendo y motivando a los

clientes tributando directamente a la obtencién de mayores mercados.

Valor econémico: Permite el desarrollo del producto mangueras plasticas y con
esto el acrecentamiento de la produccion, lo que influye en el aumento de los
ingresos a la Empresa Producciones Varias de Fomento de una forma mas
liquida, y esto permite mantener la condiciébn de aplicar el perfeccionamiento

empresarial.

Valor social: Humaniza el trabajo, genera nuevos empleos, y llegan a la
poblacion los surtidos de una forma mas diferenciada, y mejor ajustadas a las

necesidades de los clientes.
El informe se estructura en tres capitulos:

Capitulo I: Aborda el andlisis bibliografico sobre estudios de mercado y
factibilidad econdmica, lo que constituye la base conceptual de los temas

incluidos en capitulos posteriores.

Capitulo II: En el mismo se realiza un diagndstico del proceso inversionista, se
determinan las debilidades, amenazas, fortalezas y oportunidades de este; se
plantean los procedimientos para valorar las posibilidades de inversién de un
proyecto. Ademas se brinda una caracterizacion de la evaluacion econémica-
financiera del proyecto de inversion de la nueva maquina productora de

mangueras plasticas, que sera objeto de estudio en la investigacion.



Capitulo Ill: Se definen los objetivos e hipotesis de la misma. A continuacion se
disefia el procedimiento para valorar las posibilidades de inversion de un
proyecto. Posteriormente, se procesan los datos obtenidos, se analizan e
interpretan los resultados y finalmente se le da respuesta a los objetivos
planteados; se contrasta la hipétesis y se proponen las recomendaciones

pertinentes.



CAPITULO I: FUNDAMENTO TEORICO

.1 Antecedentes

Cuba dispone de una infraestructura econémica y social creada a lo largo de mas
de tres décadas, asi como de recursos humanos naturales y un desarrollo
cientifico-técnico, que es imprescindible utilizar eficientemente. La eficiencia es,
por tanto, el objetivo central de la politica econdmica, pues constituye una de las
mayores potencialidades con que cuenta el pais. Hacer un mejor uso de los
recursos, elevar la productividad del trabajo, alcanzar mejores resultados con
menos costos tendran un efecto positivo en nuestro balance financiero, de ahi
gue se hace necesario la realizacion de evaluaciones econdémico financieras en
las nuevas inversiones que se estan realizando; el término inversion se define
como: “la suma de todos los gastos que se incurren en la creacion,

aplicacién, remodelacién y puesta en marcha de activos fijos”."

La utilizacion de proyectos de inversion, en la economia cubana debe constituir
un procedimiento insustituible por parte de nuestros empresarios. En este
sentido, la Resolucion Econdmica del V Congreso plantea: “La politica
inversionista de Cuba 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 la
inversidon. La confeccion de estudios de factibilidad, con particular énfasis en el
mercado a cubrir o la necesidad social a satisfacer, constituyen requisitos
indispensables sin los cuales no debera ser aprobada o comenzada ninguna

inversion” 2.



I.2 Objetivos y Motivaciones de un Proyecto de Inversién.

Los objetivos de una empresa pueden responder a una formulacion consciente o
a una racionalidad elemental. La maximizacion de la ganancia suele ser la razon
de ser de las entidades econdémicas, pero no en todos los casos es su objetivo
manifiesto inmediato. En ocasiones prevalecen propdsitos de estabilidad, de
imagen o de caracter social. Pueden existir otros y todos ellos han de ser
compatibilizados con las restricciones existentes. La compatibilizacion de
objetivos y restricciones posibilitan la elaboracion de una estrategia empresarial

coherente y factible y permite la definicion, cuantificacion y orden de los objetivos.

Los objetivos de rentabilidad, de imagen, de estabilidad y de servicio a la
colectividad antes sefialados dan origen a iniciativas de inversion inspiradas en

motivaciones como las relacionadas a continuacion:
Expansion de la demanda:

Aumentos en la demanda originados en la aceptacion de una mercancia, servicio

0 establecimiento.
Reduccién de los costos:

Sustitucion de equipos e instalaciones obsoletas; introduccion de otros que

ahorran trabajo, energia y/o materiales.
Nuevo producto:

Introduccion de una nueva linea o mercancia.
Nuevo mercado geogréfico:

Expansion del area habitual de ventas.



Motivaciones de Marketing:
Inversiones dirigidas a posicionarse en el mercado, tacticas de marketing, etc.
Motivaciones extraecondmicas:

Inversiones de caracter social orientadas por organismos superiores, sin

propdsitos econdmicos explicitos.
Reposicion:

Sustitucién de equipos e instalaciones que han llegado al fin de su vida util

debido al desgaste fisico.
Seguridad:

Aplicaciéon de medidas que implican inversiones para evitar o disminuir la
contaminacion, los accidentes y otras formas de afectacion. Pueden ser tomadas
espontaneamente por la propia empresa o responder a requisitos corporativos, de

gobierno o sindicales.
I.3 Etapas de un Proyecto de Inversion

Todas estas motivaciones pueden hacer surgir la idea de un proyecto, de que

esta idea surge a que se materializa el proyecto existen las siguientes etapas.

10



y

Idea de
Inversiéon

Iniciativa de Inversién

Proyecto de Inversion

Idea de Inversion:

Toda inversidon parte de una accion preliminar que es la iniciativa de alguien con
posibilidades o atribuciones para proponerla. Se trata de la idea de inversion que
puede surgir de la propia elaboracion de las estrategias, programas o aparecer

con posterioridad como consecuencia de la coyuntura.
Iniciativa de Inversion:

La idea de inversidon es solo una intencion, si esta prospera en iniciativa la
diferencia entre ambos términos es sutil pero convencionalmente pudiera
aceptarse que la idea se convierte en iniciativa cuando se dan pasos para
analizar la inversién que acaba de concebirse como posibilidad. Tal iniciativa da

origen al proyecto de inversion.
Proyecto de Inversion:

Un proyecto de inversion es la combinacién de recursos humanos y materiales
reunidos en una organizacion temporal para ejecutar una inversién determinada,

este trabajo responde a la etapa de preinversion y su fin es demostrar cual de las
11



dos ideas de inversion es la mas recomendable desde el punto de vista

financiero.
En la decisién de invertir se deben tener en cuenta las siguientes fases:

Identificacion de las alternativas (proyectos) de inversion que se adaptan a la
estrategia definida por la empresa. Una vez que se ha establecido la estrategia de
la empresa se procede al desarrollo de la planificacion estratégica que se
concretara en varios proyectos. Los proyectos que se consideren aceptables y
qgue pasan a la siguiente fase serdn aquellos que se relacionen adecuadamente

con la estrategia de la empresa.

Disefio y evaluacion. Organizacién y modelizacion de la informacion referente a
cada proyecto en relacion con los aspectos juridico, contable, fiscal, técnico -
social, comercial, econémico - financiero. El informe sobre la viabilidad de cada
proyecto permite concretar aquellas alternativas que pueden agruparse en

programas de inversion y descartar aquellos proyectos que no resulten viables.

Eleccion del mejor programa de inversion entre los diferentes programas a partir

de las alternativas viables.

Implantacion, seguimiento y control. Para el programa de inversion elegido se
desarrolla el presupuesto global, o general, que estara integrado por los
presupuestos operativos (que facilitan la elaboracion de la cuenta de resultados
previsionales) y los presupuestos financieros (que determinan el balance de

situacion previsto y el cuadro de financiacion previsional).
I.4 Causas del Fracaso de las Inversiones

Finalmente, consideramos oportuno reflejar algunas de las causas del fracaso de

las inversiones.
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Ausencia de un analisis de factibilidad: o sea, actuar empiricamente y con un

elevado grado de riesgo.

Sobredimensionamiento  del proyecto: provoca un monto; inversionista por

encima de lo necesario.

Falta de flexibilidad en el disefio: equivale a la incapacidad de adaptar la

instalacion a los cambios en volumen, surtido, cambios tecnoldgicos.

Estimaciones optimistas acerca del mercado, los costos, los precios: arroja

ingresos inalcanzables.

Infravaloracion de la inversion: puede provocar el rechazo de una buena

inversion.

Subvalorar el periodo de preinversion, el de ejecucién y el de puesta en marcha:
la extension en el tiempo previsto implica mas gastos y pérdida de

oportunidades.
No estimar adecuadamente los costos de financiamiento: Aumentan los gastos.

Aceptar los proyectos como imprescindibles: se refiere a proyectos
convencionales y equivale a una aprobacion a priori, sin considerar los

resultados.

Mayor énfasis en aspectos econdmico financieros que en los estratégicos: se
refiere exclusivamente a proyectos que tienen un sentido estratégico muy claro

(posicionamiento, megamarketing, etc.).
No aprender del pasado.
I.5 Proyectos de Inversion

I.5.1 Tipos de proyectos de Inversion.
13



Desde el punto de vista financiero:

1%}

No rentables: Tienen salidas de fondos definidos y cuantificables, pero que

no estan orientados a la obtencion de lucro o utilidad monetaria.
Rentables: Se obtiene una utilidad directa y palpable.

No medibles: Son proyectos que tienen cuantificadas las salidas de
efectivo pero no pueden determinar una utilidad con cierto grado de

seguridad.

Reemplazo: Son proyectos que representan el analisis de la temporalidad
de la vida util de un bien prorrogada por nuevos gastos de mantenimiento y

reparacion de los bienes existentes.

Expansion: Son los proyectos que aumentan la capacidad instalada actual

de produccién o de venta.

Desde el punto de vista de la finalidad del proyecto.

%]

1%}

Proyectos de reduccion de costos.
Proyectos de nuevos productos.
Proyectos de diversificacién de servicios.
Proyectos de nuevos mercados.
Proyectos de reemplazo de equipo.
Proyectos de investigacion y desarrollo.
Por el tamafio y actividad de la empresa.

Proyectos por divisiones.
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@ Proyectos por departamentos.
@ Proyectos por productos y/o servicios.
I.5.2 Etapas principales de un proyecto de inversion.
Un proyecto se puede dividir en cuatro etapas principales:

Factibilidad: En la misma se formula el proyecto a partir de una idea y se verifica
Si se cuenta con los recursos necesarios para satisfacer todos los puntos

recreados por el ejecutor.

Disefio: Establece el cronograma de las tareas programadas que incluye
condiciones monetarias de las contrataciones y planeacion detallada de las
actividades y reevaluacién del presupuesto asi como los insumos necesarios para

producir el satisfactor.

Produccion: En la etapa de produccion se adquiere la maquinaria y equipo
necesarios se tomaria en cuenta la tecnologia mas avanzada, para construir una
plataforma lo méas eficiente posible y se realiza una verificacion de las etapas
asignando responsables de areas para detectar anomalias de la produccién e

incumplimiento en la ejecucion.

Culminacion: Permite la realizacion de estudios y pruebas finales que indiquen la
mejoria o el incumplimiento de las bases del proyecto. El ejecutor supervisa el
nivel pronosticado y orienta realizar el mantenimiento necesario para garantizar la

calidad durante el proceso de produccién.

Dentro de esta misma etapa, se debe verificar en forma monetaria, si los factores
externos como inflacién, factores politicos, devaluaciones o problemas

socioeconomicos, han afectado el resultado del proyecto.
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I.5.3 Elementos que componen un proyecto.

1. Determinacion del valor neto de la inversion. El valor neto de la inversion no es
necesariamente el costo que se registra en la contabilidad. El valor neto de una
inversion a largo plazo, incluira los incrementos permanentes en el capital de
trabajo. Un proyecto de expansion en instalaciones puede llevar aparejados

incrementos permanentes en inventarios, en cuentas por cobrar y en efectivo.

2. Los flujos anuales netos que genera un proyecto. Los beneficios esperados de
un proyecto de inversion, podran verse reflejados en ahorros o reducciones del

costo como sucede en los casos de proyectos de reemplazo.

3. Los flujos de efectivo. Los mismos se determinan en forma aproximada,
afadiendo a la utilidad neta esperada los gastos por depreciacion y amortizacion,
los cuales no constituyen salida de efectivo. Serd necesario calcular los
impuestos adicionales derivados de los ahorros en las operaciones, o bien

derivados de los ingresos adicionales generados por el proyecto de inversion.

4. La vida de un proyecto. Para poder llevar a cabo la evaluacion de los
proyectos de inversion sera necesario conocer la vida del proyecto. “no la vida
fiscal contable, ni tampoco a la vida fisica de la planta y equipo, sino mas bien la
vida econémica. Teniendo en cuenta el periodo en que sera util la inversion en

gue se desea hacer la evaluacién de un proyecto”.

5. Determinacion de la tasa de descuento. La determinacién es concebida a partir
del estudio de la demanda y oferta de capitales. Se jerarquizan los proyectos de
acuerdo con su tasa de rendimiento y se grafica la curva de demanda de
capitales. Pocas inversiones alcanzaran tasas elevadas de rendimiento y seran

mayores las inversiones que superan tasas bajas.
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I.5.4 Importancia de un Proyecto de Inversion

La evaluacion de un 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 cuentan a la mejor alternativa. En la actualidad una inversion inteligente
requiere de un proyecto bien estructurado y evaluado que indique la pauta a
seguirse como la correcta asignacion de recursos, igualar el valor adquisitivo de
la moneda presente en la moneda futura y estar seguros de que la inversion sera
realmente rentable, decidir el ordenamiento de varios proyectos en funcion a su

rentabilidad y tomar una decision de aceptacion o rechazo.

La evaluacion de proyectos se ha transformado en un instrumento prioritario entre
los agentes econdmicos que participan en la asignacion de recursos para
implementar iniciativas de inversion, esta técnica debe ser tomada como una
posibilidad de proporcionar mas informacion a quien debe decidir, asi sera
posible rechazar un proyecto no rentable y aceptar uno rentable. La realizacién
de proyectos de inversién es importante para el trabajo multidisciplinario de
administradores, contadores, economistas, ingenieros, psicélogos, etc., con el
objeto de introducir una nueva iniciativa de inversion, y elevar las posibilidades de
éxito. El planteamiento sistematico, metodoldgico y cientifico de proyectos es de
gran importancia en los proyectos de inversion ya que complementan la vision
empirica y la accién empresarial. A nivel de empresa, la importancia es tal, que el
éxito de las operaciones normales se apoya principalmente en las utilidades que

el genera.

La inversion que se toma en cada empresa sobre la base de la influencia de las
decisiones de inversion puede minimizar costos, precios mas accesibles, nuevas
fuentes de trabajo, etc. Dia a dia nos encontramos con productos 0 servicios

proporcionados por el hombre mismo. Desde la ropa que vestimos, los alimentos
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procesados que consumimos, computadoras que apoyan en gran medida el
trabajo del ser humano. Todos y cada uno de estos bienes y servicios, antes de
venderse comercialmente, fueron evaluados desde varios puntos de vista,

siempre con el objetivo final de satisfacer una necesidad humana.

I.5.5 Fases de un Proyecto de Inversion

Fases

Preinversion Ejecucion Conclusion

Oportunidad Prefactibilidad Factibilidad

Preinversion:

Fase de estudios en la que se evallan los atributos del proyecto y se define la
conveniencia de que se apruebe, se rechace o se modifique.
Ejecucion:

Consiste en la materializacion del proyecto y en ella se llevan a cabo las
negociaciones y contrataciones pertinentes, la construccion, el montaje, y la
prueba de las instalaciones, la capacitacion del personal, la puesta en marcha y

la entrega a la entidad propietaria.
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Conclusioén:

Una vez concluida la obra se debe llevar a cabo un proceso de analisis en el que
se estudia, el grado de correspondencia entre la construccion y montaje ya

ejecutados y el proyecto.
|.6 Evaluacion Econdmica Financiera

La Evaluacion econdmica financiera consiste dentro del estudio de factibilidad,
en el proceso analitico a que se somete un proyecto para, a través de los
resultados de su evaluacion, determinar la rentabilidad a obtener con su ejecucion
a partir de medir en que cuantia los niveles de utilidades netas provenientes de su
explotacion son mayores que los costos y gastos en que se incurran asi como
también, hacer determinadas precisiones en lo concerniente a la liquidez,
rentabilidad, periodo de recuperacion de la inversion original, para saber si el
capital invertido en la misma se recuperara en un tiempo racionalmente permisible
lo cual serd un indicador determinante para su ejecuciébn o no, también se
valorara el riesgo, la sensibilidad, etc. Todos estos aspectos deben ser objeto de

analisis basandonos en métodos actualizados y financieros.

En nuestro pais se hace hincapié en la realizacion de estos estudios como
requisito principal para la aprobacion de las inversiones, dandoles a los mismos el
lugar que les corresponde con el fin de evitar el que se continde invirtiendo en
obras que desde el punto de vista econédmico no reporten beneficios a las
entidades que las promueven, no obstante esto, es algo que hay que interiorizar
por todos los que trabajan y dirigen en las empresas y organismos a fin de que
cada vez que se proponga la realizacion de cualquier inversion se incluyan en los
trabajos previos la realizacion de los estudios de factibilidad econémica y con ello,

estaremos preservando el patrimonio de las empresas del pais.
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I.7 Analisis de Factibilidad

Anélisis del

- Mercado.
Capacidad a Proyeccion
instalar: Demanda

Idea de Ingenieria

Inversién basica.
Cronograma Analisis Flujo de Aplicar .
de - . - ——¢ Decision
econémico caja criterios
presupuesto

Monto inversionista

Analisis y
Proyeccién.

Costos e
Ingresos

I.7.1 Factibilidad Econémica

El estudio de factibilidad consiste en una exploracion previa para definir la posible

ejecucién de los proyectos cuyo alcance esta dirigido a tres direcciones: contexto

economico-productivo, investigacion-desarrollo, de introduccion y generalizacion.
La entidad debe establecer un seguimiento que comprende voliumenes de

produccion, costo de la investigacion, inversion en investigacion-desarrollo,
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inversiones de introduccion, costo de producciéon (unitario y total), asi como los

precios unitarios promedio mundial.

Se lleva a cabo la valoracién econémica que contempla indicadores de efecto
economico como beneficio neto, tasa de efectividad, periodo de recuperacion,
disminucién del costo de produccion, ahorro de la fuerza laboral, de energia, de

combustible, sustitucién de importaciones, aumento de exportaciones.

El estudio de factibilidad debe constituir la base para evaluar el trabajo de
investigacion y es una guia metodologica por lo que los estudios de factibilidad,
son necesarios en todo momento del proceso de generacion e introduccion del
progreso cientifico-técnico, pues contribuye al especialista para el oportuno
analisis y evaluacion de los cambios entre relaciones. Por otra parte, favorece la
toma de decisiones al inicio y durante el proceso, que identifique los mejores

resultados, asi como su comprobacion posterior.

El resultado de los estudios de factibilidad tienen un alto costo social directo, en
cuanto a los medios materiales y humanos que involucren, asi como, por la
pérdida de tiempo en la utilizacién de las variantes de desarrollo mas eficientes
para la sociedad. Esto soOlo se puede asegurar, mediante el empleo de
procedimientos y de analisis debidamente fundamentados. Las etapas que
conforman el proceso en el que se enmarca los estudios de factibilidad transitan

por momentos significativos, ellas son:
@ Antes de comenzar las investigaciones.
@ Al concluir las investigaciones.

@ Al concluir la introduccion.
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I.7.2 Factibilidad del contexto econdmico-productivo

Este estudio de factibilidad es una exploracion previa para definir la posible

ejecucién de los trabajos de investigacion, de ahi su caracter preliminar.

Se puede catalogar como una primera interaccion de un proceso continuado de
andlisis y sintesis, que se iran profundizando, tanto en los diferentes aspectos de
la investigacion, como en esta en general, en un proceso de aproximaciones
sucesivas, hasta la completa solucion del problema, lo que permite gradualmente

obtener un mayor dominio de éste, en las etapas posteriores.

Es una etapa en la que se suministra una idea general del problema objeto de
estudio, que al finalizar esta se podra formular una primera conclusion, si desde el

punto de vista técnico-econdmico es o0 no posible el desarrollo de la investigacion.

El caracter general de esta parte del proceso de investigacion, debe brindar
elementos de juicio suficientes para evitar que en una fase mas avanzada del

trabajo se llegue a la conclusién de que no se puede terminar este.

De ahi la necesidad de caracterizar adecuadamente el contexto econdémico-
productivo en el que influira el resultado de las investigaciones. La definicién del
contexto econdmico-productivo, es en esencia la precision del sistema de

relaciones, que sera objeto de estudio en el analisis técnico-econémico.

El estudio preliminar de factibilidad, implica pronunciarse sobre la viabilidad de
continuar ejecutando las restantes etapas del resultado cientifico-técnico: al
término de la investigacion y al término de la introduccion del resultado. Es la
primera etapa del proceso de planificacion de un resultado, de caracter preliminar,
ya que se parte de una hipotesis cientifico-técnica, pues todos los calculos se

realizan, sobre la base de estimaciones de sus parametros.
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I.7.3 Factibilidad de investigacion-desarrollo

Se actualiza la primera evaluacion con los resultados experimentales, si se
corresponde, se efectia una solucién preliminar de la mejor variante. Esta
evaluacion, debe precisar algunas condiciones, bajo las cuales deben realizarse

la introduccion, con vistas a asegurar la evaluacion final.

Es el planeamiento completo de la investigacién y requiere, no solo de los
objetivos que se persiguen, sino, de como lograr estos, en qué orden, con cuales

recursos y en qué tiempo.

Debe ser lo mas detallado posible, de manera que precise limites de

aspiraciones, problemas implicitos y otros aspectos basicos.

Se indican los problemas centrales que se van a investigar, la fundamentacion
econdmica que justifican la ejecucion de la tarea, asi como su importancia y

conveniencia.

En el contenido de trabajo, se hace relacion ordenada de los aspectos principales

y los factores que puedan incidir en la misma (recursos limitantes).

Se refleja todo lo que tiene que realizar para alcanzar el objetivo definido, como
son los pasos necesarios para lograr su ejecucion (metodologia), técnicas o
criterios que se van a utilizar (métodos y modelos econémicos-matematicos,
estadisticos), la informacion necesaria, los recursos requeridos que sirven de

base al costo de investigacion y el cronograma de ejecucion.

Un resultado importante del andlisis econdmico en esta fase, es la respuesta a la
cual debe ser la escala de la introduccion y los parametros que se van a medir,
para asegurar que se puede llegar a conclusiones, desde el punto de vista

econdmico en condiciones de produccion.
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I.7.4 Factibilidad de los trabajos de introduccién y generalizaciéon

Esta evaluacion permitira ajustar los resultados de la evaluacion anterior,
teniendo en cuenta las condiciones de produccion. Son presentadas en la
defensa final del resultado de las investigaciones, donde debe aprobarse su

aplicacion en la practica econdmico-social.

Esta evaluacion transcurre en el proceso inversionista, con su documentaciéon
técnica, y da comienzo a la etapa de ejecucion y materializacion del resultado de
la investigacion. De esta forma, permite un conocimiento adecuado de la inversion
y su aseguramiento, con el fin de que el inversionista tenga los elementos

necesarios, para decidir continuar o desechar la inversion.

Se produce la realizacion del proceso de asimilacion tecnolégica, donde el
resultado cientifico se lleva a escala de produccién. El escalado de la industria,
puede convertirse en factores limitantes que requieran de una mayor precision y

andlisis al abordarse la factibilidad técnico-econdmica de su introduccion.

Se analiza el aprovechamiento gradual de las capacidades de produccion con los

rendimientos que se van alcanzando en el proceso productivo.
1.7.5 Evaluacion economica final

Al terminar el andlisis de factibilidad de la introduccién y generalizacion, se
incluye la evaluacion economica final de todo el proceso de investigacién, para
evaluar los indicadores especificos de los resultados y de los efectos econémicos

esperados.

La evaluacion economica se define como la cuantificacion y valoracion de los
cambios que los objetivos cientifico-técnicos y las hipétesis de trabajo pretenden
introducir, lo que no es mas que definir el efecto, beneficio neto o conveniencia
economica de su realizacion.

24



Esta evaluacion consiste, en esencia, en la simulacion de los cambios
econdmicos que se producen como consecuencia de los cambios tecnolégicos y
productivos, la realizacién de los calculos necesarios, que permiten comparar y
analizar las variaciones de los gastos en que pueden incurrirse (incluyen los
gastos de investigacion-desarrollo y los gastos de introduccion y generalizacion)

con los aportes o ingresos que producird el resultado cientifico-técnico propuesto.

En los casos en que las variaciones previsibles en los elementos de incertidumbre
(como pueden ser precios, mercados y otros) sean de gran significacion o pueden
tener gran riesgo, es necesario organizar la sensibilidad de estos y establecer los

rasgos permisibles en que pueden aceptarse estos riesgos.

Un principio metodologico importante, es que el método de evaluacion econémica
gue se emplea para la fundamentacién del célculo del efecto econémico de la

investigacion, se divide en 3 aspectos fundamentales:

Indicadores especificos del resultado: comprende voliumenes de produccion,
costo de la investigacion, inversién en investigacion-desarrollo, inversiones de
introduccién, costo de produccion (unitario y total), asi como los precios unitarios

promedio mundial.

Indicadores de efecto econdmico: pueden ser beneficio neto, tasa de efectividad,
periodo de recuperacion, disminucién del costo de produccion, ahorro de la fuerza
laboral, de energia, de combustible, sustitucién de importaciones, aumento de

exportaciones.
Otros beneficios sociales.

|.7.6 Elementos a considerar en los estudios de factibilidad.

Estados basicos para el andlisis econémico financiero.
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Los estados financieros propuestos por nuestro Sistema Nacional de Contabilidad
son: el Balance General y el Estado de Ganancias o Pérdida o Estado de

Resultado.

Estados Béasicos

Los dos estados basicos para el analisis de la empresa son:
@ El balance de situacion
@ La cuenta de resultados

Existen otros documentos que, utilizando basicamente los mismos datos pero
ordenados y dispuestos bajo otras perspectivas y ayudandose con otras
informaciones adicionales, completan el cuadro técnico necesario para emitir un

diagndstico méas profundo sobre la empresa.
Entre estos estados adicionales podemos citar:
@ El estado de origen y aplicacion de fondos
@ El estado de Cash-Flow o de flujos de tesoreria.

1.8 Costo de Capital

El costo de capital es la tasa de rendimiento que debe obtener la empresa sobre
sus inversiones para que su valor en el mercado permanezca inalterado,
teniendo en cuenta que este costo es también la tasa de descuento de las
utilidades empresariales futuras. La tasa de descuento empleada en la utilizacién
de los flujos de caja de un proyecto es una de las variables que mas influyen en
el resultado de la evaluacion del mismo, la utilizacion de una tasa de descuento
inapropiada puede llevar a un resultado equivocado de la evaluacién, es por ello

gue el administrador de las finanzas empresariales debe proveerse de las
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herramientas necesarias para tomar las decisiones sobre las inversiones a

realizar y por ende las que mas le convengan a la organizacion.

En el estudio del costo de capital se tiene como base las fuentes especificas de
capital para buscar los insumos fundamentales para determinar el costo total de
capital de la empresa, estas fuentes deben ser de largo plazo, ya que estas son

las que otorgan un financiamiento permanente.

Las fuentes principales de fondos a largo plazo son el endeudamiento a largo
plazo, las acciones preferentes, las acciones comunes y las utilidades retenidas,
cada una asociada con un costo especifico y que lleva a la consolidacion del

costo total de capital.

1.9 Costo de Inversion.

El Costo de inversion comprende la suma del Capital Fijo (inversiones fijas méas los

gastos de pre - operacion) y el Capital de Trabajo necesario.

1.9.1 Capital Fijo

Son los medios necesarios para construir y equipar una inversion. Se divide en
inversiéon fija (usufructo del terreno y su preparacion, equipos y maquinarias,
edificaciones y otros activos fijos incorporados), gastos previos (estudios
técnicos, proyectos, capacitacion, gastos de puesta en marcha, los intereses en
el periodo de ejecucion de la inversion, si no son capitalizados,) e Inversiones

Inducidas Indirectas (incluyen viviendas, modificacion de viales.)
1.9.2 Capital de Trabajo

El capital de trabajo, también llamado capital de explotacion o de rotacién, lo

conforman los recursos financieros necesarios para cubrir los gastos relacionados
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con el inicio de la explotacién de una nueva instalacion en virtud de su programa
de operacion y politicas de comercializaciébn, y con los incrementos de
aprovechamiento anual durante el periodo de asimilacion de la capacidad de
produccion o servicio. Podré tener un componente en moneda nacional y uno en

divisas, en dependencia de la procedencia de cada partida.

El capital de trabajo se define como la diferencia entre los activos corrientes y los

pasivos corrientes.
Capital de trabajo = activos corrientes - pasivos corrientes.
Activos corrientes:
Comprenden:
@ Cuentas a cobrar
@ Inventarios
@ Insumos gastronomicos
@ Mercancias para la venta
@ Piezas de repuesto
@ Efectivos en caja
Pasivos corrientes:

Comprenden fundamentalmente las cuentas a pagar que se derivan por el

financiamiento corriente de las mercancias y otros insumos.

El capital de trabajo neto debe ser suficiente para cubrir la diferencia entre los

activos corrientes y los pasivos corrientes. Entre estos gastos y costos estan:
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@ las reservas de insumos para mantener las coberturas minimas

establecidas;

@ las reservas de piezas de repuesto y otros articulos gastables necesarios

para asegurar la operacion de la inversion;

@ las cuentas a cobrar por insumos y servicios entregados y no cobrados

(créditos vendedor, ventas a crédito, pago diferido)

@ efectivo en caja con destino a otros gastos, tales como,( salarios, energia,

agua, seguros, impuestos)

Los pasivos corrientes representan aquellos bienes o servicios recibidos y no
pagados, 0 sea, cuentas por pagar, que es la contraparte de las cuentas por

cobrar cuando la inversiéon es la suministradora.

Para el calculo de las diferentes partidas del capital de explotacion se debe definir
el plazo de cobertura para cada una de dichas partidas, entendiéndose por plazo
de cobertura la cantidad de dias de reserva, de transito, de demora, u otros, que
tiene cada uno de los conceptos o gastos que componen el capital de trabajo.
Estos plazos se determinan o definen segun la practica comercial de cada sitio; la
procedencia de cada insumo Yy las caracteristicas de la inversion, segun proceda

para cada partida.

A partir de los plazos se calculan los llamados coeficientes de rotacion o de

cobertura, rotaciones por afio o ciclos de reaprovisionamiento:
Coeficiente de Rotacién = 360" (dias por afio)/plazo de cobertura (dias)

Cada partida del Capital de Trabajo se calcula partiendo de los Costos de

Produccion o Servicio, aplicando para cada una de ellas:

CT (i) = CP (i)/coeficiente de rotacion
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CT = capital de trabajo

CP = costo produccién o servicio

Donde: CT (i) partida i del capital de trabajo;

CP (i) partida i del costo de produccion o servicios;
Coeficiente de rotacion - segun definicion anterior.

Todo el capital de trabajo neto es un ingreso liquido al final de la vida util de la
inversion y como tal se refleja en los flujos de caja para los célculos econémicos
(VAN, TIR) Légicamente, esta recuperacion al final de la vida util tiene poco valor
en caso de indicadores actualizados por el elevado efecto del factor de descuento

a largo plazo.

El calculo automatizado del capital de trabajo puede realizarse mediante el

Programa "CAPTRAB" elaborado por la Direccion de Inversiones del MEP.

En correspondencia con todo lo anterior el presupuesto de la inversién

comprende:

El valor de la documentacién técnica, construccion y montaje, suministros,
adquisicion de patentes, equipos y maquinarias, gastos vinculados con la
administracion desde el inicio y hasta el final de la inversidon, materias primas,
materiales y fuerza de trabajo para efectuar las pruebas tecnoldgicas antes de la
puesta en marcha, la dotacién inicial de los insumos hoteleros y gastronémicos,
capital de trabajo inicial, gastos de comercializacién y otros gastos necesarios

para su preparacion, ejecucion, pruebas y puesta en explotacion.
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1.10 Estudio de mercado

Toda empresa, cuya mision consiste en vender un producto o servicio cualquiera,
logrando de esta forma un beneficio, tiene la imperiosa necesidad, de disponer de
informacion veraz sobre lo que esta ocurriendo en el mercado (informacién sobre
sus clientes reales y potenciales, sobre los comportamientos de estos y la
competencia directa e indirecta) con la finalidad de llegar a determinar, qué es lo
gue puede resultar mas conveniente producir, a quién debe ser ofrecido lo que se

produce y cual es la mejor forma en que debe quedar estructurada la oferta.

Si bien, en principio, el marco de referencia en el que se puede mover la
investigacion de mercados, es tan amplio, como también lo pueden ser los
problemas que pueda plantear una orientacion hacia el marketing, por parte de la
empresa. El hecho concreto, es que los temas a los que normalmente dara
respuesta la investigacion de mercados, seran los que hacen referencia al
mercado en el que aquella desarrolla sus actividades, los referentes a los
productos que la empresa posee en el mercado bajo investigacion, los relativos a
publicidad y promocién, los referentes a distribucién, ventas vy, finalmente, los

relativos a la competencia.

Se puede decir, pues, que las funciones especificas que debe cumplir la

investigacion de mercados, son:

Descripcién de los sucesos o actividades que han ocurrido o estan ocurriendo en

el mercado, en el que la empresa esta presente.

Evaluacion de los productos, resultado de ventas, competencia y otros aspectos

similares.
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Explicaciéon de por qué ciertos hechos han ocurrido o estan ocurriendo en el
mercado, en el que la empresa esta presente (descenso en el volumen de ventas

y liderazgo de la competencia)

Prediccidén de que es lo que podra ocurrir en términos de ventas, necesidades de

nuevos productos, distribucion, precios o cualquier otro aspecto similar.

Asistencia a la toma de decisiones; lo que implica que quien ha llevado a cabo la
investigacion, deberd evaluar la informacion de forma cuidadosa y totalmente

imparcial y efectuar las adecuadas recomendaciones a quien corresponda.

El estudio concreto de cada mercado y de sus correspondientes oferta y demanda
resulta muy variada y requiere la adaptacion a las caracteristicas particulares de

cada caso.

Una primera diferencia en el comportamiento del mercado viene dada por el
caracter de la competencia (pura y perfecta, competencia monopolizada,

monopolio sin competencia).

Las bases y puntos de referencia para proyectar la demanda son diferentes segun
el tipo de mercancia. Otro elemento importante en los andlisis de demanda es la

elasticidad, tanto la referida al precio como la relacionada con el ingreso.

Una vez, definida la proyeccion de las ventas y formulado el programa de
produccion detallado, donde se indican también los precios de los productos, las
medidas de promocion y los sistemas de distribucion y sus costos, se procede a
determinar la capacidad de la planta o instalacion considerando diferentes
variantes en lo referente a niveles de produccion, inversiones e ingresos por

concepto de ventas.

@ Andlisis de la demanda y el mercado

@ Pronostico sobre las ventas y comercializacion
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@ Capacidad de la instalaciéon
@ Tamafio econdémico minimo

@ Programa de Produccion: Ventas previstas
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CAPITULO II: DIAGNOSTICO DEL PROCESO INVERSIONISTA

Il.1 Caracterizacion de la Empresa Producciones Varias de Fomento.

La Empresa Provincial de Producciones Varias de la Provincial de Sancti
Spiritus fue creada mediante La resoluciéon S-N en 1976 , a raiz de la nueva
division politico administrativa, amparandose en dicha resolucion fueron creadas
las distintas unidades municipales que hoy la conforman, es el caso de la entidad,
nombrada Unidad Administrativa de Producciones Varias de Fomento. Se
encuentra ubicada en la calle Juan Bravo # 19 B, e/ Marti y Luz Caballero, en el
municipio de Fomento, provincia de Sancti Spiritus, sus instalaciones vy

dependencias se encuentran ubicados en el mismo municipio.

Su mision, aprobada actual, es la de producir bienes y servicios de alta demanda
popular en las ramas de madera, confecciones, grafica, fundicion y artesania, con
el fin de aportar a la poblacion y a diferentes empresas e instituciones articulos
necesarios, con lo cual se contribuye a mejorar la economia del pais
principalmente en la sustitucion de importaciones las Instalaciones fundamentales

son:
@ Unidad Administrativa
@ Carpinteria Eladio Rodriguez
@ Carpinteria Carroceria
@ Carpinteria Agabama
@ Taller 1° de Marzo

@ Imprenta Eladio Rodriguez
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@ Taller Discapacitado

Las fortalezas de la Empresa estan en, tener un mercado seguro y no competitivo
en la rama fundicibn y madera , ser rentables econ6micamente, tener
experiencias acumuladas en el trabajo con la madera y plastico, tener una
direccion estable y unida, tener una elevada calidad humana y disposicion a la

hora de enfrentar tareas.

También se presentan grandes oportunidades como, contar con una cuenta de
Moneda Libremente Convertible (MLC), se puede mejorar la tecnologia de los
talleres, poder aplicar un sistema de estimulacion y la demanda creciente de la

poblacién.

Existen una serie de debilidades, las mismas estan dadas por, la poca
automatizacion, la obsolescencia de su equipamiento, el estado constructivo de
almacenes y talleres, los planes de los portadores energéticos no se

corresponden con el nivel de produccion de la unidad

La Empresa no estd exenta a las amenazas, las mismas 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 madera, la no existencia en el mercado de algunos
componentes para reparar los equipos de la unidad, la elevacion de los precios y

la comercializacion, de materias primas en MLC.

El principal objeto social para el cual se cre6 la empresa fue el de, brindar
servicios de montaje de sus producciones en moneda nacional a las Entidades del
Consejo de la Administracion Provincial y a la poblacion y en divisas a terceros,
producir y comercializar de forma mayorista modelos, cajas para cumpleafos y
comidas, sobres de distintos tamafos, mangueras de diferentes dimensiones en

moneda nacional y en divisas, producir y comercializar de forma mayorista
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articulos de amplia demanda popular en moneda nacional, prestar servicios de
tapiceria, carpinteria, reparacion y pintura de muebles a las Entidades en moneda
nacional y en divisas y a la poblacibn en moneda nacional, brindar servicios de

comedor y cafeteria a los discapacitados.
II.2 Fabrica de Mangueras Plasticas

La Fabrica de Mangueras Plasticas perteneciente a la Empresa Producciones
Varias de Fomento fue creada en 2009, con el objetivo de fabricar mangueras de
diferentes dimensiones a costos muy bajos y eliminando las importaciones de las
mismas, la materia prima que se utiliza es obtenida en el pais y esta compuesta
principalmente por plasticos, para la puesta en marcha de la fabrica se hizo

necesario realizar una inversion.

I1.3 Determinaciéon de Debilidades, Amenazas, Fortalezas y Oportunidades

del proceso inversionista en la Fabrica de Mangueras.

Para realizar un analisis mas profundo de la situacion existente en la Empresa
respecto a las inversiones se realizaron consultas a varios expertos para
determinar las principales Debilidades, Amenazas, Oportunidades y Fortalezas.

Entre ellas las mas relevantes fueron las siguientes:
Debilidades:
No existe una estrategia de desarrollo inversionista definida en la Empresa.

No se hace uso de los mecanismos de desarrollo limpio para obtener

financiamiento para las inversiones.

No se cuenta con una metodologia apropiada para evaluar las inversiones

después de realizadas.
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Amenazas:

El bloqueo econdémico impuesto a nuestro pais que impide obtener

financiamiento extranjero a posibles inversiones.

Se toman decisiones ministeriales para invertir en la Empresa sin antes consultar

con la misma.

Fortalezas

La diversificacion de la produccion.

Elevado nivel de profesionales y técnicos para asimilar nuevas tecnologias.
Se cuenta con un grupo de desarrollo.

Oportunidades

La gran aceptacion de este producto dentro de los clientes.

La posibilidad de incrementar nuevos renglones productivos que aumentaran los

niveles de ingreso.
El uso de los desechos del proceso productivo en las labores constructivas.

La posibilidad de hacer uso del mecanismo de desarrollo limpio para obtener

financiamiento para inversiones.

Il. 4 Plan de Medidas para mejorar el funcionamiento del proceso

inversionista dentro de la empresa.

A partir de las debilidades definidas en el epigrafe anterior se establecen una
serie de acciones con el fin de lograr un mejor funcionamiento del proceso

inversionista.
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Las acciones que a continuacién se relacionan cuentan para su ejecuciéon con los
recursos materiales, humanos y financieros necesarios para su desarrollo. Las
acciones estan redactadas de forma tal que implica otras de caréacter particular

gue facilitan su cumplimiento.

Presentar a la Direccién 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 realizacién 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 funcién 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 evaluacion de proyectos.

Realizar intercambio de actualizaciébn sobre el control y uso racional de los

recursos destinados al proceso inversionista.
II.5 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 del mismo se
determinaran los costos de inversion requeridos, y se podra establecer las

existencias de materias primas y por lo tanto del capital de trabajo necesario.
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Ademas este estudio persigue determinar los insumos que se requieren y por lo

tanto los costos de produccién.
II.6 Tamafo del proyecto

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

su capacidad de produccion normal o a su capacidad maxima.

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

los costos de produccidn.

Como concepto de tamafio de planta se debe adoptar de las definiciones
anteriores la correspondiente a la capacidad de produccion normal, la que se
puede expresar para cada una de las lineas de equipos o procesos, o bien para la
totalidad de la planta (siempre que se consideren los cuellos de botella que
pueden presentarse). Ademas es conveniente aclarar cual es la capacidad de

reserva posible, que se calcula por la diferencia entre la normal y la de disefio.

El estudio de mercado arroja una medida de la magnitud del tamafio de la planta,
existiendo también otros factores como las soluciones adoptadas respecto al

proceso productivo y la localizacion que influyen en el mismo.

La forma en que la demanda nacional esta distribuida geograficamente es otro
elemento a tener en cuenta, ya que pudiera ser conveniente la ejecucién de una

sola planta o varias de diferentes tamafos situadas en distintas zonas.
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Para establecer una comparacion de diferentes tamafos de planta que permita
concluir en cual es el tamafio econdmico minimo, y por lo tanto cual es la

capacidad productiva mas conveniente a crear, se tendra en cuenta:
@ Capacidad minima econdémica
@ Capacidad normal viable (disponible)
@ Capacidad nominal maxima (potencial)

@ Base de célculo utilizada en la determinacion de la capacidad (fondos de

tiempo, produccion horaria, etc.)
@ Costos unitarios de inversion
@ Costos unitarios de operacion

Otros elementos que se relacionan con el tamafio o capacidad del proyecto es la
disponibilidad de insumos (poniendo especial énfasis en los recursos no
renovables) y las posibles variantes tecnolégicas, asi como los programas de

desarrollo previstos y la capacidad financiera con la que se pueda contar.

En la literatura especializada como criterio para decidir finalmente el tamafio
optimo se utiliza el referido al valor actual neto, indicador de rentabilidad que se
analiza posteriormente. A partir del mismo se debera seleccionar el tamafio del
proyecto que lo maximice, siendo el tamafio Optimo cuando la variacion

experimentada en el valor actual neto, al cambiar de tamafio, sea igual a cero.

En ocasiones aunque por los elementos citados se establezca un tamaifio
determinado, de acuerdo con el tipo de proceso de que se trate, se puede ampliar
paulatinamente la capacidad del proyecto en dependencia del comportamiento del
mercado y de la disponibilidad de insumos. En caso de que el proceso no permita

estas adiciones sucesivas puede convenir la instalacion de una capacidad
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superior a la necesaria partiendo de la utilizaciéon rentable de esa mayor

capacidad.
II.7 Programa de produccion.

El programa de produccion debe contemplar por surtido los volumenes de
produccion tanto en unidades fisicas como en valor que deberan alcanzarse en
cada afio de funcionamiento de la instalacion, vinculando dichos niveles a los

pronosticos de ventas correspondientes y a la capacidad productiva calculada.

Para su formulacion deben considerarse las ventas previstas definiendo su
destino, es decir partiendo del andlisis de la demanda del mercado interno y
exportacion, los parametros de capacidad, reservas necesarias por motivos
operacionales, desperdicios estimados, necesidades minimas de almacenamiento

y de los servicios de posventas.

Se indicaran en el programa de producciéon los siguientes elementos para los

productos principales e intermedios y para los subproductos principales:
@ Caracteristicas.
@ Cantidades (Produccion anual).
@ Valor. Especificando los precios y su fuente.
@ Especificaciones acerca de la calidad.
@ Tipo de envase y embalaje. Manipulacion y transportacion.

Una vez formulado el programa de produccion debera determinarse los indices de
consumo y cantidades de los insumos de materia prima y materiales y de

servicios publicos.
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11.8 Estudio econémico-financiero

La evaluacion econdémica financiera constituye la etapa del Estudio de
Factibilidad donde se miden en qué magnitud los beneficios obtenidos con la
ejecucion del proyecto superan los costos y gastos en que se incurren. Los
resultados de esta evaluacion nos indicaran la rentabilidad del proyecto, asi como

sus aportes en divisas a la economia nacional.
El analisis de rentabilidad se basara en métodos actualizados y financieros.

En esta etapa se debera disponer de financiacion para el proyecto lo que estara

en correspondencia con la magnitud del capital requerido.

El inversionista aportara el financiamiento que se derive de los gastos del proceso
de Evaluacion de Impacto Ambiental (Registro de la solicitud de Licencia
Ambiental, Estudio de Impacto Ambiental, Licencia Ambiental otorgada y
Programa de Monitoreo), asi como de la rehabilitacion o recuperacion de las
areas impactadas. De ser necesaria la elaboracion del EIA, los resultados del

mismo se incorporaran al Estudio de Factibilidad.

También el inversionista esta en la obligacion de financiar como parte de la
inversiéon, las medidas de prevencién y enfrentamiento de desastres y obras
defensivas y de proteccion gue se determine como resultado de la

compatibilizacion con los intereses de la defensa.

En los andlisis y tablas a confeccionar la informacion econdémica y financiera se
dard en pesos cubanos. Para el caso de los suministros externos, tanto para la
fase de inversiébn como de operacion se reflejara la tasa de cambio utilizada para
transferir a pesos cubanos la moneda del pais de donde procedan los mismos,

logrando de esta forma una base monetaria coman.
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I1.9 Criterios para la evaluacién de proyectos de inversion.

La evaluacion econdmico-financiera de un proyecto, hecha de acuerdo con
criterios que comparan flujos de beneficios y costos, permite determinar si
conviene realizar un proyecto, 0 sea Si es 0 no rentable y si siendo conveniente
es oportuno ejecutarlo en ese momento o cabe postergar su inicio, ademas de

brindar elementos para decidir el tamafio de planta mas adecuado.

En presencia de varias alternativas de inversion, la evaluacion es un medio util
para fijar un orden de prioridad entre ellas, seleccionando los proyectos mas

rentables y descartando los que no lo sean.

Los criterios de evaluacidon que se aplican con mas frecuencia por los analistas de
proyectos consisten en comparar precisamente los flujos de ingresos con los
flujos de costos y los mismos se clasifican en dos categorias generales que son
las técnicas para el analisis de la rentabilidad de la inversion (con y sin

financiamiento) y las técnicas para el andlisis 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 analisis de liquidez.

Existen varios criterios de decision que mas cominmente se usan para evaluar
los proyectos que se propongan. Con el objeto de ganar en claridad respecto a

cada uno de ellos, se exponen a continuacion:
11.9.1 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 util econdmica del proyecto a partir de la

determinacion por afio de las entradas y salidas de divisas en efectivo, desde que
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se incurre en el primer gasto de inversion durante el proceso inversionista hasta

gue concluyen los afios de operacion o funcionamiento de la inversion.

Estos saldos anuales que pueden ser positivos 0 negativos y que se producen en
diferentes momentos no es valido compararlos directamente porque la unidad
monetaria, cualquiera que sea, dentro de un determinado numero de afios no
tendré igual valor que en el momento actual, sera menor ya que se va 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 actualizacién 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 y la misma 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 la misma 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 es la

inflacion y la devaluacién monetaria.
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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 afos de vida del proyecto se calcula a partir de:

VAN = (FCg*ag) + (FC1* a1) +..+ (FC;*aj) + ...+ (FC, * a,)

n
osea VAN = § FCj a;
=0

Donde:

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

negativo que se obtiene en los afos 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.

Se parte del afio cero porque se consideran desde los primeros gastos de
inversion, es decir el andlisis se realiza a partir del periodo de construccién. Es

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

El factor de actualizacibn se puede obtener de las tablas de actualizacién
editadas por organismos internacionales como la ONUDI. De forma manual

1
aj = J
puede calcularse mediante la formula (1+K)"  donde i es la tasa de
actualizaciony jesigual a 1,2,... n, es decir para cada afio del proyecto en que se

generan egresos e ingresos en efectivo.

El periodo de actualizacion debe ser igual a la duracion del proyecto y debe

actualizarse al afio corriente.
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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 inversion que mantienen su valor al final del proyecto,
como los terrenos, el capital de trabajo o de explotacion y el valor remanente de
equipos y edificaciones, por los que estos valores deben ser considerados como

ingresos en el ultimo afo del periodo de vida util.

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 erogacion por sustitucion de los mismos durante el periodo de
actualizacion, es decir introducirlos en el analisis como reinversiones en los afos

correspondientes.

En el célculo del VAN no se considera la depreciacion, pues el egreso
correspondiente se produjo al momento de pagar por el activo en cuestion,
estando incorporada a la inversion, no reflejando ningan movimiento de caja o

efectivo. Constituyen cargos contables, sin realizacion efectiva.

A los efectos de seleccion del proyecto el criterio serd siempre que el mismo 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 ya 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 un inversionista por efectuar el proyecto,

comparado con dejar de realizar el mejor proyecto alternativo que tiene.
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Siempre que se vayan a comparar proyectos con diferentes periodos y afios de
inicio de construcciéon a través de este indicador de rentabilidad, los respectivos
VAN deberan calcularse a un momento de actualizaciébn comun, o sea para el
mismo afo. 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, o sea que comiencen en afos diferentes, siempre se debera

actualizar el flujo de ingresos netos de esos proyectos referidos a un afio comuan.

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
mas de una variante de inversién, es conveniente determinar también qué

inversion se requiere para generar esos VAN positivos.

Para realizar la mejor seleccién 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 ejecucion de la inversidn sea inferior a un afio no

se actualiza el costo de inversion.

El costo de inversion actualizado se obtiene aplicAndole al costo de inversidn
para cada afio de construccion el factor de actualizacion correspondiente, lo que

se resume en la formula.
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CAl = S 1aj

Entre las diversas variantes posibles, conviene escoger la que ofrezca la RVAN
mas alta, o sea una relacién mayor entre los ingresos netos actualizados y las
inversiones actualizadas requeridas para obtenerlos. Cuando se considera un
solo proyecto, la decision de seguir adelante con el mismo se debe adoptar sélo

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.
11.9.2 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 actualizacion o de descuento a 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

gue torna cero el VAN de un proyecto, anulandose la rentabilidad del mismo.

De esta forma se puede conocer hasta qué nivel puede crecer la tasa de

descuento y aun el proyecto sigue siendo rentable financieramente.

El procedimiento para calcular la TIR es similar al utilizado para calcular el VAN,
estimandose diferentes tasas de actualizacion 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 serd la exactitud obtenida, debiendo estar la
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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:

VANp (|2 - |1)
VANp + VANnN

TIR =il

Donde:

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

y al VAN negativo a la tasa i2.
El VAN n se suma con signo positivo.

Para que 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 seleccién corresponderd 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.

En otras palabras 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 que el costo de
capital pertinente es la tasa de interés que habria que abonar sobre un crédito
gue se solicitare 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 debiéndose
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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 mas 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 célculo de la
TIR se supone implicitamente que los flujos netos que se obtienen en cada
periodo se reinvierten a 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,

habréa 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
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 comparacién de proyectos. En presencia de escasez de

capitales, la aplicacion de la TIR ayuda a elegir los mejores proyectos rentables.

[1.9.3 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 depreciacién y
los gastos financieros. En otros términos se dice que es el periodo que media
entre el inicio de la explotacién hasta que se obtiene el primer saldo positivo o

periodo de tiempo de recuperaciéon de una inversion.
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Una forma sencilla de calculo se realiza a partir de la siguiente formula.

PR=tn+ SA1l -m

SA1+SA?2
Donde:

t n es el niamero de afios con saldo acumulado negativo desde el primer gasto

anual de inversion (incluyendo la construccién).

SAl es el valor absoluto del dltimo saldo acumulado negativo.
SAZ2 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 construccién por lo
gue se deduce el tiempo que media entre el inicio de la construcciéon y el
momento de la puesta en explotacion. Tampoco considera para su célculo la
corriente de costo y beneficio durante la vida productiva del proyecto después que

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. Mas

gue un criterio econdmico, este indicador es una medida de tiempo.

No es aconsejable utilizarlo tampoco como criterio basico o de decisidén
fundamental para seleccionar proyectos. Es por ello que se utiliza s6lo como
complemento del analisis de rentabilidad de inversiéon y de indicadores basicos

como el VAN y la TIR.
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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.
11.9.4 Razo6n 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 incurran 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:

Razon Beneficio-Costo = Valor actual de entradas de efectivo

Valor actual de salidas de efectivo

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 soélo se incorpora al andlisis el resultado neto.

El tratamiento por separado permite a veces enfocar mejor la distribucion 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
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proyecto son deducidos de los ingresos brutos en el numerador o bien

adicionados a los costos de construccion en el denominador de la fraccién.

Este criterio s6lo es apropiado utilizarlo 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 ejecucion es conveniente, ya que el valor

presente neto del proyecto es positivo.
11.9.5 Flujo de efectivo descontado (FED)

Se llama también con frecuencia método del valor actual, incorpora todos los
elementos que componen los criterios del presupuesto de capital en una sola guia

consistente que indica si el proyecto propuesto se debe aceptar o rechazar.
11.9.6 Valor terminal (VT)

Este separa con mas claridad aun la ocurrencia de las entradas y salidas de
efectivo. Se basa en la suposicion de que cada ingreso se reinvierte en un nuevo
activo, desde el momento en que se recibe hasta la terminacion del proyecto, a la
tasa de rendimiento que prevalezca. Esto indicaria a donde van los flujos después
de recibidos. La suma total de estos ingresos compuestos se descuenta luego de

nuevo a la tasa k y se compara con el valor actual de las salidas.

Si el valor actual de la suma de los flujos reinvertidos (VAIN) es mayor que el

valor actual de las salidas (VASA), el proyecto se debe aceptar.

La ventaja del método VT es que incorpora explicitamente la suposicién acerca de
como se van a reinvertir los flujos una vez que se reciban y elude cualquier
influencia del costo de capital en la serie de los flujos. La dificultad radica en

saber cuales seran en el futuro las tasas de rendimiento.
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11.9.7 Tasa de rendimiento promedio (TRP)

Es una forma de expresar con base anual la utilidad neta que se obtiene de la
inversion promedio. La idea es encontrar un rendimiento, expresado como
porcentaje, que se pueda comparar con el costo de capital. Especificamente, la
utilidad promedio anual neta (después de impuestos) atribuible al proyecto
propuesto (UNP) se divide por la inversién promedio, incluyendo el capital de

trabajo necesario.
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CAPITULO Ill: APLICACION DEL PROCEDIMIENTO PARA VALORAR LAS
POSIBILIDADES DE INVERSION DEL PROYECTO

1.1 Antecedentes de la Inversion

Los estudios de factibilidad forman parte del proceso inversionista, estando
comprendidos en los estudios de pre inversion, teniendo la funcion de determinar
si la inversion propuesta dara o no los beneficios econdmicos deseados y si el
capital invertido en la misma 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 inversion que va a ejecutar la Empresa Producciones
Varias del Municipio de Fomento con el propdsito de instalar un conjunto de
magquinas para la confeccion de manguera y otros articulos de uso doméstico,

donde se cuenta con un gran potencial de dicha produccién.

El andlisis se hace en moneda nacional debido a que la manguera 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, tomando como gastos los
costos reales en que se incurren 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 vista a garantizar este productos.
El estudio se hizo para un periodo de 5 afios.

Con la ejecucion de esta inversibn se pretenden alcanzar los siguientes

objetivos.

@ Ahorro de divisa al pais por la no compra del producto en el mercado

internacional.
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@ Lograr la sustitucién de Importaciones.
@ Facilitar dichas producciones tanto a la poblacion como a Empresas.
@ Obtener mayor calidad en el producto que se obtiene.

I11.2 Andlisis del mercado

El mercado interno de estas producciones en su gran mayoria esta garantizado,
ya que la manguera puede utilizarse teniendo gran durabilidad, teniendo en
cuenta la situacibn que presenta nuestro municipio con los planes de

alimentacion, en la sustitucién de importaciones.

I1l.3 Caracterizacion y Fundamentacion de la Inversion

La inversion consiste en la adecuacion de una nave, en la que se instalara un
conjunto de maquinas como son: la multiple de mangueras, la paletizadora, la de
inyeccidén, un molino, y una sierra ademas se proyectan otras inversiones que
estaran en funcion del incremento de la produccion, como otra maquina para la

confeccion de mangueras de 6 pulgadas de didmetro.

Estas inversiones permitiran que en el municipio se obtengan los siguientes

indicadores financieros y productivos.
IIl.4 Resultados esperados

Se esperan resultados favorables en la inversiobn ya que son producciones de
alta demanda tanto para la poblacion como para Empresas, por su escasa
obtencion y gran durabilidad dichas producciones son: mangueras de diferentes
dimensiones, llaves para agua, tubos eléctricos, embudos y se prevé la

produccion de cajas eléctricas ademas tubos para enrollar tejido.
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Por las razones siguientes es que se quiere invertir en la construccion de dicha

fabrica en el territorio:

1%}

@
@

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

Aumentar los niveles de ingresos por concepto de ventas de mangueras
elaborado para la empresa.

Diversificar las variedades de las producciones de la Empresa.

Disminuir los costos.

A continuacién se muestra la tabla 1 con los ingresos por afios.

Tablal Ingresos en MP por afios

Afo Afo Afo Afo Afo
2009 2010 2011 2012 2013

INGRESOS| 719.5|1676.3| 1758.2| 1784.6| 1811.3

Fuente. Elaboracién propia

1.5 Programa de Produccion

Los niveles de producciones estimadas por parte de la entidad después de puesto

en marcha la fabrica teniendo en cuenta un numero de factores que se mencionan

a continuacion los mostraremos en la tabla.

@ EIl hecho de contar con nueva tecnologia la que hay que ir conociendo y

aumentando su potencial segun transcurra el tiempo de puesta en marcha.

@ Un personal que aunque se prevée su capacitacion en otros centros de la

empresa con compafieros de mucha experiencia necesitan adaptarse al

cambio.
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Tabla 2 Programa de produccion por afios

Programa de produccién por afios en Mts y

Unidades Fisicas.

Afo Ao Afio Afio Afio
Concepto U/M| 2009 2010 2011 2012 2013
Mangueras
plasticas Mts| 119269| 211413 180000| 195000 220000

Fuente: Elaboracién propia

El presupuesto utilizado para dicha inversién es de 344.0 MP los cuales se

distribuyen de la siguiente manera.

Tabla 3 Inversiones Inducidas Directas e Indirectas.

UM: MP.
CONCEPTO Cant. | Importe MN
Equipos 245.0
Maquina multiple de manguera 1 52.5
19.6
Motor
13.6
Laminado para Confeccién
10.4
Reductor
7.5
Control de Temoeratura
1.2
Cable
0.2
- Correa
Maquina paletizadora 1 52.6
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17.5

Motor
14.2
Laminado
11.9
Reductor
8.0
Control de Temperatura
0.9
Cables
0.1
- Correa
Molino 56.0
18.7
Motor
7.3
Cuchillas
30.0
Maquinado
Sierra para corte 44.7
Maquina de inyeccion 39.2
19.8
Motor
10.1
Reductor
9.3
Laminado
TOTAL 245.0

Fuente: Elaboracién propia

Maquina multiple de manguera la que confecciona las mangueras de diferentes

dimensiones, maquina paletizadora recicla el plastico de desecho, maquina de

inyeccidn la que confecciona llaves para agua embudos, cajas eléctricas, etc.
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Tabla 4 Desglose de los gastos por elementos de la inversion con medios

propios.

En MP

Elementos de gasto Inversion con | Total de
medios propios | inversion

Mat. Primas y Materiales 68.5 68.5

Combustible 0.8 0.8

Total gasto Material 69.3 69.3

Salario 21.8 21.8

Seg. Social Corto Plazo 0.9 0.9

UT Fuerza de Trabajo 1.9 1.9

Total Gastos Fuerza de 24.6 24.6

Trabajo

Amortizacion

Reposicion

Servicio Productivos 51 5.1

Total General 99.0 99.0

Fuente: Elaboracién propia. .
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IIl.6 Diversidad en las producciones

Con la ejecuciéon 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 industria se puede manejar la posibilidad de invertir en nuevas producciones

que a su vez contribuird a lograr un mejor precio de venta.

Tabla 6 Precios estimados para valorar los ingresos por concepto de ventas.

Ventas a Empresas y Mercados Importe

Manguera de 1 pulgada. 6.54
Manguera de 2 pulgadas 12.84
Manguera de 3/4 pulgadas 4.85
Tubos plasticos 3.41
Embudos 0.60

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 5 Niveles de Produccion Mercantil previstos en

MP.

Afio Produccién Valor (CUP)

2011 | 180000 1017.0
2012 | 195000 1101.8
2013 | 220000 1243.0

Fuente: Elaboracién propia.

moneda nacional en
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1.7 Materia Prima

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

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

garantizada y en este caso la situacion que se considera mas favorable aun es

gue no hay que depender de ningun proveedor

encargado de satisfacer la

necesidad de material para producir, ya que la materia prima utilizada es el

polietileno de desecho el cual se procesa y se convierte en mangueras y otras

producciones.

111.8 Costos Totales de Produccidn.

Los costos totales de produccion se calcularon a partir de las fichas de costos.

Ver anexo 1.

Tabla 7 Costos totales en MN.

Ano 1 Ao 2 Ano 3 Ao 4 Ano 5
2.COSTOS DIRECTOS 259.3 905.0, 457.1 460.6| 468.2
Insumos 31.6 394.2 150.7 151.3 152.1
Salarios Directos 226.9 508.9| 3034 307.3| 314.1
Servicios Publicos 0.8 1.9 3.0 2.0 2.0
3.COSTOS INDIRECTOS 10.4 9.0 14.2 11.2 11.2
Gastos Comerciales 51 5,7 5.9 4.0 4.0
Gastos de Direccion 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2
Gastos de Mantenim. 5.0 3.0 3.0 2.0 2.0
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Otros Gastos 50 50 50
4.COSTOS DE
OPERACION 269.7 914.0 471.3 471.8 479.4
5. DEPREC. y
AMORTIZACION 10.5 10.5 5.0 50 5.0
6.GASTOS
FINANCIEROS 15 15 15
7. Honorarios de Admin.
8.COSTOS TOTALES 281.7 926.0 477.8 476.8 484.4

Fuente: Elaboracién propia.

En los costos de operacion se ve un crecimiento paulatino, lo que estd motivado

por el aumento del nivel de actividad.

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

[11.8.1 Foérmulas para el célculo de los Indicadores

Valor actual neto

VAN = (FCg*ag) + (FC1* aj) +..+ (FC* a;) +

n
osea VAN = § FCj a;
j=0

Donde:

.+ (FCp *ap)

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

negativo que se obtiene en los afos 0,1, 2, 3,..., n.
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a es el factor de actualizacion en los afios 1,2, 3,... , n, correspondiente a la tasa

de actualizacion que se utilice.

Se parte del afio cero porque se consideran desde los primeros gastos de
inversion, es decir el andlisis se realiza a partir del periodo de construccién. Es

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

El costo de inversién actualizado

El costo de inversion actualizado se obtiene aplicandole al Costo de Inversion para
cada afio de construccion el factor de actualizacién correspondiente, lo que se

resume en la férmula.

Tasa interna de rendimiento

La férmula para hallar la TIR sera:

VANp (|2 - |1)
VANp + VANnN

TIR =il

Donde:

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

VAN negativo a la tasa i2.

El VAN n se suma con signo positivo.
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Para que 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 seleccion 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.

Periodo de recuperacién
Una forma sencilla de calculo se realiza a partir de la siguiente formula.
PR=tn+ SA1 -m
SA1+SA2
Donde:

t » es el nimero de afios con saldo acumulado negativo desde el primer gasto anual

de inversion (incluyendo la construccion).
SAl es el valor 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.
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Tabla 8 Criterios de la Inversion.

Indicadores

Sin financiamiento

externo

Moneda nacional

VAN en MP al 10% de

actualizacion en 5 afios 8.6
TIR (en %) 78%
Periodo de recuperacion (en

afnos) 8 meses

Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 9 Estados de Ingresos Netos. En moneda nacional.

Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
1.TOTAL DE INGRESOS 719.5 1676.3| 1758.2 1784.6| 1811.3
2.COSTOS DIRECTOS 259.3 905.0 457.1 460.6 468.2
Insumos 31.6 394.2 150.7 151.3 152.1
Salarios Directos 226.9 508.9 303.4 307.3 314.1
Servicios Publicos 0.8 1.9 3.0 2.0 2.0
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3.COSTOS INDIRECTOS 10.4 9.0 14.2 11.2 11.2
Gastos Comerciales 51 57 5.9 4.0 4.0
Gastos de Direccidn 0.3 0.3 0,3 0,2 0,2
Gastos de Mantenim. 50 3.0 3.0 2.0 2.0
Otros Gastos 5.0 50 50

4.COSTOS DE

OPERACION(2+3) 269.7 914.0 471.3 471.8 479.4

5. DEPREC. y

AMORTIZACION 10.5 105 5.0 5.0 5.0

6.GASTOS FINANCIEROS 15 1.5 15

8.COSTOS TOTALES

(4+5+6) 281.7 926.0/477.8 476.8 484 .4

9.UTILIDADES BRUTAS (1-

8) 437.8 750.3| 1280.4 1307.8| 1326.9

10. RESERVA p/CONTING.

11. UTILID. IMPONIBLES

(9-10) 437.8 750.3| 1280.4 1307.8| 1326.9

12. IMPUESTOS S/UTILID.

13.UTILIDADES NETAS (11-

12) 437.8 750.3| 1280.4 1307.8| 1326.9
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ANOS => 2009 2010 2011 2012 2013
- Costo Oper. /Ingr. 0.37 0.54 0.27 0.26 0.26
- Costo Total/Ingr. 0.39 0.55 0.27 0.26 0.26

Fuente: Elaboracién propia.

El costo de operacién por peso se mantiene en 0.26 centavos por peso ingresos,
el nivel bajo de este indicador se debe a los niveles altos de produccién vy la

demanda existente del producto.

I11.9 Evaluacién Social del Proyecto

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 condicion
necesaria, pero no suficiente, pues no siempre mide la contribucion real del
proyecto al bienestar de la sociedad, requiriéndose agregar a este andlisis el
punto de vista de la rentabilidad nacional, donde se sintetizan los objetivos
fundamentales del desarrollo (econémicos 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 situacién con proyecto se prevé que se alcanzara un mayor bienestar 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 distribucion 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). ®
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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.

Por otra parte, la necesidad de evaluar un proyecto desde los puntos de vistas de
su rentabilidad financiera y de su rentabilidad nacional es vélida tanto para el
sector publico como para el sector privado. Una de las razones fundamentales es
gue: en primer lugar un proyecto privado puede requerir de la aprobacién de
instancias gubernamentales, quienes deben medir como éste impacta a la
sociedad, y en segundo lugar, porque muchas veces el proyecto requiere
asistencia financiera del gobierno. En cuanto al sector publico el analisis desde
el punto de vista financiero, permite conocer con suficiente antelacién la magnitud
del subsidio, en proyectos que se sabe de antemano que no son rentables pero si
necesarios, asi como, valorar el precio que serd necesario pagar para resolver
determinados problemas econdmicos, 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 y

servicios en el pais debido al proyecto.
[11.10 Relacion con el Medio Ambiente

El proyecto no genera focos contaminantes del medio ambiente, ya que en el
desarrollo del proceso productivo el polietiieno que se utiliza no desprende

gases toxicos que puedan contaminar el medio ambient

69



CONCLUSIONES

1. El estudio de las fuentes bibliograficas y la legislacion vigente sobre el
proceso inversionista, permiti6 ampliar los conocimientos sobre el tema y
fundamentar la necesidad de investigacion sobre el estudio de la
factibilidad economica financiera de proyectos de inversién, asi como la
elaboracion de los fundamentos tedricos necesarios para la orientacion del

estudio de la investigacion.

2. El estudio diagnéstico del proceso permitio precisar la situacion actual de
la Empresa de Producciones Varias y en especifico de la Fabrica de
Mangueras sobre el control del presupuesto y constatar ademas
deficiencias, lo que evidencio la necesidad de buscar nuevas concepciones
de trabajo para la ejecucion de este proceso como parte del control y

supervision que debe ejercerse en la organizacion y mejorar la calidad.

3. Se pudo constatar la necesidad de ampliar los conocimientos sobre la
factibilidad econémica-financiera de los ejecutivos, técnicos y profesionales

de las Direcciones de las Empresas de Producciones Varias

4. Se propone el procedimiento para ejecutar los estudios econdémicos
financieros de los proyectos inversionistas, aplicAndose en las unidades

basicas.

5. Se evaluaron los resultados finales, arrojando la factibilidad de la inversion

propuesta al tener indicadores decidores positivos.

6. Con la realizacién del estudio de factibilidad antes propuesto en el
Proyecto, la Empresa logrard una mejora sustancial tanto en sus indices

econdémicos, productivos y financieros.
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Este proyecto es de vital importancia, no solo para la Empresa sino para el
pais en general, en cuanto a la sustitucion de importaciones para el

renglon agricola.
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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. Divulgar el instrumento metodoldgico desarrollado para que sea aplicado

en otros proyectos de inversion.
4. Disefar la estrategia de comercializacion para este producto.

5. Capacitar a los ejecutivos, técnico y especialistas de la Empresa en la

tematica investigada.
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ANEXO 1

FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN PESOS CONVERTIBLES

EMPRESA: Emp. Prov. Producciones
Varias

CODIGO:

Organismo:

Capac. Instalada:

Plan de Produccion:

% utiliz. Capacidad:

Producc. Period.

Anterior:
Producto o Servicio: | Manguera 3/4
UM: 0
Cédigo Prod. o Serv.: 0
TOTAL UNITARIO Deello: | ORGANISMO
CONCEPTOS DE GASTOS Fila cuc S
1 2 3 4 5
0,000
Materias Primas y Materiales 1 1,3075 0
0,000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 1,3075 0
0,000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0
0,000
Energfa eléctrica 1.3 0,0000 0
0,000
Agua 1.4 0,0000 0
0,000
Subtotal (Gastos de Elaboraci6n) 2 2,7349 0
0,000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0
Depreciacién 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3
0,000
Gastos de Fuerza de Trabajo 4 2,1000 0
Salario bésico 4.1 1,4000
Vacaciones 4.2 0,1273
Impuesto utilizacién de la fuerza de trabajo 4.3 0,3818
Contribucién a la seguridad social 4.4 0,1909
0,000
Estimulacién en pesos convertibles 4.5 0
0,000
Gastos Indirectos de Produccion 5 0,5102 0
0,000
Depreciacién 5.1 0,0028 0
0,000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0,0056 0
0,000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0626 0
0,000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0
0,000
Energfa eléctrica 6.2 0,0030 0
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0,000

Depreciacién 6.3 0,0028 0
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5
0,000
Otros 6.6 0,0560 0
0,000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0593 0
0,000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0004 0
0,000
Energia eléctrica 7.2 0,0001 0
0,000
Depreciacion 7.3 0,0028 0
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 74
0,000
Otros 7.5 0,0560 0
0,000
Gastos Bancarios 38 0,0029 0
0,000
Gastos Totales o Costo de Produccién 9 4,0425 0
Margen de utilidad 10 -4,0425 0,5470
Precio de Empresa 11 0,0000 45894
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000
Descuento Minorista 10% 13 0,0000
Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000
Precio de Poblacién 15
Precio de Mercado 16 0,0000
Aprobado por: Cargo:
Director de
Miguel E. Perellé6 Madrigal Produccién Firma:
Aprobado por: Cargo:
Julio Méndez Valdés Director General Firma:
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FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN PESOS CONVERTIBLES

EMPRESA: Emp. Prov.
Producciones Varias CODIGO:
Organismo: Capac. Instalada:
Plan de Produccién: % utiliz. Capacidad:
Producc. Period.
Anterior:
Producto o Servicio: | Manguera 1 pulgada
UM: 0
Cédigo Prod. o Serv.: 0
De ello: Casos
CONCEPTOS DE GASTOS Fila TOTAL UNITARIO cuc Sociales MN
1 2 3 4 5
0,000
Materias Primas y Materiales 1 2,6150 0
0,000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 2,6150 0
0,000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0
0,000
Energia eléctrica 1.3 0,0000 0
0,000
Agua 1.4 0,0000 0
0,000
Subtotal (Gastos de Elaboracién) 2 2,8326 0
0,000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0
Depreciacion 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 33
0,000
Gastos de Fuerza de Trabajo 4 2,1749 0
Salario basico 4.1 1,4500
Vacaciones 4.2 0,1318
Impuesto utilizacién de la fuerza de trabajo 4.3 0,3954
Contribucién a la seguridad social 4.4 0,1977
0,000
Estimulacién en pesos convertibles 4.5 0
0,000
Gastos Indirectos de Produccion 5 0,5284 0
0,000
Depreciacion 5.1 0,0029 0
0,000
Mantenimiento y reparacién 5.2 0,0058 0
0,000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,0648 0
0,000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0007 0
0,000
Energia eléctrica 6.2 0,0032 0
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0,000
Depreciacién 6.3 0,0029 0
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5
0,000
Otros 6.6 0,0580 0
0,000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,0614 0
0,000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0005 0
0,000
Energia eléctrica 7.2 0,0001 0
0,000
Depreciacion 7.3 0,0029 0
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4
0,000
Otros 7.5 0,0580 0
0,000
Gastos Bancarios 38 0,0030 0
0,000
Gastos Totales o Costo de Produccién 9 5,4476 0
Margen de utilidad 10 -5,4476 0,5665
Precio de Empresa 11 0,0000 6,0141
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 0,0000
Precio de Mercado 16 0,0000
Aprobado por: Cargo:
Director de
Miguel Pérezyo Madrigal Produccién Firma:
Aprobado por: Cargo:
Julio Méndez Valdés Director General Firma:
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FICHA PARA PRECIOS Y SU COMPONENTE EN PESOS CONVERTIBLES

EMPRESA: Emp. Prov.
Producciones Varias CODIGO:
Organismo: Capac. Instalada:
Plan de Produccién: % utiliz. Capacidad:
Producc. Period.
Anterior:
Producto o Servicio: | Manguera de 2 pulgada
UM: 0
Cédigo Prod. o Serv.: 0
TOTAL UNITARIO Deello: | ORGANISMO
CONCEPTOS DE GASTOS Fila cuc S
1 2 3 4 5
0,000
Materias Primas y Materiales 1 5,2301 0
0,000
Materia prima y materiales fundamentales 1.1 5,2301 0
0,000
Combustibles y lubricantes 1.2 0,0000 0
0,000
Energfa eléctrica 1.3 0,0000 0
0,000
Agua 1.4 0,0000 0
0,000
Subtotal (Gastos de Elaboraci6n) 2 5,4699 0
0,000
Otros Gastos Directos 3 0,0000 0
Depreciacién 3.1 0,0000
Arrendamiento de equipos 3.2 0,0000
Ropa y calzado (trabajadores directos) 3.3
0,000
Gastos de Fuerza de Trabajo 4 4,2000 0
Salario bésico 4.1 2,8000
Vacaciones 4.2 0,2545
Impuesto utilizacién de la fuerza de trabajo 4.3 0,7636
Contribucién a la seguridad social 4.4 0,3818
0,000
Estimulacién en pesos convertibles 4.5 0
0,000
Gastos Indirectos de Produccion 5 1,0203 0
0,000
Depreciacién 5.1 0,0056 0
0,000
Mantenimiento y reparacion 5.2 0,0112 0
0,000
Gastos Generales y de Administracion 6 0,1251 0
0,000
Combustibles y lubricantes 6.1 0,0014 0
0,000
Energfa eléctrica 6.2 0,0061 0

81




0,000

Depreciacién 6.3 0,0056 0
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 6.4
Alimentos 6.5
0,000
Otros 6.6 0,1120 0
0,000
Gastos de Distribucién y Ventas 7 0,1187 0
0,000
Combustibles y lubricantes 7.1 0,0009 0
0,000
Energia eléctrica 7.2 0,0002 0
0,000
Depreciacion 7.3 0,0056 0
Ropa y calzado (trabajadores indirectos) 7.4
0,000
Otros 7.5 0,1120 0
0,000
Gastos Bancarios 38 0,0059 0
0,000
Gastos Totales o Costo de Produccién 9 10,7000 0
Margen de utilidad 10 -10,7000 1,0940
Precio de Empresa 11 0,0000 11,7940
Impuesto al Margen Comercial 25% 12 0,0000
Descuento Minorista 10% 13 0,0000
Descuento Mayorista 4.4% 14 0,0000
Precio de Poblacién 15
Precio de Mercado 16 0,0000
Aprobado por: Cargo:
Director de
Miguel E. Perellé6 Madrigal Produccién Firma:
Aprobado por: Cargo:
Julio Méndez Valdés Director General Firma:
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ANEXO 2

Flujo de cajay valor actualizado. MP

Conceptos Totales 1 2 3 4 5
7749.9 719.5 1676.3 | 1758.2 | 1784.6 |[1811.3
A) Entradas de
efectivos
2646.7 281.7 926.0 [477.8 476.8 484.4
B) Salida de
Efectivo
5103.2 437.8 750.3 1280.4 | 1307.8 | 1326.9
(A-B) Saldo Anual
5103.2 437.8 1188.1 | 2468.5 | 3776.3 | 5103.2

Saldo Acumulado

Fuente: Elaboracién propia.
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