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INTRODUCCION

Tomando en cuenta el caracter subdesarrollado,
groexportador y dependiente de la economia guatemalteca, en los
ltimes tilempos se ha dado wun auge de pegquefiag ¥y medianas
nversioneas en el 4drea agropecuaria y de exportacidén de

roductos agricolas, bdsicamente sin meyor valor agregado .~

Esta situacién es concebible, tomando en cuenta la vocacién

gricola de una parte significativa del territorio nacional y el

ivel de preparacién técnica de la mavor parte de la Poblacién

conémicamente Activa (PEA), formada por el mercado laboral
ampesino y/¢ Jornalerc caracterizado por una baja o nula

ducacion formal.-

Independientemente del nivel de aprovechamiento de la

uerza de trabajo campesina, este fendmeno econdmico resulta ser
le mucha importancia y beneficio para el pais, desde dos puntos

le vista:

a) Maximizar el aprovechamiento de losg recursoe naturales

xistentes;

b) Generacién de empleoc para la mavor parte de la PEA.-




VI

Por 1ia naturaleza y beneficios de 1los proyectos de
wversién, la participacién del‘CPA en la fase de formulacidn o
1idlisia y evaluacidn, ae constituye en un factor influyente
sbre la decisidén a tomarse. A egte nivel, como elemento de una
rofesién netamente social, debe conocer la realidad
ycicecondémica del pais y especificamente de la comunidad donde
s ejecutard el o los provectos, de tal manera que le permita
mmplir en forma eficiente el compromiso aue tiene para con el
peblo a que pertenece, coadyuvando de esa manera a resolver 1los
roblemas de la nacién en cada una de las actividades gue
esarrolla dentrc de la comunidad o dentro de cada unidad

conémica en particular.-

Con wuna consciente preparacidon académica ¥y una visidn
bjetiva de la realidad socloecondmica del pais, el CPA llega a
ener las armas teéricas y cientificas, la formacidn cultural ¥
a senaibilidad gque le permite captar con mas claridad ¥y con

apacidad critica la realidad en la cual vive.-

Por la impertancia gque merece, s8e considerd necesario
necluir el fendmeno inflacionario, su efecto y tratamiento en un
wroceso de andlisis vy  evaluacién de proyectos de inversidn.
isto para permitir que el presente trabajo se constituya en una
sficiente fuente de consulta para estudiantes y profesionales

tanto de la contaduria piblica como de otras disciplinas.-




VIt
Esta investigacldn ha demostrado que la participacién de un
CPA en el andlisis vy evaluacién de proyectos de inversidn,
indirectamente permite una mayvor eoptimizacién en el uso de los

recursos disponibles que conlleva al alcance de mavores

beneficlos.~



CAPITULO I

PROYECTOS DE INVERSION

1.1.- Definicién

En términos generales ge puede afirmar que un proyecto
de inversién constituye un conjunto sistemdtico de
conoclimientos de la realidad objetiva b4 doctrinas
preexistentes, relativas a los principales rieagos y
beneficios econdmicos, financieros, esociales ¥y ambientales,
derivados de 1la asignacidén de ciertos recursos rara la

produccidén de determinados bisnes y servicios .-

Intrinsecamente, desde el punto de viats financierc un
provecto es una actividad en la gue se invertirsa dinero, con
3l principal objetivo de obtener un rendimiento, de tal
nanera gque Bupere en forma significativa el costo de

spertunidad del cmpital durante un tiempo determinado.-

Estudioscs de la materila vy entidades relacionadas con el
lesarrollo en el amplio sentido del término, presentan ideas
1ve de forma varian, paro en esencia transmiten una miema

realidad. Como sigue:

Un proyecto "es el plan prospective de wna unidad de

acceibn, capaz de materializar algin aspecto del desarrollo
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econdmico o social, Esto implica desde ol punto de vieta
scondémice., proponer la produccidn de algin bien o Ja
prestacidén de algin eervicio, con el emplec de una clerta
técnica y con miras a obtener un determinado reasultade o

ventaja econdmica o social”y, —

"La formulacién de proyectos es el proceso de busqueda v
creacldén de alternativae de inversién, proceso a traves del
cual se determina la factibilidad téenica, econdmica,
financiera e institucional de lo=s proyectos, en el sentido de
respetar las restricciones de recursoce, tecnolégicas,

financieras y de realizaclén2e, -

"El proyecto se refiere & la menor unidad de actividad

que pueda ser planificeda y ejecutada aisladamente 3. -

“Constituye el conjunto de antecedentes que permiten
Juzgar las wventajas y desventalas que presenta la asignacidn
de recursos econdmicoa - también llamados inswnce - & wun

centro o unidad productora donde serdn transformados en

1 ILPES, Guia para ls Presentscién de Provectos, Editoriel

Sigle XXI, PP. 12.

2 Loyvola David M., Evaluacidn v Formulacién de Proyectos: un

enfoque no tradiclonal, Rewvista Economia No. 54 IIES, USAC PP. 80

PP.

2 Balomén Monrie J., Significado de la ralabra Proyecto, BID
137.
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determinados bienes o servicios"+4.-

De acuerdo a loa planteamientos anteriores, la finalidad
del proyecto como documentc de andlisils. conaiate en aportar
elementos de juicioc para tomar declisiones sobre el apovo qQue

ae debiera presentar a su realizaciédn

Enmarcados dentro del Sistema Econémico imperante en el
pais, el hecho de arriesgar capitales que permita producir
determinados bilenes y serviclos, necesariamente debe tener el
aliciente de 1a maxima gananclia Por lo que de lo=
resultados de la evaiuscidén financlera (a tratarse mas
asdelante), 8e peodriad tomar la decisién de invertir en
determinado proyvecto que garsntice una rentabilidad
satisfactoria.-

En otro orden de ideas, de scuerdo con los objetivos de
la inversién, la informacidén f£inal del estudio financiero
girve de base para 1la evaluacidén econdmica que permitira
Justificar la inversién en determinado proyecto lucrative o
de cardcter piblico en donde la rentabilidad no constituye la

principal prioridad.-

1.2.- Importancia

La importancia de los proyectoe de inveresidn se puede

4 Programa CEPAL/AAT. Manual de Proyectos de Desarrolio
1W6mico, Naciones Unidas.
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considerar desde dos puntos de viasta:

1.~ Como documento.

2.- Como actiwvidad.

1.2.1~ Como Documento:

En este eentido, 1la importancia bhésica estriba en
presentar un riesego calculado (ventasjas y desventajas) previo
a la asignacién de determinados recursos hacia la puesta en

marcha de una actividad econdmica .-

Al exlstir varias opciones o proyvectos de inversién,
constituirén elementos de Juicio para gue el inversionista
decida tomar en cuenta y/0 asignar recureos hacia el proyecto

que mas satisfaga sus intereses.-

1.2.2.- Como Actividad:

La puesta en mwmarcha de wun provecto de inversidn,
inderendientemente de su magnitud, tiene singular importancia
en virtud de gque conastituye una nueva unidad econdémica que
requerird la aplicaclén directa e indirecta de factores de la
producclon (capltal, trabsjo, capacidad empresarial v
recurseos naturales) que indudablemente incidirad en el
crecimiento y desarrcllo econdmico de la regidn o pais donde
tal proyectoc sBe lleve =8 cabo, que e traducird en un

bienestar mayor para la sccledad. -



1.3.—- Clamificacibn:

Betudioszos de la  materia,
clasificacionea de los proyectos de
afectoa del contenido y enfoque de

coneiderado doa clasificaciones:

presentan
inversién, pero

este trabajo,

varias
para

se ha

1.3.1.~ Por la actividad Econdmica & que se van a

dedicar:8 -

1.~ productiva:

1.1.- Agricultura
.2.- Ganaderia
1.3.- Mineria > SECTOR PRIMARIO
1.4.- Silvicultura
1.5.- Piscicultura —
1.6.~ Indusetria SKECTOR SECUNDARIO

2.—- De gervicia:

1

Comercio
Transporte
.~ Turismo

.~ Hducacidn
Hoteleria :)
.~ Seguros

- Bancos

- Publicidad
~ Recreacitdn

.
1

LD N
1

"
.ot

RN

SECTOR TERCIARIO

1.3.2.— Por la fuente de financlamiento de los proyectosa

de inversién:

8 Fuente: Apuntes del cursc de Economia Industrial, USAC

1,889.-

AR
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-

1.3.2_1.~ Gubernamentales:

Comprende todos los proyectoe cuvo capital eserd aportado

an au totalidad, por entidades centralizadas ¥

descentralizadas, autdnomas ¥ gemiauténomas del Estado.
Generalmente estos proyectos persiguen la prestacion de

servicios piblicos.-

1.3.2.2.- Mixtoa:
Bon proyectos cuyo financiamiento se obtendrd con la

esignacién de recursos del BEstado ¥ personas o entidades

privadas .-

1.3.2.3.— Privadoa lucrativos:

Generalmente son proyectos de socledades mercantiles,
cuyva princlpal finelidad es el lucro. En otros términos,
pretenden obtener beneficiocs econdmicos para poder ser

distribuidoe entre sus socios,-

De conformidad con 1las estipulacioneas del Cbédigo de

Comerclo de Guatemala. "Son sociedades organizedss bajo forma

mercantil, exclusivamente las sigulentes:

l.- La Sociedad Colectiva

2.~ La Sociedad en Comandita Simple

3.- La Sociedad de Responsabilidéd Limitada
4.- La Sociedad Anénima
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5.- La Sociedad en Comandita por Acciones s -

1.3.2.4.- Privados no lucrativos:

Aunque literalmente esta claaificacién gea muy amplia,
8e tomard el criterio de la Fundacién para el Desarrollo de
Guatemala, FUNDESA. Por lo 4que bajo esta clasificacién se
incluyen loa proyectos apoyados por las llamadae

Organizaciones No Gubernamentales {ONG"S).-

Se reconoce que con el término de Organizaciones no
Gubernamentales, c¢on una general aceptacién nacional e
internacional, se ha designade a aquellas organizaciones
privades que voluntariamente se han organizado pars prestar
servicios de diversa naturaleza a personas ajenas a la misma

¥y 8lin fines de lucro.-

Los proyvectoe de inversién cuyo financiamiento proviene
de las ONG'S, son de importancia aignificativa, porque, por
el papel que desempefian, se conatituyen como agentee del

desarrollo.-

Para tener una visién mds concret& y de acuerdo & las
actividades especificas a gque se van a dedicar, los provectos

privados nc lucrativos ee pueden clasificar en tres grupos

2 Deto. 2-70 Cédigo de Comercio de Guatemala, Art. 10.




gomc sigue:

1.3.2.4.1.- De Desarrollo:

Son &aquellos provectos cuya finalidad primaria la
constituye el mejoramiento de las condiclones econdmicas,
sociales, educativas y culturales de los beneficiarios, de
las comunldades que atienﬁen: con el fin de que éstos no sdlo
e incorporen 8l proceso productive de la sociedad
contempordnes, eino a la spciedad en si, logrando mejores

expectativas de vida.-

El desarrollo de estos proyvectos no pretende
proporcionar bienes o beneficlos ain coste alguno, sino que
las perscnas aprendan a esforzarse para satlsfacer sus
necesidades; déndoles asistencia financiera, asesoria técnlea
v administrativa, procurando que tengan una educaclén

integral acompafiada de la autogestidén.-

1.3.2.4.2.- De Apoyo:

Generaimente dentro de egta clasificacidén se ilncluyen
provectos cuyc desarrollce ne wa dirigido haclg beneficiarios
directos: sino que se dedican eapecificamente a aasistir &
otras entidades en agesgoria técnica, financlera y/c

administrativa de los proyvectos que ejecutan.-

1.3.2.4.3.- De Beneficencla:



2]

Son aquellos proyectos apoyados por entidades que
prreccupadoe por las precarias condiciones socicecondmicaa en
gue viven loas sectores margiﬁados del pais; se llevan a cabo
como paliativo a la infinidad de necesidesdes de que padecen;
dotandoles de ropa, medicinas, servicice mwmédicos, alimentos,
vivienda y alguncs otros servicios, sin costo alguno o
aimbdlico. La mayeoria de estos proyectos son ejecutados por

organizacioneeg religlosas o leicos con gensibilidad soclal.-

1.4.- Partes Principales en la formulacidn de un

Proyecto. -

1.4.1.- Estudio de Mercado

Consiste en la determinacién (a través de técnlcas
preestablecidas} del nivel de capaclidad que, dadas las
condiciones socioecondmicas 1lmperantes, determinado segmento
de la vpoblacién tiene para abeorber los bienes o servicios
que el inversionista pretende producir con la ejecucidn de un

proyecto.—

"La finalidad de un Estudic de Mercado, es probar gque
existe un nUmero suficliente de individuocs, empresas u otras
entidades econémicas que dadas clertas condiclones, presentan
una demanda gque Justifica la puesta en marcha de un

determinado programa de produccién de bienes y aervicios
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durante un pericdo de tiempo”7.-

“Con el estudio de mercado durante la formulacidn de un
prayecto, 8e busca determinar la cantidad de bienes o
servicios provenientes de una nueva unidad econdmica, que
para una clerta drea geogréfica vy bajoc clertas condiciones,
eagteria la comunided dispuesta a adquirir, a efectos de
" patisfacer sus necesidades. Esta cantlidad representa la
demanda desde el punto de wvista del proyecto, ¥ se especifica

parsa un periodo determinado de tiempo’ 8.-

Dentro de un Estudic de Mercado, debe definirse con
suficiente detalle, todas las variables sociales y scondmicas

- que puedan condicionar el proyecto.-.—

En términos generales, el Estudio de Mercado es una
parte critica dentro del proyecte, ya que un defectoc en el
mismo (en su elaboracién), permite que el proyecto esté
propense a problemas incontrolables, gue en la mayoria de les
casog no podrén resolverse atn empleandc mayores recursos.

Asimismc, puede provocar la desaparicldn del proyecto.-

7 IIPES, Op. Cit. PP. 7Z.

8 Villatoro L. Gilberto, Guia para la Formulacién vy
Evaluacién Financiera de Proyectoa de Inversidn, Tesis FCE
USAC 1,888, PP. 33.-
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En el caso de proyectos gubernamentales, el Estudio de

Mercado plierde importancia o intensidad, ya que sge estima un

monte genérico de demanda insatisfecha ¥y no efectivao;
asimismo 82 espera que con su implementacién, el mismo

proyecto genere parte de la demanda. Verbigracia, proyectos

hidrcoeléctricos. -

Deade el punto de vista privado lucrativo, su
importancia es relevante, en vista que basados en el mismo
estudic de mercado, se dimensiona la capacidad de la planta y

la demanda que hard posible la generacién de utilidades.-

En otro eentido, en base al estudio de mercadoc &=
elaboran los presupuestos de vwentas que constituye un factor
determinante para los presupuestos de produccidn, de compras
v otros que permitirdn la preparecidn de los Flujos de Caja

para o durante determinados periodos de actividad.-~

1.4.2.- Retudio Técunico

"El Estudio Técnico permite diseflar la funcién éptima de
producclén, procurande la mejor uwtilizacién de los recursos
naturales, econémicos y financleros disponibles para obtener
el producte deeeado. En consecuencia, este eestudio pretende
demostrar la viabilidad técnica de un proyecto, evidencilando

¥y Justificando diversas opciones tecnologicas para poder
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adoptar la gque mejJor conjugue los recursce existentes”®.-

Con frecuencia, al formular un proyecto, los aspectos
técnicos de ingenieria son mbordados en forma superficial y
no se toma en conslderacidn que al igual que el estudioc de
mercado, el Estudio Técnico de Ingenieria tiene una
importancia relevante, ya que muestra la factibilidad técnica
del proyecto y dustifiéa la elternativa técanica que ae
ajuste a los criterioca de optimizacién que corresponde

aplicar al proyecto.-—

Un aspecto imprescindible de la formulacidn de
proyectos, es llegar a diseflar la funcidn de produccién
Sptima aque mejor wutilice los recurses disponibles pars
obtener los bienes o servicios destinados al mercado. Lo
ideal seria trasladar al mercado la cantidad de bienes o

servicios demandada por los consumidores.-

La deecripeidén de 1la unidad productiva objeto del
provecto, comprende doa grupds de estudios que w®e podrian
identificar como: un Estudic Técnico Bédsico ¥ un Eastudio
Técnico Complementario. Ambos eon interdependientes vy se
relacionan estrechamente con los estudios financiercs vy

econdmicos del proyecto, y con loa resultados obtenidos en la

® ILPES, Op. Cit. PP. 81



inveastigacién de mercado.-~

"Bl Estudic Técnieco ﬁésico de ingenieria redne loe
resultados referentes al tamafio del proyecto, el procesc de
produccldén y la localizacién espacial, cada wio de los cuales
debe concordar con loa reeultados obtenidos en la

inveetigacién de mercado”10 -

"El Estudio Técnlco complementario por su parte, se
refiere a lae obras fisicaas necesarias, la organizacién

productiva y el calendario de realizaeién del proyecto”iy -

El estudio técnico de ingenieria incluwve por aparte, un
andlisis de los costos del proyecto, correspondientes a los
Ingumos de Capital y de Mano de Obra necesarigs para

ejecutarlo y ponerlc en operacién.-

Por la naturaleza y finalidad del presente trabajo,
dnicamente se ha hecho un easbozo general de la concepcidn del
Estudlo Técnlco, asin tratar en forma analitica todos aquellos
elementog que en su conjunto, conforman el Estudic Técnico en

el sentido amplio del término.-

10 Villatoro L. Gilberto, Op. Cit., PP. 60

i1 IBID, PP. 60
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1.4.3.~- Estudio Financiero

Hsta parte comprende aspectos gque deniro de un estudlc
de pre y factibilidad, demuestra desde el punto de vista
financiero, 1la posibilidad ¢ imposibilidad de realizar o
ejJecutar el provecto. En otrose términos, presenta un
andlisis financleroc del proyecto, el cual comprende 1la
inversidén, proyecciones de ingresos y egresos vy la forma de
financiaztiento aue Be prevé para todo el periodo de
cperaciones. El obdeto del estudio es para constituirse en
un importante elemento de juicio gue sirva al inversionista
para declidir sl compromete escs recursos financieros en el
proyecte o en otras alternativas de coclocacién.-

Para tomar una decisidn final sobre la realizacidén o no

del proyecto, ea meneeter confrontar 1os resultados del

Estudic Finasnclero y el Estudio Heondmico.-

1.4.3.1.~ Recursoe Financiercos para la Inversién
En primer lugar, dsehe tenerse presente el supuesto de
que los sajecutores del proyecto cuentan con - recursos

financleros guficientes para hacer las inversicnes segin las

decisiones que se adopten en el Estudio Técnico y para cubrir

los gastos ctrrientes que impligue la solucidn dada a  los
problemas  de proceso, tamafio, localizacién y las decisiones
complementariae sobre Obras fimicas, crganizaclidn v

calendario del proyecto.-
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La presentacidén del estudio debe indicar en primer
lugar, las necesidades totales de capital distribuido en
Capital Fijo, segin eétudios. patentes, eguipo,
instalaciones, etc., v el Capital Circulante necesaric para

las operacionee de la empresa.-—

Ademds de la distribucioén del capital en Fijo vy
Circulante, es8 menester Aindicar qué parte de los recursas
financieroe necesarios pueden aportarse en moneda nacional y
qué parte en moneda extranjera. Esta divisién me debe a:

io. Las caracteristicas peculiares del proyecto,
verbigracia, ei el equipo necesario va a ser importade,  gque
es lo méds probable en nuestro medio; s8i la materia prima ¥y
otros insumos son de orlgen interno o provenientes del
exterior, etec..-

20.- Laes constantes fluctuasciones y especificamente
devaluaciones de la moneda nacional en el édmbito
internacional, sobre el cual juega wun papel importante el
grado de desarrollo y el volumen del producto interno bruto
del pais en el que e realizard el proyecto. Sobre el

particuler, se estard profundizando en el capitulo III.-

En el primer aspecto que Justifica la distribucion del
recurso financleroc en moneda naclonal y extranjera, es de
mucha necesidad tomar en cuenta los resultados obtenidos del

Estudio Téenico reallzado.-
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Una vez especificadas las necesidades totales de
capital, debe presentarse la dlesponibllidad de recursocs
financieros de los inversionistas ¢ ejecutorea del proyecto;
ésto para demostrar que la Inversién estd debidamente
reapaldads por capital propic; en caso contraric habrd
necesidad de obtener y dar a conocer informacidn objetiva ¥
convincente acerca de ia forma cbémo se finenclard el
proyecto, 4que léglcamente serd & través de crédltos gue

influird directamente en los resultados.-

El documento del proyecto debe indicar las
caracteristices técnicas y fisicas de la propiedad, planta ¥y
equipo necesarios, acompafiande su valorscidén a precic dJde
mercado, pues en nuchos cagos, el capital de algunos
proyectos, es pagado en activoe de esta naturaleza

{aportaciones no monetariaa).-

Ademds, debe hacerse un andlisis contable en que se
demuestre gque los mirgenes de liquidez wcon gue contard
durante la arganié&ciﬁn vy 1la ejecucidén del proyecto, serdn
suficientea para atender lag necesldades de capltal de
trabajo y de sustitucion de capital fijo gue se tendrd

durante escs periodos.-

Existen casoe en que el financismiento de los proyectoes

de inversidtn proviene de diferentes fuentes v/o diferentes
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paises, vy para determinar con exactitud el monto del
financiamiento, a3 necesaric tener un patrén {(moneda
nacional} para homogenizar la wvaluacién de las diferentes
monedas. -

Enmarcades dentro del é&mbite guatemalteco, desde el
punto de wvista legal es exigida esta conversidn o
representacidén de moneda extranjera & moneda nacional, en el
articulo 369 del decreto 2-7C0 "Cddigo de Comercio”, donde
establece que las cuentas de los comerciantes deben aperarse
en moneda neclonal. Segin las necesidades administrativas,
las sucursales vy agencias de empresas cuya sede estén en el
extranjefe, pueden llevar un duplicado en el idioma y moneda

que deseen,-

Ademéds, desde el punto de vista contable, el Principio
de Contabilidad Generalmente Aceptado denominade Unidad
Monetaria, manifiesta que lag operaciones v eventos
econdmicos se reflejen en 1la contabilidad expresados en la
unidad monetaria del pais en gue esté establilecida la entidad,
la unidad monetaria en gque Be expresan los Estados
Financierca debe revelarse, esto en cumplimiento de otro

principlo denominado Revelaci6én Suficiente.-

1.4.3.2.- Andlisis y Proyecciones Financieras
Es necesario en esta parte del andlisis, obtener

informacién del Estudio de Mercade y del Estudie Técnico, en
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viata que debe preasentarse un andlisis comparativo entre las
necesldades totalea de recursos financieros para el proyecto
¥ las proyeccioneas de ingresos financiervs de operacién,
basados en las estimaciones de use de la capacldad instalada

y precios de venta estimados.-

Esta parte del estﬁdio financiero es interdependiente
con la evaluacidn econdmica, dade que el andlisis de las
curvas de costos de la empresa que se inlcia con loa datos
ofrecidos yor el estudio técnico, es parte central del

-andlisis -microecondémico.

DPe hecho, para la proyeccién de los 1ingresos, se
requiere tomar en cuenta otras consideraciones de caracter
econdémico, come son el andlisis de mercedo nacional e
internscional, la 4influencia de 1la politica comercial,
arancelaria v monetaria esobre la fijacién de los preclos de
loe insumos v de loe productos finales y la estimacidn de

usos econdmicos alternativos de loe productos finales.-

Otro elemento gque tiene influencis dirgcta sobre la
situacién f£inanciera de un proyecto ¢ una empresa, lo
consBtlbuye el aspecto fiscal que paralelamente conlleva los
incentivos £fiscales gque bheneficlarédn en gran parte al
proyecto, de acuerdo & laa actividades econdmicas a gque Be

dedicard ¥y la reglidn en la que realizard sus operaciones.
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Ademds, deberd tener presente las medidas proteccionistas,
que todos en su conjunto, de una u otra forms influyen en la

determinacion de precios y coatos de los insumos y productos

finales.-

Estas consideraciones seon de cardcter econfmico y que

por lo tanto, reflejan la interdependencia existente entre el

egtudio econdémico y esta parte del estudio financiero.-

El principal objeto de loe andlisis y provecciones
financieras, e6 para determinar la esensibilidad financiera
del proyecto que permitird comparar en mejor forma, la
rentabilidad de la inversidn en el proyecto, con las diversas

tasas de interés prevalecientes en el mercado financiero.-

Se hace referencia a las tasas de lnterés en el mercado
financierc, yva Que la rentabilided de tal inversién se mide a
través de dichas tasas. Verbilgracia sl la tasa prevaleciente
en el mercado es del 20 ¥ vy segin el indice de rentabilidad
del capital neto {(Utilidad  Capital Neto} es3 del 22 %; a
pegar de que se obtienen dos puntos porcentuales mds, desde
diferentes puntos de vista, es preferible depositar el

capital en una cuenta de ahorro que no se correrd ningan

riesgo, lo contrario ocurrird s8i se dedica el capital a la

inveraidén.-
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EL indicador que servird para el andlisis de 1la
senagibilidad financlers, se cbtiene comparando la proyeccidn
de ingresos totales que se espera obtener a diferentes
niveles de uso de la capacidad instalada, con la provisién de
coptos totales anuales correspondientes a los mismos niveles.
Al querer perfeccionarse este indicador, deben tomarse en
cuenta algunas variacioneé previsibles en los precios de los

productos.—

En esta parte del estudio, 8e hace incaplé en la
homogenizacién de los posibles diferentes tipeos de moneda que
ae utillicen, debido a:

a) El presupuesto de ingresos y gastos gque debe

hacerse en una unldad monetaria comin;

b) Constantesg fluctuaclones de las tasas de cambio en
el 4édmbltoe nacional e Iinternacional que con el
tiempo estd cobrando cada vez mds importancia en el
pais ¥

c) La influencia de 1las fluctuaciones en las
operaciones qontables, va que gin wviolar el
principic del Costo Histérico original, habréd
necesidad de valuar (determinar el valor actual)
constantemente loe activos vy pasivo, asi como los

productos y gastos que de ello deviene.-

En principlo se expresd la necesldsd de obtener
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informacidén del estudic de mercado y del estudio técnico; en
vista que los supuestos sobre el nivel de uso de la capacidad
¥y Bobre los nivelea de pfecios de los productos que se
utilizan en estos cédlculos se obtienen del primere; y laas
supuestos sobre costos unitarios, calendario de inversiones y
programa de produccidn, proceden de resultados alcanzados por
el segundo. La presentacién de loe resultadoe dejaré clara
la compatibilidad v coherencia de las conclusionee de estos

estudios.-

1.4.3.3.- Financlamiento

Esta parte se refiere a la determinacién en resumen del
total de efectivo y equivalentes de que se disponen, los
ingresos y las erogaciones al inicio de las operaciones, para
periodoe convenclonales {anuales); periodes intermedios o

para estimaciones que abarquen toda la vida del proyecto.-

En otros términos, con ello se establecerd el movimiento
del efectivo, confrontarlo y establecer las condiciones
financieras en las diversas fases del proyecto. Esto
permitird el establecimiento de politicas financieras de la
empress, tales como la obtencidn de créditos a corte, medianc
o largo plazo; plazoe para las recupereciones de ventas al

crédito, etc..-
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Los resultados hardn posible la aplicacidén de los
indicedores  bésicos para la evaluacién financlera del
proyvecto, entre los que ese puede mencionar: La Tasa Interna
de Retorno (TIR), Valor Actual Neto (VAN), Razdén Beneficio
Costo (RBC), due se analizardn en el siguiente capitulo, las
cuales forman parte de los principales elementos que deberén

ponderarse en la decisidén de llevar a cabo el proyecto.-

Por 1dltimo, los aspectos a considerarse en el
financiemiento, tendrédn gran utilidad para dar a conocer las
necesidades de fondos complementarios; estableciendo e
indicando los plazos v periodos de desembolsc ¥y forma de

reemboleo. -

Una vez mde debe considerarse las carscteristicas del
mercado financiero en que se pretenda operar. Ademds, otres
elementos como la establlidad del valor de la wmoneda. para
hacer las solicitudes necesarias de financlamlento en moneda

nacional o en divisas.-

A continuacidén se presenta un ejemple de wun cuadro de

fuentes ¥y usos de fondos, que también puede denominarse

Movimiento Proyvectado de Cada:
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SaAN DIEGD, S5.A.
MOVIMIENTO PROYECTADO DE CAJA
del 01 de enerc al 31 de diciembre de 1,995
(cifras en quetzales)

INGRESOS

Capital propilo. . .. . HHRRK

Préstamon . .- . .. HAKX

Ventas . - N . . . - . - IR

Tasa ¢ tarifas . .. . . XXX

Otros Ingresos . e __EXXX
Sub Total proreie

Saldo afo anterior . . .. . e BEXX

Disponibilidad KKK KKXX

(~) HEGRESOS

Inversiones . . . . . . . HXKX

Gastos de QOperacion . . . . . HIRXK

FPago de Créditos a Corte Plazo XK

Impuesto Sobre la Rentas . . . X EREN
Sub Total

Reservas . . . . . . R . KHKXX

Pago de Dividendos . . . .. XAXX

Servicive de crédito a medlano y

large plazo. . . . R . . . XXX XRKEX
Saldo para el afio siguiente KXXK




CAPITULO 11

EVALIUACION FINANCIKRA DE LOS

PROYECTOS DE INVERSION

2_1.~- Definiclén

Constituye un conjunto de procedimientos a través de los
cualesa, ae preestablecen los= resultados financieros
(favorables o desfavorables) que se podrdn obtener al ponerse

en marcha un proyecto que requerird la aplicacién de recursos

financieros.-

"Diferentes criterios pueden emplearse para decidir
acerca de log relativos méritos de los proyectos. Asi la
aplicacién de las respectivas técnicas, resulta en la
determinacién de las medidas actualizadas del Valor Actual
Neto (VAN}, la HRelacidén Beneficio Costo (RBC) vy la Tasa

interna de Retorno (TIR).-

Es de tener en cuenta al evaluar provectos que existen
importantes categorias de andlisis, mds allé del andlisis
finsnciero y econotmico y még alld de determinadas técnicas
empleades en forma aistemdtlca para decidlir acerca de su

implementacidn”t -

i1 Duarte Beza Carlos, Guia para la Toma de Decisiones

pecto a provectos que persiguen Beneficios Econdmiceos, PP 1.-
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"Lo anterior es de capital importancia, por cuanto ain
las técnicas de andlisias mas convenclonales y mejor
establecidas, empleadas sin discernimliento conducen al disefio
de programas ¥y proyectos cuya ejecucidén en la practica es

imposible”2 -

2.2 -~ Métodos de Evaiuacién

2.2.1.—~ Raz6n Beneficio Costa:

Este método consiste en relacionar el valor actual de
los ingresos con el valor actual de 1los egresoa totales que
durante su vida, el proyvecto percibird ¥ desembolsarsd

respectivamente. -

Una Razdén Beneflcio Costo cuyo reasultade supere 1a
unidad, slgnifica que 1lcs ingresce exceden a log costos del
proyecto, permitilende entonces emitlr una opinidén favorable

acerca de la viabillidad financlera del proyvecto.-

S1i la Razdn Beneficio Costo es menor que la unidad, se
infiers que no se estd recuperando la inversidn efectuada.
Por lo que ldgicamente se recomendaria depositar el capital

en una cuenta bancaria, antes gque invertirloc en el proyecto.-

2 IBID, PP. 2.~
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En similar forma, la comparaclén de costos v beneficlios
entre distintos proyectos permite determinar cudl de elles
ofrece el mejor rendimiento; gue una vez identificado, se le
asignard mayor dedicacidn con miras de su probable

ejecucibn. -

Para calcular la Razdén beneficio Costo, hay que decidir
la tasa de actualizacidén que se utilizars. Generalmente se
recomiends que dicha tasa esea la del Costo de Oportunldaa del
capital. La eleccidén de una tasa de actualizacién constituye
una tarea dificil, en vista que de ello dependerd elegir o

rechazar una alternativa de inversidn.-

Es de notar, que el valor abseluto de la Razén Beneficio
Costo varia segin la tasa de actualizaclén elegida. A mayor

tasa, menor serd la Razdn Beneficio Costo.-

Entre proyectos mutuamente excluyentes, la RBC como
criterio de eleccidn, puede conducir a una decisién
equivocada. Un provecte podria tener una RBC mayor que la de
otro, pero presenta un Valor Actual Neto menor al costo de

oportunidad del capital.-

No obstante que le Rezon Beneficio Costo pueds ser mayor
qQue la unidad, ésta debe compararse con (1+i) utilizando como

1la tasa de menor riesgo que ofrece el mercade financiero en

. o —
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el momento en que se esté efectuando la evaluacidn. Bi la

razén atin es mayor que {(1l+i}), el proyecto es recomendable.-

En el capitulo II1 ee preesenta un ejemplo préctico
relativo a los procedimientos de cédlculc perc con el agregado

de loes Indices de Inflacidbn.-

Para concluir esta parte, la Razéﬁ Beneflcio Costo debe
aplicarse como eriterioc de evaluacidén, de acuerdo a las
regles siguientes:

.- Si la Razdén Beneficlo Costd -es mayor que 1, conslderar
aceptable el proyecto;

2_- Si la Razdn Beneficio Costo es menor que 1, el proyecto
no deberda ejecutarse;

3.- Las Razones Beneficio Costoc de un conjunto de proyvectos,
se ordenardin en forma decreciente, para asignar las

respectivas prioridades, de mayor a menor.-

2.2.2.~ Tasa Interna de Retorno (TIR}:

Este wvalilcso indicador de 1la rentabilidad de un
proyecto, se utiliza como método alternativo para adoptar la
decisién de invertir. Representa la rentabilidad media anual
del eapital invertido en el provecto, & lo large de toda su

vida.~-

Con el £fin de establecer =1 tal rentablilidad es
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auficientemente alta para que quede Jjustificada, habrd que

compararla con el costo de oportunidad del capital.-

Conatituye “"la tasa de actualizacién a la cual el Valor
Actual de los ingresos de efectivo es igual al Valor Actual

s

de las erogaclones de efectivo"3 .-

"Se define comc el valor de la tasa de actualizacién que
tguala entre 8i las corrientes temporales de ingresos ¥y

costos 4. -

En otros términos, este método se basa en el retorno
porcentual que en promedio anuval rinde cada proyecto de
inversién; parte de la 1identificecién de 1los ingresos vy
egresog del provecto y proporciona una medida de eficiencia
que refleja el rendimiento de un proyecto en términos de
ingresoe sobre egresos anuales, mediante el computo de una
taga de actualizacién que hace gue el Valor Actual Neto del

flujo de fondos, sea igual a cero.-

Preferiblemente, previo a su eatimacién “debe

espacificarse una tass 1interna minima aceptable, que 8e

3 ONUDI, Manual para la Preparacitn de Eatudios de

sbilidad Industrial.-

4 ILPES, Op. Cit., PP. 144.-
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utilizard como criterio bdsico para la selecciédn o rechazo de
un prdyeeto. Este nivel béasico denominado con frecuencia
Tasa de Desestimiento, puede ser el costo de oportunided del

capital o estar ligeramente por encima de 178 .-

Une limitacién a eu cdlculo, lo constituye el hecho de
no poder estimarse 81 los ingresos netos de un proyecto, son
pogitivos o lguales a cero, en todos vy cada uno de los afios

del provecto.-

"Sin embargo, es necesario dar a conccer gue la mayoris
de loa- proyectos de desarrolleo, presentan ingresoe netos
negativos en los primeros afios de vida, a los que siguen
tipicamente ingresos netos positivos en los atfios posteriores,

con lo que una asola TIR puede entonces ser computada™® .-

En vista que 1la duracién de todos los proyectos serd
mayor de un afio, v considerande los constantes movimientos en
las tasas de interés aplicados en el sistema bancario, como
resultado del cardcter inestable de la economia del pails, se
requiere del supuestoe gque una misma tasa de actualizacidén

permenecerd vigente durante toda la vida del proyecto.-

8 Villiatoro Gilberto, Op. Cit. PP. 114

8 Duarte Beza Carlos Op. Cit. PP. 51.-
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Esta situacidon hace que la TIR sBea una medida menos
flexible que el valor actual neto. en cuyc cdlculo pueden
contemplarse diferentes tasas de actualizacidn para distintos
periodos de vida del proyecto. Similar situacién sucede con
la Razén PBeneficic Costo cuyvo resultado se compara con el
Costo de Oportunlidad del capital en el momento cuando se haga

el cdlculo.-

Los procedimientos de cdlculo aplicados en este método,
son ejemplificados en el capitulo XII, con un caso practico

combinado con indices inflacionarios.-

2.2.3.— Valor Actual Reto (VAN):
Este método de evaluacién financiera permite hacer
comparable el ingresc y egreso del efectivo percibido y/o

erogado en diferentes momentos de la vida de un provecto.-

Se basa en la comparacién del Valor actual de los
ingresca de efectivo con el valor actual de los respectivos
egresos de efectivo que ocurren durante el plazo o vida del
proyecto. Sefiala su factibilldad financiera, considerando el
valor actual del efectivo, valorizande su flujo mediante la
utilizaecién de una tasa de interés denominade Tasa de

Actualizacién. -~

Alternativamente, el Valor Actual Neto puede calcularse
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egtableciendo 1la diferencia entre el Valor Actual de la
sorriente de Ingresos y el Valor Actual de la corriente de

Egresoge o costoe adicilonales brutos anualee del mismo.-

En otras palabras, el Valor Actual Neto, como su nombre
lo indica, actualiza los costos y los beneficios de wun
proyecto en base a una tasa de descuento. La aplicacién de
esta tasa, depende de aspectos subdetivos del evaluador y las
tasas de interés que rinden las inversiones con mencs riesgo
en el momenta de la inversidn, Tales como tasas de interés

sobre depdsites de ahorro, CENIVACUS, Etc.-

En los momentos actuales, es dificil el establecimiento
de una tasa de descuento razonable y vdlida para tods la vida
del provecto; debido a la inestabilidad politica ¥y econdmica
internacional vy especificamente del paim, gque directa o
indirectamente puede incidir en forma significativa scbre las
tasas de interés bancarlae que se constituyen en pardmetros

razonables para la tasa de descuento.-

El procedimiento Que posiblemente aoluciona en parte
eate inconveniente, lo conatituye la determinacidn de valores
actualee netos en base a tasas de descuento creclentes & cada
clerto tiempo, en base a tendenciag inflaclonariss de la

economia del pais, durante periodos prudenclales.-
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En lo relative a 1la inflacién como fendmeno econémico
imperante en. el pais ¥y en crecimiento acelerado & partir de
la década de los ochentas, su efecto debe contemplarse en los
diferentes estudios y andlisis econdmicos v financieros, para
que los mismos se efectien sobre bases reales. Por lo tanto
se considerd necesario profundizar sobre el tema, dedicdndole
el préximo capitulo denominado: Evaluacién de Proyectos de

Inversién en Situasciones Inflacionarias.- 4

A manera de conclusién relativa al Valor Actual Neto, se
puede aseverar gque un VAN positivo indica que el retorno
esperado de la inversidén en el respective proyvectc, es maycr
que el retorno que se podria lograr invirtiendo en la mejor
oportunidad alternmativa, representada por cualquier otro
proyecto. 51 el VAN es negativo, la rentabilidad estd por
debajo del costo de oportunidad del capital; por lo tanto, el

proyecto debe ser descartado.-

51 s8e debe elegir dentro de un grupe de proyectos,
deberd optarse por el proyecto con el mayvor Valor Actual

Nete.-

Un caso préctico se presenta en el capitulo 1II donde se
dan a conocer los procedimientes necesarios para efectuar los
cdlculos combinado con indlces inflacionarics come fenémeno

econdmico existente en el pais.-
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" 2.3.% Comto del Capital

' Eakdl rendimiento'qué el inversionista ya sea acraedor o

fﬁbcibhigta regquiere a cambio de arriesgar su capital, para la

realizacién o puesta en marcha de determinado proyecto. El

'{fcoétb deilcépital depende de la fuente de éate, qQue puede ser

Interna o Externa.-

Es de fuente externs, sl el capital proviens de la
contratacidén de algin pasivo generalmente & largo plazo, a
través de la colocacidén de bonoe y obligaciones, 8l ee han

hipotecado activoe fijos, o pedido préstamos fiduciarios. . En

estos casos ge puede establecer su costo con base en el

recargo ¢ intereses en retribucidn de los recursos

. obtenides.-

También puede provenir de Fuentee Internaes a través de
la emisién de nuevas acciones, el costo entonces puede ser el
rendimiento que los mccionistas esperan de su capital, con
base en los réditos obtenidos con anterloridad. Tambieérn
puede originarse de las utilidedes retenidae. aque asimiemc

tienen un costo que puede ser mas dificil de definir.-

Una combinscién de los costos del capital de fuente
externa (intereses pagados) ¥ del capital de fuente intern:
(dividendos}, puede dar el costo total del capital, que debe

servir como tasa minima para comparar un proyecto, pues de 1«
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contrarioc no valdria la pena invertir en é&1.-

En este orden de ideas, cabe hacer referencia al término
Costo de Oportunidad del Capltal, también llamado Tasa de
Préstamo; que representa la tasa de rendimiento que me puede
obtener en otras opciones de inversién con un riesgoc simllar.
Generalmente el Costo de Oportunidad se aplica a inversiones
externas, en valores de mercado (bolsa de Valores) o en

proyectog independientes.-

El grado de rlesgo es diferente, por lo tantc es
razonakle la aplicacidn de diferentes tasas de costo de
opertunidad dependiende del grado de riesgo, en vista que
mientrae mavor sea el rlesgo, mavor deberd ser la tasa de

costo de oportunidad que deba aplicarse.-

Para que el proyvecto gea capaz de atrser loe suficientes
recursos financieros, su rendimiento deberd ser de una tasa
tal que gBea mayor al rendimlento alcanzado por otroe
provectos ¢ unidades econdémicee con un mismo grado de

riesgo.—

2.3.1.- De Fuente Interna:
Existen dos criterios relativos al costo del capital de
fuente interna.

Desde el punto de wvista microecondmico, es el capital
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proveniente de loe mismos capitalistas de uns unidad

‘econémlice (Socledad Anénima) a través de la emisién de

acciones ordinarias o preferentes, retencién y reinversidn de
utilidades. Este constituye el criteric a seguir en el

presente trabajo, & profundizar méds adelante.—~

Deade el punto de vista macroecondmico, 28 el ecapital de
origen naclonal. En relaclién a este criteric, capital de

fuente externa es el proveniente del extranjero.-

En este contexto, dentro 'de las fuentes internas de
capital se puede enumerar:

a) Bancos del sistema: wvia préstamos, su Ccogto:
intereses;

b) Financieras: via préstamos,su coeto: intereses;

c) Donaciones por parte de entidades nacionales, su
costo: beneficio social;

d) CNG & (Organizaciones ne Gubernamentales) de
desarrollo, su costo: beneficic sccial;

e) Estado: inversidn en empresas de eervicio publico o
en empresas lucrativas con capital mixto. Su

cesto: dividendos y/0 beneficio social.-

Cabe hacer mencidHn que en la actualidad, el Estado ha
pueste en marcha una serie de provectos c¢omo paliativo & la

pobreza extrema en que vive una parte mayoritaria de 1la
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poblacidén guatemalteca, a través del (FIS) Fondo de Inversion
Soctal. Dentro de las principales prioridades estdn:
Educacidon, Salud y Viviendsa; perc que ain no se han visto

resultados significativos.-

2.3.1.1.- Acciones Preferentes:

Son acciones preferentes aquellas qQue representan una
parte del capital social de una Sociedad Anénima, pero que &
diferencia de las acciones comunes, tiene su rendimiento o
dividende garantlzado por cada pericdo de operaciones y a
cambio de este privilegio, no tiene acceso a participar en la

administracidn de la sociedad.~

"En cuanto a dividendos acumulativos ¥ no acumulativos.
El derecho a recibir dividendos antes que las comunes., aunque
no ge decreten por la empresa, e3 lo que en la semdantica
contable s8e conoce como Dividendos Acumulativos. Quiere
decir gque la preferencia estriba en acreditar dividendos afio
con aflo, sin importar los resultades econdmicos del negocio.
Puede darse el casa, que la accidn sea no acumulativa, lo gque
implicae que la falta de dividendos en un &fio, no obliga a
cubrir con posterioridad el mismo. Ea obvio que este tipo de
acciones no son frecuentes, puesto Qque no ofrecen ningin
aliciente 8 los inversionistas. Mas bien, puede darivarse de

una condicionante entre accionistas, para hacer mia
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equitativa la distribucién de ganancias"7.-

Como ee ha mencionado, estas acciones tienen un
dividendc garantizado y fijo, por lo cual el flujo de cajla
que ®s8 origine en la empresa después de una emieldn de

acciones de este tipc es como sigue:

o
H

IB-GT

' 1 5 3

e & 4

donde:

P = Cantidad neta recibida

I1B= Ingresos brutos recibidos de la emisidn

GT= Gastos de colocacidn, emisién, descuento, etc.

Célcule del Rendimiente de las Acclones: "el rendimiento
corriente de una accién es el tipo anual de ganancia sobre el
preclo de compra. El tipo de dividendo es el tipeo de

ganancia sobre el valor nominal de la accién™® .-

Un dividendo del 15 % significa gque el accilonista recibe
el 15 % del valor nominail de su accidn. Si el valor nominal
de su sccifn es de @.100.00, el accionista recibirsd @.15.00.
51 la accién fue adquirida con pbima a un valor sobre par, el
rendimiento efectivo para el acclonista serd inferior al

15.00 % . Si se compré en @.125.00, el rendimiento seria

7 Egtrada Castillo Donalds, Cuadernos de Contabllidad
Intermedia, PP. 133.-

8 J.H. More, Manual de Matemdticae Financieras, PP. 657.-
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Q.15.00/Q.125.00, esto es el 12.00 %.-

En caso contrario, ait ge adquirié la acecién con
descuento, el rendimiento efectivo serd mayor al 15 % . Si
ge comprd en Q.80.00, el rendimlento relativoe serd del 18.75%

comt resultado de la relacién @.15.00/Q80.00.-

2.3.1_2.- Acclones Comunes:

"El capital comin estid formado por las aportaciones de
capital y/o de egpecie de los accionistas. Estas
apcrtaciones por parte de los accionistas, son generalmente
motivados por cualquiera de laa slguientes razones:

- Participacién en dividendos;

- Especulacidn, es decir, las acciones son compradas con
la intencidn de venderlas posteriormente y cbtener una
fuerte utilidad en la venta.-

~ Obtencién de £fuente de trabajo, esto es, con la
adquiesicién de acclones comunes, se puede aspirar a un
puesto (consejero, asesor, etc.); con el cual se
obtendriar un sobresueldo vy parte de lce gastos
personales del accionista serian absorbidog por el

negocio”?, -

Ademas de un rendimiento libre de riesgo, 1los

2 Cos Bu Ranl, Andlisis y Evaluacién de Proyvectos de
relén, PP. 187.-
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accionistas esperan obtener una prima por el riesgo del
negocic. Es precisamente eseta incertidumbre con respecto al
futurc del negocio lo que dificulta el cémputo del costo del
capital comin, el cual algunos autores lo han definido coms
"El Rendimiento requerido por los Accionistas Comunes”, o
bien como "El Rendimiento Minimo gue la compafiia debe
garantizar a fin de que ei valor de mercado de las acclones

permanezca inslterable”.-

A pesar de la dificultad para establecer el coeto de las
acclones comunes, por el hecho de ne poder pronosticar con
e#actitud los dividendos que en el futurc la unidad econdémica
pagaria & sus accionistas, se han desarrollado algunos
métodos para evaluar el costo de esta alternativa de

financiamiento.

Entre estos métodos se puede mencionar aguel que aplica
el principio de caontabilidad generaimente aceptado
denominado: Negocio en Marcha; al considerar gque la empresa
tendrad vida indefinida ¥y cuyo rendimiento crece & una vrazdn
constante. Con esta suposicién se puede inferir que los
dividendos futuroes son conoclidos ¥ gue tamblén crecen a una

razfin congtante.

Sobre esta base, el flujo de ¢aja para la empresa que

resulta de una emisién de acciones comunes es como sigue:
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‘ i b 3 (afios)

Z2...n
D D(1+g) D(1l+g)

Donde:
D= Dividendo Neto del Primer Periodo
&= Razén de crecimiento del Dividendo por Periodo

Aparte del método referido anteriormente, se han
desarrollado otros métodos para medir el costo del capital
comdn, tales como: Simulacién del rendimiento obtenido por el
acclonista y Razdn de Utilidad a Capital Contable. Sin
embargo, estos métodos al iguai gque el antericr implican
pronosticar una serie de eventos futuros (precio por acciédn,
utilidades, etc.) cuyo grado de seguridad es muy relativo

pero con cierta razconabilidad.-

2.3.1.3.~ Utilidades Retenidas:

Las utiliidades reienidas Constituyen recursos generados
internamente por la empresa. Este hecho ha dado origen a que
muchas empresas conslderen su coeto errdéneamente como cero.
Sin embargo al llevar a cabo una evaluacidn del costo de
estoa recursos, debe conslderarse los posibles usoe que
pueden tener, tales como: ser reinvertidos en la empresa o

ger repartidos a los accionistas.-

Para el Primer caso, como minimo, el rendimiento debe

ser el mismo que el del capital comin, ya que para el
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sccionista, representa una inversidn similar.-

Para el segundo caso, el costo de las utilidades
retenidas puede ser considerado como un costo de oportunidad,
el cual estd representado por el rendimiento que podria
lograr el accilonista al haber invertide el dividendo no
recibido en otra alternétiva de inversidn. Por 1lo tanto,
para evitar le descapitalizacién del provecto o empresa. como
se indicé enteriormente, tal proyecto debe alcanzar un
rendimiento de tal manera que sea mayor al rendimiento de

otras inversiones cuyoc nivel de rieego sea igual.-

2.3.2_.~ De Puente Externa:
Siguiendo loe ecriterioe establecidos para definir el
coste vy capital de fuente interna. También el capital de

fuente externa se puede tratar desde dos puntos de vista:

to.- Constituye el costo del capital proveniente de
personas y/0 entidades naclonales existentes en el entorno
pero independientes a la unided econdmica que estd
perciblendo el capital. Este constituye el punto de vista
seguido por el presente trabajo. Mds adelante sera tratado
con profundidad.-

%95.- Es el costo del capital proveniente de personas o
entidades existentes en el extranjero, Dperoc que directa o

indirectamente tienen relacidén ¢ interés en los resultados
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que sgeran alcanzados por el provecto gque ha requepido el

capital.-

Para tratar el numeral 1lo. anterior, es necesario hacer
una divislén del costo del capital a amortizarse a corto y a
largo plazo. Pero por la naturaleza del presente trabajo, se

dars mayor énfasis al costo del capital a largo plazo.-

A manera de referencia, se puede enumerar a: proveedoree
¥ préstamos bancarioe a corto plazo, como principalea fuentes
de financiamiento a corto plazo, ¥ sus respectivos costos, en

términos generales serdn intereses a tasas efectivas.-

2.3.2.1.~ Pasivo & Largo Plazo:

"Esté constituido por las obligaciones a plazo largo gque
representan la fuente, de parte del capital, de cardcter mis
permanente de ls empresa; o sea el capital empleado para
adgquirir el activo original, para abastecer del elemento més
permanente al capital de trabajo, para consgolidar otras
obligaciones, © psara financiar 1a expansidn. Las
obligaciones con vencimiento a mds de un &fio generalmente se
consideran como fijas... sin embargo, el tiempo nc es siempre
el factor determinante en todos los caasos, otros factores

son: primerc, el objetivo de la obligacién; segundo, el
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método & emplearse para pagarla a su vencimiento™9 .-

“El pasivo a largo plazo estd representado por las
obligaciones cuyo vencimiento ses posterior & un aflo, o al
del ciclo normal de las operaciones si éste es mayor. La
parte del pasivo a largo plazo que por el transcurso del
tiempo llega a ser pagadefa dentro de los prdximos 12 meses &
dentro del ciclo normal de operaciones s8i este Ultimo es

mayor, se ccnvierte en pasivo a corte plazo.-

Los pagives a largo plaze consisten principalmente en
hipotecas, préstamos & largo plazo, documentos por pagar ¥

préstamos de accionistas y de compafiias afiliadas™ 13 .-

10 W.A. Paton, Manual del Contador, PP. 949.-

11 1.6.C.P.A. Pronunciamiento de Contabilidad Financiera No.
18, PP. 31.-



CAPITULO III

EVALUACION PE PROYECTOS DE INVERSION
EN SITUACIONES INFLACIONARIAS

3.1.- Qué Significa Inflacién

"Inflacidén, es la tendencia de saumento continuo Yy
aceleradoc del nivel general de precios, o bien es un fendmenc
monetario que s8e manifiesta en la baja en el poder
adquisitivo de la moneda, como resultado de la elevacién del
nivel de precios de los bienes vy serviciog, afectandos a 1la
mayoria de los aspectos econdémicos tales como: las
inversiones, negociaciones salariales, niveles de precios,

comercio internacicnal, captacidn de ingresos por concepto de

impuestos”* .-

En este orden de ideas, tamblién se puede decir que
inflacién es un fenémeno econdmico reflejado en el alza
general de precios como resultado del crecimiento de la masa
monetaria en circulacién, emitida sin el respaldo productivo

necesario.-

Existen varios enfoques ideolbgicos para plantear las

* Hernadez bautista Rail, La Inflacién y sus repercuctiones

1 loe Estadoe Financieros, PP. 1.-




45 -
causas del fenémeno inflacionario, cada uno refleja puntos de
vista gue responden a sus respectivos intereses econdmicos de

clase. Dentro de tales enfoques se pueden enumerar:

1.- Enfoque Monetarista: la inflacién es el resultado
del crecimiento del medio circulante, provocando la
devaluacién del dinero (pérdida del poder adquisitivo).-

% - Enfoque keynesiano: “de acuerdo a esta corriente de
pensamiento, el proceso inflacienarioc puede ohedecer a las
sigulientes causas: a} por demanda excesiva o aumento de
renta, b} por aumento de =aslarics, -gastos generales,
ganancias, intereses y bienes v/o servicios disponibles”2 .-

3.- Enfogque Estructuralieta: el problema inflacionario,
tiéne su origen en les desequilibrice generados en la
corriente real del algtema econémico capitalista.
Entendiéndose corriente real a la tranaferencla de factores
de la produccidén (trabajo, capital, recurscs naturales vy
capacidad empresarial} como de bienes vy serviclos entre los
elementos esenciales del sistema econdmico: unidades
productivas, relaclones externas, unidades familiares,
goblerno. -

4.~ Enfoque Neoliberal: la inflacién resulta del
desequilibrioc entre la baja produccildén total ¥y la alta

emisién monetaria. Desde este puntc de vista puede citarse

2 Herndndez Bautista Raal, IBID, Pag. 6.-
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como origen de la inflacidn:

"El alto grado de financiamiento del gastc piblico por
medio de emisiones inorgénicas de dinero primario; la
irracionalidad monetaria y crediticia; las presicnes
ejercidas por la fuerza laboral para mantener la
significacién real de sueldos vy salariocs; el establecimiento
de controles de precios de los bienes altamente consumidos
por estratos medlios y bajos;: la conservacién de precios
externos; la resistencia y demora en la devaluacidn de 1la
moneda nacicnal, complejos controles a las Iimportacicnes,
desestimulo a las exportaciones; fuerte demanda insatisfecha
de produqtos importados; elevacidén del tipo de cambio;
revaluaciones raquiticas del dinero; expansion excesiva de
los medios de pago; desequilibriocs en la balanza de pagos;
intervenciones estatales que distorsionan el sistema interno

v externo de mercadc, para cltar las que a juiclo son los mids

importantes”™® .-

5.- Enfoque objetive de la Inflacidén: desde este punto
de vista se puede afirmar que “Dentro del mode capitalista de
produccion {imperante en el paie), el propietaric de los

medice de produccisdn no se conforma con la plusvalia (tiempo

3 Montalvo Reyna Eduardo R., La Inflacién en Guatemala y las
iticas Econdmicas del Gobierno que la agudizan, PP. 71.-
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de trabajo no pagade al cbrero) obtenida en el proceso
productivo, ambiciona incrementar sus gananclas aprovechando
la eafera de clirculacién para exprimir atn mas los ingresos
de la clase mayoritaria. Dentro de esta esfera utiliza el
mecanisme de alzas generalizadas en los preclos de las
mercancias parm alcanzar su afanado objetivo, e8 por esc que
en forma concreta puede décirse que le inflacidén no es ni mas
nl menos, que una transferencia premeditada y establecida por
la c¢lase dominante, en la cual se le guita al okrerc lo que

no se le puede quiltar en la produccidn™s .-

Por otra parte, es preciso seflalar cémo la inflacidn
afecta el nivel de vida de la c¢lase obrera, debido a que la
mayoria depende de 1ingresos fitjos, los cuales se ven
afectados wseriamente por el incremente de los preclos;
situacién aue disminuye el poder adquisitive del dinero
recibido como remuneracién a su fuerza de trabajo ¥ no de su

trabajoce.-

La venta de mercancias a preciocs muy elevados refleja
una actuscién totelmente antisocial por parte del Estado que
permite v aplica medidas econdémicas que dan como resultado el

fenémeno inflacionario; reflejando asi la naturaleza clasista

4 Melendreras Soto tristan, La Crisis de la Industria
Guatemalteca o la necesidad de Modernizar el Capitalismo en
Guatemala, PP. B2.-~
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del Estade de Guatemala, que en un momento de la historia fue
creado para 8er garante de los intereses de ja clase
histdéricamente dominante y explotadora de la poblacién

mayoritaria gque fue desposeida de los Medios de Produccidn,

procesc que dio inlecioc a partir de la invasién espaficla en

1,524~

Dentro de este orden de ideas, viene a comprenderse el
proceso de desvalorizacién de la fuerza de trabajo que
refleja como unlco fin, asegurar y elevar el nivel de
gananclas de los poseedores privados de la riqueza social,
acelerando asi la acumulacidn del capital e inestabilidad

social. -

Tal esituacién también se puede vigualizar en los
objetivos de la politica econdmica del Banco de Guatemala que
en términos resumidos conslste en acelerar el crecimiento

econémico v consolidar los logroe en materia de

establlizacidn. -

En dichos obietivos Unicamente s8e persigue el
crecimiento econémico y en ningin momento pretente un
desarrollo econtmico que invalucraria un crecimiento
cualitativo ¥ cuantitativo de las fuerzas productivas: fuerza
de trabajo, objeto de trabajo v medios de trabajo. Para la

fuerza de trabajc slgnifica un mejoramiento del nivel de vida
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de la clase trabajadora a través de una distribucidén més

equitstiva de l& riquezs.-

Segiin publicaciones de Prensa Libre (revista Dinero) del
10 de mayo de 1,895, se establece que "La poblacidn desde el
afic 1,950 & la fecha tiene un promedio anual de crecimiento
intercensal de 2.5 por clento ... La economia del pais se
expandld en 3.8 por clento e}l afic pesado y se espera gue
crezea un 4 por cilento este afio. Ne importa lo que pase,
habrin negocios como siempre...". Lo que refleja en que

Guatemala registre una mejora en el ingreso real percdpita.-

Estos datos “alentadores” esconden una realidad gque se
agudiza: la acumulaclén del capital en pocas manos que
implica la pauperizacién de la poblacién mayvoritaria que
gradualmente ae aleja de la minima satisfaccién de
necesidadea de alimentacién, salud, vivienda y sacrificando
en muchos cagos la educacidn de mencres que

constitucionaimente el Estado estd obligsdo a brindar.-

3.2.- Efectos de la Inflacidn

Significa la aplicacidn de determinada tasa
inflacionaria anual Y BUSB peculiaridades, a los
procedimientos va establecidos de cdlculo de acuerdo a cada
uno de los métodos de Evaluacién Financiera de Proyectos de

Inyersién.-
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3.2.1.— Sobre el Valor Actual Neto (VAN):

En el capitulo II se indicdé que el valor actual neto
actualiza los costos y beneficios de un proyecto, en base a
una tasa de interés denominada "Tasa de Actualizacién” a
través de la férmula:

-1l

VAN = S(i+i} , donde:

VAN = Valor Actual Neto
S = Ingreso Neto de un Periodo
1 = Tasa de Actualizacién
n = Namero de afios posterior a la fecha de inversioén

original.-

La expresidén anterior sélc es vAlida cuando no existe
inflacién. Para el casc de que exista una tasa de inflacidn
general ii , los flujos de efectivo futurocs no tendran el
mismc peder adguisitiveo del afio cero. Por consiguiente,
antes de determinar el Valor Actual Neto, los Flujos deben
ser Deflatados. Una vesz hecho lo anterior, los

procedimientos para calcular el VAN son normales.-

Deflatar cifras o valores significa el proceso de
homogenizar valores monetarios ¢ nominales {ingresos,
utilidades, salariocs, etc.) de diferentes periodos y con
distinto poder adquisitivo, a valores presentes o¢ valores

actuales en la fecha de la inversioén original -

El proceso de homogenizacién se basa en la utilizacidn

de una tasa inflacionaris que resulta de la relacién entre
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los Indicee Generales de precloes & correspondientes a dos

afios, ¢omo puede cobservarse en la férmula siguiente:

IPCL * 100
I = - 100
IPCo
Donde:
T = Tasa Inflacionarisa
IPCi = Indice General de Precics del afio posterior
IPCo = Indice General de Precios del afic anterior

Asi, el cdlculo de 1la tasa inflacicnaria de 1,984,
tomando como base el afio de 1,983, es como sigue:

107.4 x 100
1l= ——+——— — 100 = 07.40 %

100
Una vez establecida 1a taga inflacionaria
correspondiente a lo= afies que tendrd vigencia el proyectao
cbjeto de evaluacidn, se procede a deflatar 1loe ingrescs y
gastcs de cada afio con la siguiente £ormula:

-n
VD = §(1 + T1)

Donde:
VD = Valor Deflatado

S = Monto de Ingresos o gastos del periodo
Ti = Tasa de Inflacién del afio

n = Niomero de aflos posterior a la fecha de inversién

original.~
Como referencia, seguldamente se presentan los cuadres
Nos. 3 y 4 donde puede observarase el comportamiente en forma

regpectiva de loe Indices Generales de Preclos y tasas

& Publicado por el Instituto Nacional de Estadietica (INE)
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inflacionarias por afic y acumulado, partiendo del afic de

1,972, hasta el afio de 1,994.-

Se ha tomado como base el afio de 1,972 considerdndose
que hasta este afio, la economia v moneda del pais ain tenia
clerta estabilidad y soclidez ante la divisa norteamericana
que en términos generales se utiliza c¢omo pariametro de 1la

moneda nacional.-

Cabe hacer mencién, que para encubrir la tass
infiacionaria real como en algunos informes v datos oficiales
se ha hecho, s6lo se cambla el afio base, tomando como punto
de partida un afio cada vez mds cercano, como puede observarse
en los cuadros siguientes, donde también se parte tomando

como base los afics de 1,875 y 1,983 respectivamente.-




Cuadra ¥o. 3
BUATEMALA

INDICE ANUAL DE PRECIDS AL COMSLMIDOR
Y CIFRAS ACUNLLADAS
ARDS 1,972 - 1,794

#wD 1772 IPC RCUKULADD  1PE/TS 1PC ACUMSLADE  IPC/B3 1PC ACUNULADD
1,972 100,0 106.6

1,593 1144 1144

1,91 132.6 47,0

1,975 150.2 197.2 106.0 198.0

1,976 166.2 2634 119.7 1.7

1,917 187.2 350.4 124.7 135.4

1,978 202.0 52.b 134.5 169.9

1,974 225.3 §77.9 150.0 219.9

1,980 749.4 yal. 168.1 208.0

1,91 776.8 904.1 1643 370.3

1,982 7783 1,082, 185.4 453.7

1,983 291.7 1,214 19.2 549.9 100.0 .0
1,984 31,2 1,475.5 200.6 850.5 107.4 107.4
1,943 357.2 1,732.7 237.8 786.3 128.9 135.4
1,585 9.4 2,122.3 326.0 1,014.3 169.9 205.3
1,987 543.8 2,572.1 3hb.1 1,280.4 188.4 93.7
1,968 80%.3 3,081.6 403.8 1,586.2 207.8 1.5
1,989 38,4 3,470.0 456.3 1,944.5 34,7 534.2
1,99 970.8 4,540,8 b34.3 2,450.8 331.0 747.7
1,991 1,311.4 5,752.4 873.3 3,288.1 "2 1,114.4
1,992 1,445.% 7,088.3 352,7 1,126.8 493,06 £,507.4
1,993 1,639.1 8,437.4 1,091.3 5,158.1 559.9 1,966.3
1,594 1 1,844.0 16,361.4 1,227 b,245.8 478.9 2,495.1

Fuente: elaboracidn propiz en base a publicaciones del
Instituto Wacional de Estadistica y el 1IES.-

3 hasta el 3¢ de dicieabre de 1,%94.-




Cuadro No. 4

BUATERALA

TASA ENFLACIONARIA ANUAL
Y LIFRAS ACUNULADAS

#AOS 1,972 - 1,994

Tash TASA TASR TASA TASA Ta3A
IKFLACIONRRIA INFLACIONARIA INFLACIONARTA INFLACIONARIR [WFLACIONARIA [INFLATIANARIA
A0 BASE 1,972 ACHURLLADA BASE 1,973 AEUHULADA BASE 1,983 ACUMARDR

1,972 0.0 0.0

1,373 14.4 4.4

1,914 15.9 10.3

L,575% 13.2 3.3 0.9 0.0

1,97 10.8 4.1 1.6 1.8

1,977 12.4 bé.7 12.6 23.2

1,79 7.9 745 1.9 it

1,979 1.3 85,1 153 L)

1,980 0.6 9.7 0.6 3.2

1,981 10.9 107,46 0.9 b4.1

1,582 0.6 108.2 0.5 b4.7

1,983 4.7 112.9 4.7 59.4 0.0 0.¢
1,584 3.2 1161 3.2 72.6 1.4 7.
1,985 1%.2 133.3 19.2 9.8 19.2 6.4
1,985 2. 188.0 32,7 124.5 3z.7 3.3
1,907 19.9 178.9 10.9 1354 10.% 70.2
1,%88 10.3 18%.2 19.3 145.7 10.3 0.5
1,989 12.9 202.1 2.9 138, 4 12.9 93.4
1,990 4.0 131 4.0 19%.6 41.0 134.4
1,99 351 7.2 35.1 2387 35.1 16%.3
1,992 10.2 268.4 10.2 4.9 1¢.2 1731
1,993 15.4 J01.8 13.4 258.3 13.4% 193.1
1,994 ¢ 12,5 ML 12.5 270.8 12.5 0546

Fuente: elaborzcidn propia en base a publicacicees del
Instituto Nacional de Estadistica y el 11ES.-

I hasta el 31 de dicieabre de @,%94.-
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Tomando como eupuesto un crecimiento anual d= & tasa
inflacionaria, igual al promedic de las tasas inflaclionarias
de los dltimos cuatro afics (1,981 - 1,884), que en base al
cuadro No. 4, tal promedio es del 17.80 ¥, pero para efectos
de exactitud se tomard de base el 17.50 X%, a centinuacidén se
procede a desarrollar un caso de Evaluaciédn Financiera de un
proyvecto desde el punto de vista del Valor Actual Neto; en
condiciones normales, paralelo la aplicacién de 1la Taea

Inflacionaria del 17.50 % :

Con base a la informacién sigulente = y =a los
procedimientos relativos al Valor Actual Neto (VAN)}, se
establecerd si financieramente es aceptable la realizacidn
del proyecto Cultives, S.A.:

CULTIVOS, S.A.

Cuadro de Ingreses y Egresos proyectados
afios 1,995 - 1,999
{en miles de quetzales)

Ko. Afios Costos Ingresos
1 1,985 6028 200
2 1.996 100 200
3 1,887 93 200
4 1,998 83 200
S 1,999 23 4007
Total Ba1 1,200
p———""1 e

& Incluye Coste del Terreno por Q. 398,000.00

7 Incluye Q. 200,000.00 por venta del terreno.-
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Paso No. 1

eniacian
Cii L radlo”

Determinacién del Valor Actual de ingresos Yy egresos a
una tasa del 15 ¥ que se considera es el costo de oportunidad
del capital en otras inversiones con riesgos menores o

gimilares al proyecto en referencia.-

A manera de aclaracidn, en el presente trabajo se
considera que el 15 ¥ referido anteriormente, es un Costo de
Oportunidad Real del Capital, independientemente que en
nuestro medio este rendimiento sea nominal, ya que pese a su
importancia, alUn no es generalizada 1la consideracidén del
fendmeno inflacionario en las diferentes evaluaciones
financieras.-

CUADRO No. 5
CULTIVOS, S.A.
Determinacidén del VAN

afios 1,895 - 1,999
{en quetzales)

Flujo Valor
Afios Ingresos Costos de Caja Actual al 15%
1,995 200,000 502,000 (302,000, (262,609)
1,998 200,000 100,000 100,000 75,614
1,997 200,000 93,000 107,000 70,354
1,958 200,000 93,000 107,000 61,178
1,599 400,000 93,000 307,000 152,633
TOTAL 1,200,000 881,000 319,000 97,170

-1

Cdlculo del Valor Actual afio 1,995: -302,000 (1.1%)

-4
Célculo del wvalor Actual afio 1,898: 107,000 (1.15)
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Como puede notarss, en cifras absolutas sin ia
actualizacién necesaria, queda un exceso de Iingresos sobre
egresca  de @. 319,000.00. Pero el tomar en cuenta la
actualizacién con un costo de oportunidad del 15 %, el
resultado es 1Unicamente de @. 97,170.00; por lo que deade
este punto de vista, el proyecto Cultivos, S.A. si e=s

recomendable. -

Paso No. 2 calcule del VAN:
Considerando la Tasa Inflacionaria del 17.50 % anual, el

resultado es el siguiente:

CUADRC No. 6

CULTIVOS, S.A.

DETERMINACION DEL V.A.N. DEFLATADO
AfCS 1,995 - 1,989

(en guetzales)

FLUJO NETO VALOR ACTUAL
FLUJC DEFLATADO NETO
ARQOS DE CAJA AL 17.50 % AL 15 %
1,995 (302,000} (257,021) (223,497)
1,996 100,000 72,431 54,768
1,997 107,000 65,858 43,368
1,998 107,000 56,135 32,095
1,989 a07,000 137,072 68,148

TOTAL . . . 319,000 74,575 ‘ (25,117}

De acuerdo a los resultades del cuadro MNo. B, se infiere
que al no tomar en cuenta el fendmeno inflacionaric ante

determinadas eituaciones que requieren de decisién, es muy
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probable que tal decisidn sea errdnea como sucedid con 1la
opinién favorable al proyecto, basado en 1los valores del
cuadro 5. Pero al considerar la tasa inflacionaria, por la
ejecucidn del provecto resultd un déficit de Q. 25,117, por

lo que en este caso y en definitiva el proyectec noc dehe

ejecutarse.—

3.2.2.-~ Sobre la Tasa Interna de Retorno (TIR):

Un flujo de caja X tendria un wvaler de X{(1+i) al final
del préximo afio si es invertido a una tasa de interés i. 8i
la tasa de interés es tal gque el valor actual es cero,
entonces a dicha tasa de interés se le conoce come la Tasa

Interna de Rendimiento.-

Esta situacidn no es aplicable a las condiciones
econémicas del pais, en virtud de la innegable existencia de
un fendmeno inflacionarioc. En este sgentido, 1la tasa de
rendimiento efective (real), resulta de la diferencis entre

la tasa de rendimiento nominal, menos la tasa de inflacidn

anual, asi:

TIRe = 1 - 1ii, donde:

TIRe = Tasa Interna de Rendimiento Efectivo
1 = Tasa de Rendimiento nominal

1i = Tasa de Inflacidén anual
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E1 procedimiento anterior es vdlido {nicamente para
inversiones de un mismo periodo anual. . Verbigracia, si se
hace una inversidén a un afio, en el cual el rendimientc es del
20 % y la tasa de inflacién anval es del 17.5 ¥, entonces el

rendimiento real sersa del 2.50 %.-

En lo relativo a inversiones con una vida mayor a un
afic, el procedimiento varia, ya que previc al cédlculo normal
de la Tasa Interna de Rendimiento, eg necesario. . deflatar los
valores, tanto ingresos como egresos. Ea decir, al Flujo
Neto de Caja menos el efecto de la inflaciédn anual, esto al

aplicar la tasa inflacionaria establecida para cada periodo.-

CUADRO No. 7

CULTIVOS, S.A.

CUADRO DE INGRESCS ¥ EGRESOS PROYECTADOS
AROS 1,985 - 1,989

(2n quetzales)

VALOR

FLUJO WETC ACTUAL
ARGS INGRESOS EGRESOS DE CAJA AL 25.085%
1,995 200,000 502,000 {302,000) (233,954)
1,996 200,000 100,000 106,000 60,014
1,897 200,000 93,000 107,000 43,748
1,998 200,000 33,000 107,000 38,837
1,998 400,000 23,000 307,000 85,6587

TOTAL 1,200,000 881,000 318,000 00.00

En el cuadro No. 7 se ha establecido el valor actual del

fiujo neto de caja, el que a una tasa del 29.085 %, la
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sumatoria de loe valores actualea es c¢ero; por lo que este

rorcentaje constituvg ia Tasa Interna de Retorno TIR.-

En base a este resultado, €8 recomendable la ejecucidn
del provecto, ya que la TIR supera el costoc de oportunidad

del capital que actualmente oscila alrededor del 15 %.-

Seguidamente, en el cuadro No. B se puede establecer que

el rendimiento financiero del proyecto realmente es menor al

costo de oportunidad del capital, considerando el efecto
inflacionario, cuya tasa que se ha tomado de base es de un
17.50 % .-
CUADRO MNo. 8
CULTIVOS, S.A.
CALCULO DE LA T.I.R. DEFLATADA
ANOS 1,885 - 1,999
(EN QUETZALES)

FLUJO FLUJO NETO

NETO DEFLATADO VALOR ACTUAL
ARQ DE CAJA AL 17.50 % AL 9.86 %
1,995 (302,000) (257,021} (233,953)
1.996 100,000 72,431 8¢,013
1,897 107,000 65,958 489,745
1,998 107,000 56,135 38,538
1,999 307,000 137,072 85,657

318,000 74,575 00.00

—_——

En el capituleo II ese indicdé gue el criterio de

elegibilidad de un proyecto determinado, desde el punto de

E] s
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vista de la Tasa Interna de Retorno, consiste en comparar la
tama establecida de tal manera que el flujo neto de caja
totalice cerc, con la tasa del coste de oportunidad del
capital en la época en que se estd haciendo la evaluacidn

financiera.-

Si la TIR es mayor< que el costo de oportunidad del
capital, el proyecto puede ser aceptado. Por lo que basado
en el resultado del cuadro Neo. 8 anterior, financieramente el
proyecto no es recomendable porgue su TIR deflatada
unicamente fue del S .86 %, tasa que se aleja
significativamente del actual costo de opoartunidad del

capital gque oscila alrededor del 15 % .-

Esta opinién es contradictoria a 1a emitida en base a
los resultados del cuadro No. 7, v la razén se debe a que ya
fue considerada la tasa inflacionaria promedio snual, por lo
tanto existio una pérdida del poder adquisikivo de la moneda,
gue comparado con el flujo neto nominal, el resultado se
constituye en una pérdida econémica para la entidad que esta

promoviendo la realizacién del preyecto.-—

3.2.3.- Sobre Razén Beneficlo Costo {(RBC):
La Inflecidén como fendmeno econdmico general y hasta
cierto punto de vista premeditado por sectores econdmicos de

poder, también tienen sua efectos sobre la Razén Beneficlo
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Costo, método gue considera procedente un proyacto cuya

diferencia entre ingrescs y costos actualizados sea mayor que

la unidad.-

En el cuadro No. 9 8e establece una Razén Beneficio
costo en condiciones normales, es decir sin inflaciédn,
mientras que en el cuadro No. 10, se establece otra Razén
Beneficio Costo pero considerando el efecto inflacionario.

Los resultados varian significativamente como puede notarse

en seguida:

CUADRO No. 9

PROYECTO CULTIVOS, S.A.
RAZON BENEFICIC COSTO
ARQS 1,995 - 1,999

(EN QUETZALES}

INGRESOS EGRES0S FLUJO NETO
ACTUALIZADOS ACTUALIZADO
AROS INGRESOS EGRESOS AL 25 % AL 25 % DE CAJA

1,995 200,000 502,000 160,000 401,600 (241,6C0)
1,996 200,000 100,000 128,000 64,000 64,000
1,997 200,000 93,000 102,400 47,616 54,784
1,998 200,000 93,000 81,920 38,093 43,827
1,999 400,000 83,000 131,072 30,474 100,598
1.200,000 881,000 503,392 581,783 21,609
Ia 603,392
RBC = = = 1.037

Ea 581,783
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RBC = Razdn Beneficio Costo

Ia = Ingresos Actualizados

=2
o
1

Egresos Actualizados

Enmarcados dentro del criterio de eleglbilidaed de este
método, en condiciones normales {sin inflacién) el proyecto
puede ser aceptado, porque el resultade de la relacidn
Ingresos / Costos actualizades fue de 1.037 que supera la

unidad. -

CUADRC No. 1C

CULTIVOS, S.A.

RAZON BENEFICIG COSTC DEFLATADO
AROS 1,885 - 1,989

(EN QUETZALES)

ING. EG.
IRGRESOS EGRESOS DEFLATADOS
DEFLATADQS ACTUALIZADOS

ARCS INGREBOUS EGRESOS AL 17.5% AL 17.5% AL 25% AL 25%

1,995 200,000 502,000 170,213 427,234 136,170 341,787

1,896 200,000 100,000 144,862 72,431 92,712 46,356
1,987 200,000 93,000 123,287 67,328 63,123 29,352
1,998 200,000 93,000 104,825 48,780 42,877 19,984
1,989 400,000 93,000 178,586 41,523 58,522 13,606

1.200.000 881,000 721,883 647,306 @ 393,504 451,085

Ida 393,504
RBCG = = = 0.87235
Eda 451,085




Donde:

RBCd = Razdn Beneficio Costo deflactado
Ida = Ingrescs deflactados ¥ actualizados

Eda = Egresos deflactados v actualizados

De acuerdo con el resultado anterior, se puede inferir
que en las condiciones inflacionarias actuales del pais, el
proyecto cuyo flujo de ingresos y egresos han sido objeto de
andlisis, no es recomendable, en virtud de que su resultade
unicamente fue de 0.B7235 gque es infericr a la unidad, que
contradice los motivos de la inversién que persigue

beneficios financieros.-

En este orden de ideas, ®e considera de mucha
importancia ¥ beneficio tomar en cuenta la inflacién
prevaleciente en el pais y sus crecientes efectos negativos;
para cualquier andlisis que signifique flujo de ingresos v/o
egresos futuros, pero como resultade de erogaciones de
efective en la actualidad, que en términos generales

persiguen beneficios financiercs.-

Como en el caso objeto de sndlisis, los flujos nominales
netos pueden ser engafiosos porgue ingrescs Superan los costos
en forma significativa; pero al considerar la magnitud del

efectc del fendmeno inflacionario, el resultadc es negativo
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porque asungue en el futuro existan fliujos nominaies
positivos, =su peder adquisitivo sgerd significativamente

inferior a las erogaciones actuales.-

Por el cardcter inestable de la economia del pais, no es
recomendable efectuar provecciones financleras por mas de §
afics, poraue en determinado momento, ‘tales provecclones
pueden alejarse de la realidad; por Lo gque entre mds corto
sea el periode de una proyeccidén, en mayor grado estara

reflejandc la realidad.-

3.2_4.— Sobre Inversién de Activo Fijo:

Basicamente el efecto nocivo de la inflacién en
inversiones de &ctive fijo, se deke principalmente al hecho
de que la depreciacién se obtiene en funcién del costao
histérico del activo. El efecto de determinar la
depreciacién en esta forma, es una disminucién real de los
gastos deducibles, gue significa un incremento del Impuesto
Sobre la Renta a pagar en términcs realea y disminuir por

ende los flujos de efectlve reales después del impuesto.-

En otros términos, las deducciones por depreciacidn son
calculadas tomando como base los valorees histéricos de los
activos, no sus valores de mercado: ¥ Ppor otra parte el
impueste es calculado en funcién directa de los ingresos. no

del poder adquisgitivo de ello=.-
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Por consiguiente, a medida que los ingresos e
ncerementan como un resultade de 1a inflacidén y las
leducciones por concepto de depreciacién son mantenidos
onstantes, el ingreso gravable crece desmesuradamente. Esto
irigina gue una empresa no pueda recuperar a traveées de la
lepreciacién, el costo de reemplazo de un activo en tiempos

le altas tasas inflacionarias.-

Como s8e indicd anteriormente, la depreciacidon es un
zasto deducible, el cual reduce los impuestos y utilidades a
ragar nl fisco ¥ acclionistas respectivamente: ¥ por
ronsiguiente, aumenta el Flujo Nete de Caja por esas

rantidades ahorradas.-

Sin embargo. el gasto por depreciacidn de acuerdo a ia
Ley del Impuesto Sobre la Renta. debe ser calculado de
acuerdo a los Costos Histéricos de los activos. Lo anterior
significa que a medida gque el tiempo transcurre, la
depreciacién que se estda deduciendoc estd expresada en
quetzales de menor poder adquisitive; y come resultado, el
costo real de los actives no estd totalmente reflejado en los
gastos por depreclacldn. Los gastoe por depreciacidn por
consiguiente estdn subestimados y la renta imponible estd

sobreestimada. -

3.2.5.- Scbre Inversiones de Activo Circulante:
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En el punto anterior gse ha planteado cémo la inflacidn
afecta ¢ incide significativamente en el rendimiento de una
inversidén en activo fijo. Sin embargo, las inversiones en
Activo Circulante también son tremendamente afectadas por la
inflacién. Proyectos gue requieren mayores niveles de activo
circulante, son mads afectados por la inflacidn porque tienen
la necesidad de invertir dinerc adiclonal para mantener los’

articulos a los nuevos niveles de precios.-

Lo anterior significa gue la Tasa Internsa de Rendimiento
de una invereidn en activoe circulante, disminuye en
praporcién directa a la tasa de inflacidn. Verbigracia, si
la tasa de inflacién es del $ %, entonces el rendimiento

disminuye en un 5 % y asi sucesivamente.-

En wuna economia inflacignaria, el mantenimiento de
activg circulante significativo, tiene un costo muy alto en
vista que conforme aumenta la tasa inflacicnaria, disminuye
el poder adquisitivo de tal activo; originando 1la llamada

"Ferdida Econdmica” o "Pérdida por posesién monetaria’.-

Para terminar, conviene seflalar que a medida que la tasa
de inflacidn se incrementa, 21 rendimiento de una inversidn
en active circulante es mayormente afectado gque el
rendimientc de una inversién en activo fijo. Lo anterior es

obvio, puesto que las inversiones adicionales de activo
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circulante castigan mds el rendimiento del proyecto que la
disminucidén en los ahorros, atribuibles a la depreciacién v
el aumento <n los impuestos reales pagados gque origina una

inversién en activo fijo.-

3.3.~ Inflacién Diferencial

En los casos anteriores, se ha considerado una inflacién
general, es decir, se supone que todos los elementos que
intervienen en un mismo proyecto de inversidn, se incrementan
en la misma proporcién, al aplicarles 1los Indices Generales
de Precios. Sin embargo, es obvio que Manoc de obra Directa o
Indirecta, Materia Prima, Gastos Generales de Fabricacidn.

ete., pueden incrementarse a diferentes tasas de inflacién.-

En este sentido, el procedimiento necesario para poder
incluir el efecto de la inflacidn diferencial dentrec de los
flujos de ingresos y egresos de wun proyecto, serda mas
analitico y por lo tanto se considera mas realista, al tomar
en cuenta diferentes tasas inflacionarias establecidas por el
Inastituto Nacional de Estadistica (INE), para diferentes
sectores de la economia del pais. Al final, totalizar los
ingresoe y costos asi deflatados, para aplicarles los

procedimientog normales de Andlisis y Evaluacién Financiera. -

3.4.—- Andlisia de Sensibilidad

Este elemento de evaluacién, tiene relacidn directa con
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la inflacién diferencial, ya que constituye una ventaja de la
evaluaclién financliera y econdémica de un provecto qu; rermite
establecer cémo varia la rentabilidad cuando se altera algunc

de sus componentes, tanto de ingresos como de egresos.-

Es un medio para prever con alguna aproximacién, lo que
podria ocurrir en el futuro, cuando el proyecto esté operando
dentro de las crudezas reales del proceso productive y del

mercado.-

La técnica del aeandlisis de sensibilidad, implica
calcular de nuevo la cifra indicativa del valor del proyecto
(el indicador de 1la rentabilidad del proyecto, wutilizando
nuevas estimaciones en relacién a los flujos de costes e

ingresos) .-

Los cascs m&e cominee se refieren & un costo superlor al
previeto, para lo cual se incrementa el flujo de costos en un
porcentaje supuesto (15% por ejemplo); v a reducir los
ingresos o beneficlos esperados en el flujo correspondiente,
en la misme proporcidén porcentual. Eato e lo que en
términos generales y comunes se le 1llama “Cestigar el

Frovecto” .—

Por lo tanto, el andlisis de gensibilidad constituye un

métode indirecto para resolver el riesgo y la incertidumbre
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en el andlisis de proyectos.-

Para cerrar el capitulo, cabe mencionar gue en tiempos

de altas

tasas inflacionarias, los diferentes cursos de

accidén que se pueden tomar son, entre otros:

1.-

Incrementar los precios a una tasa mayor que la
inflacién;

Incrementar la tasa de recuperacion minima
atractiva;

De ser posible, arrendar el equipo en lugar de
comprarlo:

Incrementar las inversiones en activos noc
depreciables (terrenos, acciones}; y

Endeudamiento en moneda local.-




CAPITULO 1V

ANALISIS Y EVALUACION DE PROYECTOS EN
CHRISTIAN CHILDREN S FUND

4.1.~ Quienes proponen las proyectaos

Como sme puede aprecliar en el anexo Ro. 1, 1a
organizacién Christian Children’a Fund canaliza recursos
{principalmente financieros) hacia poblaciones
significativamente de escasos recursos en el drea urbana y

basicamente en el interior del pais.-

En este sentido, tal canalizacién se lleva a cabo
especificamente por organizaciones comunitarias denominadas
Praoyectos. Estas organizaciones gon las que ejecutan los
diferentes programas que satlsfacen necesidades pricoritarias

de la comunidad.-

Como unidades de ejecucién, los proyectos como tales, a
través de diagnésticos de lae diferentes necesidades,
egtablecen el requerimiento de complementar los ingresos
provenlentes de los patrocinadores directos (padrinos), via
subsidios. Une opcién es la de invertir parte del subsidio
con la finalidad de generar ingrescs mayores que los egresos

por este concepto. Eestas inversiones generalmente son

i TR
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llamadas: Pequefias Empresas o Proyecton de Inversidén

proplamente .-

Estas pequefias empresas se convierten en anexos o
aubsidiarias de las unidades ejecutoras, coadyuvando a la
mejor ejecucidn de cada uno de los programas que benefician

directamente a los afiliados.-

A diferencia de las empresas eminentemente lucrativas,
los proyectos de inversidn a ejecutarse, deben cumplir con
dos objetivos con la misma importancia:

a) Debe generar beneficios econdmicos o excedentes de
ingrescs sobre egresos, ¥

b) Que satisfaga determinada{s) mnecesidad(es} de la
colectividad, siempre ¥y cvando noc contrarie o noe altere el

orden imperante en la comunidad, asi como el medio ambiente.-

Come procedimiento internco, previo a la puesta en marcha
de un proyecto de inversidén que en determinado momento se
considere necesario y/o conveniente; el proyvecto (estudicos de
pre y factihilidad, técnico., de mercadeo y financiero) debe
enviarse a la oficina nacional de CCF, donde después de su
anflisis y evaluacidén y dependiendo de los resultados, en el
marco del grado de cumplimiento de los objetives planteados
anteriormente, =se emite la opinidn de aprobacidn a

desaprobacién del proyecto.-
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Una vez aprobado, =e procede a la ejecucién .del

proyecto.-

En virtud de lo anterior, como organizacién, manteniendo
la egtructura organizacional y en cumplimiento de
procedimientos internos, inica y aexclusivamente “los
proyectos afiliados™ como tales y como wunidad ejecutora, en
determinado momento pueden proponer y/0 eclicitar aprobacién
de la ejecucidn de un proyecto de inversién. Esto también se
debe a gque a manera de apoyo, 1s oficina nacional de CCF Bse
ve en la necesidad y/u obligacién de aportar parte del

capital a invertirse.-

4.2.- Clase de Proyectos Propuestos

Como se indicdéd anteriormente. los proyectos de inversién
deben satisfacer necesidades de la comunidad, asi como la
generaclén de excedentes v silempre teniendo presente que loe
servicios ofrecides por el proyecto deben complementar,
mejorar o extender otros servicics o recursos existentes en
determinada drea geografica vy nunca debe duplicar o
reemplazar servicios. Ademde es necesario hacer mencién que
los bienes y/o servicios que se generan, en ningin momento
deben influir negativamente en las costumbres e idicsincrasia

de determinada colectividad.-

Esto dentro del marco de lag politicas de la
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organizacidn, relativas a la afirmacidn de la identidad,
orgullo cultural y que ayuden a retener su cultura, sistema

de valores ¥ lenguaje de los grupos étnicos atendidos. -

En este sentido también es sablido que en Guatemala
existe infinidad de necesidades a satisfacer que requieren de
inversién de magnitudes variadas y que au ejecucidn depende

de las particularidades de cada colectividad.-

Independientemente de la satisfaccidn directa I

‘indirecta de diversas necesidades a través de la ejecucidn de

los diferentes programsas, gegin fuente primaria de
informacién, lasz principsles dreas econdmicas a las que se
han dedicado laa pegqueilas empresas, son: agropecuario,

servicios y comercio.-

Especificamente, en el Arem agropecuaric., los proyectos
ge han dedicado sl cultivo de granos bdsicos, frutas, café,
legumbres, procesamlento de vegetalea, cria de aves, ganado

porcine y vacuno.-

Como complemento a laa funciones especificans del
personal técnico en eatos proyectos, como otro beneficio, se
brinda asescria y capacitaclién a loe pequefios agricultores
que 8e dedican a estas actividades y que generalmente

conetituye su Unico medio de scbrevivencia.-
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En base a observacioneas efectuadas, se estima gque
alrededor de un 15 X de los proyectos de inversidn ejecutados

son de naturaleza agropecuaria.-

En el édrea de serviclos, laa actividadeas econémicas
especificas eson heterogéneam. Dentro de estos serviclos se
puede menclonar: servicio de transporte, arrendamiento de
maquinaria, eervicios de capacitacién, etc. Aungue las
inversiones en este rubro no son muy significativae,

representa un 5 ¥ del total de pequefias empresas._ -

Por ultimo, el sector comercial es el que mads ha atraido
inversiones, que sin c¢apitales considerables, fdcllmente se
puede dedicar a la compra vy venta de productos. Del total de
pequefias empresas, lae tiendae de consumo y/0 agricolas
constituyen un 40 % al igual que las farmacias que también

repregentan el 40 X.-

La atracciédn de las Inversiones hacia estas actividades,
se debe a gue por excelencla constituyen las inversiones
tipicae al estilo de la organizaclién. cumpliendo con los dos
objetivos antes descritos:

&) Algin grado de rentabilidad. Generalmente menor

que el coasto de oportunidad del capital;

b) Satisfaccién de las neceslidades mAs prioritarias de

las comunidasdes donde se establecen. -

+ e
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4.3.~ Quienes evaltGan loa Proyectos
Como cumplimiento del numeral uno de este capitulo, es
menester tener presente que los proyectos de inversidn surgen
de las necesldades més pricritarias de determinada comunidad,
con el objeto de satlisfacerlias, a la vez, que permita generar
cierto excedente para complemento o ampliscién de los

programas de beneficio directo a la comunidad.-

En torno a esta ides, considerando el nivel académico
que carecteriza a la mayoria de proyectos afiliados a CCF,
“"Los Proyvectos de Inversidén” como documento, desde su
elaboracidn, carecen de bases técnicas que en determinado
momente podria dificultar la aplicacidn de procedimientos

minimos de andlisis v evaluacidn de los mismos.-

Es necesaria la relacidn del nivel académico con 1la
elaboracidn de proyectos de inverslidén, en wvista gue en un
alto porcentaje, los "Proyectos de Inversién” son elaborados
conjuntamente por:

- Junta Directiva,

~ Pirector ¥

- Personal técnico del proyecto como unidad beneficlada

vy ejecutora.-

En casos aislados, por 1la importancia que le da la

administracién del provecto ejecutor y por la magnitud de la
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inversién a efectuar, en forma acertada se toma la iniciativa
de contratar perscnal especiglizado en la materia, para que
sobre bases técnicas elaboren Yy presenten un proyecto de

inversién acorde a las necesidades de la comunidad.-

En el departamento de Programas de la oficina nacional
de CCF, existen personas (monitores} que tienen bajo su
responsabilidad, el andlisis y evaluacldén de los provectos de
inversién propuestos, de cuya opinién depende que se proceda
& la ejecucidn o no de los proyvectos. Esto,

independientemente de algunoe que por razones de estrategia

son ejecutados.-

Esta responsabilidad, la tienen a su cargo profeasicnales
de diferentes disciplinas: de salud, educacidn, nutriciodn,
etc; perc en ningin caso existe wun profesional de las
Ciencias Econdmicasa (CPA) con 1la visiédn necesaria propis del
proceso de andlisis y evaluacién de loas diferentes proyectos

de inversidén propuestos.-

A pesar de su experiencia y capacitacidédn en la materia,
generalmente cada miembro del personal relacionado, ve cada
uno de los proyvectos desde su punto de vista. Por 1lo que en
forma especifica si ee implementa o se ejecuta un proyecto de
inversidn con la intencién de denerar excedentes,

indudablemente debe ser analizado y evaluado por una persona
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técnicamente preparada para esta funcidn.-

No es determinante, perc ha constitufde un factor
influyente en los resultados alcenzados, que desde el puntc
de vista financiero, no ee satisfactorio el hecho que en los
provectos de inversién ejecutados, no haya tenidc
participacién activa ﬁn profesional de las ciencias
econdémicas (especificamente CPA); quien desde su perspectivs
puede dar seguimiento a los proyectos en marcha, de tal

maners que logre optimizar los resultados.-

4.4.- Como se evaldan los proyectos

Como resultado de entrevistas directas con elementos de.
personal participante en el proceso de analisis y evaluacid
de provectos de inversién, se ha llegado a establecer cilerto:
juiclos gue de una u otra forma reflejan le realidad de 1o
procedimientos, normas y modelos aplicados a esta actividad
Por lo anterior, se puede aseverar que tal realidad se alej:

un tanto de los aspectos formales preestablecidos.-

Verbigracia, el documento del proyecto de inversidn
debe contener coemo minime, loe tres estudios bésicos: 4
Mercado, Técnlco y Financiero. En la realidad, debido a l
preparacién técnica del personal participante, este document
presenta otro contenideo ¥ otra informacidén, que e

determinado momento se aleja de la informaclién requerida
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Gtil para 1la aplicacién de procedimientos de andlisis y

evaluacidn. -

En términos generales, ge inicie con un esbozo de 1la
situaclidén socicecondmica de la comunidad donde se ejecutarid
el proyvecto. Entre otros elementos, tal esbozo incluye
estructura de la poblacidén, nivel vy fuentes de ingrescs,
actividades comerciales y de Iinversién, infraestructurs,

nivel tecnoldgico imperante en la comunidad, etc.-

Como segunda parte incluye informacién especifica del
proyecto, tal como: descripcidn del proyecto, objetivos y
estrategias, componentes del proyecto, calendaric de
ejecucidn, presupuesteos, direccidn v administracién del

provecto, beneficios y rentabilidad.-

En este orden de ideas ¥y por la naturaleza heterogénea
de las actividades econdmicas a gque se van a dedicar los
proyectos, no se ha establecido formas y procedimientos fijos
para el andlisis y evaluacidn de proyvectos. Esta situacidn
ha permitido en primer lugar, la aplicacidén de criterios
agbre Ybases discreclionales del personal a cargo de esta
funcidn; en segundo lugar no hay uniformidad en la aplicacidn

de procedimientoé de andlisis y evaluacién de proyectos.-

Besde otra perspectiva, los principales procedimientos
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generales aplicados carecen de la suficlente bage técnica que
en determinado momento permita emitir una opinién favorable,
deasfavorable o con salvedadea acerca de los posibles

resultados de la ejecucidén de determinado proyecto.-

Sobre la base de los planteamientos anteriores, y como
procedimiento generalizado, "La evaluacién y &ndlisis de
provectos” gque permita emitir opinién, consliste en:

a) En base a la proyeccién de Aingresos, se estima la
rentabilidad del capital para cotejarlo con el
costo de oportunidad del capital en otras dreas de
inversidn;

b) Determinar el grado de beneficio eocial del

proyecto & ejecutarse.-—

Establecidos estos pardmetros, previo a la emisidn
de opinién, se aplican dos crlterics complementarios:

al Si la rentabilidad del ceapital es igual ¢ mayor al
coato de oportunidad prevalecliente en inversiones
de igual o menor riesgo. la opinién es favorable a
la ejecucidn del proyecto;

b} 51 la rentabilidad es (0} o menor &l costo de
oportunidad de inversiones de igual o menor riesgo.,
perc conlleva un beneficio soclal significative, la
opinién también serd favorable, excepto la

gatisfaccién de otras condicicones especificas de



cada inversidn.-

De 1o anteriormente expuesto, se infiere que "el
andlisis y evaluacidén” ea subjetivo y sobre bazes empiricas.
Esto, . complementado con un méximo de una revision anual de
retroalimentacién, posterior al inicio de la ejecucidn de los
proyectos de inversioén, han constituido factores
determinsntes en el alto porcentaje de fracaso de los

proyectos de inversidn ejecutados.-

4.5_- Principales Resultados Alcanzados

En términos relativos se estima gue dsl total de
provectos ejecutados, el 75 % han fracasade vy el 25 ¥ ha
logrado obtener excedentes pero generalmente menores al costo
de oportunidad del capital en el momento de la ejecucidn del

proyecto.-

Come factor coadyuvante a esta situacidén, es menester
hacer referencia al nivel de preparscidn técnica del personal
encargado de la ejecucién directa de cada uno de los
provectos, donde es generalizada la aplicacidén de
procedimientos empiricos y la carencia de criterios amplios,
aaf como la visién empresarial necesaria ante determinada
decisién aque directa o indirectamente ha influido en los

resultadoe alcanzadoe durante determinado(e) periodo(s).-
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Esta debilidad o forma ineficiente de administracién d¢

loa recursoe financieroa invertlidos en peguefias empresas, yi

se hubiera superado con un serio procesc de capacitacidn de.

personal directamente inveolucrado con estos recursos; as:
come 1la clare diferenciacidn entre los objetivos de CCF come
orgenizacidén y de las pequefiag empresas como unldade:

generadoras de ingresos.-

En el primero de los casos, el cbjetivo es de benefici
directo =a la c¢omunidad, en el gegundo, maximizar e
aprovechamiento de los recursoe disponibles, con miras a un
midxima ganancia; y no la generalizacién hacia las pequefia
empresas, del cardcter nc lucrativo de la organizacién vy qu
puede calificarse comoc: "Beneficio a 1la comunidad, con ul

resultado poco satisfactorio o negativeo™ .-

Eapecificamente, en base 8 la muestra significativa gqu
sBe ha tomado de referencia, que constituye el 25 X% de
universo, el resultado es pocc alentador por £l hecho de qu
sobre un valor aproximade de Q. 5,755,000 come capita
invertido en pequefilas empresas con finalidades lucratiwvas, e
resultadc neto global es de una utiiidad anual de 492,500 gu
constltuye Unicamente el 8.56 % que se aled
significativamente del costo de oportunidad del capital, qu

en la actualidad oscila alrededor del 15 % .~
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En base & apreciaciones propias se ha establecide que

esta sltuacién se debe a varias razones, entre las que ee

puede mencionar:

lo.-

3o.-

La carencia de un efectivo sistema de control
internc, implementado de tal manera que permita
evitar usos inaaecuados de los recursos;
Inexistencia de un sistema de generacion de
informacidn confiable b4 oportuna, que en
determinado momento aporte elementcs de juicio con
miras a la correcidén de posibles deficiencias;

La misma forma de generacidn de informacidén deja
interrogantes acerca del grado de confiabilidad de
la informacidén presentada, que nc seria remotc que

los resultados sean mds deficientes.-




CAPITULG V

PARTICIPACION DEL CbNTADOR PUBLICO Y AUDITOR
EN EL ANALISIS Y EVALUACION DE
PROYECTOS DE INVERSION

5.1.~ En el Estudio Financiero

El CPA como profesional especialista en finanzas, lo que
sa camplementa con conocimientas de ecconomia v
administrecién, es 1la persona mis iddnea para aplicar estos
conocimientos en la materia que se estd tratando, en wvirtud
de que por la naturaleza de su preparacién, cuenta con una
visién amplia y multidisciplinaria en relacidn a los aspectos
favorables o desfavorables que en determinado momento pueden
existir en relacidén a una propuesta de inversidn. Asi como
poder conjugar estos tres enfogues ante los resultados
alcanzados durante un periodo determinado, con la intencién

principal de optimizar los beneficios.-

Cabe manifestar que el CPA puede cumplir esta funcién,
81 cuenta con el apoyo necesario de especialistas en otras
disciplinas que tienen relacién o aplicacién directa en un

proceso de Andliisis y Evaluacién de Proyvectos de Inversidn.-

En este orden de 1ideas, la presentacion detallada del

estudio financiero comprende cuatro partes principales gque el
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CPA debe tener presente en la fase de analisis vy evaluacidn;

las mismas son como siguen:

5_1.1.—- Recursos Financieros para la Inversidn:

a) Necesidades de Capital:

El1 CPA debe tener el cuidado de que el documento
(proyecto) presente todoé los costos correspondientes a la
organizacién {gastos de orgsnizacién), a la inversion en
Propiedades, planta v equipo, sesi como el capital de trabado
para el inicio de las operaciones, tomando en cuenta cifras

en quetzales o en divisas, segin sean lag necesidades.-

Para detallar los requerimientos de efectivo, es
menester utilizar la informacién suministrada por el estudio
técnice ¥ la valuacidn de los bilenes. Para un estimado de
las necesidades de caplital, se dehe aplicar el valor de
costo o mercadc el que sea mayor, lncluyendo sus costos de

instalacidn.—

Debe tenerse presente un calendaric de Iinversiones
basado en el estudio técnico ¥y en forma compatible con las
condiciones de financlamiento y el plan de eiecucidn: por lo
que es convenlente presentar el calendario de inversiones,
presentande todas esus fases de negociacidén, construccidén vy

montaje, fase de operacidn , etc. .-



86

b) Capital Disponible:

Debe presentarse una relacion de los aportes de capital
propio que la entidad ejecutora harsa, segin la cronologia de
la ejecucitn del proyecto, clasificando las erogaciones en
corto (no mayor de un afio), mediano y largo plazo. 5i las
aportacionee son en bienes muebles o inmuebles, especificar:

a) Bienes de Capital: Propiedad Planta y Equipo;

b) Bienes Intangibles: derechos, patentes, capacitaclén

técnica u otros.-

Esta especificacidén permitird establecer los bienes
tangibles e 1intangibles que necesitara sl proyvecto pero que

no requerird erogacion de efectivo.-

¢) Capacidad de Inversidon de la Empresa:

Considerande los datos del estudio de mercade y técnico,
v egpecificamente el calendario de inversiones, debe
presentarse la capacidad de la entidad ejecutora para hacer
frente a las necesidades financieras incluyende crédites ¥y
demas obligaciones. Esto ge logra & través de la
presentacién del movimiento proyectado de caja por pericdas

convencionales segin los flujos de efectivo.-

5.1.2.—~ Proyecciones Financieras para la vida util del
Proyecto:

a) Proyecciones de los Costos y Gastos:
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Debe requerirse la presentacién de costos y gastos de la
ejecucidn del provecto durante toda la vida estimada, tomando
como base el calendario de inversiones, el estudio de mercado

v estudio técnico.-

Conslderando los datos de estos estudios, el Contador
Publicoe v Auditor podrd prever el grado de utilizacidédn de la
capacidad instalada durante todos los safios sucesivos y de esa
manera, estimar los costos, gastos de operacidn, ete. . Loe
renglones & presentar en forma segregada dependerdn de e
naturaleza, lmportancia del proyecto o requerimiento de los

patrocinadores. -

b) Proyeccién de los Ingresos:

El Contador piblico y Auditor como analista de proyectos
debe tener presente que el documento (proyecto) ilncluya un:
proyeccién de los ingresos gue ge van a generar debido a 1:
ejecucién del proyecto. Por la naturaleza de los ingresos
separarlog de la siguilente manera:

- Ingresos de Capital, especificando los ingresos y la
fuentes de losg mismos como aporte de capital prople, y otra
fuentes exceptuvando préstamos.-—

- Ingresos operaclonales, & obtenerse por la ejecucid
del provecto a través de las ventas proyectadas en base a

estudio de mercado; asl como otro tipo de ingresos.-
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c¢) Financlamiento Adiclonal:

Tomando en cuenta las proyeccliones de ingresos y costos,
en caso de que en los priméros periodos exista un excesg de
egresos sobre ingresoa, el CPA deberd evaluar la magnitud del
“Déficit"” asi como la propuesta presentada para su cobertura,
considerando fuentes, montos, tasas de interés, plazos vy
otras condiclones. Esto para establecer si la propuesta de
financiamiento adicional es la mds adecuada o existen otras

opclones financieramente de mayores ventajas.-

d) Punto de Eqguilibrio:

El establecimiento de este elemento de ansdlisis se hace
necesario, ya que en base a los costos estimados, se puede
definir hasta qué grado de aprovechamiento de 1la capacidad
instalada se logra cubrir los costos sin obtener beneficios,
y asBi también definir el margen de ganancia que en
determinado momento puede tomarse en cuenta en 1a
determinacién de 1a utilidad éptima, considerando la

competencla existente.-

5.1.3.- Mecanismos Financieroca para el Proyecto:

a) Estructura y Fuentes de Finapcismiento:

Debe presentarse el origen, cronolegia y fuentes de
financiamiento, indicar si1 es capital propio, préstamos,
aportes no reembolsables, ete., seflalando lag fechas

previstas para las aportacicnes. 8i fueran préstamos,
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especificar condiciones ssi como la entidad financiera, linea
de crédito, monto, tasa de interés, plazoes para amortizacidn,
garantias Yy otras condiciones & favor o en contra del

proyecto.-

b) Cuadro de Fuentes y Usos de Recursoa:
Debe incluir las categorias de origen vy aplicacién de
los recursos por cada periodo convencional de operaciones del

provecta (anual}.-

In otros términos, debe incluir un resumen del total de
fondos que @e necesitan para la inversidn ¥ las erogacliones
al inicio de 1las operacicnes. Agimismo, la fuente de
ingresos para periodos intermedios anuales v para
estimaciones que abarquen toda la vida del provecto. Con
zllio Be establecerd el movimiento del efectivo,
determinandose las condiciones financieras en las diversas

faseg del provecto.-

Lc anterior permitiréd el establecimiento de politicas
financieras de la unidad ejecutora; para la obtencidén de
créditos a corto, mediano y/o largo plazo; determinar
pericdos para la recuperacién de créditos; ventas 8l contado,
ete. . Como elementc importante en la proyecelion de ingresos
v egresos, debe considerarse otros elementos tales como 1l:

estabilidad del valor de la moneda logal y el grado d
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facilidad para la obtencién de divisas.-

En base a este cuadro, se podrén aplicar loz indicadores
bdsicos para la evaluacién financiera del proyecto; como la
Tasa Interna de Retorno, Valor Actual Neto, Razdén Beneficic
costo; y otros que forman parte de los elementos a ponderarse
en la toma de decisiones eobre la implementacidn del

proyvecto.—

5.1_4_—- Evaluacion Financiera:

Partiendo del analisis del Flujo de Efectivo del
proyecto, deben presentarse los cdlculos de coeficientes e
indicadores de loes resultadeos financieros del proyvecto, tales
como (minimo):

- Valor Actual Neto (VAN)

- Taea Interna de Retorno (TIR})

~- Razdédn Beneflicio Costo {RBC).-

Considerando las caracteristicas y especificaciones del

proyecto de que se trate, es convenliente presentar:

Periodo de Recuperacidn de la Inversion,

Valor Actual Neto Deflatado

{eliminando el efecto de la inflacidn}

Capacidad de Pago de Préstamos

- Punto de Egquilibrio y Otros.-
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l5.1.5.~ Conclusiones y dictamen:

Despuéa de los pianteamientoe relativos a 1la Evaluacién
Financiera, deben presentarse las conclusiones del estudio
financierc en relacién & la capecidad finenclera de la
entidad ejecutora. Serd necesario hacer énfeeis en las
ventajas vy deeventajas asi como  sus recomendaciones
adiclionales para que en 1$ medida posible se pueda garantizar

que el desarrollo del mismo sea un éxito.-

Posterior a la svaluacién financiera del proyecto, por
cuestiones de confiabilidad, seriedad o por requerimiento del
patrocinador, se considera convenlente y de mucha_impértancia
que el CPA Interno o Externo, quien tuvo participacidn
directa en el procesc de evaluacién y andlisis, emita una
opinidn especial sobre el proyectc en su conjunto ¥y
prineipalmente scbre sus aspectes finenciercs; de tal maners
gue en condicliones normales, la opinidén constituya una

garantia de la factibilidad de ejecucldon del proyecto.-

Se coneidera que como minimo, la opinién dehe contener:

a) Péarrafo introductoric, que establece la diferencia
ernitre las reeponsabllidades de la unidad ejecutora del
provecto v la del Contador Piblico y Auditor &l expresar una
opinién sobre el proyvecto, basado en el proceso de andlisis vy
evaluacién efectuada.-

b) Declaraclén de gque las estimaclones v proyecclones
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fueron elaboradas sobre baees técnicamente aceptables y el
proceso de andlisis y evaluacién fue efectuado de acuerdo a
técnicas y procedimientos que se consideraron oportunas y
necesarias. -~

e) Declaracién de gque un proceso de Andligis ¥y
Evaluacidén de provectos, requiere de planificacién para
obtener certeza razonable que el proyecto no contiene errores
importantes.-

d) Declaracién de una evaluacién de la presentacidn
general del proyecto.-

e) Declaracién de que en condiciones normales, los
elementos cuantitatives proyectados, son alcanzables y gque el
margen de errqor entre lo presupuestado y a ejecutarse, no

tenga importancia relativa.-

f) Nombre, firma y Namero de colegiado del Contador
Pablico y Auditor responsable del trabejo; o nombre de la
firma de auditores, nombre, firma y numero de colegiado del
Contadeor Publico v Auditor responsable del trabajo.-

g) Fecha del dictamen del Auditor._ -

A continuvacidén se presenta un modelo de dictamen de un
Contador Piblico vy Auditor que ha participado en un proceso

de Andlisis ¥ HEvaluacién de determinado Proyecto:
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DICTAMEN DEL CONTADOR PUBLICO Y AUDITOR
SOBRE EL ANALISIS Y EVALUACION DE
UN PROYECTO DE INVERSION

He analizado y evaluado €l Proyecto , la

ejecucidn del mismo es responsabilidad de la unidad ejecutora

R Mi responsabilidad es expresar una

opinién scbre el proyecto, basado en mis procedimientos de

andélisis.~

Efectué mi andlisis y evaluacién de acuerdo con técnicas
v procedimientos aproplados. Eztos procedimientos requieren
que el examen sea planificado ¥y reallzado para obtener
certeza razonable que el proyecto no contiene errores
importantes. El proceso de andlisis y evaluacidn egtablece
que las estimaciones fueron hechas sobre bases técnicamente
aceptables, asi come una evaluacién de Lla presentacidn
general del Proyecto. Considero que mi participecién permite

unz baee razonasble para emlitir opinidn.-

En mi opinién, en condiciones normales el proyecto
., presenta razonablemente en todoe loa aspectos
tmportantes, los resultados proyectados durante el periodo __

. de conformidad con técnicas v

procedimientos de evaluacién y anAlisis aceptables que

conslideré necesarios y aplicables.-—
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Firma, Nombre y Numero de colegiado.-

fecha.

Rl dictamen debe per dirigido a 1la unidad ejecutors y/o

al principal patrocinador del proyecto.—

5.2_.- En el Estudio Técnico

En el Estudic Técnico de wun proyecto se presenta la
informacién concerniente & las necesidades técnicas del
proceso productivo, de tal manera que se pueda cuantificar el
monte de la inversidén inicial en equipamiento de la planta y

el monto de log costos de operacidn.-

Las opciones técnicas del proceso productivo pueden ser
diversas para un mismo proyecto, sin embargo el CPA debe ser
del criterio de aplicar los procedimientos mds eficlientes y
modernos, sin perder de vista 1la utilizacién dptima de los
recursog, eg decir, el mdximo aprovechamiento de su capacidad

instalada.-

Al considerar la localizacidn ¥ el tamafio del proyecto,
la decisidn sobre la slternativa més conveniente, se hace
dificultosa. Al respecto, el CPA debe tener una vislén
amplia, en virtud de que la localizacién nc necesariamente es
compatible con algunos otros factores como coetos del

transporte, disponibilidad lejana de 1las materias primas ¥
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del mercado consumidor, el precio de los insumos, gracdo de

contaminacién del medio embiente, etc. .-

El tamafic del proyvecto también dificulta 1la definieidn
de algunos otros elementos como la eficienclia financiera, el
volumen de produccidn, mimero de turnos diarioz, plantas en

funcionamiento por turno, etc. .-

El estudio Técnico permitirda determinar la 1nversidén
inicial y durante la operacién, en propiedades, maquinaria y
equipo de fibrica, espacio fisico en la planta, manc de obra
y sus niveles de especializacidn, materias primas, otros

insumos. -

El proceso productive Sptimo se elige de las diversas
alternativas existentes con un andlisis desde el punto de

viasta técnico, econdmico y financiero.-

Después de lo anterior se puede definir que “el objetivao
del Estudio Técnico es llegar & determinar la funcion de
produccidn 6ptima para la utilizacidén eficiente ¥ eficez de
los recureos disponibles para la produccién del blen ¢
serviclo deseado. De la selecclén de la funcién Optima ee¢
derivarédn las necesidades de equipo ¥y maguinaria que, juntc

con la informacién relacionada con el procese de produccid:
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permitird cuantificar el Costo de Operacidén”1l .-

En 1la presentacién del Estudio Técnice, el CPA como
analista, debe tener preeente que en el documento se muestren
las decisiones tomadas en cuanto al tamafic, proceso,
localizacién, obraa fisicas, calendario de realizacién,

organizacidén de la empresa y andlisis de los costos.-

En lo relativo al tamafic, se presenta bajo dos enfoques: la
capacidad del provecto ¥y sus factores condicicnantes y el

tamafio segin el proceso y la localizacidn elegida. -~

Por itimo, es necesario hacer m=encidén gue
independientemente de las decisiones tomadas y propuestas, el
CPA debe cerciorarse que efectivamente no existen otras
posibilidades que presenten mejores condiciones o resultados

desde el punto de vista COSTO - BENEFICIO.-

5.2.1.- Capacidad del Proyecto:

Al respecto, debe expresgarse la cantidad de produecto per
unidad de tiempo. En 1los proyvectos de ampliacidén, se
indicara tanto la capacidad de la nueva unidad y la de las

instalacicnes existentes.-

1 Nasslir vy Reynalde Sapag Chaln; Fundamentos de Preparaciédn

Evaluacién de Proyectos; PP. 121.-
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§_2.2_- Factores condicionantes del tamafio:

En este sentido deben presentarse los factores
analizados para definir el tamafic 6ptimo, con evidencia de
haberse analizado aspectoa determinantes tales como: tamafio
del mercado, capacidad financiera, disponibilidad de insumos,
matertales y humanos, problemas de transporte, problemas de

instituciones y capacidad administrativa.-

En la psrte correspondiente al proceso, debe presentarse
el que realizara el aparato productivo para obtener cierta

cantidad de productos.-

Debe presentarse una descripcidén de las unidades de
transformacion, tanto del Proceso de transformacisdn

propiamente, come de las instalaciones., equipo ¥y personal. -~

Para la localizacién, en forma separada se haréd una
descripcicén de la ubicacién de las unidades nuevas v de las
existentes, si no tienen la misma ubicacién. En este
sentido, el documento debe delimitar la zona y definir dentro
de ella las dress donde eetdn vbicados los terrenos Ppara las

instalaciones existentes ¢ nuevas.-

En le relativo a obras fisicas o infraestructuras, el
CPA debe requerir que sea presentado un inventario de las

obras civiles gue constituyen el proyecto, clasificdndelos
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segin su importancia como principales o auxiliares, asi como
hacer las coneideracicnea relativas a las dimensiones

necesarias de cade una de ellas y sus reapectivos costos.—

Desde el punto de vista de la organizacidén, para la
.eéecucién debe presentarse las aclaraciones relativas a que
gi la misma empresa es responsable y otra la que ejecutarsd el
proyecto. Seguido del establecimiento de los oérganos
administrativos y técnicos de la empresa y las normas
quidicaa que le afectan; concluyendo con la presentacion del
ldéganigrama general de la empresa y los flujogramas

necesarios para comprender su funcionamiento.-

Por 1dltimo se debe analizar los costos que se presentan
en el Estudio Técnico, consistente en la determinacién de
los costos totalee de la dinversidén fisica del proyecto:
ademds de los costos de operacidn relatives & manoc de obra,
materiales, servicioa, depreciacidn, ete.; aplicados como
minimo en base a tres niveles de produccidn: Minimo, Maximo y
Normal o Frecuente, estimados de acuerde al funcionamiento
previsto de la empresa. Y al relacionar estos costos con el
voiumen de produccién egtablecido en cada uno de los niveles,

se estard estableciendo los costos unitarios. -

5.3.- En el Estudio de Mercado

En esta parte del estudic de un proyecto, se pretende
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definir la demanda de los consumidores v el precio que estdn
dispuestos a pagar. En otros términos, el Estudio de Mercado
tiene como objetive “determinar con un grado razonable de
certeza, la cantidad de bienes y/ o servicios que la comunidad
estaris dispuesta a adguirir s determinados precios
provenientes de una nueva unidad productive (el Preyectqo en

esatudio)” 2 .-

El CPA como analista de proyectos de inversidén ., debe
tener presente gque el proyecto & analizar v/o evaluar refleje
informacién de tal manera que le permita examinar Ic

siguiente:

5.3.1.~ El Producto en el Mercado:

a) Las caracteristicas de los bienes o serviclos gue sot
objeto de la linea de produccidén del proyecto, asi como el
mercado v los bienes de sustitucién gque en determinadc

momento participan y compiten en el mercado. -
b) Los datos necesarios para identificar claramente e
productoe principal y los subproductos del proyecto, 1o

cuales deberdan ser coherentes con los del Estudio Técnico.

¢) Las caracteristicas de los productos sustitutivos e

2 yalle D. Hugo; La Participacién del CPA en 1a Elaboracidén
y Presentacién de Proyectes de Inversidn, PP. 18.-
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el mercado y determinar ei esta competencia favorece o

desfavorece al producto del proyecto

5.3.2.- El1 Area del Mercado:

d) El universo de probables consumidores actuales, a
través de otras fuentes y procedimientos establecer
consumidores futurcs en base a tasas de crecimiento
poblacional, distribucién por edad, sexo, ubicacién

geografica., etc. : segin sean los intereses del proyecto.-

e) La capacidad de pago de los consumidores o usuarios
del producto del proyecto. & través de gque 1 proyecto
presente el nivel de ingresos actual y tasa de crecimiento,
estratos actuales y cambios estimados en el nivel de vida de

la probable poblacidén consumidora

f) Las condiciones de comercializacién talea como
mercado, publiecidad. propaganda. idiogincrasia de los
usuarios, restricciones legales, localizacién distante,
dificultades de acceso al consumidor, etc. .-

g) El volumen actual de consumc de bilenes o servicios

tanto principales come subproductos asi como productos

sustitutivos. -

5.3.3.- Comportamiento de la Demanda:
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h) El funcionamiento actual de la demanda y un andlisis
para explicar esu probable comportamiento futuro, considerando

el poder de compra.-

i} Ei coeficiente de crecimiento histérico de la

demanda. -

i) La demanda futura para todo el pericdo de vida Gtil
del proyecto, utilizando una proyeccién basada en los datos
conccidos del pasado ¥ aguellos otros introducidos por el

proceso de andlisis. Para la estimacidén de ingreses reales

" fuburos, se cree conveniente deflatarlos en base al

comportamiento de los indices inflacionarics o indices de
precios, tomados durante cierte periodo convencional del

pasado v proyectarlos hacla la vida Gtil del proyecto.-

5.3_4.- Comportamiento de la Oferta:

k) La cantidad de bienes y servicios que en la
actualidad estid ofreciendo la competencia tanto del producto
principal como del(los) esubproducto(s) que ofrecera el
proyecto. Esto para prever la posibilldad del proyecto en

las condiclones de la competencia existente.-

1) Los datce estadisticoe que en determinado momento y
durante cierto periodo muestran la evolucién histérica de 1la

aferta, sin limitarse Gnicamente &l resultado del ltimo afio
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conocido.-

m) Loa datos que gerdn presentados Bobre el régimen de
mercado pars permitir clasificar su estructura come mercado
de competencia perfecta, monopdlica, etc. .-

n} Datos vy fendémenocs natursles, socliales, econdmicos,
politicos que hasta cierto punto pueden ser previsibles y que
directa o indirectamente afectarén favorable o
desfavorablemente el mercado donde participan los productos

y/0 subproductos del proyecto.-

5.3.5.~ Determinacién de los Precios del Producto:

fi) La determinacién de los precios del producto, debe
ser a base de rangos, considerandc precios minimos y maximos
actuales. Por 1lo cual el establecimiento del precioc
dependerd de la 6ptima utilizacidn de los recursos del
proyecto que en determinado momento pueda rebajar los costos,
permitlendo un mayor margen de seguridad dentro del cual

puede oscllar el precio del producto gue paldrd al mercado.-

Ademds existen otros factores & considerarse, que.en
determinado momento pueden influir en el establecimiento del
preclo; tales como:

- Precios exlstentes en el mercado interno;

-~ Precio dado por productos similares importados;
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- Precices filades por el sector piblico;

— Precio del mercade internaclional (principalmente para
productos de exportacién) asi como cuotas eagtablecidas
por dichoa mercados a determinados productos y/o
reglones;

~ Precios regionales, relacionados a paises del drea de

un acuerdo reglonal.-

De toda lo anterior. se puede inferir que el objetiv
final del andlisis del mercado es proyectar las cantidades d
productos gue la comunidad estard en condiciones de consumi

a los niveles de preclos dados.-

5_4.- En el Andlisis y Fvaluacién de Proyectos de

Inversién en Christian Children’s Fund, Inc.

Previo a.entrar de lienc & la participacién del CPA, e
convenlente hacer un recordatorio relative al rendimient
poco satisfactorio alcanzado por los proyectos de inversid
ejecutados. Ademds, en o)l anexo No. 1 se plantea el hecho 4
que en el proceso de elaboracién ¥ presentaclén asi como ¢
el de anédlisls vy evaluacién de proyectos, no exist
participacién salguna de un profesional de las Clenci:

Econémicag, especificamente, un CPA.-

Schre easta base, se infiere que la avsengis de
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participacién de un CPA ha influido significativamente en los

resultados alcanzados, considerande lo sigulente:

Loa proyectos 8e elaboran sin los elementos técnicos
minimoe pars considerarse aceptables; luego en el proceso de
andlisis y evaluacidén de proyectos, participa personal sin la
preparacién técnica suficiente de tal manera que el andlisis
v evaluacién se efectie en forma adecuada y razonable, que
directa o indirectamente coadyuve a la optimizacidén de

resultados. ~

De 1loc anterior se establece que se llegan a ejecutar
proyectos con resultades negativos, que con un  adecuado
proceso de andlisis y evaluacién no se hublera permitido su
ejecucidn, los cuales dnicamente absorben recursos
financieros, desatendiendo asi programas de beneficio directo

a las comunidades.-

A esto se puede agregar la falta de un adecuado
seguimliento de los proyectos en ejecucién, que unido al nivel
de preparacién y capacidad empresarial del persona)l encargado
de la ejecucién, aungue tenga buenas expectativas, con el
transcurso del tiempo, gradualmente ee aleja del objetivo
principal de generar ingresos, ©para caer al destino de la

mayoria de proyectos de inversidén: el fracaso.-
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Como otro factor negativo en los resultados, se puede
hacer referencis &l hecho de gue la ejecucidn del proyecto no
lieva paralelo la implementacién de un sistema de control
interno de tal manera gque en la medida de las necesidades,
=ea simple, eficlente y eficaz en permitir la salvaguarda de
los lntereses y derechos del provecto asi como el adecuado

cumplimiento de los objetivos del proyecto en ejecucidn.-

Por eu utilided e importancia, es necesario menciaonar el
gradoc de razonabilidad ¥y oportunidad de la informacién
financiera generada, de la que, hasta cierto punte se puede
aseverar gque noe 1llena los requerimientos minimos para
considerarla atil para la toma de declsiones ante
determinadag situaciones desfavorables o para la optimizacidén

de resultadoe alcanzados.-

La ageveracidn anterior se hace sobre la basze que en su
mayoris, para los proyectos de inversidén se presentan
"Estados Financisros” tetramestrsles (cada 4 meees), asi como
el registro no adecusdo de determinadas operacionea que
obviamente terglversa la realidad que los estados financileros

deben reflejar.-

Como ventajas de la participacién del CPA en el proceso
de andlsis y evaluacién, asi ocomo en la ejecucidn ds

proyectos, se pueden mencionar las sigulentes:
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Permitir o exigir que los proyectos propuestos sean
elaborados con toda la técnica e informacidn
necesaria para la adecuada aplicacidédn de

procedimientos de andlisis y evaluaciéon.-

Aplicacién razonable de procedimientos de andlizis
¥ evaluacién, de tal manera que se ejecuten los
proyvectos que financieramente gean viables,
independientemente de la existencia de otras

razones para la ejecucidn de determinado proyecto.-

Posterior a su aprobacidn, exigir la presentacién
de un eistema de control interno, que el CPA
analizard y haréd las modificaciones necesarias para
eu implementacidn, de acuerdo & las necesidades del

proyecto en ejecucidn.-

Dar segulimiento a los proyectos en ejecuciédn para
que con frecuencia exista una retroalimentacidén vy
la aplicacidén adecueda de recomendaciones para que
el proyecto se encauce hacia el logro de su

objetivo.-

Implementar un adecuado sistema de generacidn de
informacién periéddica, confisble vy oportuna, para

su wutilizacién en la toma de dicisiones ¥y/0
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correccidn oportuna de erroree o desviaclones que

en determinado momento se presenten.-
5.5.- Enfeoque Social de un CPA

En términos generales "por funcidn proveccidén ¢
reeponsabilidad social sé debe entender a la actividad que
persiga, de alguna manera, un beneficio colectivo. Es 1l:
obligacidén que el profesional tiene de asumir lae
consecuenciasg del desempefio de su trabajo en el contextc
social, v 86lec puede hablarse de estas consecuencise cuwandt
la actividad que desarrolla sobrepasa el dmbito del que 1<
contrata, proyecténdose & todos los grupos soclales,

procurande su bienestar”2._-

bentro del presente trabajo se considerd necesari:
tratar~este tema, por el hecho de quée en el momentd en que &
ejecute un proyecto de inversidén, directa 6 indirectament:
traerd beneficios a la comunidad. Perp por la naturaleza d
la actividad econtémica de dicho proyecto poaiblemente e
casto social sea muy alto: por lo gque el CPA previo a emitld
opinliones puramente financieras, primerc debe tomsr en cuent

loe aspectos sociales. -

@ deriguez Quintana Gilberto, La Juncién SBocial del CPa,
Téeim, FCHE., USAC, PP 78.-
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En este orden de ideas, surge la necasidad de gque el CPA
conozca la realided socloecondémica del pals vy especificamente

de la comunidad donde se ejecutarda el proyecto.-—

Es de lementar que en el medio guatemalteco, los
aspectos socloeconcmicos son poco estudiados por loe CPA,
““stendo casi desconocide para ellos, o bien no comprenden la
razén de gque 8s les impartan eptos conocimientos, tan
necesarlios para vincularles c¢on los aspectos técnicos ¥y
cientificos de 1la profesidén y de esa manera hacer de la

Contaduria Piblica y Auditoria una dieciplina méds dindmica.-

“Las limitaciones gue ha experimentado nuestro Contador
Pdblico en su desarrollo, ha contribuido a la creacidn de la
imegen de un profesional universitario apdtico e indiferente
a 1la problemdtica gocial vy politica guatemalteca;
preocupdndogse tan sélo por la aplicacién de sus conocimientos
técnicos y clentificos, descuidande una parte no menos
importante como lo eas el conocimiento del dmbito sobre el

cual se desenvuelve's .-

Ademds de Bu preparacidn puramente técnica, el CPA debe
tener una e&6lida formacidn humanistica que lo sensibllice

soclalmente, Que muestre inconformidad c¢on 1la reslidad

4 Meneses B. Julio, La Formacién Profesional del Contador

blico ¥ Auditor, Auditoria y Finanzas, PP. 17.-
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actual, ¥ con mentalidad cientifica abierta al cambio; es
decir un profesional no dogmdtico, con inclinacién hacia la
investigacién, pero =al mismo tlempo vinculado con sus

conocimientos a la camblante realidad universal.-

No obstante 1lo sabterior, por conveniencia personal,
profesionales y/o estudiantes tergiversan la naturaleza de la
Contaduria Piblica v Auditoria, concilbiéndola tGnicamente como
profesién que permite escalar econdmicamente, ¥ no como una
profeaién netamente socisl como realmente debe ser. )l
cardcter social es parte inherente de la profesidn, por el
hecho de que es un “"Contador Publice”, ¥ segin el diccionario
de la lengua espafiola, el término publico deriva del latin
PUBLICUS, que 8ignifica "perteneciente a todo el piblico”,
por lo que el CPA &l ejercer su profesidn debe estar al

servicio del pusblo, actuande en su nombre ¥ no servirse de

&l._ -

El CPA ccmo profesional universitario debe aceptar con
reéponsabilidad sy funcidén eocial, para cumplir en forma
eficiente el compromiso que tiene para con el pueble a gue
pertenecs, coadyuvando de ese manera & resolver los problemas
de la nacifén en cada una de las actividades que desarrolla
dentro de la comunidad o dentro de cada unidad scondmica en
particular, En cada - decisién que tome & nivel

sdministrative, financiero u otro, slempre debe tener



110 -

presente ¥y anteponer los intereses colectivos sBobre los

individusles. -

"Bl CPA guatemalteco en el ejercicio de la profesién se
enfrenta a numerosos problemas de orden técenico, laboral y
soclioecondémico, este Gltimo de gran importancia para el
desarrollo de la profesién, pues por eer Guatemala un pais
subdesarrollado se desconocen loe beneficioes de la auditoriﬁ

¥y la mavoria de las empresas nacionales no acostumbran esta

clage de servicios"t .-

Para-cumplir con el compromiso hacia la colectividad, en
términos generales el universitario debe coneocer, estudiar vy
analizar loe complsejos problemas soclales Vv econdmicos del
pais. Desde el punto de vista objetivo, no es Justificable
que el wuniversitaric ejerza su actividad profesiconal a
espaldas del paie, nl que eaté fuera de la dindmica social ¥y

econdmica.-

"a nuestra manera de ver, los profesionales tienen dos
clases de obligaciones con el pablice; las que le
corresponden por el sélo hecho de smer parte de la sociedad y
que son ldénticas a las de cualquier ciudadano, que debe

poner todos sus conoclmiento al servicio de los demas, v

8 Rodrisuez Quintana Gilberto, Op. Cit. PP. BO.-
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luego su calidad de profesional los obligs mée, es declir que
con mayor razdn deben poner al serviclo de la sociedad todot
sus conocimientos, wa gue cludadance hay muchos; PeYr:

ciudadance gue sean profesionales hay muy pocos”® .-

El CPA siempre debe tener presente eu funcidn y/
conciencia social por el hecho de que en el ejercicio de &
profeaién, vende sue servicios a los propletarios de lo
medios de producclén, es decir, ae convierte en un asalariad
dependiente o independiente, cuya unica mercancia 1

constituye: su capacidad técnica (fuerza de Trabajc).-

Cualguier informe, recomendacion, opinidn, etc., emitid
POr  un CPA, previamente debe analizarlo ¥y evaluarl
rigurcsamente, vpara evitar que directz o indirectament
afecten & la comunidad. El auditor no debe perder de vist
" el valor social de las cifras sobre las que emite su informe
De ess manera estsrd cumpliendo en  parte, con 1

rosponsabllidad social que le corresponde.-

=

8 Lépez Zaldafla WVictor, Proyecoldn Bocial del contado:

Publico, PP. 3.-



CAPITULO VI
CASO PRACTICO

6.1.- Preeentacién del Proyecto

En esta primera parte del capitulo, se presenta en forma
regsunida ¥ como modelo, el contenido minimo y mds importante
da un proﬁecto tipico de un pais eminentemente agricola, vy
que la ejecucién de provectos de esta naturaleza pretende un
bgneficio gsocioecondmice de la poblacidén que directa o

indirectamente merd involucrada.-

Se ha tomado c¢omo base un proyectc real, perc en la
medida de las neceaildades 8se han hecho modificaciones al
nombre ¥ lugar de eJjecucién del proyecto asi como a los
valores; primerco, haciendo algunae actualizaciones y segundo,
condicionando la informacidén de tal manera que sea ttil para
¢l desarrollo de la segunda parte del capitulo, que
constituye un andligie y evaluacién financiera del proyecto

presentado. -

6.1.1.- Presentacién del Proyecta de Cultive de Malz y
Frijol Asoclado "Victorlas 95™

8.1.1.1.- Antecedentes:

En el afic de 1,990 estudiantes de la USAC realizaron una

investigacién sobre las caracteriasticae socicecondmicas de
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San Diego, prara conocer los recurscs con gue cuents este
municipic, con el propdsito de recomendar medidas de accidn
tendientes & contributr a mejorar las condiciones

soclioeconémicas de loe habitantes.-

Eate estudio sirvid para que en 1,993 se realizara una
nueva investigacién sobre los principales productos agricolas
cultivados por la poblacién, y se determind que los productos
tradicionales més cultivados en Lla regién, son el Haiz y
Frijol, por lo que s8e propusoe desarrollar el perfil del

rroyecto de cultivo de Malz y Frijol Asociado.-

El proyvectec agricola se desarrollard en un &rea de 60
manzanas en la aldea Las Victorias del municipio de San Diego
del departamento de Solold, con un periodo de duracidn de 5
afios. Bu ejeoucidn se propone para incrementar la produccién
de estos granos bdasicos que constituyen los principales
elementos de la dieta alimenticia de la poblacién de esta
regién, &asi como para obtener mayores ingresos con la
generacidén de emplec & incremento de sus rendimientos ¥

rentabilidad.-

6.1.1.2. - Justificacién:
Se justifica la ejecucién del proyecto en este lugar,
por au vocaclién agricola y porque los productos tradiclonalee

rinden beneficlios atrectives, por lo gque resultas adecuads
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desarrollar un proyecto dedicado a la explotacién de estos
productos. Garantlza al productor un rendimiento atractivo a
8u inversidn debido al preci¢ que alcanzan estos productos en
el mercado nacional ¥y el potencial a corto plaza para su
explotacién, tal como se expondrd en el desarrollo del

proyecto.-

6.1.1.3.- Objetivoa:

1.~ Ayudar a los estratos soclales en desventaja
econbémica, para que las personas que lo integren logren
superar los problemas que afrontan en sus respectivas
comunidades.-

2.- Crear fuentes de trabajo necesarios al area rural,
asi mejorar el nivel de vida de la poblacién.-

3.~ Constituir una alternativa en la produccién,

comercializacién y venta de productos.-

6.1.1.4_- Estudio de Mercado:

Comprende un andlisis de datos histéricos y provecciones
de la demands, oferta y precios de maiz v frijol, por lo que
existe la necesidad de definir el mercado come el drea en la
cual convergen laes fuerzas oferta y demanda para establecer

un precio unico.-

La produccién del provecto ae destinard a los mercados

nacionales, loe cuales se localizan principalmente en la
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tarminal de la ciudad de Guatemala y mercados cantonales de
Solold, =iendo sus consumidores los minoristas de estos

lugares .-

De acuerdo & las estimaciones efectuadas, la producciér
gervird para cubrir la demsanda potencial insatisfecha. Pars
conocer la oferta de maizry frijol, se efectud una proyeccidr
de clfrae estadisticae de la oferta a nivel naclonal para los
afios eagricelas 1,985 a 1,898, pericdo gque comprends el
proyvecto. Lo aque airvié de base para obtener rendimiento:
promedios de 45 ga de maiz y 15 aq de <frijol por manzana
Por lo que se considera que la prodﬁccién del proyects

"Victorias G5" tendrd una fécil colocacidn en el mercad

nacional y en especial en el municipio.-

6.1.1.5.—~ Comerciallzacibn:

La comercializacién involucra todas las actividede
econémicas indispensables peara trasiadar wun producto
gervicio del lugar donde se produce, hasta el consumide

final.-

Pars la produceién, se recomienda qua 1
comercializacién ee hage directamente a través del proyect
“Vigtorias 95", donde se tiene previsto una bédega para €
almacenamientoc del producto. El proyectc se encargard ¢

canslizar loas productos debidamente empacados, hasta e
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consumidor final.-

6.1.2.~ Diagndéetico de Produccién de Maiz vy Frijol
Asociado:

En esta parte s8e analizan los aspectos generales del
municipleo, identificacidén de los productos, factores de
producecién, proceso de produccidén, etc. A manera de
referencia y por su importancia minima, el diagnéstico de los

productos, entre otros incluye:

Identificacidén de los productos;

— Descripcién del Maiz y del Frijol;

L

Variedades;

~ Requisitos de c¢lima y suelo; ¥,

Composicion quimica del maiz y del frijol.-

6.1.2.1.— Factores de Produccidn:

En toda actividad productiva intervienen determinados
factores que combinados entre si, dan origen a un producto
final; para la produccidn agricola, los factores que juegan
un papel importante son:

1.~ Mano de Qbra;

2.~ Tierra vy

3.- Capital e instrumentos de trabajo.-

1.- En el Adrea donde se ejecutard el proyecto, como

tradicionalmente es general en el &drea rural, la mano de obra
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es familiar; hombres, mujerea y nifios perteneclentes & un
mismo ndcleo familiar participan en las labores agricolas.
La mane de obra asalariada es poeco utilizada, recurriendo =
ella especialmente en la épcca de cosecha, pagando un

promedio de Q. 10.00 el jornal (dia).-

2.- El uso de la tierra para estos cultives, esta
dividido en ‘terreno propic, arrendado y comunal. Alrededor
de un 85 % del terreno es prople, el restante 15 X ee

arrendado y comunal.-

3.- Les instrumentos de trabajo funcionan como un punto
de apoyc al ser humano para multiplicar su fuerza de trabajo.
Los instrumentos mds importantes derivados de la “tecnologia™
actual en el municipiec de San Diego, son el azaddn y el

machete .-

6.1.2.2.— Tecnologia Aplicada:

El andlisis de los niveles tecnoldgicos utilizados por
agricultores en la produccidn, conlleva a determinar el grado
de desarrollc que en el aspecto técnico han alcanzade. El
rasultade del andlisis segun observacidén y entrevistas
dirigidas , ea el slgulente:

- Insumos: en todas las unidades econdmicas, las
semillae fuesron obtenidae de la cosechs anterior, algunos

utilizaron abono qQuimico e inesecticidas.-
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- Instrumentos de Trabajo: en todoe los casce se’
utilizaron instrumentos de labranza tradicional: azadén ¥
machete .-

-~ Riego: no requiere de tecnologia alguna para slstemas
de riego, en vista gque el cultivo de estos productos es en
invierno.-

~ Asistencia técnica: se establecié gue no recibieron
ninguna asistenclas técnica por parte de institucidén piblice o

privada.-

6.1.2.3.~ Proceso de Produccién:
Para facilitar la comprensidn del procesoc de producecién,
en los flujogramas segin anexos 2 y 3, se presenta

griaficamente tal proceso en su orden cronolagico.-

6.1.3.—- Estudio Técnico:

En esta parte del documento se &analizardn las técnicas
del cultiveo de maiz v frijol asociado, en base a entrevistas
directas con mgricultores del municipio de San Diego, asi
como investigaciones en instituciones piblicas tales como
DIGESA, ICTA. También incluye una descripcién del fArea donde

ge va a realizar el provecto, su ubicaciédn vy localizacidn.-

§.1.3.1.~ Locallzacidn:
El proyecto estard ubicadc en el departamento de Sololsa,

regién que presenta las caracteristicas proplas de cultivo de
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maiz y frijol asociado. Este departamento se encuentra a 140¢
kildmetros al occidente de 1la ciudad capital 'ae Guatemals,
cuenta con infraestructura de accesc en buenas condiciones,
asi como la variedad de transporte que permite una fédcil

movilizaecién de productos hacla loa mercados congumidores.-

Especificamente el @res sugerida para la ejecucidn del
proyecto ez la aldea Las Victorlae en el municipic de Sar
Diego, departamento de Selold; el cual retne las condiciones
requeridas para la siembra de maiz vy frijol asociado en forms
mecanizada de acuerdo & la altermativa propuesta para e.

proyvecto.—

6.1.3.2.~ Tamafio:

Para snalizar el tamsfio del proyvecto, s8e conasiderd gu
ia topografia gque posee el municipio de San Diege e
irregular, terrenos quebradeos, por lo dque se hace difieil 1
adecuada produccién de maiz Vv frijol o cualquier otr
producto, per 1o que se determind aue loa planos de La
Victorias retnen las caracteristicas ecoldglcas, topografica
y la infrasstructura pera el desarrollo del praovecto de

cultivo de maiz y frijol'éaociado.—

6.1.3.3.- Teonologia Agricola Sugerida:
La aplicaclén de olerta tecnologia en el procesg |

productidn, es muy importante, ya& que de ello depende w
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mayor productividad que va a incidir en un incremento de los

ingresos de la poblacibn.-

La tecnologia sugerida es de nivel intermedio, es decir,
la utilizacién de energia mecdnica en algunas fases del
procesc productivo, tierras fértiles ¥ buena topografia,
utilizacién de mano de obra asalariada, usoc de agroguimicos y
gemillas mejoradags o certifiéada, tienen agcesc a crédito y
se tiene un control de les cultivos mediante una permanente

asistencia técnica.-

6.1.3.4.- Produccién Proyectada:

En el siguiente cuadro se presenta 1la producciodn
proyectada de maiz y frijol durante los 5 afios que comprende
el provecto, considerando el Area de cultivo de 80 manzanas.-
CUADRO No. 11
PROYECTQ: "VICTORIAS 85"

PRODUCCION PROYECTADA

AROS 1,985 - 1,999
{CIFRAS EN QUETZALES)

AREA SEMBRADA PRODUCCION EN qg  PRECIO POR aqq TOTAL

EN MANZANAS MATZ FRIJOL MAIZ FRIJOL INGREE0OS
60 2,700 800 50 150 270,000
60 2,700 8§00 50 150 270,000
60 2,700 800 50 150 270,000
60 2,700 800 50 150 270,000
60 2,700 200 80 150 270,000

13,500 4,500 50 150 1,350,000
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6.1.4.— Costo de Produccién y Operacién:

En esta parte del documento, se analizardn los costos de
produccién del provecto por el método de costo directo, gque
relacionadc con los gsstos de operscién y presupuesto de
ventas, permitird establecer los resultados que se alcanzardn

en cada periodo anual.-

6.1.4.1.— Costo de Producciodn:

"Gastos incurridos vy aplicadez a una operacidn de
manufectura; el costo de los materisles, 1le mano de obra y
frecuentemente los gastos indirectos de fabriceacidn cargados
a los trabajos en proceso. Costo que contribuye a cualquier

factor de la produccién” 1 .-

Para la determinacidén de los requerimientos de inesumos,
manc de okra ¥ otros gastos necesarics en la produceion de
maiz v frijol asocclado, gue sirvieron de base para el célculo
de los costos; se tomé en cuenta el resultado de entrevistas
dirigidas a los agricultores del lugar, asi como datos

obtenidos en instituciones como: DIGESA, ICTA y BANDESA.-

La esatimacién de costos 8e efectud segin informecidn
obtenida del Banco de Guatemals v casas comercliales de

insumos y herramientas agricolas.-

1 R. Cardenas, Diccionaric para Qontadorea, T3, PP. 140.-
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6.1.4.2 - Costo Directo de Producciodn:
"El costo directo ee un métode de registro e informacién
de costos que Unicamente consldera como costo del producto a

aquellos que tienden a variar de acuerdo con el volumen de la

actividad” =2 .-

Este método debe ser definido como una separacién de los
grustos y costog de producclién entre mguellos que son fijos y
aquelloe que varian directamente conforme el volumen.
Solamente los costos primos mas los costos de produceidn
variables gon utilizados para valuar el inventario y el costo
de wventas. Loargastoa vy costos de produccidn restantes scn

cargados corrientemente a resultados.-

Al utilizer el sistema de costeo directo en el proyecta,
permitira:

- Proyectar los volUmenes de produccién y venta para
un periodo determinado con base en la extensién del
terreno disponible para el cultivo, demanda del
producta. -

- Estimar 1la ganancia y los precios unitarios de
venta en base a los costos.-

- Conocer la proporecidn en gananclas, que

contribuirdn a la recuperacién de los gastes fijos.-

z IBID, PP. 141.-
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Loas elementos del costo directo de produccién y vent
son:
~ Materis prima y materiales denominados en la agricultur
como Insumos Agricolas:
- La Mano de Obra directa;

- Los Gastos Variables de produccién y venta.-

La base para la estimacién de los costos, es 1
siguiente:

- Loe insumos fueron calculados de acuerdo a cotlzaclone
proporcionadas por casas comerciales.-

- La mano de obra se determind en base al salarilo promedi
para trabajadores agricolas en la regién, el cual es ¢
Q. 10.00 diarios.-

~ Otros gastos de produccién y venta se estimaron en bat
a cotizaciones en los diferentes mercados.-

- Loe coastos fueron estimados por menzana, medi¢

utilizada en la regién donde se ejecutard el proyecto.-

Para el cdlculo de los costos directos de produccidn
1 qgq de maiz y 1 ga de frijol, es necesario conocer 1
requerimientos de insumos, mano de cbra ¥ otros gast
directos (arrendsmiento de maquinaria); por lo que en 1
cuadroe 12-15 @se presentardn en detalle, los elementos g
integran osda grupe de coatos, gsguido por un Costo

Produccién condensado para el cultivo de un drea de
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manzanaa (cuadro No. 16).-

Contando con los eleméntos anteriores, serd posible
calcular el costo directo de produccidén de 1 qg de maiz ¥ 1
qa de frijol a través de la Hoja Técnica del Costo de

Produccidn que se presenta en el cuadro No. 17.-

CUADRC No. 12

PROYECTO: “VICTORIAS 85"

REQUERIMIENTOS DE APEROS DE LABRANZA PARA 60 MANZANAS
(CIFRAS EN QUETZALES)

COSTO COSTO
DESCRIPCION CANTIDAD _ UNITARIQ __TOTAL
MACHETE 10 20.00 200.00
AZADON 10 50.00 500.00
LIMA 30 12.00 360.00

TOTAL (cuadro 13). . . 1,060.00

COSTO UNITARIO (POR HMANZANA) 1060.00/60 17.67

s 1
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CUADRG No. 18
PROYECTO: "VICTORIAS 95"

REQUERIMIENTO ANUAL DE INSUMOS PARA 60 MANZANA
(CIFRAS EN QUETZALES)

S

CANTIDAD COSTO COSTO TOTAL
DESCRIPCION MEDIDA UTILYIZADA UNITARIO 1 ARO 5 ANDS
SEMILLA:
SEMILLA DE MAIZ a9 . 33.0 80.00 1,980 9,800
SEMILLA DE FRIJOL «q 15.8 200.00 3,860 19,800
20-20-0 Qg 120.0 58.60 7,032 35,160
15-15-15 qaq 120.0 57.25 6,870 34,350
INCECTICIDA:
ALDRIN aq 60.0 112.35 6,741 33,705
TAMARON LITRC 60.0 55.00 3,300 16,500
APEROS (CUADRO 12) 17.67 1,080 5,300
TOTAL 30,943 154,715
COSTO POR MANZANA 518 2,579
CUADRO No. 14
PROYECTO: "VICTORIAS 895"
REQUERIMIENTCO DE MAQUINARIA (ARRENDAMIENTO)
PARA 60 MANZANAS, 1 Y 5 AROS
(CIFRAS EN QUETZALES)

COSTO
DESCRIPCION  __ UNIDAD . CANTIDAD _1. ANO = _5 AROS
CHAPEADO CHAPEADORA 1 3,900 19,500
SUBSOLADO SUBSOLADO i 3,450 17,280
ARADO ARADO 1 2,700 13,500
RaSTRA RASTRA 1 3,150 15,750
ASPERJADO ASPERJADO 1 1,380 6,750
DESGRANADO DESGRANADO i 1,350 g,750
79,500

TOTAL (cusdro 16). . . 15,800




CUADRD No. 13

PROYECTO: "VILTORIAS 95°
REQUERENIENTQO DE NANG DE OBR& DIRECTA
PARA 1 ¥ 50 NANIANAS

{CIFRAS EX HUEFIALES)

PRECID I HANIANA 4G NANIANAS

3
ACTIVIDADES POR JORWAL Ho, JORNARLES  TGYAL Mo, JORNALES TOTAL t ARD hROS
Preparscidn de la tierra 10.00 7 90.00 340 3,400,900  27,000.00
sieshra y Resiesbra 10,00 7 70,00 420 §,200.00  21,000.00
Primera Limpiz 10.90 [ £0.00 140 3,600,900  18,000,00
Primera Fertilizacitn 10,00 7 70.00 420 4,200.00 21,000,090
Lostas Fitosanitarios 19,60 3 50.00 360 3,000.00 15.690,00
Sequnda limpiz v
Fertilizacita 16,60 8 80,00 480 §,800.00  24,000,00
Cosecha 10.00 12 120.00 720 7,200,060 34,000,00
sépting diz 10,00 ? 90.00 340 3,400.00  27,000.00
TATAL (cuadro 161, . . 43 £30.00 1780 37,800.80  189,000,00
Prestaciones Laborales 21 ¥ (aproximadol’d 7,938.00  39,6%0.00
GRAN TOTAL . . . 45,738.00  228,450.90

$ Indemnizacidn 8.33 1
Cuotz Patronal 12.00 1

T




CURDRD Ka. 18

PROYEETE: °VICTORIAS 95°

£0ST0 DE PRODUCCION COMDENSADO PARA &0 MANZANAS
PROYECLION SOBRE LA BASE DE | MANZANA

1,995 - 1,999
{CIFRAS EN BUETIALES}

TaTAL

TaveL TOTAL TOTAL ToTAL

CEACEFTO LBSTO AND 1 COSTO ARD 2 COSTO ARO 3 COSTO AS0 &  CUSTO ARD S GRAN TOTAL
COSTQ DERECTE
Arrendae, de saquinaria 5,900,060 15,904.00 15,900,800 15,900.00 13,900,00 79,500.00
{euzdro 14}
Mano de Obra 37,8060.00 37,800,060 37,800.00 37,800,060 37,800.0¢ 189,000,009
{cuadro 15}
Inguaps 30,941.00 30,943.00 30,943,600 3¢,943.00 30,943.00 154,715.09
{cuadro 13}
Bastos de Alearenaniento 5,960,080 9,964,00 9,500,00 %, 900,00 9,500, 00 49,500.00
{cuadra 20)
Lesta Directo de Produ-
ccidn y Alsacenzaienta 94,543,00 94,543.00 94,543,060 94,543.00 94,543,060  472,715.00




I No. 17

01 “VICTORIAS 93°

'ECNICA DEL COSY0 DE PRODUECION DE

INTAL ¥ UNR MARIANR DE MAIZ Y FRIJIL

L Y 60 MANIANAS
15 EN BUETIALES!

UNIDAR DE  CANTIDAD EDSTD  COSTR POR LOSTEH POR qq
'PCION KEDIDA UTILITADA UNITARID  MAKIAWA [L13 FREJOL
PARACEDN DE LA TIERRA
lamiento de Maquinaria:z
1do chapeadara 1 £5.00  1.08333 1.08333
lada subsalador 1 37.30  0.95833 0.95833
1 rastra 1 52.50  0.87500 0.87500
araga 1 £5.80  9.73000 6.75000
iado asperiada i 72.50  9,37500 0.37500
e Obra jarnal b} 16,00 70.00 1,56090 £.50000
332,50 3. 94147 3.54187
MBRA ¥ RESIENBRA
bEH
la de eaiz Libra hH] 0.40 33,00 0.733%3
la de Frijol Libra 33 2.00 b4.00 - 4,40009
e Obra dornal 7 19,090 70,00 1.15647 1. 16467
169.00 1.%0000 3. 36447
[DADOS CULTURALES
L]
lizante 20-29-0 1] 2 58.40 Hr.e 195333 1.98333
lizante £5-15-19 19 2 31,25 114,50 1.90833 1.90833
" a 1 H2.35 12,35 L4756 1.87750
bty titrg 1 55.00 35,00 0.91a87 0.91467
5 de Labranza - 17,47 0.204%0 0.29450
de Dbra:
ra limpia Jornal & 10.00 &0.00 £.00600 1.06000
ra Fertilizacion dornal 7 16.00 70.00  f.18687 114647
ol Fitasanitario Jornal 3 10.00 50.00  0.B3F33 0.83333
da tispia ¥y Fertilizac, dornal | 10.00 80.00  1.33333 £.33333
&0 dia ’ darnal L] 19.00 50,00  1.06000 100000
136,77 1227847 12.77847
VAN . .. £,238,22  19.7205%  23.3870¢0




CuRDAD Ho. 17

PROYECTO: "VIETOR1AS 95"

HOJA TECNICA DEL COSTO BE PRODUCTION DE
Uk GUINTAL ¥ UNA MANTAXA DE ST ¥ FRIMOL

PARR L Y &0 NANZAKAS

UNIDAD DE  CANTIDAD

£OS10 €058 POR

COSTD POR g

DESCRIPCION KEDLDA UTILITADA UNTIRRID  MANZRNA LETH FRIJ0L
VIENEE . . 1,238.22 1971933 231.,36700
4, COSELCHA
Arrendasiento de Maguiraria  Desgranado 1 22.50  0.37300 4.37300
Kano de Ghra jornat 12 10,09 120,00 2.00000 2.,00000
Sépting diz jornal 3 18.90 30,60 0,30000 4,30000
172,50  2.87300 2,87500
COSTO DIRECTC DE PRODUCCIEN 1,410,72 22,3953 26,262
5. Gastos de Almacenamtents
Ensacado unidad 80 2.00 126,00 2.00000 2.00000
Transparte unidag 40 &.73 £5,00  0,73000 £.73000
185,00 2.73000 2,75000
(05T DIRECTD DE PROCUCCION
¥ ALWACERAN]IENTD 1,573.72  25.34533 25.01200
PRECIO DE VENTA 50.00 150.00
GANANCIA MARGINAL

2465487

12098800
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En base al cuadro anterior, e ha establecido que el
caosto directo de 1 g9 de malz serd de Q. 25.34533 y de 1 gq
de frijol seré' de Q. 29.01200; que relacionado con los
preclios de venta de Q. 50.00 y Q. 150.00 respectivamente,
refleja una ganancia marginal de Q. 24.65487 por cada qq de
maiz v @. 120.98B800 por cada aqq de frijol. Estos wvalores
congtituirdn la contribucidén de cada producto para la

cobertura de Gastcoe Fijoe y la utilidad periédica anual.-

6.1.4.3.- Reaquerimiento de Otros Gastos (fijos):

La actividad a gque se dedicaréd el provecto, requiere la
estimacién de otros gastos, tales como costos sueldos
administrativos, por arrendamientc del terreno, intereses por
financiamiento, depreciacidn mobiliario y equipc,
prestaciones laborales e imprevistos; los cuales scon
necesarios para el normal desarrallo de las operaciones del

proyecto.—

Para 1los gastos de arrendamiento, en la lcocalidad el
promedio es de Q. 150.00 por manzans, el mismo qQue se tomara
de base para la estimacién de este costc. v el mismo se

mantendrd durante los cinco afios de vida del provecto.-

A continuacién, en los siguientes cuadros se presenta un
detalle de costos fijos necesarios pars clertas fases del

Procesc productivo, coms los sueldos adminitrativos,

T P e U e
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requerimiento de mobiliaric ¥y equipc necesaric para el
personal asdministrativo. Por 1dltime, un presupuesto de
sastos fijoe de produccién y operaclédn para los cinco afios

que durars el proyecto.-

CUADRO No. 18

PROYECTO: "VICTORIAS 85"

GASTOS DE ADMINISTRACION PARA 1 Y 5 AROS DE OPERACION
(CIFRAS EN QUETZALES)

SUELDCQ AGUINALDC COSTOS
_ANUAY, Y BONO 14 1 ANQ

PERSONAL

GERENTE 18,000 3,000 21,000 105,000
TESOREROQ 13,500 2,250 15,750 78,750
CONTADOR 9,000 1,500 10,500 52,500
SECRETARIA 6,000 1,000 7,000 35,000
BODEGUERO 4.500 | 150 5.230 26,250
SUB TOTAL 51,000 8,500 59,500 297,500
PRESTACTONES LABORALES _10.710 _ = 10.710 _53.550
TOTAL (cuadro 20) 61,710 8,500 70,210 351,050

CUADRC No. 18

PROYECTO: "VICTQORIAS 95~
REQUERIMIENTO DE MOBILIARIO Y EQUIPC
(EN QUETZALES)

CONCEPTO _UNIDADES  COSTQ UNITARIO  COSTO TOTAL
ESCRITORIO Y SILLA 5 400.00 2,000.00
ARCHIVO 1 1,000.00 1,000.00
SALA DE SESIONES 1 1,000.00 1,000.00
MAQUINA DE ESCRIB. 1 700.00 700.00
SUMADORA i 300.00 300.00
TOTAL . . . 5,000.00
T

Estoe valores serdn depreciados, splicando el porcentaje
legal .~
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fG: *VICTORIAS ¢35°

JESTO DE GASTOS FIJOS DE PRODUCCION Y OPERACION

- 1,19
§ EK QUETIALES)

PEION ARG 1 ARl 2 A0 3 ARE 4 ARD S TaTAL
¢ y salarios de adson.  59,300.00  59,500.00 99,300.00 59,500.00 $9,300.00 297,500.00
:i::ls Laborales 10,710.00  16,710.00  10,710.00  10,719.00  10,710.00  53,550.00
gligzrales K.0. Directa  7,938.00  7,938.00  7,936.00  7,938.90  7,936.00  39,890.60
:e!?: Tierra 9,000.00  9,000.00  9,000.00  9,000.00  9,000.00 45,000,00
de Operacien (1} 7,200,090  7,200.00  7,200.00 7,200,060  7,200.00 36,000.09
naniento y Acarreo {2)  9,900.00  9,900.00  9,900.00  9,500,00  9,500.00  49,500.00
Financieros {30 30,000.00  24,000.00 18,0000  12,000.00  6,000.00  90,060.90
taciones (41 1,000.00  1,000,00  1,000.00  1,000.00  1,000.00  5,000.90
istos 3,500.00  3,800.00  3,600.60  3,400.00  3,400.00  1€,000.00
136,248.00 £32,84B.00 124,845.00 120,048.00 114,848.00 434,240.00

cluye Arrendasienta de oficina, agua y luz, papeleria y dtiles de oficina,-
ete y Wakerial de Eapaque para 2,700 satns de Maiz y 900 sacos de frijol a @. 2.75 por sacop.-
bre un préstaan fiduciario de . 200,000.00 zacrtizable anualsente por 1z vida del proyecta,

una Tasz del 13 X anual sobre saldo.-
el 20 1 sobre ef valer de Bobiliario y Equips de @, 5,900.00,-

| linea recta.

I

14

. -

160
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En base al cuadro anterlor, del totsl de gastoe fijos,
el mayor porcentale gorresponde a egueldoe vy sselarios de
administracién con el 47 X%, por el hecho de gue en teda
actividad o procesc, es5 el elemento més dindmica e
importante, por lo gue debe ser recompensado con una

remuneraclén acorde a su capacidad y desempeiic.-

6.1.4.4.~ Presupuesto de Venta:

Este presupueste fue elaborado en base al programa de
producelén del provecte para eatisfacer la demanda de maiz ¥
frijol. El presupuesto de venta representa el comportamiento
unico y principal de los ingresocs dél prayecto, en razdn de

ls venta de maiz y frijol por el proyecto "Victorias 895" .-

Para la determinacidén del precio de venta actual de maiz
v frijol, e tomd como baaee el promedic de preclos imperantes
en los mercados donde serd vendida la produccilén. Se toma
como supuesto la no variacidn de los precios durante el
periodo que comprende el proyecto. Dichos precios son de Q.
50700 ¥y &. 150.00 el quintal de maiz vy frijol

regpectivamente. -

En el siguiente cuadro se presenta el presupuesto de
venta de maiz y de frijol, en unidades y valores. Se ha
eatimado que para los B afios de operacién se obtendrdn Q.

'1.350,000.00 como ingresos por la venta de 13,500 quintales
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de maiz y 4,500 quintales de frijol.-

CUADRG No. 21

PROYECTO: "VICIORIAS 95~
PRESUPUESTO DE VENTA
1,9985-1,999

(CIFRAS EN QUETZALES)

PRODUCCION ga  PRECIO POR qg INGRESOS
ARQ~ MAIZ  FRIJOL, MAIZ FRILJOL .MAIZ  FRIJOIL, _ TOTAL _

1,885 2,700 900 50 150 135,000 135,000 270,000
1,886 2,700 900 50 150 135,000 135,000 270,000
1,897 2,700 g00 50 150 135.000 135,000 270,000
1,998 2,700 900 50 150 135,000 135,000 270,000
1,989 2,700 800 50 150 135,000 135,000 270,000

13,500 4,500 &G 150 675,000 675,000 1,350,000

6.1.4.5.— Capital de Trabajo:

Para que el proyecto inicie sus operaciones, se necesita
contar con recursos financieros inmediatos para hacer frente
a los desemboleos para la compra de insumos, pago de manao de
obra ¥ otros gastos necesarios para el buen desarrollo de las

actividades del proyecto.-~

Para el primer afioc de operaciones, el proyecto necesita
contar con recursos financiercs inmediatos por Q. 222,491.00.
Para log cuatro afios restantes, se financiard con ingresos

del afio anterior.-—

En el detalle siguiente, se presentan los conceptos en

i
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los que serd aplicado el capital de trabajo requerido:

{EN QUETZALES)

ADQUISICION DE MOB. Y EQUIRO Q. 5,000.00
INSUMOS 30,943.00
MANO DE OBRA ] 37,800.00
ARRENDAMIENTO DE MAQUINARIA 15,800.00
GASTOS DE OPERACION Y DIVERSOS * 29,448.00
GASTOS FINANCIEROS 30,000.00
GASTOS DE ALMACENAMIENTC 9,800.00
ARRENDAMIENTO DEL TERRENO 9,000.0C

GASTOS DE ADMINISTRACION (SUELDOS).59.000.0Q

227,491.00

* Integrado por prestaclones laborales de administracidn
vy Mano de Obra directa, gastos de operacidn e imprevistos.-

De acuerdo con el cuadro No. 20, el célculo de intereses
por el 15 %, se efectud sobre un préstamo fiduciario de Q.
200,000.00. el que constituird parte del capital de trabajc
para el primer afo de operaciones. El préstamo complementart
el capital total necesario, en vista gue Gnicamente se cuents
con Q. 25,000.00 come capital disponible & ilavertir en el

proyvecto.~

Los gastos financiercs por Q. 30,000.00 y su disminucid
proporcional, se harén efectivo deapués de cada goaecha anua

Junto con la amortizacidén del 20 %X del préstamo original.-
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6.1.5.- Proyeccidn de Estados Financileros:

A continuacién ee presenta el andlisis financiero del
proyecto, el cual comprende un detalle de inversién
necesaria, financiamiento, proyeccién de ingrescs y egrescs y
los resultados que ae espera obtener. Los Eatados

Financieros a proyectarse serdn los siguientes:

El Flujo de Caja;

t

Estado de Reszultados;

Estado de Situacidén Financiera y

Estado de Utilidades Retenidas.-

Los estados financieros, son documenﬁas que muestran
cuantitativamente, ya sea total o parcialmente, el movimiento
de recurscs necesarios para realizar un negocio o cumplir con
determinado objetivo, el resultado obtenido en la empresa,

su desarrcllo y la situacién gque guarda determinado negocio.-

6.1.5.1.~ Flujo de Caja:

El presuéuesto de caja o flujo de caja fue elaborado de
acuerdo al punto de vista administrativo, el cual lo define
asi: "La presupuestacién de efectivo comprende la provecclién
de entradas y salidas de efective y las necesidades de

financiacién unidas al control de Efectivo.-

La presupuestacién de efectivo estd directamente

interesade. en el periocdo entre las transacciones y los
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correspondientes flujos de efectivo, en las necesidades de

efectivo ¥y en el efectivo excesivo"3.-

El flujo de caja fue elaborado con base en la proyeccidr
de las entradas y salidas de efectivo que se efectuardr
durante el desarrollo dei proyecto, ocon lé finalidad de
conocer con anticipacidén las necesidades de financiamiento de
la explotacién agricola, asi como establecer un adecuadc

control de caja.-

Todos los ingresos ¥y egrescs v sus diferentes conceptos,
que se incluirdn en el Flujo de Caja, fueron +tomados de los
presupuestos  elaborades para los diferentes rubros. 4
continuacidon ee presenta el movimiento que tendrd la caj:

durante los cinco afios que durard el Proyecto:

2 Glenn A. Welsh, Presupuesto y Control de Utilidades=, PP.
ags .~
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IYECTO: *VICTORIAS 93°
Wi DE CRJA

1§ 1,995 - 1,999

FRAS EN QUETZALES)

CONCEPTD

fRD 1 ARl 2 ARD 3 fiD 4 4Rl 5 T076L

1.~ INGRESOS:
da inicial 0.00  184,488.00 149,426.00 E14,884.00  B0,652.00
ital Propio 25,000.00 .00 0.00 9.00 0,00 25,000.90
stase Bancario 200,000,060 0.00 0.00 0.00 0.00  200,000,90
ta de 1a Produccidn 2770,000.00  219,000.00  270,000.00  270,000.00  270,000.60  1,350,000.00

TOTAL INGRESDS 93,000.00  £50,488.00  419,426.00  34,836.00  350,652.90  1,575,090.00
2.~ EERESDS
L.- LBSTES DIRECTOS BL03.00 94, 543.00  94,543.00  BA,543.00  94,543.00  472,715.00
endanientc de Naguinaria 15,900.00  15,90.00  15,900.08  15,900.00  15,300.00 79,500,060
o de Obra 37,600.00  37,806.00  37,600.00  37,800.00  37,500.20  189,000.09
usos y Materiales 30,M3.00  30,943.00  30,743.00  30,M3.00  30,943.00  154,715.00
tas de Aleacenasients 9,500.00  9,900.00  9,900.00  9,900.00  9,500.00 49,500,00
2.- SASTOS INBIRECTOS: 800 97,948.00  97,940.00  97,M6.00  97,943.00 9, M0.00
3.- SASTOS FINANCIERGS: 30,000.00  24,000.00  18,000,00  12,000,00  &,000,00 90,000.00
4.- ADOUISICION WORTLIARIO:  §,000.00 8.00 0.40 2.00 0.00 5,000,00
-ToTeL L ., 2T 49100 216,491.00  249,491.00 200 49L.00 198,491.00  1,097,455.00
RTIZACION PRESTAND 40,000.00  40,000.00  46,000.00  49,000.00  40,000.00  200,000.00
0 ISR 1,627.00  13,127.00  14,427.00  16,127.00  17,827.00 73,135.00
TRID. D UTILIDADES {90 1}  31,396.00  35,M8,00  39,496.90 43,5000  47,5%4.00  157,470.00

TOTAL EGRESOS 310,512.00  305,062.00  304,612.00  304,162.00  303,712.00  1,518,049.40
SALDO FINAL . . . 184,488.00  149,428,00  114,614.00  80,852.00  45,940,00 46,940.00
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6.1.5.2.- Eatado de Resultados:

El contenido de 1lc8 informee de resultados para usc
administrativo, constituve un elementco muy importante en 1z
fase de control, ya que sl formar parte de un programeé
presupuestario total, puede determinar 1la medida en que =se
logren las metas vy los objetivos planeados. E]l Estado de
Resultados fue proyectado de manera analitica ¥y se present:
en la forma tradicional. La proyeccién se hize para loe
cinco afios de operaciones del proyecto, ¥y contiene cantidade:
coordinadas y compatibles c¢on los distintos presupuesto:

depcriteos anteriormente.-—
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YECTO: “VIETRRIAS 93°

AD0 DE RESHLTADOS PROYECTABO

§ 1,995 - 1,99
FRAS EN GUETIALES)

CORCEPTS

L1

b 2

ARE 3 Axl 4 RO 3 T07AL
YERTAS 270,000.00  270,000.00  270,000.00  270,000.00  270,000,00  F,350,000.00
. . . 135,000.00  135,000.00  135,000.00  135,000.00  135,000.00 473,000,00
ol ., 135,000.00  135,000.00  135,000.00  135,000.00 135,000,009 475,060.00
19 DIRECTD 94,543.00  94,543.00  9A,543.00  94,343.00  94,543.60 472,715.00
endasiento Maquinaria 15,00.00 15,%00.00  15,900.00  15,900.00  15,%00.00 79,500,080
o de Ohra 37.400.00 37,800.90 37,800.00 37,800.00 37,800,600 18%,000.00
jueos 35,943.00 30,943.00 30,943.00 30,743.00 I0,943,00 154,715,00
itos de Alaacenamiento §,900.00  9,900.00  §,500.00  9,500,00  9,%00.00 4%,500.00
BANANCIA HARGINAL 175,457,060  175,457.00  175,457.00  175,457.00  175,457.00 877,285.00
3705 BE DPERACION 128,94B.00  122,946.00 116,948.00 110,948.00  104,948.00 584,749,00
rendasiento de} Terreng 4,008,068 9,040,00 9,009,040 9,000.00 9,000,008 43,000, 00
eldos de Rdministrazion 59,306,009 59,509.60 5%,300.00 59,506.00 39,500.00 297,300.00
stas de Operaciée 7,200.00 7,200.00 7,200.00 7,200,490 7,200.00 34,000,00
pstagiones 19,648.00  10,048.00  18,340.00  18,588.00  1g,448.00 93,240,00
stos Financieros 30,000.00  24,000.00  18,000.00  12,000,00 £,000,00 90,000.00
preciacienes 1,000.00 1,000.00 1,000.00 t,009,00 1,000.00 5,000,480
previstes 3,600,00  3,800.00  3,500.00 3,800,800 3,500,900 18,000.90
ILIDAD ANTES DEL ISR 44,509.00 52,509.00 98,50%.00 &4,509.00 70,509.00 292,545.00
R2B1I 11,427.00 13,127.00 14,627.90 16,127.00 . 17,427,00 73,133,060
UFILIDAD NETA 34,882.00  39,382.00  43,882.00  4d,382.00  52,382.00 21%,410.00
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6.1.5.3.~ Estado de Situacién Financiera:

Es el estado que presenta las condiciones de un negocic
segin uson reflejadas por 1los registros contables, tambiér
puede definirse como un estado de las inversiones, un doble
andlisis y presentacidn de las fuentes de capital. Para st
preparacidén se proyectaron cinco afios ¥y se tomé como base los
slgulentes presupuestos:

~ Invereidn de Capital;

Flujo de Cejsa;

Gastos Fijos de Produccién y Operacién;
- Costos de Produccidn y almacenamiento.-—
El activo se lategra asi:
- Activo Ceorriente: conformado por los saldos de flujo de
caja de cada afio del proyecto;
- Active Fijo: integrade por el meobiliario ¥y equipc
necesarios vpara el buen desenvolvimiento del personal
administrativo. Con s8u correspondiente depreciacidr
acumulada (20 % anual).-
El pasivo se integra asi:
- Préstamo Fiduclario:
&) Corriente: parte proporcional a pagarse en el
siguiente afio;
b} Largo Plazo: saldc por pagar a un plazo mayor de wr
&fio. -
- Capital: Integrado por la aportacidn en sfective que

constituye la inversién por parte de los propletsrics.-



10 No. 24
EETO: *VICTORIAS 95°

B& PROYECTARD DE SETUACTDN FINANCIERA

L DE DICIEMBRE DE LOS ARDS 1,995 - 1,999

RAS EN QUETZALES)

CBNCEPTD

AD 1

ARG 2 ARD 3 Ly | fid 3
ACTIVE
vo Corriente 184,468.00  149,426.00 104,814.90  B0,452.00  #4,940.00
¥ Bantos 164,468.00  149,426.00 1:4,814.00  80,452,00 46,940.00
tedad Planta y Equipn 4,600.00 3,000.00 2,000.00 1,900.0¢ G.00
liaria y Equipo 5,000,009 5,000.90 5,006.00 3,000,006 5,006.00
Depreciacidn Acumnlada (1,000,061 (2,000.90)  §3,009.00) (4,000,001 {5,000.00)
Susa Active . . . 198,4868.00  132,426.00  115,814.00  BL,852.00  45,940.00
PASIVD
o a Corte Plaze
itasa Fiduciario 40,000.00  40,000.00  49,000.00  40,000.00 0.00
iva a Large Plazo
itamo Fiduciarin 120,000.00  80,000.00  40,000.00 0.00 6.00
Suma Pasive 160,000.00  120,000.00  £0,000.00  49,000.00 0.00
CRPTTAL 23,000.00  25,000.90  23,000.00  25,900.00  25,000.00
FILIDADES NO DESTRIBUIDAS 3,488,060 7,426.00  11,814.00  18,452,00  21,940.00
Suma Pasivo y Capital 180,460.00  132,426.00 16,Bl4.00  B4,632.00  44,940.00
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68.1.5.4.~- Indices Financieros:
A contiﬁuacién se enumeran clertos indices financieros,
que preaentan elementos de Juicio suficientes para

considerarse al proyecto como financieramente aceptable.-

- Indice de Solwvencia,
- Capital — Activo,

- Ganancia - Capital,

CUADRO No. 25

PRUYECTO: “VICTORIAS 85"
CUADRO DE INDICES FINANCIEROS
ARD 1,995 - 1,999

___ ARQ  _SOLVENCIA  _CAPITAL/ACTIVO _GANANCIA/CAPITA

1.- 1,895 4.6 * 1 13.26 X 186.04 %
2.- 1,886 3.7 * L 16.40 % 210.04 %
3.- 1,997 2.9 x 1 21.40 % 234.04 X%
4.- 1.998 2.0 x 1 30.62 % 258.04 %

5.- 1,988 00 53.26 % 282.04 %
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6.2.- Evaluacion y Anédlisis del Proyecto

Tomando como bage log elementos técnicos y/0 tedricos
prresentados en los capitulos anteriores; en este apartado, a
lag cifras y valores del proyecto presentado en la primera
parte de este capitule, se aplicardn los diferentses
procedimientos de andlisias y evaluacién, de tal manera que
financieramente se emita una opinién que constituird elemento
de Juicio para proceder a la ejecucidn o rechazo del provecto

como propuesta de inversién.-

En este orden de ideas, se aplicarian cada uno de los
métodos de evaluacién: Razdn Beneficio Costo (RBC), Tasa
Interna de Retornc (TIR) y el Valor Actual Neto (VAN).'
Paralelo, también se deflataran los valores, aplicando el
17.5 % como promedico de los iIndices inflacicnarios de los
tltimos cuatro afioe, hasta el mes de diciembre de 1,884.
Tales indices estdn basados en las publicaciones efectuadas
por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), por lo gque se

consideran reales.-

Este doble calculo se considera necesarioc para:

lo.- Aplicar los métodos de evaluacion, sobre
condicicones normales;

20.~ Aplicar los métodos de evaluacién influidos por
indices inflacionarios Que obviamente reflejaréd

resultadoe més reallstas. Como consecuencia, Jjustificar
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la neceaidad de apllicacién de tales indices para

proyveccliones necesarias de qifras monetarias. -

Al decir que aplicar métodos de evaluacidén financiera
considerando indices inflacicnarios refleja valores méas
realee, se fundamenta en la economia del pais, que en la
actualidad por diferentes factores ha adqguiride un cardcter
inestable vy principalmente el fenémeno inflacionario va

adquiriendo mayor vigencia.-

Por lo tanto, en cualgquler evaluacidn v/0 andlisis de’
proyecciones financieras en el medio guatemalteco, -merece
mayor importancia ¥ prioridad el gque considera los efectos

del fendmeno inflacionario.-

A continuacidén se presenta un condensadoc de ingresos y
coetos totalee anuales y por los cinco afiogs que durard el
proyecto. Picha informacién serd la base para los cdlculos

subsecuentes de cada uno de los métodoz de evaluacidn:
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PROYECTQ: "VICTORIAS 895~
DETALLE DE INGRESOS ¥ EGRESOS
AROS 1,995 - 1,999

(CIFRAS EN QUETZALES)

— ARQS INGRESCS — COSTOS |
1 1,995 270,000 223,491
2 1,986 270,000 217,491
3 1,987 270,000 211,481
4 1,998 270,000 205,481
5 1,999 270,000 189,481
1,350,000 1,057,455

6.2.1.- Calculo del Valor Actual Neto:
Para el calculo &e aplicard el 25 %
actualizacién gque censtituye el costo de
capital, asi como la tasa inflacionaria del 17
CUADRO No. 26
PROYECTO: "VICTORIAS 85~
DETERMINACION DEL VALOR ACTUAL NETO

ARNOS 1,995 - 1,899
(CIFRAS EN QUETZALES)

como tasa de

oportunidad del

.50 % -

FLUJO DE VALOR ACTUAL

_ARQ INGRESOS —COSTOS = . CAJA . AL 25 %X
1,895 270,000 223,491 46, 509 37,207
1,985 270,060 217,491 52,509 33,606
1,987 270,000 211,491 68,509 29,957
1,998 270,000 205,491 64,509 26,423
1.898 — 270,000 _.199.491 70.503 23.104
1,350,000 1,087,455 282,545 150,487
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CUADRO No. 27

PROYECTO: "VICTORIAS 85"
DETERMINACION DEL V.A.N. DEFLATADO
AROS 1,895 - 1,999

{CIFRAS EN QUETZALES)

FLUJO NETO FLUJO NETO VALOR ACTUAL
ARCS DE_CAJA DEFLATADO Al 17.5% ) o

1,995 46,509 39,582 31,688
1,858 52,509 . 38,033 24,341
1,987 58,509 36,067 18,4686
1,998 64,508 33,843 13,882
1,999 70,509 31,481 10,316

292,545 179,006 88.651

Sobre la base de los dos cuadros anteriores, se puede

obtener tres pardmetros a comparar ¥ cuestionarse entre si:

kendimiento
Total Anual
a) Flujo Neto de Caja 292,545 130 E 28 %
b} Valor Actual al 25 ¥ 150,487 66.89 % 13.38 %
c) Valor Actual
Peflatado al 17.5 ¥ 98,651 43.84 X 8.77 X

Del planteamiento anterior surge la lnterrogante:
- Realimente es rentable el Proyecto 7
De acuerdo con el inciso a, por simple diferencia entr

productos vy gmetoa, el rendimiento es del 26 X anual que s
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normal y similar al actual costo de oportunidad del capital.

8in considerar el grado de riesgo inherente a la inversién.-

En el inciso b, después de aplicar 1la tasa de
actualizacién del 25 ¥ (costo de oportunidad del capital) aun
se alcanza un rendimiento relativo del 13.38 ¥ anual, que en
términos absolutos asciende a Q. 150,487 sobre el coato de
oportunidad aplicado. Scobre esta base tamblén se infiere que

el proyecto es financieramente viable -

Por Gltimo, después de deflatar el flujo neto de caja y
actualizar, de acuerdo al costo de oportunidad del capital,
el rendimiento efectivo es de Q. 88,651 eguivalente a un
8.77 % . En otros términos, después de deducir el costo de
oportunidad del capital vy el efecto de la inflacién, ain
existe un rendimiento neto de B.77 ¥ que constituye un

beneficioc real.-

En este sentido, de acuerdo a los criterios aplicados en
el método del Valor Actual Neto, el proyecto si es rentable;
perc sujeto a una excepcidén, que por la naturaleza de la
actividad econémica a que se dedicard el proyecto (agricolal,
cualquier fendémeno natural podria influir negativa o
positivamente en los Sptimos resultados presupuastados. Es
decir que el proyecto eerd rentable en Condiciones Naturales

Hormales.—

B S
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§.2.2.- Cdlculo de 1a Tasa Interna de Retorno:

El Procedimiento aplicado en el Método de la Tasa Interna de
Retorno, conslste primero en establecer el retorno porcentual
que en promedio anual rinde determinado proyecto a través del
coémputo de una tasa de actualizacién, que hace que el valor

actual neto del flujo de fondos sea igual a cero.-

Seguidamente la tasa de actualizaclén establecida es
comparada con el porcentaje del costo de oportunidad del
capital en el momento de la evaluacién. Si la tasa de
actualizacidén supera el coeto de oportunidad;, el proyecto se
considera aceptable, en case contrario el proyecto no es

viable.-

Ern este sentido, para este método es necesario gque
existan flujos netos negativos y flujos netos positivoe, para
que al aplicar la tasa de actualizacién, la sumatorla de loe
flujos sea cero (0). Por lo tanto, en el caso objeto de
andlisis, no puede calcularse la Tasa Interna de Retorno, er
vista de que en cada unc de los afios de vida del proyectc

existen edlo flujos positiveos.-

En virtud de lo anterior, se considera que el célcul¢
del Valor Actual Neto elgue reflejande la realidad econdmici
vy financiera del proyecto. Asimlsmo, aseverar que deede est

punto de vista el proyecto es viable.-
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6.2_3.- Cdlculo de la Razén Beneficio Costo:

En este método, también se efectuaron cdleculos

paralelos, tanto en condiciones normales, como la

coneideracidén de una tasa de inflacién promedio anual del

17.50 X establecido sobre la base de publicacicnes del

Instituto Nacional de Estadistica INE.-

Los cdlculos paralelos se hacen siempre con la intencién

de efectuar comparacicnes de resultados sobre condicicones

normales ¥y valores deflatados con la aplicacién de la tasa

inflacionaria eestablecida.-

CUADRO No. 28

PROYECTO: "VICTORIAS 95¢
RAZON EENEFICIO COSTO
AROS 1,985 - 1,998
(CIFRAS EN QUETZALES)

FLUJO NETO
INGRES0OS  EGRESOS ACTUALIZADO
AROS = INGRESOR ~— EGRESQS - ACTUALIZAPOS AL 25% DE CAJA

1,985 270,000 223,491 216,000 178,793 37,207
1,986 270,000 217,491 172,800 139,184 33,606
1,997 270,000 211,491 138,240 108,283 29,957
1,998 270,000 205,491 110,582 84,169 26,423
1,999 270,000 199,491 88,474 65,369 23,105
1,350,000 1,057,455 726,106 575,808 150,298
Ta 726,106
RBC = = = 1.26102

Ea 575,808
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En este método, el eriterlo para conaiderar aceptable u
proyecto, la RBC debe ser mayor que la unidad; por lo que e
el caso objeto de andlisis, el proyecto es aceptable a
superar la unidad en 0.26102 o 26.102 % . Es decir que e
condiciones normales, esin considerar la tasa inflacionaria e
proyecto es aceptable.—
CUADRO No. 29
PROYECTO: “"VICTORIAS 95"
RAZON BENEFICIO COSTO DEFLATADO
AROS 1,995 - 1,899
(CIFRAS EN QUETZALES)

INGRESOS EGRESOS

INGRESOS EGRESOS DEFLATADOS Y
ANOS _DEFLATADOS Al 17.05% . ACTUALIZADOS AL 23%
1,995 229,787 180,205 183,830 152,164
1,858 185,684 157,831 125,161 100.820
1,997 168,437 130,370 85,2186 66,749
1,888 141,649 107,808 58,0189 44,157
1,999 120,552 89,071 39,502 29,187
853,989 674,983 491,728 393,077
Ida 491,728
RBCd = = = 1.26087
Eda 383,077

Sobre la base de este resultado y considerando
criteric de elegibilidad en este métode, con la aplicacién
laz tesa inflacionaria del 17.5 ¥ , el resultado ain es may
que la unidad en un 0.25087 o 25.087 % . Por lo que des

este punto de vista también se coneidera viable el provec
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objeto de andlisis.-

De acuerdo con los resultados en cada uno de loe métodos
aplicades, fueron satisfechos todos los requerimientos para
considerarse aceptable el proyecto; tanto‘ en condiciones
normales como aplicando 1la tasa inflacionaria establecida.

Por lo gque en estos términos, el proyecto ez financieramente

aceptable.—

6.2.4_~ Punto de Equilibrio:

Después de aplicados los métodes de Evaluacidn
Financiera del provecto "Victorias 85", asi como considerar
dicho proyectoe como financieramente wviable. En seguida se
calcularid el Punto de Egquilibrio en valores y unidades, como
elemento de andlisia que permite establecer parimetros
minimos de venta que el proyectc debe alcanzar para que sus

resultados no reflejen pérdidas ni ganancias.-

El andlisis del Punto de Equilibrio, Punto de
Nivelacitn, o Punto de Absorcién; determina el puntc en que
los ingresos provenientes de las ventas colinciden con los
costos. En otros términos, es el momentoc en que se cubren
totalmente todos 1los gastos, por 1o tanto la empresa no

reporta pérdida ni ganancia.-

Este criterio, que se puede definir en términos de
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unidades fieicas producidas, o© en unidades monetarias;
permite determinar el volumen de produccidn al gue debs
trabajar la planta para que sean iguales sus cosfos ¢
ingreeos. Es decir, el volumen de prcduccidon a partir del

cual se obtendrdn utilidades.-

El Punto de Equilibrio es un indicador secundario de 1:
bondad de un proyscto, que relacicna el nivel de wventa:
programadas con los costoa fijos y los costos variables

necesarios para efectuar esas ventas.-

Desde €1 punto de vista de la empresa como unida
econdémica individual, la proporcidén de los costos fijo
dentro del costo total es importante para prever la
pesibilidades de expansién del provecto ¥, en consecuencia

su atractivo para el inversionista.-

6.2.4.1.- Elementos gue Intervienen en su Determinacién

- Ventas
Gastos Fijos
Gastos Variables

~ Ventes: repressenta los ingresos obtenidos por e
provecto durante periodos convencionsales (afios), por concept
de venta de la producclén obtenida durante el mismo periode.

~ Gastos Fijos: son aquellcs que se hacen necesarlos
independientemente de que hayva o© no produccién o venta

Ejemplo: depreciamcilones, susldos edministrativos, segurosg.-
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~ Gastos Variables: gon aquellos gque aumentan o
disminuyen, segan el ritmo de operacién en la produccién o en

la venta. Ejemplo: mano de obra directa, insumos, ete.,-—

6.2.4.2.~ Formula Empleada:

G.F.
P.E. =
G.V.
1 —
v
DONDE:
P.E. = Punto de Equilibrio
G.F. = Gastos Fijos
G.V. = Gastos Variables
V = Ventas

6.2.4.3.— Punto de Equilibrio en Valores:

En base al Estado Proyectado de Resultados segin cuadro
No. 23 elaborado de tal manera que con facilidad permita
calcular el Punto de Equilibric, se obtiene la informacidén
requerida para el cdlcule de dicho elemento de andlisis tanto

para 1 aflo como para los 5 afics en total, como sigue:

ARG 1 TOTAL (5 AROS)
Ventas V = 270,000 1,350,000
Costo Varisble (directo) 84,543 472,715
Gastos Fijoas (de Operacién) 128,948 584,740
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Férmula:
G.F.
P.E. =
G.V.
b
v
ARO 1 | TOTAL (5 AROS)
128,948 584,740
P.E. = P.E. =
94,543 472,715
1 - ——— 1 -
270,000 1,350,000
128,948 584,740
P.E. = P.E. =
0.64984074 0.64984074
P.E. = Q. 198,430.16 P.E. = Q. 899,820.47

De los célculos enteriores sge infiere que la gananci
marginal de la produccién del proyecto es de 64.884074 % y e

costo representa el 35.015826 % .-

En el aflo 1 (1,995), para gque el proyecto "VICTORIAS 9%
no logre obtener ganancias, ni caer en pérdidas, debe vende
un total de Q. 198,430.18; vy por los clnco afios, el volume
de ventas debe eger de Q. B99,820.47, tal y como pus
observarse en los sliguientes eatados de resultsad

condensados (en Quetzales):



Concepto

Ventas

(-) Costo Directo

Ganancia Marginal
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—
100

35.0159

64_9841

(-) Gastos de Operacion

Utilidad o Pérdida

_LAfle 2 L D Aflos
198,430.186 B9%,820.47
68,482,186 315,080.47
128,9468.00 584,740.00
128,948.00 584,740.Q0
00 .00 00.00

6.2.4.4. - Punto de Equilibrio en Unidades:

Sabiendo que el punto de eguilibrio representa el total
de ventas calculade de tal manera gue los resultades no
reflejen pérdidas ni ganancias, en esta parte del andalisis se
pretende obtener el mismo resultado, séle que desde el punto
de vista de la cantidad producida de maiz y frijol, que se
requiere vender para cubrir el total de gastes .fijos v
vartables. El cdlculo es como sigue:

Punto de Equilibrio en Unidades para 1 afio:

Ganancia Ganancisa
Marginal

__._Yﬁm~ _mnglml— .——mj—z-ada—'
Maiz 2,700 24 .865467 Q. 66,567.81
Frijol gco 120.98800 108,889.20

Q. 175,456.81




Gaetos Fijos 128,948
= = 0.734927302
tzanancia Marginal 175,456.81
Producto
Conceptog .. Maiz = __Frijol Total
Coeficlente 0.73492730 0.73492730
Venta 2,700 800
P.E. en Unidades 1,984_.30371 661.434572
Ganancia Marginal 24.65487 120.988000
Ganancia Marginal
Maximizada 48,822 .35 80,025.65
Precio de Venta 50.0Q0 150.00
P. E. en Valores 99,215,189 99,215.19 198,430.67
Prueba:
Venta Q. 198,430.37
1,984.30371 * 50.00 Q. 99,215.189
861.43572 *x 150.00 - 99.215.19
(-) Costy de Venta
1,984.30371 * 25.345 Q. 50,282.83
661.43572 % 29.012 19,189 .57 __ . 69,482,40
Ganancia Marginal 128,947.97
{~) Gastos de Operacidén {(fijos) 128.948 00
Utiligad o Perdida { 00.03)

en
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Coeficiente de Unidades en Punto de Equilibrio:

Sobre la base de los cédlculos anteriores, se infiere que

el afio 1, como minimo, el Proyecto “VICTORIAS 95" debe

producir v/0 vender 1,8984.303718 quintales de maiz

y

681.435718 quintales de frijol para gque 8us resultados nc
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pregenten rérdidas ni ganancias. Cualquier cantidad
producida y vendida mayor a los calculados, constituiran la
ganancia que en determinado momento permitird fluctuar los

precics, dependiendo de las ncondiciones particulares del

mercado ., —

Estoe cédlculos pueden hacerse para cada uno de los
siguientes cuatro afios para poder obtener elementos de Juicio
v/o andlieis ante cualquier situacidn favorable o

deafavorable. -

Punto de Equilibrio en Unidades para 5 afios:

Ganancia
Ganancia Ganancia Marginal
_Venta —marginal ——maximizada
Maiz 13,500 24.65467 Q. 332,83B.05
Frijol 4,500 120.98800 544, 446.00

Q. 877,284.05

Coeficiente de Unidades en Punto de Equilibrio:

Gastoa Fijos 584,740

= = Q.666534402
Ganancia Marginal 877,284.05
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Producto
Concepto Maiz Frijol Total
Coeficiente 0.866534402 0.666534402
Venta 13,500 4,500
P.E. en Unidades 8,998.2144 2,995.405
Ganancia Marginael 24.65487 120.988
Ganancia Marginal
Meximizada 221,848.00686 362,891.80
Precio de Venta 50.00 150.00
P. E. en Valores 449,910.72 449,910.72 8§99,821_44
Erueba:
Venta Q. 198,430.37

8,998.2144 % 50.00 Q. 449,910.72
2,999.4048 * 150.00 ___449.910.72

{-} Costc de Venta

8,998.2144 ¥ 25.345 Q. 228,062.71

2,999.4048 * 29.012 —B7.038.73 —-315.081.44
Ganancia Marginal 584,740.00
(~) Gastos de Operacidén (fijos) 584,740 .00
Utilidad o Perdida 00.00

De acuerdc con los cdlculos anteriores, por los § afic
de vida del provecto, se ha establecido que como minimo, par
no obtener ganancias ni pérdidas, debe producir y/o vende

8;398.2144 quintales de malz y 2,998.4048 quintales de frijo
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Que constituye el 66.65344 ¥ del rendimiento total estimade

de 13,500 quintales de maiz ¥ 4,500 quintales de frijol -

Con los elementos anteriores. en los anexos 4 ¥ 5 ge
presenta el Punto de Equilibrio en forma grafica para la
mejor visualizacién de este elemento de anédlisis tanto para 1

como para loe § afios en total -

Como puede notarse. ambas gréficas son similares debido
4 gque en términos relativos se mantiene la misma relacidn
entre el volumen de Ventas., Gastos Variables v Ganancia
Marginal, asi comoc la parte porcentual carrespondiente a

Gastos Fijos.-

La presentacién grafica del Punto de Equilibrio para las
4 aftos restantes, eerdn similares a la del afic i, por la
misma integracidén relativa de Gastos Variables y Ganancia

Marginal .-

Para el afic 1, el margen de geguridad serd de Q.
71,568.84, resultado de la diferencia entre el total de
ventas vy el Punto de Equilibrio. para el total de 5 afios, el
margen de seguridad serda de Q@ 450 179 53, resultado de la
diferencia entre ventas provectadass de @ 1,350,000.00 ¥

Punto de Equilibrio de Q. BY9.820._ 47




CONCLUSIONES

Independientemente de su magnitud. la ejecucién de un
proyecto tiene aingular importancia., en virtud de gque
constituye una nueva unidad econémica que requerird la
aplicacién de factores de la produccién (capital., trabajo,
capacidad empresarlal y recursos naturales), gue
indudablemente 1incidird en el crecimiento y desarrollce
econdmico de la regidén donde tal provecto se lleve a cabo.

que se traducird en un bienestar mayor para la sociedad. -

Desde el punto de vista financiero, un proyecto es una
actividad en la que se invertiran recursce financieros, con
el principasl objetive de obtener un rendimiento de tal
manera que supere en forma significativa el costo de
oportunidad del capital durante un tiempo determinado; por
lo que s8u ejecucién ain previo andlisis y evaluacién

financiera se traduce en un alto riesge para la inversién. -

La correcta aplicacién de métodes y procedimientos de
andlisis y evaluacién de proyvectos de inversién. requiere
que los mismos sean elaborados y formulados sobre bases

técnicamente aceptables
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Un adecuadc andlisis v evaluascidédn financliera
proyectos de inversidn, permite que su ejecucidn alecancy

los resultados previstos.-

El. CPA como tal y con el. auxilio necesarlo

especialistas, es el profesional méds 1ddéneo para lievar

cabo un procege de andlisle y evaluacldén de proyvectos; el

virtud de su preparacidn, logra tener una visldn ampli
acerca de los aspectos favorables o desfavorables que e
determinado momento pueden existir en relacidén & un

propuesta de inversidn.-

Es de mucha ilmportancia gue el CPA participante en w
proceso de evaluscldn y anilisls, emita una opinid
especial sobre el proyectc en su conjunto y principalment:
sobre aus aspectos financleros; de tal wmanera que el
condiciones normales, la opinidn constituya una garantia d
la factibilidad de ejecucldn del proyecto, asi como e

alcance de sus resultados previstos. -

En la mayoria de los casos, el fracaso de provectos d
inverseidén se debe a que el proceso de ejecucidén no llev
paralele la implementacién de un sistema de Control Intern

.
de tal manera que en la medida de las necesidades se

simple. eficlente y eficaz en permitir las ealvaguarda d

loa interéses y dereches del proyecto, asi como el adecuad



cumplimiento de los cbjetivos previstos. -

La ejecucién de un provecto de inversidén, directa o
indirectamente traerd beneficios a 1la comunidad y para que
no ocurra lo contrario, surge la necesidad de gque el CPA
conozca la realidad socioecondémica del pais M'a
especificamente de la comunidad donde se ejecutard el

proyecto. -
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RECOMENDACIONES

Para recomendar o tomar decisién de invertir en
deteminado proyecto, el CPA deberd considerar asaspectos
financiercos y sociceconbémicos que le permitan garantizar al
inversionista estar ganando lo 46ptimo en relacién a su

inversidén de capital y esfuerzo.-

Comc parte de su actualizacidén profesional, el CPA
debe estudiar sobre el Andlisis y Evaluacidn de proyectos
de inversidn, a fin de estar preparado para brindar este
servicio. Ademds debe difundirle & empresarios ¥
organizaciones patrocinadoras; ampliando con ello, su campo

de servicios profesionales.-

La escuela de Auditoria debe tomar en cuenta y/o dar
mds énfasis a este tema, que cada dia se hace mas necesario

para el CPA como profesional de las Ciencias Econémicas.-

Por la importancia y efectoc que tiene la ejecucién de
provectos en determinada regién o comunidad, el CPA debe
mantener actualizado su conocimiento del entorno social ¥

econdmico donde se desenvuelve.-

Que el CPA se compenetre més de la necesidad de
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To.—-

conocer, estudlar vy analizar el efectoc que sus decisiones y
recomendaciones tienen en el incremento de la productividad
v rentabilidad de los proyvectos; en la adecuada inversidn y

optimizacién de los recursos tanto privados como puablicos.-

En todo andlisis y/0 evaluacidén sebre futuros flujos
de efectivo ({ingresos - egresos), 1 CPA debe tomar en
cuenta la’incidencia del fendmeno inflacionario scobre estos

flujos; de tal manera que los resultados sean méds reales.-

En la ejecucidn de un proyecto de inversiodn
prévi&mente analizedo y evaluado, es necesarlo implementar
un sistema de Control Interno. de tal maners que sea
gimple, eficiente vy eficaz en permitir la salvaguarda de
los intereses v derechos del proyecto, asi como coadyuvar

al alcance de los objetivos propuestos.-
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ANEXO No. 1

ORGANIZACION Y FUNCIONAMIENTO DE
CHRISTIAN CHILDREN"S FUND, INC.

1.1.- Naturaleza

En términoe formales, Christian Children s Fund, o Fondo
Cristiano para Nifios (en adelante CCF), ea una grganizacidn
internacional privads sin fines de lucro. no gectaria y

apolitica; orientada al desarrollo integral del nific en el

‘contexto de su familia y comunidad. -

CCF fue fundada en 1,938 por Calvitt Clarke a raiz de la
guerra chino - japonesa. bajo el nombre de China Children’s
Fund. Su objetivo fue responder a las necesidades de las

nifios huérfanos victimas de ese conflicto armado.-

Luego se extendid a otros paises del mundo, bajo el
principic Jjudeo cristianoc de ayuda a los semejantes sin
importar raza, c¢redo, nacionalidad o sexo;: cambiando su
nombre a Christian Children e Fund. En la actualidad la gede
estd en Richmond Virginia USA; cuenta con 27 oficinas
nacionales y 12 oficinae de apoye vy patrocinie, gquienes
llevan registro y control de 1las personas beneficiladas ¥

patrocinadoras respectivamente.-
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CCF es una organizaclén que pretende el cambio social,
por medio del impacto de servicios y programas que inciden
directamente en los individuos gque forman una sociedad. Al
hablar de individucs se hace referencia primeroc, al nifioc que
es la razén de ser de la organizacidén y segundo, al adulto
como miembro de la familia donde se desarrolla el nifio, ¥
como parte de la comunidad donde existe y funciona el
proyecto comunitario responsable de llevar a cabo estos

programas ¥y servicios de apoyo al desarrollo integral. -

En virtud de la infinidad de necesidades de que padece
la poblacidn guatemalteca despaseida y cada vez alejad:
sistemdticamente de los principales medios de produccidn, har
surgido una diversidad de programas y servicios que los

provectos llevan a cabo en el territoric nacional. -

Se pretende 4que en todo momento, estos servicios «
programas sean dirigides directa o indirectamente, haci:
asegurar mejores condiciones de vida y mayores oportunidade
para sus beneficiarios, en un marco de respeto a la cultura
valores, costumbres, idiosincracia y en general, a todos lo
derechos inherentes a la persona humana. Con todo esto, s
promueve como proceso, asi como propdsito Ultimo, el devolve
a las personas vy a las comunlidades, ls autcestime, 1
seguridad en sf mismos, la autodeterminacién que les permit

acluclonar sus propics problemas y lograr su autogestidn.-
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1.2.— Organizacién Administrativa
Previo a la descripeidén de cada uno de los elementos que
conforman la estructura organizativa de CCF, es conveniente
presentar gréaficamente tal estructura, ‘a través de
organigramas correspondientes a CCF c¢omo oficina nacional vy
como provecto afiliado a CCF.-

ORGANIGRAMA
CHRISTIAN CHILDREN"S FUND

CONSEJO
DIRECCION REGIONAL CONSULTIVO
1 ! |
DEPARTAMENTO DEPARTAMENTO DE DEPARTAMENTO
DE PROGRAMAS RELACION CON PADRINOS FINANCIERO-CONTABLE

ORGANTGRAMA
PROYECTO REFORMAS (Afiliado a CCF)

ASAMBLEA GENERAL
f

JUNTA DIRECTIVA CCF
I
DIRECTOR
| 1
DEPARTAMENTO DE DEPARTAMENTO DE DEPARTAMENTO DE
CORRESPONDENCIA PROGRAMAS CONTABILIDAD
]
I | ! 1
EDUCACION NUTRICION SALUD| | PEQUENAS EMPRESAS

1.2.1.— Direccion Regional:
La oficina Nacional de CCF estd dirigida por un Director

Regional, quilen en wGltima instancia y a alto nivel, es el

ol



4
responsable del cumplimientc de loe objetivos programéticos
anuales cualitativos vy cuantitativos de la organizacién en su
conjunto; asi como de presentar informes periddices z la casa

matriz, scbre los avances logrados.—

Su funcién también consiste en apllcar ¥ valar por el
correcto ocumplimiento de las politicas de la organizacidn,
tanto las de aplicacién internacional, como de aplicaciér

nacional.-

A nivel interinstitucional, el director regional de CCl
coordina actividades y programas que directa o indirectamentt
coadyuven al cumplimiento de obljetivos trazados, siempre e
beneficio de la poblecién mas necesitada del pais dond

tienen cobertura los programas de CCF.-

1.2.2.- Consejo Consultivo:

El Consejo Consultive, como su nombre ig indica y com
puede notarse en el organigrama correspondiente, es u
elemento Staff de la organizaciédn y que tiene participacid
en deliberaclones necesarias relativas a objetivos generale
vy especificos plantaadba periddicamente y en la determinacidé
de politicas a seguir ante situaclones normales
coyunturales. Por lo tantoc no tisns linea de autorids
dirscta eobre personas ¢ departamento alguno, pero si ¢

requiere su opinién para la puesta en marcha de actividad
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y/o programag especificos.~-

1.2_.3.- Departamentc de prograras:

Otro de loe elementcos internos de la organizacién, lo
constituye el departamento de programas. En términos
generales, eate departamento es el encargado de proyectar los
beneficios de 1la organizacidén hacia las comunidades que las

necesitan._ -

Come parte complementaria vy de seguimiento de esta
proyecclén, también se encarga de la evaluacidn periddica del
avance y ejecucién de los programas y proyectos aprobados v

puestos en marcha anualmente.-

Formalmente, el objetivo de las evaluaciones es la
obtencién de elementos de Julecio que permitan establecer el
grado de cumplimiento de los planes de trabajoe anuales, de
tal manera que permitan tomar medidas y declsiones necesarias
para la superacién de las desviaciones o deficiencias que en
determinado momento existan en el desarrollo de las

actividades normales de un provecto.-

Otra funcién de importancia y de mucho interés para el
presente trabajo, 1lo constituye el hecho de gque este
departamento se encarga de los estudios ¥ evaluaciones pre ¥

post aprobacién de inversiones financleras que permitan un
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,iféﬁdimiento determinado, econ la ntnica finalidad de que los
 §1amoa'coadyuven a la consolidecién y mejor ejecucidn de los
lprogramas dedicados a la satisfaccidn de las necesidades mas

apremiantes de lbs beneficiarios. -

En este orden de ideas, sme puede aseverar gque en gran
medida, la eficiencia o ineficiencia que en determinado
momento pueda existir en los estudiocs ¥ evaluaciones
financieras, ejecucidén ¥y seguimientc de proyectos de
inversidn, asi como sus niveles de rendimiento; depende de la
importancia gque este departamento le brinde a cada una de las

propuestas de inversién.-

Por esta razén, en el capitule quinto dedicado a El
Analisis vy Evaluacidén de Proyectos en CCF, =se trataron vy
analizaron actividades especificas de este departamento,

paralelo a algunas funciones del departamento financiero.-

1.2.4.— Departamento de Relacidn con Padrinos:

Este departamento, al igual que los demds departamentos,
desarroila una funclén de mucha importancia, ¥a que
conatituve e}l canal de comunicacién entre los nifios afiliados
a nivel de cada proyecto vy los padrinos, que en términot
generales son los que brindan el sapoyvo financierc a CCF,
través de regalos especiales directo a loe nifios afillados 1

subsidio a la organizsacidén.-
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En términos generales Be puede decir que este
departamento tiene centralizada la correspondencia que en un
momento determinado s8e llegue a entablar encre un nifio

afiliado v un padrino.-

Dentro de las principales finalidades del departamento
se puede hacer referencia al hecho de entablar, mantener ¥y
proplciar un mayor acercamiento entre los principales
protagonistas de la organizacidn. Padrinos

{patrocinadores) - Nifios Afiliados (Beneflciarios).-

Esta ceptimizacidén de la relacidn, se logra basicamente a
través de una correspondencia agilizada en donde también
tiene influencia el nivel de desenvolvimiento de la persona

encargada de correspondencia a nivel de cada proyecto.-

Cuando en determinadc momento se llega a perder la
necesaria comunicacidén que debe existir entre padrino - nifio
afiliado, desmotiva al primero; permitiendo que deje de
efectuar las erogaciones peridédicas (subsidio). Cuando ésto
sucede, y los casog son numerosos, obviamente los ingresos de
CCF sufrirédn una merma significativa que directa o
indirectamente afectard en forma negativa el funcionamientc
de la organizacién en su conjunto ¥ especificamente, la

ejecucidn de programas a nivel de cada proyecto.-
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Por lo anterior, los afiliados dejardn de obtener los
beneficios gue en condiciones normales de financiamiento
egtarian recibiendo. En 21 numeral 3 de este capitulo, se
hard una descripcién mds minuciosa de la forma como funciona
egte departamento en 81 y 8u relacidén con los demds
departamentos, los proyectos y/o nifioe afiliados y los

padrinos patrocinadores de la organizacidn.-

1.2_5_- DPepartamento Financiero Contable:

Comc Wultimo departamento a describir pero de muchs
importancia por su natufaleza ¥ utilidad para el presents
trabajo, lo constituye el departamento Financierc-Contable;
va que de la razonabilidad, coportunidad y confiabilidad de 1l:
informacidn gque genere, dependerd la toma de declsiones de
indole wariada pero gque directa o0 indirectamente permitir
optimizar el aprovechamiente de 1los ingresos y egreso
periddicos que coadyuvarin al mejor funcicnamientao

desarrollo de 1las organizacidén en su conjunto.-—

Como todo departamento financiero, é&ste se encarga de
control, registro ¥y evaluacién de las operaciones que de un

u otra forma requiera movimiento de efectivo u otros blenes.

En primera instancia, es el departamento administrado
de los recureos financieros de la oficina nacional de CCF; -

en megunda inetancla, de los recursos financiercs, blenes d
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capital y operaciones individuales de los proyectos afiliados
a CCF, quienes estdn obligados a rendir informes financieros
periddicos (a cada 4 mesea)-a la oficina nacional, para que
el departamento Financiero-Contable efectie las evaluaciones

v andlisis que considere convenientes.~

Las operaciones de CCF en su conjunto deben estar
enmarcados dentro de planes de trabajo y presupuestos anuales
oportunamente preparados y aprcbados bajo el criterio de la
priorizaclién de las necesidades de la poblacidn beneficiada.
En este sentido, las evaluaciones y revisiones se llevan a
cabo, considerando la satisfactoria ejecucidn de planes y

presupuestos anuales. -

1.2.6.— Los proyectos Afiliados a CCF:

Para el cumplimiento de sus objetivos y para lograr
llegar a la poblacidén necesitada, a iniciativa de cada
comunidad, luege de una evaluacidn y posterior aprobacién de
CCF, 8e integran loe denominades proyectos gue al inicic de
sus operaciones son pequefias organizaciones; pero con el
transcurego del tiempo vy con su buen funclonamiento, pueden
llegar & conetitulr una verdadera fuente de desarrollo de la
comunidad donde tales proyectos ejecuten sus diferentes

Programas. —

En este orden de ideas, CCF no ejecuta directamente
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ningin programa, 1o hacea apoyando 8 organizaciones
{proyectos) que trabajan en cada comunidad, con quienes firma
una carta convenio en donde CCF se compromete a otorgar:
- Financtamiento;
- Asmistencia técnica administrativa y
- Patrocinadores.-—
El proyecto se combromete a:
- Degarrollar programas de beneficio a nifio, familia ¥y
comunidad y
- Facilitar la comunicacién entre el nific y sus

patrocinadores. -

Hay gue tener presente gue las metas de un prayecto y
los serviclos que ofrece o tiene planificado ofrecer con la
ayuda de CCF, deben coincidir con las metas Vy prioridades
establecidas por la oficina nacional de CCF en su plan de
trabajo aprobado y debe corresponder a las necesidades de 1a

comunidad donde estd localizado el proyecto.-

Cada proyecto afiliado a CCF cuenta con una asamblea
general, formado por todos los padres de familia o tutores de

los menores afiliados.-

La asamblea general es el méaximo o6rganc de decisidn ¥
tal facultad es ejercida & través del conocimiento periddica

(anual) de informes preparades por el personal técnica
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administrativo del proyecto y Junta Directiva de Padres de
familia.-

Tales informes permitiran definir los lineamientos
generales o politicas a seguir en la elaboracidn de planes de

trabajo ¥ presupuestos a ejecutarse en el siguiente periodo

anual.—

En este sentido, como en las sociedades mercantiles y
especificamente la egociedad andnima, dentrc de la asamblea
general se elige una Junta directiva qgquien en terminos
generales wvelarid por el buen funcionamiento del proyecto.
Especificamente la directiva vela por que 8Se respeten y
cumplan los estatutos de la asociacién y el plan anual de

trabajo del proyecto.-

CCF como oficina nacional también tiene participacidn en
cada uno de los proyectos, pero la naturaleza de la relacidn
es Staff, es decir, sin linea jerdrquica o de mandoc scbre el
funcionamiento de cada provecto en particular, en virtud de
que cuenta con cierto nivel de autonomis que se logra con la

aprobacién v autorizacién de los estatutos de la asoclacidn.-

Otro elemento administrative del proyecto, lo constituve
la Direccidn, gque es el érgano ejecutivo del proyecto. El

director ee 1la persona responsable del buen funcionamiento
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del proyecto, como también de la ejecucidn satisfactoria
programas, planes de trabajo y presupuestos de ingreso:

egresog ¥y de inversidn.-

&nte la oficina nacional, es el responsable de
razonabilidad vy oportunidad en la presentacidon de Estadc

Financileros, presupuestos, planes de trabajo v ot

informacidn requerida por CCF.-

Dentro_ de las funciones o personas operativas de
proyecto, se encuentra el encargado de correspondencia quit
tiene relacidén directa con el departamento de Relacidn ot
Padrinos de CCF. En términos generales, de esta persa
depende la oportuna y motivada comunicacién que debe exist
entre el padrino o patrocinader y el nific afiliadc

beneficiario directo.-

El encargado de programas también ejerce una funcién
singular importancia dentro de cada provectao, ya gue de
depende'que las necesidades -mis generalizadas de la comunid
eean satisfechas aunque en parte, merced a la elaboracién

correcta ejecucidn de programas.-

Para la puesta en marcha de determinado program
previamente debe elaborar wun plan de trabaje anual g

inicialmente debe ser sujeto a andlisis v posteri
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aprobacién por el director y junta directiva del proyecto.
Seguidamente, para su aprobacién es enviads & la oficina
nacional, donde personas especificas (monitores) evaltan el

grado de factibilidad de ejecucién del programa praopuesto.-

El contador o departamento de contabilidad de un
proyecto, es el encargado de controlar y registrar las

operaclones efectuadas por el proyecto, que directa o

indirectamente requiers movimiento de efectivo o bienes de

capital,—

Oportunamente debe presentar estados financieros al
director y Jjunta directiva del proyecto, gque una vez
efectuadas las deliberaciones pertinentes, son enviados a la
oficina nacional de CCF; donde formalmente llevan a cabo
ciertas evaluaciones (Deptos. de Programas - Financiero)

paralelas a la ejecucién de programas y presupuestos. -

81 se llega a establecer cierta irregularidad o poca
confiabilidad en los informes financieros, en la medida de
lae necesidades se puede recurrir a 1la realizacién de

auditorias especificas o de estados financieros.-

1.3.- Funcionamiento

En base & la naturaleza de la organizacién CCF tratado

en el npumeral 1 anterior, esta organizacién pretende
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meximizar 2) uso de los recursos locales y servir como medioc
para llevar otros recursos a la comunidad. Esta finalidad se
logra s través de agencias locales u otros grupos de servicio
que trabajen en determinada comunidad, quienes establecerén v
ejecutardn programas que en primera instancia aeeguren la
subgistencia del nifio ¥y una vez logrado, la eduwcacidn de
éate;‘su familia y su comunidad. dentro de la organizacidn,

a estas agencias locales se lee denomina Proyectos.-—

1.3.1.- Del Proyecto Afiliado a CCF:
Lag actividades de un proyecto darédn inicio con un
diagnostice comunitario, generalmente por iniciativa de

iideres de dicha comunidad; de tal manera que permita

identificar:

i.- Principales necesidades (priorizacidn);

2.~ Beneficiarios Potenclales;

3.- Factibilidad de poner en marcha los programas de la
organizacién en base an ia prlorizacidn de
necesidades;

4.~ Grado de aceptacién del sistema.-

Una vez cumplida la fase de diagnéstico, ee hace ls
propuesta a 1la oficina nacional de CCF, donde se efectiar
evaluaciones sociceconémicas de la comunidad, basados en el

diagndstico presentado.-
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Aprobada la propuesta, se deja evidencia documental del
compromiso entablado entre CCF y representantes de 1la
comunidad beneficiaria. Tal documento se conoce como CARTA
CONVENIO y dentro de su contenido mds importante se puede
mencionar que CCF s8e constituye en intermediario entre
patrocinadores ~ beneficiarios y se compromete a:
i.- Dar financiamiento a través del sistema de

apadrinamiento, asesoria y asistencia;
2.~ Facilitar la comunicacidn entre el nific v el padrino:
3.- Que el provecto se compromete a desarrollar programas

que benefilcien al nific ¥ a la comunidad, aceptando 1la

supervisién y evaluacidn de sus actividades.-

Ademés, el convenlo contempla que si cualquiera de las
dos partes considera que alguna(s) de la{(s) cldusula(s) del
convenio no se estd cumpliendo, la relacidn puede estar

sujeta a finalizacidn.-

Entre las principales causas que pusden dar lugar a la

desafiliacién del proyecto, se presentan las sigulentes:

1.- Logros e impactos:
- Cuando cumple con los prop6sitos para los aque fue
creado;
— Cuando en un periodo determinado no cumple con los

propbsitos para los que fue creado.-

] B s e L
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2.~ Tiempo:
— Cuando cumple con el tliempo estipulado conjuntamente -cor
CCF (no méds de 10 afios).-
3.~ Uso de Subsasidio:
- Cuando ne demuestra confiabilidad en el uso de fondos;
~ Cuando usan el subsi@io para rubros no relacionadas cor
sus metas y objetivos.-
4.- Cumplimiento de convenio, politicas ¥y procedimientos de
CCF:
- Cuando no cumple con los puntos contemplados en la cart:
convenios
- Cuando por negligencia no cumple con politicas
procedimientos de CCF.-~
.-~ Otras razones:
- Por incompetencia administrativa
- Cuando sea utilizado como instrumento para la conversid

religiosa ¢ partidista.-

El convenio expira un afic después de 1la fecha de s
firma. Previo a su expiracién, representantes de CCF y e
proyecto analizarin mediante una evaluacién participativa
otros métodoa de andlisis, la relacién ¥y cooperacidn entr
ambas partes, el efecto de la asistencia de CCF, el benefici
recibido por los nifice y sus familias; en general, el éxit
del programa. Si la necesidad de afiliacién aln existe y &

Jjustifica, podrd el convenic renovarse por otroc periodo d
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tiempo no mayor de cinco afios.-

Firmada 1a carta convenie, dan inicie 1las funciones
administrativas del proyecto con:
a) La elaboracién de planes y presupuestos;

b) Identificacién de recursos disponibles en la comunidad.-

Desde el punto de vista del financiamiento,
simultdneamente a lag funciones anteriores, procede a la
seleccidn y estudio de nifios, asi como la busaueda de
patrocinadores que generalmente son extranjerocos, quienes se

comprometen a aportar una determinada cuota mensual por cada

nific que apadrine, independientemente que apadrine 2 uno o

varios nifioe.-

Las cuotas de los patrocinadores, son canalizadas en la
oficina matriz de Richmond Virginia USA; desde donde
mensualmente se efectidan las transferencias bancarias hacia
la oficina nacional de CCF, &acreditando valores glaobales
corregpondientes a todos los nifics afilliados del pais. Con
integraciones adiclionales que envia la oficina matriz, se
establece la cuota total (subsidio) que corresponde & cada
uno de los 80 proyectos en todo el pais. De esa misma forma
se efectian lag traensferencias bancarias necesarias,
acreditando los subsidics a las cuentas bancarias de cada

provecto.—~
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En el numeral 1.5.1 de este apéndice, relacionado =a
Beneficlios Econdmicos, se estardn presentando elementos
cuantitativos recibidos por la organizacién CCF en au

conjunto, asi como a nivel de cada proyecto.-

Los montos & recibir por cada proyecto, es variable ¥y
depende en primera insﬁancia, de 1la cantidad de nifios
apadrinados gque corresponden a cada proyecto. En segunda
instancia, depende del cumplimiento ©&ptimo de las funciones
del personal de cada proyecto, de los cuales depende que los

nifios v padrincs estén activos en forma permanente.-

Desde el punto de vista de la seleccidn de nifios a ser
afiliados y/o beneficiados por los programas del proyecto,
deben llenar los siguientes requisitos:

a) Vivir en drea geogréfica determinadsa;

b) Edad determinada, dependienda de los programas
particulares de cada proyecto;

) Mayor riesgc, pobreza, bajo o ningin nivel de educacién,
maltrato infantil, etc.;

d} Dispuestos a colaborar con el proyvecto ¥ degeos de

superarse.—

El elementc esencial para el funcionamiento del proyecto
lo constituye el financiamiento, por lo que se da prioridad a

1a buaqueda de patrocinadores, que ee logra a través del
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envio, a los potenciales patrocinadores, de informacién
general relativa a c¢ada nifio; entre otros., el informe
incluye:
a) Remsefla histérica del nifio ¥y su familia;
b) Estudio sociocecondmico de la familia del nifio;
c) Descripcidn del pais, comunidad, programas del proyecto,
diagnéstico v planificacién y
d) Descripcidn de compronisos, procedimientos v

responsabilidades.—

Paralelo a la parte operativa, debe existir personal
especifico encargado de la parte organizativa del proyvecto,
principalmente en lo relativo a la organizacidn de padres de

familia de nifiog afiliados.-

Un proyecto en marcha, una vez cumplida la primera fase
relativa a su diagnéstico, autorizacién y organizacidn, tiene
un ciclo (anual) de funcionamiento, que en forma grdfica se

presenta a continuacidn:
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FUNCIONAMIENTO DE UN PROYECTO

FUNCION PERSONA(S). REGPONSARIE(SY
Diagnéstico Junta Directiva y Perscna
Plan de Trabajo Anual Junta Directiva y Persona
Aprobacidén Amamblea General y CCF
Ejécucién Personal

Supervisién Junta Directiva y CCF
Evaluacién Asamblea General, Junta

Directiva y CCF.

Nuevo Plan Junta Pirectiva y Persona

Considerando la naturaleza del presente trabajo., e
conveniente especificar que entre los aspectos de importanci
e interés para el profesional de 1a Contaduria Pablica, =
puede mencionar el aspecto financiero contable, por lo que e
gegulida se tratardn algunoe elementos principales de

funcionamiento contable de un provecto afiliado a CCF.-

CCF, sus proyectos afiliados, al 1gual que ls
organizaciones mercantiles, tiene movimiento de efectivo
otros blenes de capital, asi como la utilizsacién de element
humano para la ejecucién de los programas. En este orden ¢
ideas ¥ de acuerdo a sus normas internas de funcionamiente

debe llevar contabilidad por el método de partida doble.-



21 B
Los documentos que evidencian las diferentes
transaccionea, registros contables que se efectian, asi como
los reportes y/o estados financierosg emitidos a nivel de un
proyecto afiliade a CCF, se puede apreciar en el sigulente

diagrama:

i e R
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Como puede apreciarase en el diagrama, las principales
transacciones, documentos que se originan, registros
contables v reportes financieras; son similares a los de una
socliedad mercantil. Pero por la naturaleza “"NO LUCRATIVA" de
la organizacidén y por las actividades a que se dedica, tiene

ciertas peculiaridades, que entre las mds importantes

se

detallan a continuacidn:

1.~ Registros contables en base a Indresos v egresos de
efectivo. Constituyéndose el libro de caja ¥y bancos

como el mas importante, registrandose en el mismo:
Ingresos, Hgresos; principales rubros de ingresos v
principales programas donde se requirid el egreso.-

2.- Ingresos y gastos sujetos a presupuestos(anuales)
previamente autorizados por la oficina nacional de CCF.
Tales presupuestes constituven el reflejo de los planes
de trabajo anuales.-

3.- Por estar exento del Impuesto Scobre la Renta no
aplica procedimientos y/0 ventajas tributarias tales
como gastos deducibles por los conceptos de
depreclaciones, provislones para prestaciones laborales,
etc.—

4. - Aplicacion del método contable de lo Percibido, es
decir, se afectuan registros contables, en el momento en
que se percibe ¢ se eroga efectivo.-

5.~ A cambio del Estado de Resultados, presenta un

estado de Ingresos y Gastos. Si los ingresos son
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superiores, el resultado es un Exceso de Ingresos sobre
Egrescs, en ¢aso contrario serd un Exceso de Egresos
sobre Ingresos.-

A cambio de wn Balance General, presenta un Estado
de Actives y Pasivos. La cuenta gue representa el
capital recibe el nombre de Patrimonio Acumulado.-

En el libro diario Gnicamente se registran: partida
de apertura y clerre anual, asi como partida mensual de
Ingresos y Gastos (resumen del movimiento mensual de
ingresos y gastos registrades en libro de caja 3
bancog), otras partidas de ajuste que no signifique

movimiento de efectivo.-

1.3.2_~ De Proyectos de Inversldn:

A pesar de su naturaleza no lucrativa, pari

sutofinanciar sus programas de beneficencia, el proyect

puede dedicarse & actiwvidades lucrativas con las sigulente

finalidades:

1.— Obtener financiamiento para la mejor cobertura
ampliacidén de sus programas;

2.- Coadyuvar a la satisfaccion de las necesidades d
1a comunidad donde se localiza el proyvecto;

3.- Incremento de ingresos familiares & través de 1

creacién de fuentes de trabajo.-

En bese al numeral anterior, surge la necesidad ¢
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efectuar inversiones de magnitudes variadas que en la mayoria
de los casos, el provecto no tiene la capacidad financiera
suficiente para cubrir tal inversién, surgiendo la necesidad
de buscar financiamiento de terceras personas y/o entidades
pero gue generalmente recurren al auxilio de la oficina
nacional de CCF, para obtener algin fondo especial como

préstamoc o como "ampliscién del subsidio” .-

Previo a la autorizacién de este fondo, es menester la
presentacién de diagnésticos de naturaleza variada, de
estudios de pre y factibilidad. Tomandc en c¢uenta la
solicitud, se efectian los estudios minimos requeridos:

- Estudio de Mercado;

- Estudio Financierc y

~ Estudio Técnico y de localizacién.-

Tedricamente en el departamento de programas de la
oficina nacional de CCF existe personal dedicade a la
evaluacién de estos proyectos de inversién con finalidad
lucrativa; que una vez dada una opinién favorable y posterior
Val establecimiento de las condiciones del financiamiento, se

procede a la correspondiente erogacidn.-

En el siguiente capitulo se profundizard en este tems,
haciendo énfaslis en el estudio requerido previc a la

inversidén, las personas que sge encargan del andlisis vy

e i



evaluacién de proyectos.-—

1.4.~ Campo de Accidn

En esta parte del trabajo, previco al tratamiento
especifico del campo de acecidn de CCF y para comprender tal
campo de acclén, es conveniente hacer un esboze de la
problemética socio-econdémica imperante en el paiz y gque con
el paso del tiempo, ha ido empeorando para la mayeria de la
poblacién, en beneficio de una cada vez menor parte de dicha

poblacidén guatemalteca.-

En este orden de ideas, se pueden plantear inicialmente
algunas caracteristicas de la economia guatemalteca come pais

subdesarrolilado. -

Guatemala es un pais aque cuenta con los recursos
naturales necesarios para satisfacer las necesidades de la
poblacién y para lograr ademds, un grado de desarrollo
satisfactoriac. Tiene una altuacidén geogrdfica faverable que
le permite tener y mantener buena comunicacidén con paises con
mayer grado de desarrollo. HNo obstante, ocupa uno de los

primercs lugares en la escala de paises subdesarrollados.-

La economia de un pais subdesarrolliado se caracterize

por tener una estructura econémica Pprimaria vy dual y m
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funcionamiento ee inestable ¥y dependiente"1 -
Para poder definir los rasgos sobresalientes de 1a

economia de Guatemala, es necesario hacer un andlisis de las

caracteristicas que inciden directamente en ella.—

La estructura de la economia guatemalteca es bdsicamente
primaria, ya que son las actividades de este tipo (extraccién
de Materis Prima) las gque predominan. La mayor parte de la
poblacion ocupada se encuentra en el sector agropecuario
seguido por el sector industrial ¥ servicios basicos

respactivamente. -

"En Guatemala se da la existencia de dos estructuras
econbmicas yuxtapuestas. Existe por un lado un pequefio
sector de la poblacidn que tiene el control v el acceso a los
recursos y beneficios de la sociedad, mientras que la gran
mayoria permanece al margen de la actividad econémica sin
poder participar en el proceso de desarrclle ni en la

produccidnz | -

A este fendmeno econdmico vy social se le ha identificado

1 Borre Raymond, El Desarrolle Econémico, PP 102.-

2 Nelson Amaro, El1 Reto del Desarrollo en Guatemala, PPD.
103.-
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Gltimamente como marginalidad y se define como 1la n¢
participacién de algunos esectores de 1la poblacidn, en lot
recuraos ¥ en los beneficios de la sociedad. La marginalida
se caracteriza principalmente por la falta de participacién
tanto activa como pasiva. La primera consiste en la ne
participacién de la poblacién marginada, en la vida eocial
politica del pais, la aégunda que es la mAa corriente
vigible, consiste en 1la noe recepcién de 1loas recurso

soclales. -

Deade el punte de vista de las exportacliones, é&sta
estdn conformadas principalmente por bienes agricolas, 1.
cual hace que el mercado ante el cual se enfrenta Guatemal
gea inestable, pues como los bienes que se venden al exterio
son de tlpo agropecusrio, los precios de é&stos tienden
fluctuar de acuerdo &l mercado internaciconal, mientras que e

pridcticamente imposible transformar la oferta de produccidn.

En el mercado internaclonal, indiscutiblemente Guatemal
sale en deaventaja; aungue los preclos internaclonales n
otorguen privilegios & otros paises, el Costo de Produccid
en Guatemals es elevado merced a la baja tecnificacién de la
actividades agropecuarias, por lo tanto el margen de utilida

es menor en comparacién con otros paises més tecnificados.~

Ademés de lo anterior, la dependencia de la economi
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guatemalteca, @e manifiesta precisamente en el tipo de bienes

y servicios que se exportan ¥ los bienes y servicice que se

importan.-

Las exportaciones se componen generalmente de productos
agricolas cuyos precios no son estaebles, mientras que las
importacliones estdn constituidas por bienes ¥ servicios
manufacturados, los cuales tienen precios més estables ¥y cuya
oferta es relativamente elédstica, mientras que la demanda es

bastante rigida, principalmente en los bienes no producidos

en el pais.-

Debide a la insuficiencia del ahorro. es necesario
acudir al mercade de capitales en el extranjero, lo cual
condiciona en cierta manera, el desenvolvimiento de la
economia, a la vez gue provoca un grado relativo de

dependencia tanto econdémica como politica.-

"La CEPAL (Comisién Econémica para America Latina) ha
enfatizado a lo large de au existencia, las dificultades que
encierra el comercio exterilor de los paises periféricos,
exportadores de materias primae, con los centros principales
altamente industrializados que a su vez venden a estos paises
productos manufacturados. Como consecuencia de este
intercambic comercial eobreviene 1o que llama CEPAL wun

deteriore en la relaciétn de preclos de los termincs de
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intercambio que results de 1la tendencia de lag materias
primas a tener precios fluctuantes v con bajas, mientras que
por el contrario, los precios de los productos manufacturados
tienden a permanecer estdticos o a sublr. A la larga se
produce una pérdida neta para los paises exportadores de

meterias primes”s,-

Asi. “mientras la necesidad de sustituir importaciones
ha sido un tema cconstante, no se ha subrayado de igual manera
las posibilidades de promover exportaciones nuevas o
existentes. Las industrias gque deben crearse o expandirse
sustancialmente, tales como las del hierro y del acerc, o del
papel v la pulpa ha sido intensamente estudiadas, perc la

eficiencia de los que ya existen ha recibido escasa

atencidén"4 .-

Complementario a 1lo anterior, la economia nacional de
Guatemala depende en gran parte de la agricultura, de 1la que
Proviene una buena porcidn de sus indresos de divisas. Es no
obstante, un gector deprimido, por 1las condiciones de
subdesarrollo gue afectan todo el pais y gue inciden con

mayor fuerza precisamente en las grandeg poblaciones rurales

38.~

3 Nelson Amaro, Ibid, PP. 8.-

4 Hireman Alberto, Ideclogis del Desarrcllo Econdmico, PP.
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que dependen del agro al mismo tiempo que le dan vida.-

Desde el punto de vista agrario, entre los principales

factores gque lnciden en el estancamiento de este sector,

ocupa un lugar primordial el sistema de propiedad rural. “"En
efecto, la gran concentracién de la propiedad en pocas
unidades de gran tamafio que deja en completo abandono grandes

extensiones de magnifica tierra y por el otro lado,

un gran
nimnero de explotaciones de dimensicnes extremadamente
pequefias gque provoca un agotamiento de la tierra, son

factores determinantes en las grandes deficiencias en las

condiciones de wvida de las masas campesinas, en las injustas
diferencias de carédcter sociceconémico y politico que
subsisten en la poblacidn rural dividida en dos clases

socitales rigidamente establecidas v, finalmente, en el

deterioro de la situacidén nacional de toda nacidn.-

No gueremos con ello afirmar que el régimen de tenencia
v de uso de la tierra sea el unice obstéculc para el
desarrollo de nuestro pueblo, pero si gue constituye Jjunto
con otros mds, uno de los mds grandes frenocs del progreso del
pais, hasta el punto que 8se debe considerar una reforma
integral del régimen agrario como uno de loa puntos

esenciales de partida para el despegue de Guatemala hacla su
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desarrolle”?® .-

En virtud de 1lo anterior, como un complejo econdmico
existen dos instituciones latifundio-minifundio,
complementaric uno del otro, nce solamente porgque ia
existencis de grandes extensliones en pocas manos, reduce la
superficie disponible para la gran fuerza de trabajo &in
utilizer, sino también porque esta estructura es mantenida
intencionalmente por la economia agricola manejada por los
grandes terratenientes. Estos necesitan de una fuerza
laboral barata vy no permanente, pues la permanencia
significaria la obligacién legal de pagarle un salaric
durante todo el afio. Por ello algunas grandes haclendas alr

mantlenen el sistema del colonato.-

“El mantenimiento del complejo Latifundio - Minifundic
obviamente es interés directo de los latifundistas, empehado:
en  sostener un régimen econdémico anacrénice, pero constituy
por ello mismo un obstdculo al desarrollo agricola
independientemente de la situacién inhumana a que somete |
loe minifundistas-jornalercs eventuales. En efecto, mientra
se mantenga ese complejo, el régimen de produccién de la

haciendas seguird basandose en sistemas obsoletos, gqu

8 De Ledn Schlotter, La Tenencla de la Tierra en Guatemala,
PP. 307.-
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regquieren mids terrenos que los racionalmente necesarios y al
decir de los terratenientes, de muchas tierras disponibles
como regerva, Eate fendémenc da lugar a explicar porqué los
latifundios representan un acaparamiento de tierras ¥y, a la
vez, un abandono de tierras productivas™€® .-

"A medida gque pasa el tiempo, los problemas del agro
aumentan en relacidn directa con el crecimiento poblacional y
mientras no se lleva a c¢abo una verdadera Reforma Agraria,
planificada ¥ realizada para Guatemala, con su realidad
gocial y ecoldgica que la hacen un casc particular en América
Latina, estos problemas se irdn acentuando y nos alejaremos
cada vez mas de un desarrollo integral del pais y del hombre

guatemalteco”7? .-

Los planteamientos anteriores se consideraron necesarios
para poder comprender las causas de la infinidad de
necesidades de que padece la mayor parte de 1la poblacién
guatemalteca, y aque a manera de paliative, porgue no se
considera satisfaccién total ¥ definitiva a tales
necesidades, muchas organizaciones internacionales de
desarrolla y dentro de ellas CCF, han implementado una serie

de programas de beneficio social y de desarrcllo integral de

s IBiD, PP. 313.-

7 IBID, PP. 320.-
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los grupos de poblacién donde se han establecido los llamados

"Proyectos afiliados a CCF" .-

CCF s través de sus 80 proyectos afiliados, previo
disgnostico de las necesldades de cada una de l&s
comunidades, ha implementado programas gue satisfacen (en
parte) las necesidades m4s prioritarias, que se han
presentado en la mayoria de los proyectos. Sobre la base
anterior, a nivel general se ha definido distribuir los
recursos de que se disponen, en la siguiente forma:

- 20 % Administracidn,

- B0 % Programas, los cuales deben distribuirse asi:

1.~ 23 % Salud,

2.—- 20 % Empresas (para la generacién de recursos
financieros),

3.- 20 % Educacidn,

4.- 15 % Capacitacién,

5.- 14 % Nutricidn ¥

6.—- 08 ¥ Agricultura._ -

En el siguiente apartado relativa a los bheneflclos
econdémicos ¥ sociales, se especificardn las Areas gecgréficas
cubiertas por los programas de CCF, asi como los recursos que
durante 1,993 fueron distribuldes dentro de cada una de estas
dreas, eai como los diferentes montos aplicados en cada uno

de los programas detallados anteriormente.-



1.5.— Beneficlos

1.5.1.- Econémicos:

En este sentido, es indudable el beneficio dado por 1la

organizacién CCF; considerando las siguientes razones:

lo.-

20.-

Porque desde su origen hasta 1a fecha, ha
conétituido un medio por el que fluyen recursos
financieroe hacia las comunidades mds necesitadas
del pais, bidsicamente en el area rural.

En la actualidad, a través de sus 80 proyectos
en funcionamiento, canaliza financiamiento de tal
magnitud, gue en el afio de 1,993 distribuyé hactia
los 18 departamentos que constituyen su radig de
accién, un monto aproximado de Q. 2B8.500,000 y al
sumarle Jlos ingresos generados directamente por
cada uno de los proyectos, que en 1,993 fue
aproximadamente de @. 3.570,000.00; se establece un
monto disponible para programas y administracion,
de Q.32.070,000.00, beneficiando directa o
indirectamente =& una poblacidn aproximada de
150,000 personas.-—

Desde el punto de vista macroeconémice ha
contribuldo al fluje positivo de divisas, ya que la
mayor parte del financiamiento proﬁiené del
extranjerc, coadyuvando va sea al logro de una
balanza de pagos positiva o mermando la balanza de

Pagos negativa que en determinado periodo se hava
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reflejado.-

Independientemente de las medidas econdmicas y
monetarias tomadas por la Junta Monetaria, ceonsiderando ls
ley de Oferta y Demanda, el flujo de divisas creado por CCE
se ha constituido en vn factor que ha permitido la relativs
establlidad de las tasa de cambio del Quetzal hacia el délar

estadounidense como moneda de referencia.-

‘Bobre la base de una muestra que constituyd el 20 X de.
universo, en el cuadro No. 11 se. presenta una distribucicd:
estimada de los ingresos de 1,993, por departamentos, d

acuerdo al ntmero de proyectos ubicados en su extensidn:
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Cuadro No. 1

CCF

Distribucién de Ingresos por departamentos
Afio de 1,883 ’

(cifras en quetzales)

Cantidad Ingresos
No. Departamento de Proyectos por Depto.
1.- Guatemala 11 3.905,099
2.~ Solol4 08 2.840,072
3.- Chimaltenango 06 2.130,054
4.~ Retalhuleu 04 1.420,036
5.— Petén 06 2.130,054
8.~ Izabal 09 3.195,081
7.~ Alta Verapaz 01 355,008
8.- Baja Verapaz 04 1.420,036
9.~ Jutiapa 01 355,009
10.- Chiquimula 01 355,009
11.- Huehuetenango 11 3.805,089
12.- Quetzaltenangao 05 1.775,045
13.- Totonicapan 01 355,008
14 .- San Marcos 01 355,009
i5.- Sacatepequez 05 1.775,045
16.- Jalapa Q3 1.065,027
17.- Zacapa 02 710,018
18.- Santa Rosa o1 355,009

TOTAL . . . 80 28.4006,720

FUENTE: Elaboracidn Propia.-

4.5_2.~ Sociales:

Desde este punto de vista y de acuerdo a planteamientos
anteriores, por naturaleza, la funcién basica de la
organizacidn CCF es beneficiar a la sociedad en sus

diferentes necesidades mas prioritarias .-

Como ya se ha indicado anteriormente, de acuerdo a
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diagndsticos de las necesidades de la poblacidn guatemalteca,
CCF ha considerado dedicar sus recursos hacia la satisfaccidn
parcial o temporal de las sigulentes necesidades:

- Salud,

- Educacidn

- Empresas (autofinancismiento)

- Capacitacién

- Nutricién vy

- Agricultura.-

Para visualizar los montos dedicadcs a cada uno de 1los
Programasg elecutados en 1,993, por dres geogrdfica
(departamentc), tomando como base la distribucidn porcentual
de 1los recursos referidos en el numeral 1.4 anterior, se

presenta el siguiente cuadro:
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En cada unc de estos programas, el beneficioc es directo
para las 33,000 personas atendidas por todos los proyectos.
Indirectamente existe un beneficio social para la poblacidn
de diferentes niveles educacionales y/0 académicos, que ha
aplicade sus conocimientos en el cumplimiento de los
objetivaos de la organizacién. En otros termincs, existe un
beneficio sccial desde ei runto de vista de la c¢reacidn de

fuentes de trabajo.-

También es conveniente hacer mencidn gue por el hecho de
la organizacién y posterlor instalacién v funcionamiento de
un proyecto afiliade a CCF, con la ejecucidén d= sus
diferentes programas, conlleva un desarrcllo generalizado en

la comunidad donde dicho proyecte inicia sus operaciones. -

Como puede notarse en el cuadro anterior, existe una
mayor dedicacidn de recurses a los departamentos de Guatemala
vy Huehuetenango cuyos ingrescs constituyen el 13.75 % cada
uno; seguidos en su orden, por Izabal con el 11.25 %, Sclola
el 10 %, Chimaltenango vy Petén con el 7.5 % cada uno,
Quezaltenango y Sacatepéquez con el 6.25 X v asi
sucesivamente .~

Estos porcentajes de recursos dedicados, han reflejadce
la priorizacién de las Areas geograficas por departamentas

més necesitados.-
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\NEXO 4
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ANEXO 5
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