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INTRODUCCION

La economia guatemalteca actualmente se encuentra en un periodo de
crecimiento economico, por lo que conlleva consigo el crecimiento de las empresas
industriales, es por esa razon que las empresas necesitan ampliar su capacidad
instalada y por ende requiere la adquisicion de maquinaria nueva que posea una

tecnologia mas moderna, para satisfacer las necesidades del consumidor.

Por esta razdn el inversionista se ve en la necesidad de evaluar
financieramente la adquisicion de nueva maquinaria, para ampliar su horizonte de
inversion, pero no posee las herramientas financieras necesarias que le ayuden a

establecer la rentabilidad de su inversion.

De esta necesidad se deriva el presente trabajo de investigacién, el cual da
a conocer el proceso que conlleva evaluar financieramente un proyecto de inversiéon
para la adquisicion de nueva maquinaria, para que el inversionista se sienta seguro

sobre la inversién que va a realizar.

Uno de los objetivos de esta investigacion, es dar a conocer los métodos
que toman cuenta el valor del dinero en el tiempo, como los que no lo toman, y como

se aplican al proyecto de inversién para la adquisicién de la nueva maquinaria.

El presente trabajo de investigacion esta dividido en cuatro capitulos los
cuales ayudaran al inversionista a comprender en qué consiste una evaluacion
financiera de proyectos: el Capitulo I, presenta los antecedentes de la industria
cafetalera en Guatemala, definicibn de una empresa industrial, formas de
constitucion, legislacion aplicable, estructura organizacional, y aspectos financieros y

contables.



El Capitulo Il, contiene todos los aspectos generales sobre como preparar
un proyecto, como lo son: definicion de proyectos, objetivos del proyecto, causas que
dan origen a los proyectos, la clasificacién de los proyectos y ciclo de vida de los

proyectos.

El Capitulo Ill, presenta el proceso de evaluacion de los proyectos de
inversion, el cual contiene la definicion sobre evaluacién financiera, importancia de la
evaluacion, partes generales de que consta la evaluaciéon de un proyecto, y los
métodos financieros mas utilizados en la evaluacion financiera de un proyecto de
inversion. Estos métodos financieros son los mas importantes, ya que de ellos

depende la factibilidad del proyecto de inversion.

En el Capitulo IV, se lleva a la practica la teoria del capitulo Ill, donde se
desarrolla un caso practico aplicando la evaluaciéon financiera del proyecto de
inversidn para la adquisicion de maquinaria nueva en una industria de café, en una
empresa industrial de café que se dedica a tostar, moler y empacar café al vacio en
presentaciones de libra, a dicho proyecto de inversion se le aplican los métodos de
evaluacion financiera que toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo, asi como
los métodos financieros que no toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo, para
posteriormente analizar los métodos y determinar la rentabilidad y factibilidad del

proyecto de inversion.

Esta investigacion es de suma importancia para el inversionista ya que de
ella puede tomar la decision de realizar la nueva inversiéon o no, y también es de
suma importancia para el Contador Publico y Auditor ya que pone en practica los

conocimientos adquiridos durante los estudios académicos.



CAPITULO |
LA EMPRESA INDUSTRIA DE CAFE

1.1. Antecedentes

En 1773, llegaron las primeras plantas de café a la ciudad colonial de Antigua
Guatemala, traidas por los sacerdotes jesuitas como planta ornamental para los
jardines de su monasterio. En 1800 wuna plaga de langosta devasté las
plantaciones de aiiil, arrasando con el principal cultivo de exportacién, del cual,
dependia la economia del pais, lo cual forzé al gobierno a buscar nuevas
exportaciones posibles entre ellas el café. En 1803 una disposicion gubernamental
entrd en vigor, exonerando durante diez afos al cacao, azlcar, algodén y café, del
impuesto de alcabala y de otros impuestos, ademas en 1835, se decretdé un premio
de doscientos pesos al agricultor que primero cosechara cien quintales de café, con

premios de cien pesos el segundo, tercero y cuarto lugar.

En 1854 se hizo la primera exportacion, consistente en 95 quintales oro a un valor
FOB de USD 10 por quintal. En 1867 el café de Guatemala participd por primera vez
en un evento internacional: La Exhibicién Internacional de Paris, y en 1888 gané el
Primer lugar de Exhibicibn Mundial de Paris, alcanzando sus mayores niveles de
produccién debido a una alta cotizacién en el mercado internacional. En 1915 el café
guatemalteco nuevamente es galardonado, obteniendo el Primer Lugar en la

Exposicién de San Francisco en U.S.A..

En 1910 los guatemaltecos, doctor Federico Lehnhoff y Eduardo T. Cabarrus
desarrollarén el café soluble en Francia, pero la Primera Guerra Mundial impidié que
se comercializara, quedando la patente en Francia. La formula que se usa

actualmente es la misma, pues no ha sido mejorada.

En ese mismo afo el caficultor Guatemalteco, Ingeniero Roberto Okrassa, desarrolld

en su finca de Antigua Guatemala, una retrilla con quebradora y pulidora que sigue



siendo usada mundialmente. Su invento recibi® el conocido nombre de Retrilla

Okrassa.

Los Cafés que se producen en Guatemala se clasifican como "Arabigos Lavados",
produciéndose en todos sus departamentos, tienen diferentes caracteristicas por la
altitud, tipo de suelo, temperatura, nubosidad y régimen de la regién donde se
cultivan. Esto afecta las caracteristicas del grano de café en tamano, estructura y
consistencia, causando calidades que ademas de ser distintas, son diferentes entre
si. Esta regionalizacién natural Unica produce varios tipos exclusivos de café. Entre
los mas conocidos se encuentran: ElI Café Fraijanes, Café Coban, Café
Huehuetenango, Café Atitlan y Café Antigua, este ultimo constituye un tipo de café
reconocido internacionalmente, que es objeto de un sobreprecio en los mercados
gourmet. Se cultiva en una zona localizada entre volcanes, cuyas laderas forman un
valle con condiciones ecologicas y climaticas particularmente propicias para el cultivo
del mejor café. Los suelos, de origen volcanico, son jovenes y presentan condiciones
optimas de fertilidad para el grano, algunos expertos nacionales y extranjeros,
consideran que el café Genuino Antigua, es uno de los cafés mas finos que se

producen en el mundo.

A continuacion se describen los tipos de café que se producen en Guatemala y sus

caracteristicas:

1.1.1 Prima lavado
Es un grano verde de tamaiio normal, liso, abierto del centro, es un poco
palido, de color aceitunado y la hendidura del centro es recta; al tostarse se
convierte en un grano flojo, liso, de color café claro, sin caracter y abierto del
centro; su aroma es suave Y sin fragancia; y el sabor no tiene cuerpo ni acidez.
Este es el tipo de café que se cotiza en la bolsa de valores de Nueva York de
los Estados Unidos de América y se cosecha entre septiembre y octubre de

cada aho.



1.1.2

1.1.3

1.1.4

1.1.5

Extra prima lavado

Es un grano levemente mas grande que el prima lavado, es liso, abierto, de
color aceitunado ligeramente palido, la hendidura es recta y abierta; al
tostarse se convierte en un grano flojo, liso, de color café claro, sin caracter y
abierto del centro; su aroma es suave y con principios de fragancia; y el sabor
no tiene cuerpo ni acidez. Este café se cosecha entre septiembre y octubre de

cada afo.

Semi-duro

Es un grano mediano, de color verde jade oscuro, con hendidura un poco
torcida y medio abierta; al tostarse se convierte en un grano de color café claro
y con manchas pardas en la superficie del grano; en el aroma tiene poca
fragancia pero penetrante; y en el sabor tiene poca acidez, cuerpo delgado y
un tanto flojo. Este tipo de café se cosecha entre octubre y noviembre de cada

ano.

Duro

Es un grano grande, de color verde azulado, corrugado con hendiduras muy
cerradas y en forma de zigzag; al tostarse se convierte en un grano de color
café oscuro, con caracter y manchas claras en la superficie; en aroma es muy
fragante y penetrante; y su sabor es fragante, con cuerpo, y acidez marcada y

uniforme. Este tipo de café se cosecha entre diciembre y enero.

Estrictamente duro

Es un grano de color azulado, corrugado, con hendiduras cerradas en formas
de zigzag; al tostarse se convierte en un grano compacto, rugoso, con
hendiduras cerradas y de color casi negro; su aroma es agradable, fragante,
limpio y ligeramente dulce; y su sabor es fino por tener cuerpo, acidez y aroma

muy balanceado. Este tipo de café se cosecha en abiril.



1.2. Definicién de una empresa industrial

1.21

1.2.2

1.2.3

La empresa

Es una entidad conformada basicamente por personas, aspiraciones,
realizaciones, bienes materiales y capacidades técnicas y financieras; todo lo
cual, le permite dedicarse a la produccién, transformacién y/o prestacion de
servicios para satisfacer necesidades y deseos existentes en la sociedad, con

la finalidad de obtener una utilidad o beneficio.

La industria

Es el conjunto de procesos y actividades que tienen como finalidad transformar
las materias primas en productos elaborados. Existen diferentes tipos de
industrias, segun sean los productos que fabrican, por ejemplo industrias
fabriles, alimenticias etc.. Para su funcionamiento, la industria necesita
materias primas y fuentes de energia para transformarlas. Al mismo tiempo es
necesaria la creacion de una red de transporte que facilite el traslado de los
recursos naturales a las fabricas y la distribucibn de los productos ya

elaborados.

Proceso de industrializacion del café
Es el proceso en donde se transforma el fruto ya maduro llamado café cereza
hasta convertirlo en café tostado, molido y empacado, listo para el consumo,

para esto es necesario realizar los siguientes procesos:

Beneficio himedo
Beneficio seco
Tostaduria

La solubilizacion

© o o T

La descafeinizacion.



a. Beneficio humedo
Transforma el fruto color cereza en pergamino del cual se obtiene café

lavado. Las fases que se siguen para obtener el café pergamino son:

El Despulpado es la fase mecanica en donde los granos son transportados
a los despulpadores a través de canales con una corriente de agua en
donde son sometido a la eliminacion de la pulpa o cascara que cubre el
grano, luego se clasifica el grano despulpado por tamano, densidad o por
ambos, esto con el fin de separar los granos malos y uniformar el tamano
del grano, en este proceso de clasificacion del grano despulpado se utilizan
magquinas llamadas zarandas oscilantes, las cuales constan de planchas de
metal con perforaciones, por las cuales cae el café que esta despulpado, y

retiene la cascara y los granos con defecto.

La fase del fermentado es la separacion del mucilago del grano, este
proceso es muy delicado pues un café sobre fermentado dara un sabor
astringente o fermentado, el tiempo promedio de fermentacién son 24

horas.

Después de pasar por el fermentado el café se lava con agua muy limpia y
se escurre. Después el café se pone a secar hasta obtener un 12 % de
humedad. En la mayoria de las zonas indigenas de nuestro pais el café se
extiende en los patios de secado de las casas y por eso se dice que son
“Pergamineros”, los dias de secado varian dependiendo de las zonas. Los
patios de concreto para secar el café estan desapareciendo y se utilizan
cada vez mas maquinas para el secado del café. La ventaja del patio de
secado que usan en las comunidades es que aprovechan la fuente de
energia natural, lo realizan en sus propias casas y los costos son bajos. El

beneficio himedo se emplea exclusivamente para obtener cafés lavados.



b. Beneficio seco
Es la fase complementaria de los cafés lavados donde se transforman de
café pergamino a café verde u oro. EIl proceso del beneficiado seco
consiste en quitarle la cascara o pergamino para obtener el café verde,
después se clasifican y por ultimo se seleccionan los mejores granos. Para
obtener un grano de calidad para exportacion el café pergamino debera

pasar por las siguientes maquinas:

La tolva o zaranda de relimpieza separa todos los desechos que pueda
traer el café, como piedra, basura etc., esto con el propésito que cuando

entre al siguiente proceso esté limpio y los objetos no dafien la maquinaria.

La maquina trilladora separa la cascara que trae el café pergamino por
medio de un sistema de aire, trasladando el café al siguiente proceso vy la

cascara o cascabillo a la bodega de cascabillo.

La maquina catadora separan los granos defectuosos, por medio de aire,
los granos son ingresados en una tolva y separados por su peso, luego
caen los granos por diferentes compartimientos ya clasificados, de aqui se
obtiene café de primera que son los granos clasificados y cataduras que

son los granos defectuosos.

La maquina clasificadora u Oliver es un equipo de precisién y aito
rendimiento que separa por densidad granos del mismo tamafo y por eso
se deben procesar granos que hayan sido previamente clasificados por
tamano. Se usa para separar materiales granulados de acuerdo con su
peso especifico y de esa forma eliminar los defectos y mejorar la calidad
del café. Debido a que la maquina tiene tres compartimientos se pueden

obtener café de primera, segunda y tercera.



La maquina electrénica Xeltron consta de censores que clasifican el café
por color, desechan los granos negros, palidos y colorados, estos granos se
separan y reciben el nombre de escoceduras. La maquina deja unicamente
los granos que cumplan con el control de calidad y estos a la vez se

consideran producto terminado.

Tostaduria

El café oro verde se traslada a una maquina llamada tostador, la cual debe
estar a 220 grados aproximadamente, a medida que el proceso tiene lugar,
el color de los granos de café va cambiando, desde el verde del grano
inicial a un color canela primero, luego avellanado vy, por fin, achocolatado.
Al poner una temperatura de 225 grados en el proceso, se tendra un café
mas amargo y menos agrio. Al poner una temperatura de 215 grados se
tendra un café mas agrio y menos amargo. El grado del proceso lo
determinara el gusto del mercado a donde se destinara la venta del café.
En este proceso de café oro a tostado existe una pérdida del 18% de
humedad. En la actualidad la Asociacibn Nacionali del Café es la
responsable de procesar los cafés, que representan a las regiones

cafetaleras de Guatemala, las cuales se promocionan a nivel internacional.

Luego de tener el grano tostado y molido sigue el proceso de empaque, el
cual puede ser empacado a granel, en bolsa de poliuretano transparente,
en bolsa laminada plateada, y en bolsa laminada dorada. Para que el café
conserve su aroma y sabor durante un ano aproximadamente se utiliza el
método de empacado llamado al vacio, el cual prolonga las cualidades del
café y lo protege de la luz, del aire y la humedad.



d. La solubilizacién
El café verde u oro pasa de la tolva al tostador, el café tostado se tritura y
se deposita en una especie de percoladores que se cierran herméticamente
y se les pasa agua a altas temperaturas para que el agua vaya disolviendo
las sustancias solubles del café, de aqui obtenemos un extracto que
pasamos a través de un evaporador para eliminar el agua, y queda un
extracto concentrado que contiene 60 por ciento de agua y 40 por ciento de
solubles. Después se elimina el resto del agua con un equipo de secado
con corrientes de aire hasta de 260 grados centigrados. El agua se
evapora y quedan unas esferas que se granulan para obtener el café

soluble granulado.

e. La descafeinizacién
La extraccion de la cafeina al café verde se realiza por medio de tres
diferentes procesos: Solvente quimico (benzol) donde el grano se somete al
vapor para disolver la cafeina que se extrae bajo presion mediante el
solvente, el café queda de un color muy oscuro que lo hace parecer
tostado; Gas super critico (dioxido de carbono super critico) el gas a altas
temperaturas se comporta como liquido y actia como solvente, esto
permite la separacion de la cafeina; y Suizo acuoso: (agua y carbdn
activado) sumergidos los granos en agua se mezclan con el carbon que
remueve la cafeina, el grano queda de su mismo color verde original. Una
vez tratado, este café puede seguir la via del café tostado y molido o la via
del café soluble. La cafeina se utiliza en la medicina y como complemento

de algunas bebidas.

1.3. Formas de constitucion

Esta amplia variedad de organizaciones empresariales se divide en términos

generales en los siguientes tipos de empresa:



1.3.1

1.3.2

Empresas de propiedad individual

Se llama asi cuando la empresa pertenece a una sola persona, la cual, asume
toda la responsabilidad del negocio y responde a las obligaciones del mismo
con todo su patrimonio; quiere decir que su responsabilidad frente a terceros

es ilimitada.

Por lo general, este tipo de empresa se halla constituida por el profesional, el
artesano o el comerciante que opera por su cuenta un despacho, un taller o
una tienda; sin embargo, en la actualidad también se debe considerar a los
millones de teletrabajadores o emprendedores en internet que han iniciado y

mantienen un negocio en la Red o prestan servicios a través de ella.

La empresa individual tiene un inconveniente, el de no poder extenderse
generalmente mas alla de cierto limite, porque depende de una sola persona;
si estd muere, envejece o enferma, la empresa puede desaparecer aun cuando
su continuacion pudiera haber sido tan beneficiosa para la comunidad o sus

servidores.

Sociedad colectiva
Dos 0 mas personas pueden unirse y formar una sociedad colectiva. Cada una
acuerda aportar parte del trabajo y del capital, quedarse con un porcentaje de

los beneficios y compartir, desde luego, las pérdidas o las deudas.

La sociedad colectiva se caracteriza por tener socios que responden solidaria e
ilimitadamente por las deudas de la sociedad. Si una persona (un socio) posee
un 1 por 100 de ésta y quiebra, entonces debera pagar el 1 por 100 de las
deudas y los demas socios el 99 por 100. Pero si los demas socios no pueden
pagar, esta persona podria ser obligada a pagarlo todo, incluso aunque eso

significara vender sus apreciadas propiedades para ello.



1.3.3 Sociedad an6nima
Es una entidad juridica independiente y, de hecho, es una persona juridica que
puede comprar, vender, pedir créditos, producir bienes y servicios y firmar
contratos. Disfruta ademas, de responsabilidad limitada, lo que quiere decir
que la inversién y la exposicion financiera de cada propietario en ella se limitan

estrictamente a una cantidad especifica.

Este tipo de empresa, se caracteriza por incorporar dos 0 mas socios

accionistas quienes aportan dinero para formar un capital social.

Las caracteristicas de la sociedad andnima son: A) El capital esta representado
por acciones. B) Los accionistas o socios que la forman, frente a las
obligaciones contraidas tienen una responsabilidad limitada. C) Son
estrictamente sociedades de capitales; el nimero de sus accionistas es
ilimitado, y esto le permite reunir y utilizar los capitales de muchas personas. D)
Tiene existencia ilimitada, la muerte o la incapacidad de algunos de sus socios
no implica la disolucion de la sociedad. E) La razén social debe ser adecuada
al objeto para el cual se ha constituido; no se designa con el hombre de los

SOCioS.

1.4. Legislacién aplicable
Independientemente de como se constituyan las Empresas industriales de café, ya
sea en forma Individual o en sociedad, estas deben regirse por las diferentes leyes

que le son aplicable entre las mas importantes estan:

1.4.1 Decreto Nimero 02-70 Cédigo de Comercio
Este codigo es flexible y amplio tanto para la empresa individual como
sociedad mercantil, esto con el fin de estimular a la libre empresa, facilitando
asi su organizacion; y regular sus operaciones, encuadrandolas dentro de

limitaciones justas y necesarias, que le permitan al Estado mantener la

10



1.4.2

1.4.3

vigilancia de las mismas, como parte de su funcién coordinadora de la vida

nacional.

Decreto Numero 06-91 Cdédigo Tributario

Este codigo regula la patria potestad tributaria que tiene el estado sobre los
contribuyentes, con el objeto de evitar arbitrariedades y abuso de poder, para
que las leyes derivadas de estd materia tributaria sean armdnicas y unitarias;
asi como la uniformidad y procedimientos que le son aplicables en forma
general a cualquier tributo, y de esa forma evitar la contradiccién, repeticion y

falta de técnica legislativa en las leyes ordinarias tributarias.

Decreto Niumero 26-92 Ley del Impuesto Sobre La Renta

Este impuesto afecta todas las rentas y ganancias de capital obtenidas en el
territorio nacional, esto segun el articulo 2 de la ley del impuesto sobre la renta,
las industrias de café estan afectas a dicho impuesto. Actualmente estas
industrias tienen dos regimenes para determinar el impuesto sobre la renta, los
cuales son:

Régimen General del ISR articulo 44, segun este articulo la renta imponible se
determina restando a la renta bruta las rentas exentas que cita el articulo 37
‘B” de la ley del ISR, posteriormente se aplica la tasa impositiva del 5%. En

este régimen el impuesto se determinara y pagara por mes vencido.

Régimen Optativo del ISR articulo 72, segun los articulos 38 y 39 la rentan
imponible, se obtiene deduciendo de la renta bruta, solo los costos y gastos
necesarios para producir las rentas gravadas, luego se suman los costos y
gastos no deducibles y se restan las rentas exentas, para posteriormente
aplicarle la tasa impositiva del 31% que establece el articulo 72. En este
régimen el impuesto se determinara y pagara por trimestre vencido, al final del

periodo fiscal se calcula el ISR anual, el cual se liquidara aplicandole los pagos
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1.4.4

1.4.5

trimestrales de ISR, si existiera diferencia a favor en la liquidacién anual el
impuesto se considera como un exceso, de lo contrario hay que pagar la

diferencia en cualquier banco del pais.

Decreto nimero 73-2008 Ley del Impuesto de Solidaridad

Las industrias de café estan afectas al impuesto de solidaridad, la base
imponible de este impuesto la constituye la que se sea mayor entre, la cuarta
parte del monto del activo neto; o la cuarta parte de los ingresos brutos de un
periodo anual, posteriormente se aplica la tasa impositiva del 1%, el pago se
realizara por trimestre vencido. Estan exentos del impuesto de solidaridad los

contribuyentes que opten por al régimen general del impuesto sobre la renta.

Decreto Numero 27-92 Ley del Impuesto al Valor Agregado (IVA)

Las industrias de café estdan afectas al impuesto del valor agregado, el
impuesto al valor agregado se genera cuando se venden bienes muebles y/o
se prestan servicios; también se genera por derechos obtenidos por
importaciones, compras de inventarios, servicios obtenidos para producir
bienes muebles.  La tasa impositiva del impuesto al valor agregado es del
12%, esta tasa impositiva se aplica a las ventas, servicios prestados,
importaciones, compras de inventarios, servicios obtenidos, al impuesto
obtenido por las ventas o servicios prestados se le llama débito fiscal y al
obtenido por compras, servicios recibidos o importaciones se le llama crédito
fiscal. La diferencia entre el débito fiscal y el crédito fiscal puede ser a favor o
en contra, si el crédito fiscal es mayor se obtendrd un remanente de crédito
fiscal para el siguiente periodo, si el débito fiscal es mayor este impuesto sera
cancelado en los bancos del sistema bancario Guatemalteco. Este impuesto

se determina por mes vencido.
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1.4.6 Asociacion Nacional del Café (ANACAFE)
Esta es una entidad de derecho publico, no lucrativa, constituida por los
caficultores de la republica, con personalidad juridica, patrimonio propio,
fondos privativos y plena capacidad para adquirir y disponer de sus bienes y
contraer obligaciones, tiene por objeto cooperar con el estado a la proteccion
de la economia nacional en lo relativo a la produccion y comercializacion del
café, y defender los intereses gremiales de los productores del grano.
Ademas, la asociacion es la Unica autorizada para extender los permisos de
exportacion y embarque, cuando se hayan satisfecho todos los requisitos y

disposiciones vigentes para la exportacion.

Se contribuye con la asociacién con veinticinco centavos por quintal de café
oro exportado, y se paga el uno por ciento sobre el valor FOB en quetzales, al
tipo de cambio a la fecha de registrar la operacion. Estos impuestos y
contribuciones especiales no los paga el productor directamente a estas
instituciones, son las exportadoras de café las que actiian como recaudadores
de lo mismo, al momento de comprarles el producto a los caficultores se les
descuenta del precio de compra. Posteriormente el impuesto es cancelado a
dichas instituciones en el momento en que se tramitan los documentos

necesarios para exportar el café.

1.5. Estructura organizacional

Toda empresa tiene una forma de organizarse de acuerdo a sus necesidades, por
medio de la cual puede ordenar las actividades, los procesos y en si el
funcionamiento de la empresa. Entonces para que una empresa pueda ser eficiente
debe tener una estructura organizacional formal, que establezca con claridad las
reglas, procedimientos y estructuras jerarquicas, que ordenen las relaciones entre los
diferentes niveles de jerarquia de cada puesto, esto con el fin de reducir la confusion

respecto a quien da las ordenes y quien las obedece, para poder alcanzar los
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objetivos ya definidos por la empresa. A continuacién se describen algunos

elementos basicos para una estructura organizacional formal:

1.5.1

1.5.2

1.5.3

1.5.4

1.5.5

Division del Trabajo
Consiste en dividir el trabajo en cierto nimero de pasos y cada paso debe ser

realizado por un individuo.

Departamentalizacién
Una vez divididos los puestos por medio de la division del trabajo, se necesita
agruparlos a fin de que se puedan coordinar las tareas comunes.

Generalmente adopta la forma de gerencias, departamentos, secciones, etc.

La Cadena de Mando

Es una linea continua de autoridad que se extiende desde la cima de la
organizacién hasta el escalén mas bajo y define quien informa a quien. En la
cadena de mando tenemos presente dos importantes conceptos: Autoridad y
Unidad de Mando. La autoridad se refiere al derecho inherente de una posicion
administrativa para dar 6rdenes y esperar que se cumplan y la unidad de
mando ayuda a preservar el concepto de una linea sin interrupcion de
autoridad, si se rompe la unidad de mando un subordinado podria tener que

atender a demandas o prioridades conflictivas de varios superiores.

Tramo de Control
Determina en gran parte el nimero de niveles y administradores que tiene una

organizacion.
Centralizacién y Descentralizacion

La centralizacion se refiere al grado hasta el cual la toma de decisiones se

concentra en un solo punto de la organizacion, mientras que la
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1.5.6

descentralizacién es desconcentrar el poder en toma de decisiones, en una
organizacién descentralizada se pueden tomar acciones con mayor rapidez

para resolver problemas.

Formalizacién
La formalizacién de una estructura organizacional se representa a través de un
manual de funciones y un organigrama que permita la rapida comprension de

la estructura organizacional de la empresa.

Manual de funciones
Es el complemento escrito del organigrama y junto con él forma parte del

manual de organizacion. De cada puesto de trabajo que incluye:

Objeto: finalidad del sector de la organizacion;
Puesto: la descripcion del cargo, y sus misiones y funciones bésicas;

c. Responsabilidad: descripcidon de las tareas por las cuales responde el
sector,;

d. Autoridad: quiénes dependen de él y de quién depende el sector;

e. Informacion: qué debe generar y recibir el sector, y con qué grado de
detalle y periodicidad; y

f. Actualizacién: la especificacion del procedimiento de actualizacidén periédica

y la revision del manual de organizacion.

Se puede extender a todos los puestos y niveles del organigrama, teniendo en
cuenta que a mayor cantidad de puestos y niveles, el manual seria mas
costoso y complejo par la elaboracién, y si es muy detallado, se hace mas
dificil su revision y actualizacién. El manual de funciones es una parte clave
del proceso de comunicacién en la organizacién. Todas las personas que

participan en la organizacion deben saber qué se espera de ellas en el
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desempefno de sus tareas. También sirve para resolver problemas de
superposiciones de funciones, responsabilidad y autoridad, asi mismo facilita el

proceso de capacitacion e incorporacién del personal.

Organigrama

Modelo grafico que representa, entre otras cosas, la forma en que se han
agrupado las tareas, actividades o funciones en una organizacion. Muestra las
areas o departamentos de una organizacion. El organigrama da una vision
global de la organizacion, permite comparar ésta con otras organizaciones y
aclara rapidamente las incongruencias, como las fallas de control, duplicacién
de funciones, etc.. Parametros a respetar en el disefio de organigramas:
claridad, simplicidad y simetria (los niveles de igual jerarquia se ubican a la
misma altura), teniendo siempre en cuenta que estos modelos deben cumplir

con la finalidad de facilitar la comunicacion entre las personas.

Organigrama de la Empresa El Cafecito, S. A

{ A

ASAMBLEA DE
ACCIONISTAS

J

( DIRECTOR GENERAL )

\ J

| |
| P 1 ~ 1
GERENTE FINANCIERO GERENTE DE GERENTE DE VENTAS

PRODUCCION

\\ _/

CONTADOR GENERAL JEFE DE PRODUCCION VENDEDORES
RUTEROS
ASISTENTES DE OBREROS

| CONTABILIDAD

Fuente: Elaboracién propia, con base a datos proporcionados por la admon.
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1.6. Aspectos financieros y contables

Toda empresa debe evaluar la capacidad que tiene de generar efectivo u otros
recursos equivalentes de efectivo, cuando pone a trabajar el capital de un
inversionista. Para determinar cual es la situacion financiera de una empresa se
debe utilizar un sistema de contabilidad Gtil, confiable y oportuno, que produzca
informacion financiera que sirva de base para tomar decisiones, sobre los aspectos
econodmicos de una empresa. La situacion financiera de una empresa se expresa en
estados financieros, los cuales deben estar debidamente identificados con el nombre
de la empresa, la fecha de cierre o el periodo de tiempo cubierto por el estado
financiero, la moneda en que se presenta la informacion y el nivel de precision
utilizado en la presentacion de las cifras de los estados financieros (millones, miles
etc.). Los estados financieros basicos de acuerdo con la Norma Internacional de

Contabilidad uno son:

1.6.1 Balance de situacién general
Este estado financiero refleja los derechos (activos) y obligaciones (pasivos) de
la empresa acumuladas a un periodo dado, y esta divide en activo, pasivo y

capital.

Un activo es un recurso controlado por la empresa como resultado de sucesos
pasados, del cual la empresa espera obtener beneficios economicos futuros.
Los activos pueden ser: activos corrientes cuando son menores de un afio y

activos no corrientes cuando son mayores de un afo.

Un pasivo es una obligacién actual que la empresa tiene a raiz de sucesos
pasados, que la empresa espera cancelar, por medio de beneficios
econdmicos obtenidos por la venta o permuta de un bien mueble. Los pasivos
también pueden ser: corrientes cuando son menores de un ano y no

corrientes cuando son mayores de un afo.
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El patrimonio es la diferencia entre los activos y pasivos de la empresa, donde
se refleja el capital de los accionistas.
El balance de situacién general debe incluir como minimo las siguientes

cuentas:

Activo No Corriente
Propiedad planta y equipo
Activos intangibles

Inversiones financieras

Activo Corriente
Caja y bancos
Cuentas por cobrar

Inventarios

Pasivo No Corriente
Préstamos

Provisiones para indemnizaciones

Pasivo Corriente

Cuentas por pagar

Impuestos y contribuciones por pagar
Gastos acumulados por pagar

Dividendos por pagar
Patrimonio de los accionistas y reservas

Capital social

Capital autorizado
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1.6.2

1.6.3

Acciones por suscribir
Reserva legal

Ganancias no distribuidas

Estado de resultados

Este estado financiero en primer lugar refleja los ingresos (ventas),
posteriormente muestra un desglose de egresos (Costo y Gastos), la diferencia
entre los ingresos y egresos de un periodo determinado, es el resuitado del

periodo, y como minimo deberia contener las siguientes cuentas:

Ingresos

Costo de ventas

Margen Bruto

Gastos de distribucion
Gastos de administracion
Otros gastos de operacion
Otros ingresos de operacion

Resultado del ejercicio

Estado de Cambios en el patrimonio de los accionistas

Este estado muestra las operaciones de capital con los accionistas, el saldo de
dividendos, reservas, el saldo de utilidades retenidas o pérdidas acumuladas y
la ganancia o pérdida neta del periodo. Las cuentas como minimo a utilizar

son:

Capital Social
Capital autorizado

Acciones por suscribir
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1.6.4

Acciones Suscritas

Dividendos

Reserva legal

Utilidades Retenidas y/o pérdidas acumuladas

Ganancia y/o pérdida neta del periodo

Estado de flujo de efectivo

Este estado muestra la capacidad que tiene la empresa de generar efectivo y
otros medios equivalentes de efectivo, asi como la necesidad que tiene la
empresa de utilizar esos flujos de efectivo. Esta informacién suministrada es
muy 0til para el empresario, ya que puede evaluar si la empresa esta
generando los flujos proyectados de efectivo. El estado de flujo presenta sus

flujos de efectivo en tres actividades que son:

a. En las actividades de operacidn se reflejan los cobros por ventas de bienes,
prestacién de servicios, regalias, comisiones y otros ingresos, también se

describen los pagos a proveedores, empleados y otros gastos.

b. En las actividades de inversiéon se presentan los pagos por adquisicion de
propiedad, planta y equipo y cobros por desapropiacion de propiedad,
planta y equipo, también aqui se presenta las inversiones adquiridas por

instrumentos financieros, asi como el reembolso del mismo.

c. En las actividades de financiamiento se presentan los cobros por emision

de acciones, cobros de préstamos, asi como el pago de los préstamos.
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1.6.5 Notas a los estados financieros

Ademas de las cuentas que se describieron anteriormente, es necesario
realizar notas aclaratorias que amplien la informacién de cada cuenta, para
que el lector de los estados financieros despeje sus dudas de la situacidn

financiera del inversionista.
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CAPITULO Il
ASPECTOS GENERALES DE LOS PROYECTOS

2.1. Definicion de proyecto de inversion

Existen diversas definiciones para describir lo que es un proyecto, por lo tanto es

necesario tener algunas definiciones que describan lo que es un proyecto.

2.1.1

21.2

21.3

Proyecto

‘Es una tarea innovadora, que involucra un conjunto ordenado de
antecedentes, estudios y actividades planificadas vy relacionadas entre si, que
requieren la decisidbn sobre el uso de recursos, para alcanzar objetivos
definidos, efectuados en un cierto periodo, en una zona geografica delimitada y
para un grupo de beneficiarios, solucionando problemas, mejorando una
situacion o satisfaciendo una necesidad y de esta manera contribuir a los

objetivos de desarrollo de un pais”. (4,1)

Un Proyecto
“Es la busqueda de una solucién inteligente al planteamiento de un problema

tendente a resolver, entre muchas, una necesidad humana”. (1,2)

Inversién

Es un proceso por el cual una empresa decide vincular recursos financieros
liguidos a cambio de obtener beneficios econémicos, a lo largo de un plazo de
tiempo determinado, para comprender mejor el concepto de inversidon se

resaltan algunos aspectos importantes como lo son:
a. La liquidez de los recursos financieros vinculados al proceso de inversion,

estan compuestos exclusivamente por flujos reales y flujos monetarios.

Los flujos reales estaran representados por una entrada de bienes reales a
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la empresa, (es el denominado objeto de la inversién) que aplicado al
proceso productivo de la empresa, produciran una salida de bienes al
mercado y los flujos Monetarios: estaran dados a su vez por la salida de
bienes financieros que genera la adquisicion del objeto de la inversion y
por la entrada de bienes financieros generada por la venta al mercado de

los bienes producidos

Certeza en el desembolso inicial e incertidumbre respecto a la posible
obtencion de unos beneficios futuros: es de destacar la existencia de un
componente de riesgo en toda inversion. En efecto, siempre el desembolso
inicial es cierto, mientras que la contraprestacion que se espera obtener a
cambio de flujo de beneficios liquidos futuros es incierta, tanto en valores
como en el tiempo, por lo tanto estara obligado el inversionista a efectuar
estimaciones. Logicamente esto conlleva a un riesgo que debera ser

aceptado por el inversor.

No existe ninguna mencidn al objeto en el que se materializa la inversién: la
definicion de inversidbn es valida sea cual sea el soporte fisico de la
inversion, siempre y cuando exista el desembolso inicial, la expectativa de
una corriente de beneficios liquidos futuros y un plazo de tiempo; ya sea si
se trata de la adquisicidon de un bien de equipo para aplicar al proceso de
produccién, o de una inversion inmobiliaria o de una inversion en activos
financieros, mientras existan los desembolsos antes mencionados, podran
ser tratados de la misma manera, sin embargo cabria destacar que si bien
hay modelos generales validos para estos tipos de inversiones, también
existen modelos especificos, que contemplan aspectos particulares de

determinado tipo de inversién
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El Proyecto de Inversion
“Se puede describir como un plan que, si se le asigna determinado monto de
capital y se le proporcionan insumos de varios tipos, podra producir un bien o

un servicio, Util al ser humano o a la sociedad en general”. (1,2)

Después de analizar las diferentes definiciones se puede decir, en sintesis, que
un proyecto de inversion es un plan elaborado, el cual sera utilizado para
administrar los diferentes recursos, para poder elaborar un bien, y de esa
forma satisfacer una necesidad humana y contribuir al desarrollo econdémico de

un pais.

2.2. Objetivos de un Proyecto

Cada proyecto tiene sus propios objetivos, pero todos llevan a un mismo camino, que

es de solucionar de una manera inteligente el planteamiento de un problema, y que

por lo regular es satisfacer una necesidad humana o empresarial. Los objetivos

principales de un proyecto pueden ser divididos en cuatro areas principales:

2.21
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Obijetivos de Rentabilidad )
Incluyen ingresos por nuevas ventas, reducciones en costos, alivio de

problemas fuertes para la empresa, y otros.

Objetivos de Desarrollo
Incluyen los de ampliacion y mejora de un servicio, de cobertura de nuevos
mercados, apoyo al desarrollo social, consideracion de sociedad o alianzas de

gran ventaja para la organizacion, y otros.
Objetivos Relacionados con Recursos Humanos

Incluyen los de mejora de la productividad, de calidad y actitudes de los

participantes en una organizacion.

24



2.2.4 Objetivos de Contribucion Social
Son aquellos que muestran el impacto que el proyecto tendria en las
comunidades, en las poblaciones y en la nacién en aspectos como educacion,
violencia, transporte, comunicacion, servicios basicos, desarrollo familiar, vy
otros”. (4,2)

2.3. Causas que dan origen a los Proyectos
En la actualidad todo proyecto nace de alguna necesidad insatisfecha o por la
oportunidad que se tiene de ampliar sus recursos econdémicos, entre las causas que

dan origen estan las siguientes:

2.3.1 Existencia de una necesidad insatisfecha

2.3.2 Existencia de una necesidad estratégica

2.3.3 Existencia de un recurso susceptible de explotacién
2.3.4 Posibilidad de competir a nivel internacional

2.3.5 Necesidades de sustituir importaciones

2.3.6 Posibilidad de innovar o mejorar

2.3.7 La necesidad de responder a cambios en el mercado

2.4. Clasificaciéon de los Proyectos

2.4.1 Proyectos del Sector Publico
Estos proyectos se caracterizan por satisfacer las necesidades de la poblacion
en forma general, sin buscar el lucro, es decir, que el objetivo principal es el
bien comun de la poblacién y se desarrollan en funcién de los planes y
programas del gobierno de un pais. Los proyectos del Sector Publico se

clasifican en:

a. Proyectos Econdmicos

Sistemas agropecuarios y servicios comerciales.
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b. Proyectos Culturales

Medio ambiente, organizacién comunitaria y sistemas de identidad.

c. Proyectos Sociales

Salud preventiva, educacion funcional y bienestar social.

2.4.2 Proyectos del Sector Privado
Estos proyectos son de caracter lucrativo y su factibilidad depende de la
existencia de una demanda real o de la necesidad de un bien o servicio que se

requiera en el mercado. Estos proyectos se clasifican en:

a. Proyectos Comerciales
Son estudios que se llevan acabo a los productores o fabricantes de algun
bien o servicio, para definir los canales de comercializacién mas apropiados
para que el satisfactor llegue al consumidor, al mejor precio y con las

facilidades apropiadas.

b. Proyectos Industriales
Son estudios que se llevan a cabo para encontrar la mejor técnica de
transformacion de la materia prima, para que los costos en el producto
terminado sean bajos, y asi poder competir en el mercado y satisfacer las

necesidades del consumidor.

c. Proyectos de Servicios
Son estudios que se realizan a un bien no visible, y estan divididos en dos
tipos de proyectos, el primero esta enfocado al apoyo técnico, los cuales
son proporcionados por una o varias personas y que tienen como finalidad
orientar a los usuarios sobre aspectos que no son de su conocimiento como

por ejemplo, Servicios profesionales en medicina, administracion etc.. El
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segundo tipo de proyectos, son los que dan atencion especifica al usuario o
a la poblacion, y les permite mejorar las condiciones de vida, ejemplo,

energia eléctrica, transportes y educacion.

d.- Proyectos Agropecuarios
La funcion de estos proyectos es buscar el desarrollo de las actividades

agricolas y pecuarias, para obtener un beneficio mas rentable.

2.5. Ciclo de vida de un proyecto

Un proyecto casi siempre esta compuesto por tres fases esenciales.

2.5.1 Fase de Preinversion

a. Etapa de Identificacion de la Idea
En esta etapa se detecta una necesidad insatisfecha, la cual debera ser

justificada para poder explorar su factibilidad.

b. Etapa del Estudio Preliminar o Perfil
La importancia de esta etapa radica en realizar un primer examen de
factibilidad de la idea, considerando un minimo de elementos, para la
prueba y se espera que no exista un rechazo absoluto sobre la idea. Para

realizar esta prueba se deben analizar cinco elementos

» Mercado y Tamano
Se debe realizar un andlisis sobre el consumidor, para identificar sus
preferencias, habitos de consumo, y otros, para obtener un perfil sobre
el cual pueda basar una estrategia comercial. También debe analizar el
volumen de demanda del consumidor para determinar el nivel de

productos a realizar en el proyecto. Otro aspecto fundamental es el
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estudio de las estrategias de ventas de la competencia, ya que al
conocer las estrategias de ventas, se pueden aprovechar sus ventajas y
evitar sus desventajas, y a la vez se puede captar su nivel de mercado

y también sirve para el calculo de los costos.

Disponibilidad de Insumos
A través de la demanda de bienes, se estiman los insumos principales
que se necesitan para producir el bien, ya que de esto depende la

aceptacion o rechazo del proyecto.

Tecnologia
Este es un elemento importante, ya que se debe tomar en cuenta la
tecnologia nacional y el acceso que se tiene a la tecnologia importada

para la produccion del bien.

Monto de la Inversion
Se debe establecer el monto de la inversion y la capacidad financiera
del inversionista, ya que del inversionista depende la viabilidad del

proyecto.

Marco Institucional y de Politica
Es importante analizar las leyes y reglamentos del pais donde se
realizara el proyecto, para prever ciertas restricciones institucionales

qgue se presenten en forma de ley o reglamento.

Etapa de Prefactibilidad del Proyecto o Anteproyecto

Esta etapa se basa en fuentes segundarias, para realizar un estudio mas

profundo del mercado, aspectos técnicos, aspectos financieros, para

comprobar si el proyecto en estudio es atractivo para el inversionista.
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d. Etapa de Factibilidad o Proyecto Definitivo
Esta etapa es de suma importancia, ya que en esta se toma la decision
para invertir en determinado proyecto. En la factibilidad del estudio de
mercado se realiza un acercamiento a la realidad, en relacion a los gustos y
preferencias de los posibles consumidores o usuarios del bien o servicio a
producirse, y de esa forma poder calcular la demanda proyectada. En el
estudio técnico se preparan todos los diagramas de los procesos de
produccién, de acuerdo al nivel de produccion que se ha detectado en el
estudio de mercado. El estudio financiero prepara los estados financieros
proyectados de acuerdo al estudio de mercado, y de esta proyeccion se
toma el horizonte de vida del proyecto, que por lo general es de 5 a 10
afios, en el estudio financiero también se analizan las fuentes internas y

externas de financiamiento del proyecto.

2.5.2 Fase de Inversion de un Proyecto

a. Etapa de Planificacion, Ejecucion y Diseio Definitivo de Proyecto
En esta etapa se formula un diseno administrativo para la ejecucién del
proyecto, este diseio incluye aspectos tales como: Planificacién vy
Programacién; Definicion de la Organizacién y Gerencia; Procedimientos
administrativos, técnicos y legales asi como el establecimiento del sistema

de informacién y control.

b. Etapa de Realizacién de negociaciones, Tramites y Contratos
Aqui se realizan los acuerdos finales entre los organismos involucrados
tales como, las condiciones de pagos a los proveedores; los tramites

legales; los nombramientos y firmas de contratos.
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c. Etapa de Ejecucion
Aqui se concreta todo el proyecto.  Se realizan las obras fisicas, se
adquiere la maquinaria y equipo a utilizarse, y se capacita y se adiestra al
recurso humano. Como resultado de lo anterior se obtienen, edificios,

equipos instalados y recurso humano preparado.

2.5.3 Fase de Operacion de un Proyecto
a. Etapa de Desarrollo
Esta Etapa se considera como la mas importante del ciclo de un proyecto,
ya que es donde el inversionista comienza a obtener un beneficio

econdmico del proyecto.

b. Etapa de Vida Util del Proyecto
La vida util del proyecto se entiende como el plazo necesario para que se

reintegren las reservas de depreciaciones y obsolescencias.

c. Etapa de Evaluacion
En esta etapa se trata de controlar las diferencias que existieron entre lo
planificado y los resultados obtenidos en el proyecto. De la evaluacién se
adquiere experiencia, para minimizar errores en formulaciéon de futuros
proyectos. Esta evaluacion le sirve de base al administrador o Gerente

para la toma de decisiones sobre dicho proyecto.
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CAPITULO Il
EVALUACION DE PROYECTOS

3.1. Definicién

Para determinar la factibilidad de un proyecto de inversion, es necesario realizar una
serie de evaluaciones, tales como evaluar el mercado, la infraestructura, Ilo
administrativo legal, el impacto ambiental, lo financiero, que servird de base para que

el proyecto no fracase.

3.1.1 Definicién de evaluacion
La evaluacion de un proyecto de inversion es la parte fundamental que evalta
bajo criterios matematicos universalmente aceptados, las premisas planteadas,

que fueron utilizadas en la elaboraciéon del proyecto de inversion.

3.1.2 Definicion de Evaluacién Financiera
Tiene por objeto estudiar la factibilidad de un proyecto con base en sus
resultados financieros. Se evalua la medida de rentabilidad de los recursos
gue se incorporan al proyecto o rendimiento de capital, cualquiera que sean las

fuentes de financiamiento.

3.2. Importancia
Es importante realizar la evaluacién del proyecto, ya que a través de esta evaluaciéon

se determinara, si el proyecto es factible de realizarse o no.

3.3. Partes generales de que consta la evaluacion de un proyecto

Aunque cada estudio de un proyecto inversidén es Unico y distinto, la metodologia que
se aplica en cada uno de ellos tiene la particularidad de poder adaptarse a cualquier
proyecto. Las areas generales en las que se puede aplicar la metodologia de la

evaluacion de proyectos son: Instalacion de una planta totaimente nueva; elaboracién
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de un nuevo producto de una planta ya existente; ampliacion de la capacidad

instalada o creacién de sucursales; y sustitucidén de maquinaria por obsolescencia o

capacidad insuficiente. Después de tener establecido que tipo de proyecto se estara

evaluando se seguiran los siguientes pasos.

3.3.1

3.3.2

Introduccion y marco de desarrollo

La primera parte que debera desarrollar y presentar en el proyecto es la
introduccién, la cual contendra una breve resefia histérica sobre el desarrollo
del producto o servicio. La siguiente parte a desarrollar es el marco de
desarrollo, marco de referencia o antecedentes del estudio, donde el estudio
debe ser situado en las condiciones econdmica y sociales, y se debe aclarar
basicamente por qué se pensé en emprenderlo, a qué persona o entidades
beneficiara, qué problema especifico resolvera, etc.. En el mismo apartado
deberan especificarse los objetivos del estudio y los del proyecto. Los
primeros objetivos deberan ser basicamente tres, a saber: Verificar que existe
un mercado potencial insatisfecho y que es viable, desde el punto de vista
operativo, introducir en ese mercado el producto objeto del estudio; Demostrar
que tecnolégicamente es posible producirlo, una vez que se verificO que no
existe impedimentos alguno en el abasto de todos los insumos necesarios para
su produccién; y demostrar que es econémicamente rentable de llevar a cabo

su realizacion.

Estudio de mercado

Tiene como propdsito analizar el mercado donde actuara el proyecto de
inversion, esto con el fin de dar una panoramica al empresario o institucion que
realizara la inversion en el proyecto, sobre el posible comportamiento de las
variables de la oferta, demanda, precio y comercializacion del producto que

sera puesto en el mercado.
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a. Mercado
Es el lugar a donde asisten las fuerzas de la oferta y la demanda para
realizar las transacciones de bienes y servicios a un precio determinado.

Existen varias clases de mercado entre los cuales estan:

» Mercado Total
Esta formado por el universo de potenciales consumidores con

necesidades que pueden ser satisfechas por la oferta de una empresa.

> Mercado Potencial
Esta formado por todos los entes o consumidores del mercado total que
ademas de necesitar un bien o servicio, estan en condiciones de

adquirirlo.

» Mercado Meta u Obijetivo
Esta formado por los segmentos o bloques del mercado potencial que
han sido elegidos en forma especifica, como destinatarios de la gestion

de comercializacion, y es el mercado que el proyecto decide captar.

» Mercado Real
Esta representado por el mercado al cual se ha logrado llegar a los

consumidores de los segmentos del mercado meta que se han captado.

b. Estudio de Mercado
Evallia y analiza a consumidores, clientes, publico con el mercado a través
de la informacion obtenida en las variables de la demanda, oferta y precio,
la cual sirve para identificar y definir las oportunidades y problemas de

dicho mercado. También facilita la toma de decisiones y verificar las
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verdaderas potencialidades existentes en el mercado, para reducir los

riesgos ligados al proyecto.

c. Objetivos del estudio de Mercado

> Ratificar la existencia de una necesidad insatisfecha en el mercado, o la
posibilidad de brindar un mejor bien o servicio.

» Cuantifica la existencia de una demanda que exceda a la oferta
existente.

» Conocer los medios que se utilizardn para hacer llegar los productos o
servicios al mercado demandante

> Investigar los canales de distribucion utilizados por la competencia, para
identificar las deficiencias en el servicio y atencion al cliente.

> Conocer el area de cobertura donde se comercializara el bien o servicio
(Ingreso economico, regidon geografica, sexo, edad, nivel profesional,
nuimero de hijos, nUmero de personas que conforman el nucleo familiar,
gustos, habitos de consumo, tasa de consumo, opinidn respecto a los

actuales proveedores, etc.)

d. Variables que intervienen en el Estudio de Mercado
» Demanda
Es la cantidad de bienes y/o servicios que el mercado requiere para
satisfacer una necesidad especifica a un precio determinado por el
consumidor. En otras palabras a medida que se reducen los precios,
hay una mayor demanda de los productos o servicios. La demanda de
los productos es una variable importante para determinar la rentabilidad
del proyecto de inversion. Lo primero que se analiza en la demanda, es
la cantidad histérica y actual que los consumidores han demandado de
bienes o servicios, para determinar el comportamiento de la variable y

que factores han incidido en dicho comportamiento, para posteriormente
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proyectar las posibles cantidades de bienes o servicios, que el
consumidor estaria dispuesto a demandar durante la vida util del

proyecto.

Cambios en la demanda:
Cuando el precio de los bienes o servicios aumenta, disminuye la

demanda de productos y o viceversa

Cuando el ingreso del consumidor es bajo, la demanda de productos

disminuye también o viceversa.

Cuando aumenta el precio del bien sustituto (es aquel bien que satisface
una necesidad similar Ej.: ropa nueva — ropa de paca) aumenta la

demanda del bien o servicio de proyecto.

También aumenta la demanda cuando hay preferencias por el

consumidor de un producto determinado.

Oferta

Es el niumero de unidades de bienes o servicios que uno o varios
productores estan dispuestos a poner a disposicion del consumidor a un
determinado precio y en un lugar y tiempo establecido. En otras
palabras los productores ofreceran una mayor cantidad de determinado
producto cuando aumenta el precio. En el estudio y analisis de la oferta,
se establecera cuantas unidades ofertaran los competidores en el
mercado, de productos iguales o sustitutos, a los de nuestro proyecto.
Para ello se necesita el conocimiento de las cantidades actualmente
ofrecidas, asi como la tendencia histérica de variacion de dichas

cantidades, para realizar las proyecciones del proyecto.
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Cambios en la oferta:
Si el precio de los insumos fuera mayor se producira un incremento en

el precio del bien o servicio.

La tecnologia puede significar un decremento en los costos de
produccion, y los oferentes estaran dispuestos a entregar un mayor
numero de bienes al mismo precio, que les ofrecian antes del cambio

tecnoldgico.

Si el precio de los bienes sustitutos se incrementa se producira un

aumento en el valor del producto ofrecido y aumentara su oferta.

Los precios de los bienes o servicios

Es el valor monetario de los productos o servicios que los productores
estan dispuestos a vender al consumidor, cuando la oferta y demanda
estén en punto de equilibrio. Como al igual que en las otras dos
variables, se necesita saber los precios historicos y actuales de los
productos o servicios iguales a los del proyecto, esto con el fin de
determinar precios de los productos o servicios que se ofreceran al
consumidor, también servira para calcular los ingresos futuros que se

obtendran en el proyecto.

El Consumidor
Es otra variable del estudio de mercado que se debe analizar, por lo

menos los siguientes datos:
Localizacién

Edad

Actividad econdmica
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Forma de vida

Productos que adquiere

Al consumidor se le puede dividir en dos grupos los cuales son:

El consumidor institucional, es aquel que se caracteriza por decisiones
muy racionales, basadas en las variables técnicas del producto, en su
calidad, precio oportunidad en la entrega y disponibilidad de repuestos
entre otros factores. Y el consumidor individual, es aquel que toma sus
decisiones de compra basado en consideraciones de caracter

emocional, un ejemplo seria, la moda o el prestigio de marca.

» Comercializacién del Producto
Es el proceso por medio del cual el productor hace llegar el bien o
servicio al demandante, con los beneficios de entrega a tiempo y en el
lugar indicado. También es importante identificar los canales de
comercializacion del producto, con el propésito de colocar
eficientemente el producto o servicio, esta canalizacion del producto o
servicios se logra a través del establecimiento de politicas y estrategias
de ventas, tales como: Politicas de precio al mayoreo y menudeo;
politicas de crédito comercial (plazos, tasas de interés y recargos por
mora); descuentos y bonificaciones por pronto pago; y condiciones en el
caso de otorgar concesiones, licencias y franquicias. Todas estas
estrategias se utilizan, con el fin de lograr las metas de ventas del

proyecto.

e. Conclusién del estudio de mercado
El estudio de mercado, en la mayoria de los casos, es el punto mas
importante y mas critico del proyecto, porque de él depende en gran parte

el éxito o fracaso del mismo.
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3.3.3 Estudio técnico
El estudio técnico analizara e identificara que equipos, maquinarias e
instalaciones seran necesarios para desarrollar el proyecto, también analiza los
costos de inversion y capital de trabajos requeridos, asi como los costos de

operacion. El estudio técnico analiza las siguientes variables:

a. Localizacién éptima del proyecto
Aqui se selecciona la ubicacién mas conveniente para el proyecto, con el
propdsito de tener costos menores de transporte hacia el mercado de

consumidores. Factores que determinan la localizacion de la planta:

Existencias de vias de comunicacion y medios de transporte
Disponibilidad y costos de mano de obra (maquila)

Cercania de las fuentes de abastecimiento (materias primas)
Factores ambientales

Cercania del mercado demandante del producto o servicio
Costo y disponibilidad de terrenos

Topografia y estudios de suelo

Estructuras impositivas y legal (zonas francas)

V V.V V V V VYV V V¥

Disponibilidad de servicios de agua, energia y otros suministros.

b. Tamano éptimo del proyecto
El tamano de un proyecto se mide en general por el estudio de mercado,
ya que de alli se desprende la demanda proyectada de bienes o servicios
que requiere un mercado de consumidores. Teniendo la cantidad de
bienes o servicios a producir se determinara el tamano o dimension que
deben tener las instalaciones vy las especificaciones técnicas de capacidad
que tendran las maquinas y equipos requeridos para la produccion, asi

mismo se deben considerar los aspectos economicos de los activos fijos,
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para incluirse en el costo global del producto terminado, con el fin de
calcular la rentabilidad del proyecto. Los factores que determinan el

tamano del proyecto son:

La demanda insatisfecha del bien o servicio
La disponibilidad en cantidad y calidad de materias primas
La disponibilidad de tecnologia existente

La disponibilidad y monto maximo de recursos financieros

YV V.V V V

La disponibilidad de mano de obra calificada y suficiente.

. Tecnologia

Es el conjunto de procedimientos y medios que el proyecto utilizara para la
produccién de bienes o servicios. No siempre la tecnologia de punta es la
mas adecuada para el proyecto, cuando el especialista en esta area esté
realizando este estudio, debera analizar con que tecnologia cuenta el
proyecto, y si ésta, es la mas adecuada, sin elevar el costo de la

produccion.

. Ingenieria

El estudio de ingenieria del proyecto determinara la forma de optimizar la
produccion, utilizando los recursos disponibles de una forma eficiente y
eficaz, para obtener la produccién de bienes o servicios deseados al menor

costo posible, sin dafiar la calidad de la produccion.

. Proceso de produccién
Es la transformacién de la materia prima a través de la utilizacién de
determinada tecnologia. Esta tecnologia es la combinacién de mano de

obra, maquinaria, métodos y procedimientos de operacién y otros.
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3.34

3.3.5

f. Costo de produccién
El analisis fundamental de este punto es determinar el costo de produccion
de una manera precisa, integrando el costo directo del producto o servicio
producido, estos rubros estan integrados por materias primas, materiales,
energia eléctrica y mermas estandarizadas derivadas del proceso
productivo. Esto con el propésito de analizar financieramente los insumos
requeridos por el proceso productivo: para los productos, subproductos y

mermas.

Estudio administrativo legal

Este estudio traza la organizacion estructural, funcional y presupuestaria para
llevar a cabo los procesos administrativos, asi como los requerimientos de
equipo y dotacion de insumos para el funcionamiento administrativo adecuado.
También se definiran los procedimientos, formas y reglamentos que implicaria
la ejecucion del proyecto, asi como los responsables de cada actividad,
estaran descritas las funciones de todos los participantes.

En el ambito legal, el estudio determinara la viabilidad del proyecto a la luz de
las normas que lo rigen en cuanto a localizacion, periodos de preconstruccion,
construccion y operacién del proyecto. Otro aspecto importante a tomarse en
cuenta es la legislacion laboral y su impacto a nivel del sistema de
contratacion, prestaciones sociales y demas obligaciones laborales. También
se debera considerar el aspecto fiscal con la Superintendencia de

Administracion Tributaria para cumplir la legislacion tributaria o fiscal.

Estudio de impacto ambiental
El impacto ambiental es la alteracion significativa del medio ambiente, puede
ser positiva 0 negativa, ocasionada por el ser humano. Un estudio de impacto

ambiental es el informe que documenta el proceso de evaluacién de impacto
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3.3.6

ambiental y sus distintas etapas. Contiene el analisis, prondstico y medidas
que se toman para que una accion en particular sea compatible con la
proteccion del medio ambiente. Por tal razén en el proyecto se debera tomar
en cuenta un estudio de impacto ambiental para que el proyecto no fracase por
no tener dicho estudio, ya que puede ser cancelado por danar el medio
ambiente. Este estudio es realizado por expertos en el medio ambiente, en la
republica de Guatemala se tiene el Decreto 68-86 que es la Ley de Proteccién
y Mejoramiento del Medio Ambiente y en su articulo 8, establece que para todo
proyecto, obra, industria o cualquier otra actividad que por sus caracteristicas
pueda producir deterioro a los recursos naturales renovables o no, al ambiente,
o introducir modificaciones nocivas o notorias al pais y a los recursos culturales
del patrimonio nacional, sera necesario previamente a su desarrollo un estudio
de evaluaciéon del impacto ambiental, realizado por técnicos en la materia y

aprobado por la Comisién del Medio Ambiente.

Estudio financiero

El estudio financiero de un proyecto, estructura en forma resumida, la
informacion financiera que se deriva de las operaciones del nuevo proyecto a
ejecutarse, y que permite realizar diversos analisis que permitiran determinar la
factibilidad del proyecto. A continuacién se describe la forma de estructurar la

informacion financiera para su analisis.

a. Se considera el nivel de ventas requerido para lograr el equilibrio operativo
del proyecto, a partir de qué periodo se lograra y con que porcentaje de

capacidad instalada se lograra dicho equilibrio.
b. Se considera si el proyecto tiene la capacidad para cubrir los diversos

egresos, tanto los operativos, como los fiscales, y si es capaz de generar

utilidades, y a partir de qué periodo seran generadas.
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c. Si el flujo de efectivo generado por el proyecto, es suficiente o no para
cubrir las necesidades que implica la sustitucién o reemplazo de maquinaria
y equipos, asi como los incrementos de capital de trabajo derivados de

incremento o expansion de la demanda.

d. Si el proyecto es capaz de generar dividendos para los accionistas y a partir

de que afo.

e. Se considera de suma importancia la informacion obtenida en los estudios
de mercado, técnico, legal y ambiental, para la elaboracion de los
presupuestos de inversiéon y de costos, que deben ser presentados en
forma ordenada y sistematica a través de cuadros y estados financieros

pro-forma o proyectados en conjunto.

f. El orden de los incisos anteriores servira de base para formular un plan de
inversion, que contenga el capital propio o de terceros que necesita el
proyecto para operar. Desde este punto de vista las inversiones se

clasifican en:

» Las inversiones fijas
Son todos aquellos bienes fijos que se obtienen al inicio del proyecto,
teniendo una vida util de mediano y largo plazo. Estan sujetas a
depreciacidén y obsolescencia, excepto los terrenos. Como parte de las
inversiones fijas se consideran: los terrenos, los edificios, bodegas,
maquinaria y equipo, vehiculos, mobiliario de oficinas, equipo de

computacion, etc..
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> Las inversiones diferidas

Son los activos intangibles y se derivan de los gastos y cargos diferidos
efectuados en el periodo previo a la operaciéon del proyecto y estan
sujetas a amortizacién, durante la vida util de proyecto. Como parte de
las inversiones diferidas se consideran: Los gastos de constitucion de
la empresa, gastos de instalacion y montaje, patentes y marcas,

estudios de investigacion, etc..

El capital de trabajo

En los proyectos nuevos es el monto de dinero necesario para iniciar las
labores de produccion del proyecto. El capital de trabajo es de
realizacion de corto plazo y se considera como un egreso en el afo
cero, ya que estara disponible para que el administrador del proyecto
pueda utilizarlo en su gestién. También se estableceran las fuentes de
financiamiento que se requeriran durante la instalacion y operacion del

proyecto. Se presenta un modelo del plan de inversién.

Empresa Cafecito, S. A.
Cuadro de inversiones requeridas
(Cifras en quetzales)

Concepto de Inversion

Importe

Recursos Propios

Préstamo

Inversion Fija

0

0

Adaquisicién de terreno

Obra civil (edificio)

Equipo de proceso

Equipo de transporte

Equipo de Computacién

Equipo de Oficina

Equipo Auxiliar

Inversion Diferida

Constitucion juridica

Capacitacién personal
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Gastos de instalacion

Capital de Trabajo 0 0 0

Caja y bancos

Cuentas por cobrar

Cuentas por pagar

Inventario de materias primas

Inventario de producto terminado

Inventario de producto en proceso

Inversion Total Inicial 0 0 0

Una vez determinado el plan de inversion y las fuentes de financiamiento,
entonces se procede a elaborar un calendario o cronograma, para
establecer los tiempos en que deberdn efectuarse las inversiones y

considerar la ruta critica del proyecto.

g. Después de elaborar el plan de inversibn se debera elaborar los
presupuestos de ingresos, su objetivo principal es agrupar todas las

transacciones generadoras de ingresos:

> Presupuesto de ingresos propios de la actividad
Los ingresos propios de la actividad estardn representados de
multiplicar el pronéstico de ventas de bienes y/o servicios por los precios
de venta correspondientes, por cada producto o servicio se debera
elaborar un presupuesto de ingresos y luego se integrara al presupuesto

de ingresos totales.

> Presupuesto de ingresos eventuales
Se consideran todos aquellos conceptos que generan ingresos al
proyecto, pero que no corresponden a la actividad principal de la

empresa, por ejemplo la venta de desperdicios, ingresos por intereses
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generados por activos financieros, etc., estos ingresos eventuales

también se integraran al presupuesto de ingresos totales.

h. En forma paralela, se debera elaborar el prepuesto de egresos o
presupuesto de costos y gastos del proyecto, al igual que el presupuesto de
ingresos, su objetivo principal es agrupar todos los egresos del proyecto,

estos presupuestos se estructuran de la siguiente forma:

» Presupuesto de costo de produccion
Son aquellos que estan relacionados en forma directa con la produccion
y venta de bienes o servicios, estos presupuestos varian de acuerdo al
volumen de la produccion y la comercializacion. Estos presupuestos
también son conocidos como de costo variable, costo marginal, costo de
actividad o de reposicion. Este presupuesto integra el costo directo
unitario, el cual posteriormente se multiplicara por el volumen de ventas
pronosticado anualmente. Entre los rubros que integran el costo directo
de la produccidén estan: las materias primas, la mano de obra y los
gastos de fabrica. En los gastos de fabrica se debera tener un mayor
énfasis en la depreciacion ya que constituye el desgaste de la inversion
en obra fisica y equipamiento que se produce por el uso, ya que entre

mas sea el gasto por depreciacién menos utilidad y menos impuesto.

» Presupuesto de gastos de estructura
Este presupuesto esta integrado por los componentes basicos de gastos
de operacidn y aquellos que se derivan de las decisiones de apalancar
financieramente al proyecto. Dentro de los gastos de operacion se
consideran los gastos de ventas y de administracién. Los gastos de
ventas se incluyen los sueldos, comisiones, cobranzas, publicidad,

empaques, transportes y almacenamientos; en los gastos de
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administracion se incluyen los sueldos de representaciones, seguros,
alquileres, utiles de oficina, depreciacion de edificios y equipo de oficina,
impuestos y otros; y dentro de los gastos financieros, se incluye
principalmente los gastos de intereses por el apalancamiento financiero

obtenido.

i. Seguidamente, se establece el flujo de fondos proyectado, considerando

los siguientes elementos basicos:

» Los egresos iniciales de fondos, que estaran representados por el total

de la inversion inicial requerida para la puesta en marcha del proyecto.

> Los ingresos y egresos de operacidn, seran todos los flujos de entradas
y salidas reales de efectivo o de caja. También se debera considerar
como parte del flujo de caja, los impuestos y los gastos financieros. En
el calculo de los impuestos, se debera cuantificar la depreciacion, la cual
sin ser un egreso efectivo de fondos, condiciona el monto de los tributos

a pagar.

> Otro elemento importante es determinar el momento en que se percibira
el ingreso, y no el momento en que se efectia la venta. Para este
elemento es importante considerar los resultados obtenidos en el
estudio de mercado, en lo que se refiere a la variable precio,
condiciones de credito, politicas de descuento por volumen y pronto

pago, etc.
> Por ultimo, establecer el valor de salvamento del proyecto como un todo,

mediante la utilizacion de alguno de los métodos conocidos como son:

el valor en libros de los activos, el valor de mercado de los activos y el
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valor actual de los beneficios netos futuros. El valor en libros de activos
es un método sencillo y simple que consiste en calcular cual es el valor
contable de cada uno; el valor del mercado consiste en determinar para
cada activo individualmente, su valor de mercado en el momento de la
liquidacién, considerando en cuéanto se desvaloriza un activo en un
nimero de afos; y el valor actual de los beneficios netos futuros, que es
el método mas realista y supone que el proyecto es factible de venderse
funcionando como un todo, entonces el inversionista puede estar seguro

que el proyecto le permitira obtener la rentabilidad deseada.

Por ultimo se formulan los estados financieros pro-forma o proyectados,
los que mostraran finalmente la situacion futura en la que se encontrara el
proyecto de acuerdo con lo que se plantea realizar. Los estados financieros

gue normalmente se presentan en estos estudios son:

> Estado de resultados pro-forma o proyectado
Este estado muestras el comportamiento de los resuitados durante la
duracién del proyecto, también permite evaluar la parte econdmica, a

través de diferentes métodos de evaluacion financiera.

> Balance de situacion general pro-forma o proyectado
Este estado financiero proyecta la estructura financiera del proyecto, en
otras palabras muestra el valor econémico en el mercado que tendria el

proyecto.

> Estado de flujo de efectivo proyectado
Derivado de los estados financieros anteriores, permite al proyecto
medir la capacidad para llevar a cabo los reemplazos de maquinaria y

equipo requerido durante la etapa operativa del proyecto, también
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permite evaluar la capacidad de pago de dividendos y pagar algun
apalancamiento financiero, que el proyecto requiere para su

funcionamiento.

> Prepuesto de caja:
Este estado es uno de lo mas importantes del estudio del proyecto, éste
evallia los pronésticos de ventas, otras entradas de caja, desembolsos
de efectivo, saldo final y financiamiento durante los periodos de duracion
del proyecto. La informacion basica para realizar esta proyeccion esta
contenida en los estudios de mercado, estudio técnico y organizacional,

asi como el presupuesto de las inversiones.

3.4 Métodos de evaluacidn financiera mas utilizados en la evaluacion de los

proyectos

Los métodos de evaluacion financiera, son herramientas bastante utiles, para realizar
analisis hacia el futuro sobre posibles desviaciones y problemas a largo plazo sobre
un proyecto de inversion. Estos métodos son de uso general, ya que se pueden

aplicar a proyectos industriales, de hoteleria, de servicios, etc..

El objetivo de evaluar financieramente un proyecto a través de los métodos de
evaluacion financiera, es determinar la factibilidad de dicho proyecto con base en sus
resultados financieros proyectados. Las funciones basicas de la evaluacién
financiera son: determinar la factibilidad de que todos los costos puedan ser cubiertos
oportunamente; medir la rentabilidad de la inversiéon y proporcionar la informacion
necesaria para realizar una comparacion del proyecto con otras oportunidades de
inversion. Una evaluacion financiera también se puede enfocar desde el punto de

vista del inversionista, de la institucion financiera o del gobierno, etc.. A continuacion
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se presentan los métodos de evaluacion financiera de proyectos que sirven de base

para medir diferentes aspectos de los proyectos.

3.4.1 Métodos de evaluacién que toman en cuenta el valor del dinero a través del
tiempo
Estos métodos se basan en las estimaciones que se realizaron en los estados
financieros pro-formas, cuadro de inversiones, flujo neto de fondos y

prepuestos. Las herramientas mas utilizadas son:

a. Valor Actual Neto (VAN):
También llamado Valor Presente Neto (VPN), es una herramienta financiera
ampliamente utilizada para evaluar proyectos de inversion. Consiste en
determinar la equivalencia en el afio cero de los flujos de efectivo futuros a
valor presente que genera un proyecto y comparar esta equivalencia con el
desembolso inicial. Cuando dicha equivalencia es mayor que el desembolso
inicial, entonces, es recomendable que el proyecto sea aceptado. Para
establecer el VAN, se necesita partir del flujo neto fondos, ya que
considera tanto la magnitud como la oportunidad de los flujos de fondos
previstos para la vida Gtil de un proyecto. El flujo neto de fondos se obtiene
del Estado de Resultados pro forma o proyectado, y esta formado por

cuatro elementos basicos:

> Los costos de la inversion inicial o montaje.
> Los ingresos de operacion.
> Los egresos o costos de operacion.

> El valor de desecho o salvamento de los activos del proyecto.

El procedimiento de actualizacion proporciona una base para la

comparacion de ingresos, egresos, costos o bien los beneficios que se
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produciran en el horizonte del proyecto, reduciéndolos a un valor actual. Es
un proceso por el cual se convierte una cantidad a recibir o pagar en el
futuro, a una serie de ingresos y gastos de un proyecto a lo largo del
tiempo, a su valor actual equivalente; para poder realizar el procedimiento
se necesita considerar una tasa de descuento apropiada para el proceso de
actualizacién. Esta tasa de descuento, también llamada costo de
oportunidad del capital o tasa minima aceptable de rendimiento (TMAR) se
determinara promediando los ultimos 5 anos del indice inflacionario que
sera el horizonte del proyecto mas el indice de riesgo por invertir el capital
en el proyecto, este Ultimo indice se determinara basandose en el indice de
crecimiento de ganancia que ha tenido la empresa en los ultimos cinco
anos para la evaluacion de este proyecto. Para el calculo de la tasa de

descuento se aplicara la siguiente formula:

TMAR =i +f+if

En donde:
i = indice de riesgo por inversién del capital en el proyecto

f = Inflacion

En el caso de empresas o proyectos conformados por capitales de
diversas fuentes, la TMAR resulta de estimar la aportacién de cada uno en
el patrimonio de al empresa o proyecto con sus respectiva TMAR. Esto se
realiza para obtener la tasa promedio ponderada que debe ganarse para
pagar los intereses por préstamo y los rendimientos requeridos por los
inversionistas en forma individual, de acuerdo al monto que cada uno aplico
a la inversion.

Después de calcular la tasa de descuento o TMAR se aplicara el factor de

actualizacion a los flujos netos de fondos de cada afo del proyecto:
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VAN = FNF x (1+i)"

En donde:

i = Tasa de actualizacion (Equivalente tasa minima de aceptacién de

rendimiento o tasa de descuento, o costo de oportunidad del capital)

n = ARos en que debe descontarse los flujos netos de fondos
VAN = Valor Actual Neto
FNF = Flujo Neto de Fondos de cada aino

Procedimiento de calculo del valor actual neto

>
>

Elaborar el estado de flujo neto de fondos del proyecto.

Establecer el valor actual del flujo neto de fondos para cada afo,
aplicandoles el factor de actualizacion.

El Valor Actual Neto sera la sumatoria algebraica de todos los valores

actualizados del flujo neto de fondos.

Ventas y Desventajas

Esta herramienta financiera ofrece las siguientes ventajas:

>

Esta herramienta toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo al
incorporar una tasa de descuento.

Se interpreta facilmente su resultado en términos monetarios.

Se mejora la rentabilidad, si se seleccionan los proyectos con mayor

valor actual neto.

Como desventajas o limitantes de esta herramienta se pueden

mencionar:

Se debe comparar las evaluaciones de proyectos cuyo horizonte sea

igual.
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> Oftro desacierto reside en la fijacion de la tasa de descuento, ya que no
existe una féormula precisa para su fijacién, solo parametros para

dimensionar rangos.

Interpretacion del Valor Actual Neto

> Si el Valor Actual Neto es positivo se acepta realizar la inversion en el
proyecto.

> Si el Valor Actual Neto es igual a cero es indiferente realizar o no la
inversion en el proyecto.

> Si el Valor Actual Neto es negativo no es conveniente realizar la

inversion en el proyecto.

Tasa Interna de Retorno (TIR)

Esta herramienta es llamada también tasa interna de rendimiento, “tiene
como objetivo encontrar la tasa de descuento, que al ser aplicada a los
flujos netos de fondos que genera el proyecto durante su vida Gtil igualen a
la inversion realizada en él; en otras palabras, que los flujos netos de

fondos ya descontados menos la inversion sean iguales a cero”. (8,138)

También “es la tasa de descuento por la cual el Valor Actual Neto es igual a
cero”. (1,224)

Forma para determinar la Tasa Interna de Retorno
> Mediante computadora o calculadora financiera, en una hoja de calculo,
como por ejemplo Excel, que proporciona directamente la tasa interna

de retorno, el ejemplo siguiente grafica como utilizar la férmula

correctamente en la computadora:

52



A ‘ M D E: F
1| Afo0 | Afo1 | Aro2 | Afo3 | Aio4 | Afo5
21(60,000.00) | 53,250.00] 48,000.00 | 47,250.00 | 45,250.00 | 65,250.00
3/80.40380%

Ingresar esta férmula en la celda A3 =TIR(A2:F2)

Para el célculo de la tasa interna de retorno también se puede utilizar
una calculadora financiera, en la que se introducen los datos anteriores

y da la tasa interna de retorno (80.40%) en forma casi inmediata.

» Caélculo de la TIR por el Método de Interpolacidén, en este método se

utiliza la siguiente férmula

VAN +

TIR = R1+(R2 - R1) — e 0o

Donde:

R1 = Tasa de descuento que origina el VAN positivo
R2 = Tasa de descuento que origina el VAN negativo
(VAN -) = Valor actual neto negativo de fondos
(VAN +) = Valor actual neto positivo de fondos

Procedimiento para encontrar la Tasa Interna de Retorno
Conocer el monto de la inversion

Elaborar el estado de flujos netos de fondos del proyecto

Conocer los anos de duracion del proyecto

YV V V V¥

Luego se aplica la TIR por medio de la computadora o calculadora

financiera.
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Ventas y Desventajas
La herramienta Tasa Interna de Retorno, también conocida como Tasa

Interna de Rendimiento presenta las siguientes ventajas:

» Considera el valor del dinero en el tiempo.

> No es necesario conocer la tasa de descuento

La aplicacion de esta herramienta financiera tiene las siguientes

desventajas:

» Si los calculos no son realizados sin la ayuda de medios electronicos,
éstos son bastantes laboriosos.

> El calculo de la TIR se hace en base al VAN. Es una herramienta
complementaria y su analisis necesariamente debe incluir la
comparacion con el VAN.

> Si se da el caso de que exista una pérdida en determinado periodo, no
se puede utilizar la TIR como método de evaluacion financiera, en

cambio se puede usar el VAN que no presenta esta desventaja.

Interpretacién de la Tasa Interna de Retorno

> El criterio para seleccionar los proyectos en base a la TIR se basa en
elegir aquel proyecto cuyo resultado sea mayor que TMAR. Esto se
origina porque si la TMAR es lo minimo que puede aceptar el
inversionista del proyecto, y si la TIR es mayor que lo minimo, entonces

el proyecto es mas rentable de lo esperado.
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c. Relacion Beneficio Costo (B/C):
Esta herramienta permitird medir la eficiencia para utilizar los recursos
economicos durante la ejecucion del proyecto. La relacion beneficio costo
relacionara el total de los valores actuales de los ingresos entre el total de
los valores actuales de los egresos a una tasa de descuento o TMAR, la

formula a utilizar sera:

Ingresos Actualizados
Inversidn inicial + Egresos Actualizados

RB/C =

Procedimiento de Calculo

» Determinar el valor actual del total de los ingresos de cada afno a la tasa
de actualizacion.

> Determinar el valor actual de los egresos o costo de cada afio a la tasa
de actualizacion.

> Dividir la sumatoria de valores actuales de los ingresos entre la
sumatoria de los valores actuales de los egresos mas la inversion inicial.

> Anadlisis del resultado.

Interpretacion de aceptacion de la Relacion Beneficio Costo

> Si el Beneficio Costo es mayor que uno el proyecto se acepta

» Si el Beneficio Costo es igual que uno es indiferente realizar o no el

proyecto

> Si el Beneficio costo es menor que uno se rechaza el proyecto.
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3.42 Métodos de evaluacibn que no toman en cuenta el valor del

dinero a través del tiempo

Entre los métodos que no toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo
estan las razones financieras simples, punto de equilibrio y periodo de
recuperacion, estos métodos financieros bien planificados son la clave para
detectar la fuerza y los puntos débiles de una empresa o proyecto y poner mas

énfasis en los puntos fragiles.

Las razones financieras simples:

Resultan de establecer una relacibn numérica entre dos cantidades: las
cantidades relacionadas corresponden a diferentes cuentas de los estados
financieros pro-forma del proyecto de inversion. El analisis por razones o
indicadores permite observar puntos fuertes o débiles del proyecto, indicando
también probabilidades y tendencias positivas o negativas, pudiendo asi
determinar qué cuentas de los estados financieros pro-forma requiere de
mayor atencién en el analisis. El adecuado analisis de estos indicadores
permite encontrar informacion que no se encuentra en las cifras de los estados
financieros. Las razones financieras simples deben ser comparadas con otros
proyectos similares para poder determinar si indican situaciones favorables o
desfavorables para el proyecto de inversién. A continuacidn se describen las
razones financieras simples mas utilizadas en la evaluacion financiera de un

proyecto de inversién.

a. Razones de liquidez
Este grupo de razones financieras evaluan la capacidad de pago que tiene
el proyecto para cumplir con las obligaciones a corto plazo. Por lo general,
las obligaciones a corto plazo aparecen registradas en el balance de
situacion general pro-forma, dentro del grupo denominado pasivo corriente

y comprende entre otros rubros, las obligaciones con proveedores,
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trabajadores, préstamos bancarios a corto plazo, impuestos por pagar y
todas aquellas obligaciones menores a un afio. Estos pasivos deberan ser
cubiertos con los activos corrientes, ya que su naturaleza los hace
potencialmente liquidos en el corto plazo. Por esa razon, el analisis en la
liquidez se basa en activos y pasivos corrientes, para determinar la
facilidad o dificultad que tiene una empresa o proyecto, para hacer efectivo
sus activos corrientes y poder cancelar sus obligaciones corrientes. Entre

la cuales figuran:

> Razdn corriente
Este indicador evalua las disponibilidades de la empresa para atender
las obligaciones de corto plazo, esta razén se obtiene dividiendo los
activos corrientes sobre los pasivos corrientes. Los activos corrientes
incluyen efectivo, acciones vendibles, cuentas por cobrar e inventarios;
los pasivos corrientes incluyen cuentas por pagar, vencimientos a corto
plazo de deudas a largo plazo, impuestos y salarios retenidos. Esta
razon es la mas empleada para medir la solvencia a corto plazo, ya que
indica a qué grado es posible cubrir las deudas de corto plazo so6lo con
los activos que se convierten en efectivo a corto plazo. La férmula es la

siguiente:

Activo Corriente
Pasivo Corriente

Razoén corriente =

» Razdn de Liquidez 6 Prueba del &cido
Esta se calcula restando los inventarios del total de los activos
corrientes y dividiendo el resto entre los pasivos corrientes. Se restan
los inventarios ya que son activos menos liquidos. La razon de este

indice, es para medir la capacidad de pago para cubrir las obligaciones
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de corto plazo sin recurrir a la venta de inventarios. Se considera que 1

es un buen valor para la prueba del acido. Su férmula es:

Activo Corriente - Inventario
Pasivo Corriente

Razon de liquidez =

b. Razones de apalancamiento
La cantidad de deuda adquirida por el proyecto indica el valor del dinero
prestado por terceras personas, que se utiliza para tratar de obtener
utilidades. Cuanto mayor sea la deuda que el proyecto utiliza en relacion a
sus activos totales, mayor sera el apalancamiento financiero. Entre las mas

utilizadas para la evaluacién de proyecto estan:

» Razon de deuda
Este indicador mide el porcentaje total de fondos provenientes de
instituciones financieras de crédito, incluyendo las deudas de pasivos
corrientes, la suma de los rubros anteriores se divide entre los activos
totales el resultado se multiplica por cien. Un porcentaje aceptable de
este indicador sera del 33%, ya que los acreedores dificiimente prestan
a una empresa muy endeudada por el riesgo que corren de no recuperar

su dinero. La formula para este indicador es:

Razén de deuda = Pas.lvo total X 100
Activo total

» Numero de veces que se gana el interés
Este indicar se obtiene dividiendo las ganancias antes del pago de
interés e impuesto. Este indicar mide el grado en que pueden disminuir

las ganancias sin provocar un problema financiero a la empresa al grado
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de no cubrir los gastos anuales de interés. Un valor aceptado de esta

relacion es 8.0 veces. La formula es:

Utilidad antes de
interés e impuestos
Intereses y gastos
financieros

Numero de veces que se gana el interés =

c. Razones de actividad
Estos indicadores llamados también indices de rotacion, miden el grado de
eficiencia con el cual una empresa emplea los diferentes rubros del
balance de situacion general o en el estado de resultados, toma en cuenta
la velocidad de recuperacion, expresando el resultado mediante indices o

namero de veces. Entre las mas importantes estan:

> Rotacion de inventarios
Este indicar mide el numero de veces que las diferentes clases de
inventarios rotan durante un periodo de tiempo determinado, dicho en
otras palabras es el nimero de veces en que los inventarios se

convierten en efectivo o cuentas por cobrar. La formula es:

Ventas
Inventarios

Rotacién de inventarios =

> Rotaciéon de cuentas por cobrar
Establece el nimero de veces que las cuentas por cobrar retornan, en
promedio, en un periodo determinado. Se toman las ventas al contado y
crédito y luego se dividen entre el promedio de las cuentas por cobrar de

los Ultimos doce meses. La formula es:

Ventas anuales
Promedio de cta. por cobrar

Rotacion de cta. por cobrar =
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» Plazo promedio de cuentas por cobrar
Una vez conocido el numero de veces de rotacion de cuentas por
cobrar, se puede calcular los dias que se requieren para recaudar las
cuentas y documentos por cobrar de clientes. Para ello basta con
dividir el niumero de dias de un mes o un afo por la rotacién de cuentas

por cobrar. La férmula es:

360
Rotacion de cta. por cobrar

Plazo promedio cta. por cobrar =

Este indicador mide si se cumple con las politicas de cobranza de la

cartera.

> Rotacién de activos totales
Indica la eficiencia de la empresa para generar ventas con sus activos,
cuanto mayor sea la rotacion de activos totales de una empresa, mayor

sera la eficiencia de utilizacion de los activos. La formula es:

Ventas anuales
Activos totales

Rotacién de activos totales =

d. Razones de rentabilidad
Estos indices se emplean para medir la eficiencia de la administracion de la
empresa para controlar los costos y gastos en que debe incurrir y asi
convertir las ventas en ganancias o utilidades. Este indicador también
senala al inversionista la forma como se produce el retorno de la inversién
realizada en el proyecto, a través de la rentabilidad del patrimonio y del

activo total.
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» Tasa de margen sobre las ventas
Expresa el monto de las utilidades que se obtienen por cada unidad

monetaria de ventas. La férmula es:

Utilidad neta
Ventas netas

Margen sobre ventas =

» Tasa de rendimiento sobre la inversién
Mide la proporcion de la inversibn que se convierte en utilidades o
pérdidas, también evalla la eficiencia de la administracion para generar

utilidades con la inversién que posee. La formula es:

Utilidad neta
Activos totales netos

Rendimiento sobre la inversién =

» Tasa de rendimiento sobre el patrimonio
Este indicador sefiala la tasa de rendimiento que obtienen los
propietarios del proyecto, respecto de la inversion representada en el

patrimonio registrado contablemente. La formula es:

Utilidad neta
Patrimonio

Rendimiento sobre el patrimonio =

El punto de equilibrio

Es una herramienta financiera que permite determinar el momento en el cual
las ventas cubrirdn exactamente los costos, expresandose en valores,
porcentaje y/o unidades, ademas muestra la magnitud de las utilidades o
pérdidas de la empresa cuando las ventas excedan o caen por debajo de este
punto, de tal forma que este viene e ser un punto de referencia a partir del cual
un incremento en los volimenes de venta generara utilidades, pero también un

decremento ocasionara pérdidas, por tal razén se deberan analizar algunos
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elementos importantes como son las ventas, costos fijos, costos variables,
volumen de produccion, tiempo, ganancia marginal, porcentaje de ganancia

marginal, margen de seguridad, precios de venta y otros.
A continuacion se definen los elementos del punto de equilibrio:

a. Ventas, representan los ingresos necesarios para cubrir los costos y gastos

del proyecto de inversién.

b. Costos variables, son aquellos que aumentan o disminuyen, de acuerdo
con el volumen de produccion, entre estos tenemos, materias primas, mano

de obra, gastos indirectos de produccion etc..

c. Gastos fijos, son aquellos que no dependen de la producciéon para cambiar,
entre los cuales se tiene, renta del local, salarios, depreciaciones,

amortizaciones etc..

d. Volumen de produccién, tiene influencia directa en el punto de equilibrio,
porque independientemente de la capacidad instalada, los gastos fijos no
se modifican en contraposicidon a los costos variables, cuyo comportamiento

esta en funcién directa de los volumenes de produccién y ventas.

e. Tiempo, el punto de equilibrio puede calcularse, semanalmente, mensual,

trimestral o anual, o cualquier periodo de tiempo.
f. Ganancia marginal o contribucién, esta representado por el exceso de

ventas sobre los costos variables, y representa las ventas disponibles para

cubrir los gastos fijos y producir utilidades.
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g. Porcentaje de ganancia marginal, representa el porcentaje de participacion
de utilidad con respecto a las ventas, después de restarle los costos

variables.

h. Margen de seguridad, es la cifra en quetzales en la cual las ventas netas
presupuestadas o reales, exceden al volumen de ventas necesarias para
cubrir los costos variables y fijos.

i. Foérmulas para calcular el punto de equilibrio

Para el punto de equilibrio en valores se tienen dos formulas

Gastos fijos
Costos variables
Ventas

Punto de equilibrio en valores =
1 -

Gastos fijos

Punto de equilibrio en valores = Porcentaje de margen bruto

Para el punto de equilibrio en unidades se tienen las siguientes dos

formulas:

Gastos fijos
Precio ventas - Costo de venta

Punto de equilibrio en unidades =

Punto de equilibrio en valores
Precio ventas

Punto de equilibrio en unidades =
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El periodo de recuperacion:

Esta herramienta determina el tiempo que tardara en recuperarse la inversion
inicial del proyecto. Por ejemplo se tiene una inversion inicial de Q.100,000.00
y el flujo de fondos netos de efectivo al afio son de Q.20,000.00 el periodo de
recuperacion seria de 5 ainos  (100,000.00/20,000.00 = 5 afos). Esta técnica

no es muy confiable por lo que no se recomienda utilizar.
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CAPIiTULO IV
EVALUACION FINANCIERA EN UN PROYECTO DE INVERSION PARA LA
ADQUISICION DE MAQUINARIA EN UNA INDUSTRIA DE CAFE
(APLICACION)

4.1. Aspectos generales de la unidad de analisis

La empresa El Cafecito, S. A. para la cual se esta evaluando el proyecto de inversién
fue constituida a finales de 1999, bajos las leyes Guatemaltecas, ademas se
encuentra afiliada a los siguientes impuestos tributarios, Impuesto Sobre la Renta
régimen optativo tasa impositiva del 31% y al Impuesto al valor agregado tasa
impositiva del 12%. Esta empresa tiene dos actividades principales de produccion las
cuales son: maquilar café oro de exportacion a través del beneficio seco de café y la
otra actividad es la produccién de café tostado molido y empacado al vacio. La
segunda actividad es la que se evaluara financieramente, debido a que la maquinaria
gue actualmente posee, ha sufrido varias reparaciones las cuales no han prolongado
la vida util de la misma, por tal razén la empresa tiene la necesidad de adquirir
maquinaria nueva para el afio 2010, con dicha adquisicion producira 42,000 libras
mensuales de café tostado, molido y empacado al vacio, con esta produccion se
estima cubrir la demanda de los clientes. En la actualidad con la maquinaria que
posee solo logra producir 25,000 libras de café al mes, y para cubrir la demanda
necesita contratar los servicios de maquila de otra empresa, para cubrir el nivel de

produccion y venta deseado.

4.2. Disposicion de la informacion a evaluar

Cuando la empresa se fundd, empez6 a producir y vender 15,000 libras de café al
mes, posteriormente fue incrementando el nivel de ventas mensualmente, hasta llegar
a vender 42,000 libras de café al mes, actualmente con la maquinaria que posee, solo
puede producir 25,000 libras de café al mes, por tal razon la empresa ha tenido que

magquilar el resto de la produccion para cubrir la demanda de los clientes. Por tal
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razon, los accionistas tienen la necesidad de adquirir maquinaria nueva, para producir
la demanda de productos que se requiere y no estar desembolsando demasiado
dinero en mantenimientos, ni tener que contratar a otra empresa para que maquile los
productos que necesita. La maquinaria nueva fue cotizada en U.S.A., y posee las

siguientes caracteristicas:

> Es de una tecnologia mas moderna, y los repuestos son de bajo costo

> Esta maquinaria produce aproximadamente 80,000 libras de café mensuales

> Los costos de mantenimiento son mas bajos, que los de la maquinaria vieja

> El valor de la maquinaria tiene un costo de Q.1,310,900.00.

4.2.1 Prondéstico de ventas

Las ventas del afio 2008 fueron de 504,000 libras de café, el incremento anual
de ventas durante los uitimos 5 afos ha sido de un 7% por afo, este
porcentaje es la base para proyectar las ventas para los afios de 2010 al 2014,
que sera el horizonte del proyecto de inversion. El precio de venta por libra de
café para el ano 2008 fue de Q.17.90, la administracién determindé que al
precio unitario de la libra de café, se le incrementara un 6% por afio.
Tomando de base lo anterior a continuacion se determinan los ingresos del

proyecto.
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Cuadro 1
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Pronéstico de ventas
(Cifras en quetzales)

Aio Libras Precio Ventas

2008 (Afo Base) 504,000 17.90 9,021,600
2009 539,280 18.97 10,232,299
Pronostico de ventas para el proyecto

2010 577,030 20.11 11,605,473
2011 617,422 21.32 13,162,928
2012 660,641 22.60 14,929,393
2013 706,886 23.95 16,932,917
2014 756,368 1 315
Totales 3,318,347 75,836,025
Fuente: Elaboraciéon propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afo

2009.

4.2.2 Consumos de materias primas y material de empaque
El quintal de café oro de segunda para el afio 2008 tuvo un costo de
Q.1,025.00, para obtener un quintal de café tostado y molido se necesita 1.25
quintales de café oro de segunda, al costo del quintal de café oro, la
administracion le estimé un incremento del 5% por afio.  El siguiente proceso
es el llenado, aqui se utiliza una bolsa laminada dorada con la marca de la
empresa, la bolsa es llenada y pesada con 454 gramos de café tostado y
molido, el costo de la bolsa para el afo 2008 fue de Q.1.70, al producto
terminado se le pone un sticker de fecha de vencimiento, el costo para el afio
2008 fue de Q.0.02 por sticker. La bolsa laminada dorada para los primeros
dos afos del proyecto tendra un costo Q.1.70 y para los otros tres afios un
costo de Q.1.80 segun el proveedor del exterior. Con la informaciéon obtenida
por la empresa se construye el consumo de materias primas y material de

empaque, que se presenta a continuacion.
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Cuadro 2
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de quintales de café
(Cifras en quetzales)

Ao Quintales Factor de Quintales | Costo por | Costo Total
Tostados Conversién Oro Quintal
Oro

2008 (Afo

Base) 5,040 1.25 6,300 1,025 6,457,500
2009 5,393 1.25 6,741 1,076 7,255,001
Costo de ventas para el proyecto

2010 5,770 1.25 7,213 1,130 8,150,994
2011 6,174 1.25 7,718 1,187 9,157,642
2012 6,606 1.25 8,258 1,246 10,288,610
2013 7,069 1.25 11,559,254
2014 1.25 12,986,822

Total 52,143,321

Fuente: Elaboracién propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afio
2009.

Cuadro 3
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de bolsa troquelada
(Cifras en quetzales)

| Ao | Bolsas | Costo Un. | Total |
2008 (Ao Base) 504,000 1.70 856,800
2009 539,280 1.70 916,776
Costo de bolsa troquelada para el proyecto
2010 577,030 1.70 980,950
2011 617,422 1.70 1,049,617
2012 660,641 1.80 1,189,154
2013 706,886 1.80 1,272,395

4 7563 1.80] 3
Total 3,318,347 |

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracién, afio
2009.
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Cuadro 4
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisiciéon de Maquinaria Nueva
Costo de sticker
(Cifras en quetzales)

|Aﬁo Bolsas | Costo Un. | Total J
2008 (Ano Base) 504,000 0.02 10,080
2009 539,280 0.02 10,786
Costo de sticker para el proyecto
2010 577,030 0.02 11,541
2011 617,422 0.02 12,348
2012 660,641 0.02 13,213
2013 706,886 0.02 14,138

:I;otal 3,‘31 8,347
Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afio
2009.

Cuadro 5
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Consolidado de costos de materias primas y material de empaque
(Cifras en quetzales)

| Descripcién | a0 2010 | af02011 | afo2012 | afio 2013 | afo 2014 |

Costo de café 8,150,004| 9,157,642| 10,288,610| 11,559,254 | 12,986,822

Costo de bolsa 980,950 1,049,617| 1,189,154| 1,272,395 1,361,463
icke

Total 10,219,607 | T 12,845.786 | 14,363,412

Fuente: Elaboraciéon propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afo
2009.
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4.2.3 Costo de mano de obra
Para el afio 2008 la empresa tenia un solo turno diurno, y contaba con el
siguiente personal: Un jefe de produccién con un sueldo de Q.3,000.00
mensuales; un operario para la maquina tostadora de café con un sueldo de
Q.2,200.00; un operario para la maquina moledora de café con un sueldo de
Q.2,200.00; y cinco personas para llenar y empacar el café con un sueldo de
Q.1,500.00 por persona. Adicionalmente se pag6 la bonificacion decreto 37-
2001 que es de Q.250.00 para cada empleado del departamento de
produccion. La administracion estimé un incremento del sueldo del 7%
anualmente para todo el personal. Con la informacién obtenida se construye el

costo de la mano de obra, que a continuacion se detalla:

Cuadro 6
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicién de Maquinaria Nueva
Costo de mano de obra del afio 2008
(Cifras en quetzales)

Puesto Empleados | Base | Bonificacién | Mensual | Anual
Jefe de produccién 1] 3,000 250 3,250 39,000
Operario de tostadora 1] 2,200 250 2,450 | 29,400
Operario de moledora 1] 2,200 250 2,450 | 29,400
Empacadoras 1,250

Parcial 202,800
Prestaciones laborales

Cuota Patronal (12.67%) 1,888 0 1,888 | 22,654
Aguinaldo (8.33%) 1,242 0 14,900
Bono 14 (8.33%) 1,242 0 14,900
Indemnizacién 0 17,383

Parcial

Total

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afio
2009.
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Cuadro 7
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de mano de obra total
(Cifras en quetzales)

|Aﬁo | Sueldo Anual | Incremento | Total |

2008 (Ano Base) 272,637 272,637
2009 272,637 7% | 291,722
Costo de mano de obra para el proyecto

2010 291,722 312,142
2011 312,142 333,992
2012 333,992 357,372
2013 357,372 382,388
2014 , 382,388 409,155

Total 1,677,617 0] 1,795,050

Fuente: Elaboracién propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afo
2009.

4.2.4 Costos de fabrica
Los costos de fabrica para el afo 2008 fueron los siguientes: El consumo de
diesel se determina en base al uso de la maquina tostadora, esta utiliza por
cada 1.30 quintales de café oro 2.75 galones de diesel, el costo del diesel para
el ano 2008 es de Q.21.00 por galén y se estima que el incremento anual sera
de un 5%. En el area de produccién posee un contrato de arrendamiento por
Q.40,000.00 al afio, el contrato de arrendamiento es renovado cada afo y
sufre un incremento del 10%; posee una prima de seguro contra todo riesgo
por Q.30,250.00 anuales por cualquier siniestro, al seguro la administracion le
estimé un incremento anual del 7%; actualmente esta consumiendo 52,175
kilowatt anualmente con un costo de Q.2.30, la administracién estima un
incremento del 5% anual en el costo y un incremento de kilowatt de un 10%
anual por el crecimiento de la produccién; en lo que respecta al mantenimiento
de la maquina actualmente esta invirtiendo Q.15,000.00 mensualmente, y con

la adquisicién de la maquinaria nueva, la empresa solo invertira Q.5,000.00
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mensuales en mantenimiento para los primeros dos afos y un incremento del

15% para los otros tres anos.

Para el célculo de la depreciacion de la maquinaria nueva, la empresa cotizo
con el proveedor del exterior, cual es el costo y la vida util de la misma, a
continuacién se presenta un cuadro en quetzales donde aparecen los costos

de la maquinaria y la vida dutil.

Cuadro 8
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Inversion Fija de la maquinaria nueva y depreciaciéon anual
(Cifras en quetzales)

Descripcion del activo Unidades | Costo Unitario | Costo Total | Depreciacion
Anual

Magquina fechadora marca

METO 20.26 1 1,500 1,500 300
Maquina empacadora de café
al vacio 1 475,000 475,000 95,000

Selladora de pedal
modeloTEW THS-200 8"

Tostador de café marca LILLA

modelo OPQS5S 1 625,000 625,000 125,000
Molino de café modelo 66 FX
de serie F-2213, F-2214

2 7,200 14,400 2,880

39

Total

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afio
2009. '

Con la informacién obtenida se construyen los costos de fabrica, que a

continuacién se describen.
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Cuadro 9
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de depreciacidn para cada afio
(Cifras en quetzales)

| Descripcion | afio 2010 | afio 2011 | afio 2012 | afio 2013 | afio 2014 |

262,180 262,180 262,180
Fuente: Elaboracion propia, con base al cuadro 8, afio 2009.

262,180 262,180

Cuadro 10
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de galones de diesel
(Cifras en quetzales)

Ano Quintales café | Consumo de | Costo por Costo Total
Oro Diesel Galén

2008 (Ano Base) 6,300 4,846 21 101,769

2009 6,741 5,185 22 114,338

Costo de diesel para el proyecto

2010 7,213 5,548 23 128,458

2011 7,718 5,937 24 144,323

2012 8,258 6,352 26 162,147

2013 8,836 6,797 27 182,172

2014 _ 9,455

7,273 28 204,670

Total 821,771

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracién, afo
2009.
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Cuadro 11
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de arrendamiento
(Cifras en quetzales)

| Afio l Anual | Incremento 1 Total ]

2008 (Ano Base) 40,000 0% 40,000
2009 40,000 10% 44,000
Costo de arrendamiento para el proyecto

2010 44,000 10% 48,400
2011 48,400 10% 53,240
2012 53,240 10% 58,564
2013 58,564 10% 64,420

64,420

268,624

Fuente: Datos proporcionados por la administracion de la empresa, afio 2009

Cuadro 12
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de seguro contra todo riesgo
(Cifras en quetzales)

| Ao | Anual | Incremento | Total !
2008 (Ano Base) 30,250 0% 30,250
2009 30,250 7% 32,368
Costo de seguro para el proyecto
2010 32,368 7% 34,633
2011 34,633 7% 37,058
2012 37,058 7% 39,652
2013 39,652 7% 42,427
2014 42,427 7% 45,397
= e
| Total 186,137

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afo
2009.
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Cuadro 13
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de energia eléctrica anual
(Cifras en quetzales)

Ao Consumo Incremento Consumo Costo por Total
Anual de Anual de Kilowatt
Kilowatt Kilowatt
2008 (Afo Base) 52,175 0% 52,175 2.30 120,003
2009 52,175 10% 57,393 242 138,603
Costo de energia eléctrica para el proyecto
2010 57,393 10% 63,132 2.54 160,086
2011 63,132 10% 69,445 2.66 184,900
2012 69,445 10% 76,389 2.80 213,559
2013 76,389 10% 84,028 2.94 246,661
2014 84,028 10% 92,431 3.08 284,893

Total 350,387 385,426 1,090,099
Fuente: Elaboracién propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afo
2009.

Cuadro 14
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Costo de mantenimiento de la maquinaria nueva
(Cifras en quetzales)

| Descripcion | afi0 2010 | afo02011 | afio 2012 | afo 2013 | afio 2014 |

Mantenimiento de la
maquinaria nueva
para los primeros 2
afos sera de 60,000 60,000

Mantenimiento de la
maquinaria nueva
para el tercer afio se
incrementara en un
159 f

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracién, afio
2009.

75



Cuadro 15

Empresa EL Cafecito, S. A.

Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva

Costo consolidado de fabrica

(Cifras en quetzales)

[Descripcién

| a0 2010 | afio 2011 | afio 2012 | afio 2013 | afio 2014 |

Diesel 128,458 |  144,323| 162,147 182,172] 204,670
Arrendamiento 48,400 53,240 58,564| 64,420 70,862
Seguros 34,633 37,058  39,652| 42,427 45,397
Electricidad 160,086  184,900| 213,559| 246,661| 284,893

imi 60,000 60,000 69,000| 79,350 91,253

615,031

431,578| 479,520| 542,922
Fuente: Elaboracién propia, con base a cuadros del 10 al 14, afo 2009

425 Gastos de Ventas
En el afno 2008 el departamento de ventas tenia el siguiente personal: un
gerente de ventas con un sueldo de Q.5,000.00; 4 repartidores de café con un
sueldo de Q.1,750.00 cada uno; 4 vendedores con un sueldo de Q.2,250.00
cada uno; y 5 personas promoviendo el producto en los supermercados con un
sueldo de Q.1,500.00 cada una. Cada empleado del departamento de ventas
también devenga la bonificacion decreto 37-2001, adicionalmente Ila

administracion determina que se incrementaran los sueldos en un 7% anual.

Otros gastos de ventas que posee el departamento también son los siguientes:
En teléfono tiene un gasto mensual de Q.3,200.00; en parqueo un gasto
mensual de Q.200.00; en papeleria y dutiles un consumo de Q.300.00
mensuales; en gasolina Q.10,000.00 mensuales y en publicidad y propaganda
Q.25,000.00; y en mantenimiento de vehiculos un gastos trimestral de
Q.3,500.00. La administracién determina que tendra un incremento del 8% en

los gastos de ventas al afio.
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Con la informacion obtenida por la empresa se estructuran los gastos de

ventas del departamento que a continuacion se detallan.

Cuadro 16
Empresa EL Cafecito, S. A.

Proyecto: Adquisicién de Maquinaria Nueva

Sueldos de ventas del aiio 2008
(Cifras en quetzales)

| Puesto | Empleados | Base | Bonificacion | Mensual | Anual |
Gerente de ventas 1| 5,000 250 5,250 63,000
Repartidores 41 7,000 1,000 8,000 96,000
Vendedores 4| 9,000 1,000 10,000 | 120,000
Promotoras _ 5 105,0

Parcial

)| 384,000

Prestaciones laborales

Indemnizacion

Cuota Patronal (12.67%) 3,611 0 3,611 43,331
Aguinaldo (8.333%) 2,375 0
Bono 14 (8.333%) 2,375 0

0

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracion, afio

2009.
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Cuadro 17
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Sueldos de ventas para todo el proyecto
(Cifras en quetzales)

| Afio | Sueldo Anual | Incremento | Total |

2008 (Ao Base) 517,581 517,581
2009 517,581 7% 553,812
Gasto de sueldos para el proyecto

2010 553,812 7% 592,579
2011 592,579 7% 634,059
2012 634,059 7% 678,444
2013 678,444 7% 725,935
2014 725,935 7% 776,750

Total 3,184,829 3,407,767

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracién, afio
2009.

Cuadro 18
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicién de Maquinaria Nueva
Otros gastos de ventas
(Cifras en quetzales)

Descripcion Teléfono | Parqueo | Papeleria | Gasolina | Publicidad Mant.
y utiles y Vehiculos
Propaganda

2008 (Ano Base) 38,400 2,400 3,600| 120,000 300,000 14,000
2009 41,472 2,592 3,888 | 129,600 324,000 15,120
Otros gasto de ventas para el proyecto

2010 44,790 2,799 4,199| 139,968 349,920 16,330
2011 48,373 3,023 4,535| 151,165 377,914 17,636
2012 52,243 3,265 4,898 | 163,259 408,147 19,047
2013 56,422 3,526 5,290| 176,319 440,798 20,571
2014 60,936 3,808 5713| 190,425| 476,062 22,216
Total 262,764 16,423] 24,634 | 821,136 2,052,841 95,799

Fuente: Elaboracion propia, con base a datos proporcionados por la administracion de la
empresa, afo 2009.
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4.2.6

Cuadro 19
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Consolidado de gastos de ventas
(Cifras en quetzales)

| Descripcién | a0 2010 | afo2011 | afo2012 | afio 2013 | afio 2014 |
Gastos al Personal 592,579 634,059 678,444 725,935 776,750
Otros gastos de ventas 558,006 602,646 650,858 702,927 759,161

L
428,861 1,535,9

1,150,585
Fuente: Elaboracién propia, con base a los cuadros 17 y 18, afio 2009.

1,236,706 1

Gastos de administracion
En el ano 2008 el departamento de administracion contaba con el siguiente
personal: Un gerente general con un sueldo de Q.7,000.00 mensuales; un
perito contador con un sueldo de Q.3,500.00 al mes; y una secretaria con un
sueldo de Q.2,000.00 al

administracion también se

mes. Cada empleado del departamento de

le paga la bonificacibn decreto 37-2001,

~adicionalmente la administracién determindé que se incrementaran los sueldos

en un 7% anual.

Otros gastos de administracion que posee el departamento también son los
siguientes: En teléfono tiene un gasto mensual de Q.1,000.00; en papeleria y
Utiles un consumo de Q.500.00 mensuales; y en mantenimiento de equipo de
computaciéon un gasto trimestral de Q.400.00. La administracién determina

que tendra un incremento del 5% en los gastos de administracién por afo.

Con la informacién obtenida por la administracion se estructuran los gastos de

administracion del departamento que a continuacion se detallan.
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Cuadro 20
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Sueldos de administracion del afo 2008
(Cifras en quetzales)

|Puesto |Empleadosl Base [BonificaciénlMensuaI Anual
Gerente general 1] 7,000 250 7,250 87,000
Contador 1] 3,500 250 3,750 45,000
Secretaria

Parcial
Prestaciones laborales

159,000

Cuota Patronal (12.67%) 1,584 0 1,584 19,005
Aguinaldo (8.33%) 1,042 0 1,042 12,500
Bono 14 (8.33%) 1,042 0 1,042 12,500
Ind i 0

Fuente: Elaboracién propia, con base a datos proporcionados por la administraciéon de la
empresa, ano 2009.

Cuadro 21
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Sueldos de administracion para el proyecto
(Cifras en quetzales)

|Aﬁo | Sueldo Anual | Incremento ] Total l
2008 (Afio Base) 217,588 217,588
2009 217,588 7% 232,820
Gasto de sueldos para el
proyecto
2010 232,820 7% 249,117
2011 249,117 7% 266,555
2012 266,555 7% 285,214
2013 285,214 7% 305,179
2014 305,179 7% 326,541

1,338,884 1,432,606

Fuente: Elaboracién propia, con base al cuadro 20, afio 2009.
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Cuadro 22

Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Otros gastos de administracion
(Cifras en quetzales)

Total

Descripcién Teléfono Papeleria y titiles Mant. Equipo
Computo
2008 (Afo Base) 12,000 6,000 1,600
2009 12,600 6,300 1,680
Otros gasto de admén. para el proyecto
2010 13,230 6,615 1,764
2011 13,892 6,946 1,852
2012 14,586 7,293 1,945
2013 15,315 7,658 2,042
4

Fuente: Elaboracién propia, con base a datos proporcionados por la administracion de la

empresa, afo 2009.

Cuadro 23

Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Consolidado de gastos de administracion
(Cifras en quetzales)

| Descripcién

| af02010 | ano 2011 | afio 2012 | afio 2013 | aiio 2014 |

Gastos al Personal

249,117

266,555 285,214 305,179 | 326,541

Otros

gastos de ventas

21,609

270,726

23,824

289.245| 309,038

25,015

330,194

26,266

352,807

Fuente: Elaboracién propia, con base a los cuadros 21 y 22, afio 2009.

4.2.7 Estado de Resultados Estadistico:

Después de estructurar la informacién en los cuadros del 1 al 23 se compila en

el siguiente estado de resultados estadistico que servira de base para realizar

la evaluacién financiera:
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4.3. Aplicacion de las Herramientas Financieras a la Evaluacion del Proyecto de

Inversion para la Adquisicion de Maquinaria Nueva

La empresa para adquirir la maquinaria nueva para el afo 2009 considera tres
opciones de adquisicion: al contado, por préstamo bancario, o a través de
arrendamiento financiero, basado en estas tres opciones se procede a compilar la
informacién del inciso 4.2 del capitulo 4, para construir el flujo neto de fondos y aplicar
las herramientas financieras para evaluar el proyecto de inversion, el horizonte del
proyecto sera del afio 2010 al afio 2014, se bas6é tomando en cuenta la vida util de la

magquinaria nueva.

4.3.1 Flujo Neto de Fondos con Comprada al Contado:
En el flujo neto de fondos con maquinaria comprada al contado para la

elaboracién del cuadro de Flujo Neto de fondos se considerd lo siguiente:

Compilacién de la informacién del inciso 4.2, del capitulo 4.
Aplicacién de tasa impositiva del impuesto sobre la renta del 31%.

Compra al contado de la maquinaria por Q.1,310,900.

o o T ®

Para el célculo de la tasa de descuento se utilizd la formula TMAR, en la
cual se considero6 el promedio de indice inflacionarios de los ainos del 2004
al 2008 que fue del 8.35%, mas el 20% por el riesgo de inversidn del capital
e. Con esta informaciéon se procedera a evaluar el proyecto de inversion
aplicando las herramientas financieros del Valor Actual Neto, Tasa Interna
de Retorno, Relacion Beneficio Costo, Punto de Equilibrio y Periodo de

Recuperacién de la Inversion:
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Cuadro 29
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Determinacion del periodo de recuperaciéon de la inversion

Descripcion Flujo neto por Inversién menos
afo flujo neto

Inversion inicial (1,310,900)

Afo 2009 286,176 (1,024,724)
Ao 2010 497,938 (526,786)
Ao 2011 702,126 175,340
Afio 2012 999,429 1,174,769
Afo 2013 1,355,674 2,530,443

Fuente: Elaboracién propia, con base al cuadro 25, afio 2009.

4.3.2 Flujo Neto de Fondos con Financiamiento Bancario:
En el flujo neto de fondos con financiamiento bancario, para la elaboracion del
cuadro de Flujo Neto de Fondos se considero lo siguiente:
a. Compilar la informacion del inciso 4.2 del capitulo 4.
b. La aplicacidon de una tasa impositiva del impuesto sobre la renta del 31%.
c. El préstamo bancario es de Q.800,000, a una de tasa de interés del 15%, el

plazo es de cinco afos, en 5 pagos, a continuacion se realizara el cuadro

de amortizacion de la duda.
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Cuadro 30
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Estado de Amortizacion del Préstamo Bancario
(Cifras en quetzales)

A = Q.800,000 Préstamo

j =15% Tasa de Interés

n = 5 afos de la deuda

p = 1 amortizacién cada afio

R = Renta dato a buscar

Férmula
. m/p
Renta = A[(1+j/m) 1]
1 - (1+j/m)y™
M
Renta = 800,000[(1+0.15/11)X5 - 1]
1-(1+0.15/1)
Donde:

m =1 ndmero de veces que se capitalizan los Intereses

= 238,652.442

Pago Renta Interés Abono a Saldo de
15% Capital la Duda
800,000
1 238,652 120,000 118,652 681,348
2 238,652 102,202 136,450 544,897
3 238,652 81,735 156,918 387,979
4 238,652 58,197 180,456 207,524
5 238,652 31,129 207,524 (0)
1,193,262 393,262 800,000

d. Latasa de descuento sera la misma del inciso 4.3.1 del capitulo 4.

e. Con esta informacion se procedera a evaluar el proyecto de inversion

aplicando las herramientas financieras del Valor Actual Neto, Tasa Interna

de Retorno, Relacién Beneficio Costo, Punto de Equilibrio en Unidades y

Valores y Periodo de Recuperacion de la Inversién:
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Cuadro 35

Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Determinacion del periodo de recuperacién de la inversién

Descripcion Flujo neto por | Inversion menos
afo flujo neto

Inversion inicial (1,310,900)

Ao 2009 58,305 (1,252,595)
Ao 2010 290,968 (961,627)
Afo 2011 488,811 (472,816)
Afio 2012 778,818 306,001
Ano 2013 1,107,994 1,413,996

Fuente: Elaboracién propia, con base al cuadro 31, afio 2009.

4.3.3 Flujo Neto de Fondos con Arrendamiento Financiero
En el flujo neto de fondos con Arrendamiento Financiero para la elaboracion

del cuadro de Fiujo Neto de Fondos se considerd lo siguiente:

a. Compilar la informacién del inciso 4.2 del capitulo 4.

b. La aplicaciéon de una tasa impositiva del impuesto sobre la renta del 31%.

c. El arrendamiento financiero por la adquisicion de la maquinaria, se

consideraran las siguientes clausulas contractuales si la empresa utilizara

esta opcion: El contrato tendra una duracién de cincos afios, el contrato no

se puede cancelar y exige pagos de rentas iguales por Q.409,740 al final de

cada ano, al comenzar el arrendamiento el equipo tiene un valor justo de

Q.1,310,900 y tiene una vida util estimada de cinco afios, el contrato no

tiene opciones de renovacion, pero si opcion de compra, y por ultimo se

establece por la compafia arrendadora una renta anual de manera que
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garantice una tasa de rendimiento del 17% anual sobre su inversion, este

hecho es conocido por la empresa arrendataria.

Con esta informacion se construye

arrendamiento.

Cuadro 36
Empresa El Cafecito, S. A.
Cédula de Amortizacion de Arrendamiento Financiero

(Cifras en quetzales)

la cédula de amortizacion de

Pago
No. Fecha Pago Interés Reduccién de Saldo de
Vencimiento 17% Obligacién Obligacién
0 1,310,900
1 31/12/2009 409,740 222,853 186,887 1,124,013
2 31/12/2010 409,740 | 191,082 218,658 905,355
3 31/12/2011 409,740| 153,910 255,830 649,526
4 31/12/2012 409,740 | 110,419 299,321 350,205
5 31/12/2013 409,740 59,535 350,205 (0)
[ Totales | | 2,048,700 737,800 1,310,900 | l

d. Latasa de descuento sera la misma del inciso 4.3.1 del capitulo 4.

e. Con esta informacién se procedera a evaluar el proyecto de inversion

aplicando las herramientas financieros del Valor Actual Neto, Tasa Interna

de Retorno, Relacion Beneficio Costo, Punto de Equilibrio en Unidades vy

Valores y Periodo de Recuperacién de la Inversion:
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Cuadro 41
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Determinacion del periodo de recuperacion de la inversion

Descripcion Flujo neto por | Inversién menos
ano flujo neto

Inversion inicial (1,310,900)

Ao 2009 (112,783) (1,423,683)
Afo 2010 147,433 (1,276,249)
Ao 2011 340,098 (936,152)
Ao 2012 623,919 (312,232)
Ao 2013 964,390 652,158

Fuente: Elaboracion propia, con base al cuadro 37, aino 2009.

4.4. Informe Financiero Sobre la Interpretacion de los Resultados

En la evaluacion financiera del proyecto se aplicaron las herramientas financieras que
toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo, como las que no lo toman, y los
resultados que se obtuvieron seran analizados e interpretados, para dar a conocer al
inversionistas cudl de las tres evaluaciones financieras por la adquisicion de la

maquinaria nueva, es la mas aceptable para el proyecto de inversion.

4.41 Analisis e Interpretacion del Valor Actual Neto 6 Valor Presente Neto
El Valor Actual Neto o Valor Presente Neto, actualizd los flujos netos de
fondos por medio de una tasa de descuento equivalente a la tasa minima
aceptables de rendimiento o tasa de oportunidad del capital del 30%, al
actualizar los flujos netos de fondos estos fueron los Valores Actuales Netos

que obtuvieron en los cuadros 25, 31y 37:
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Cuadro 42
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Comparativo de los flujos netos de fondos actualizados
(Cifras en quetzales)

Fuente Flujo Neto Costo del Valor
de Fondos Dinero Actual Neto

Flujo Neto de Fondos con Financiamiento
Bancario (Cuadro 31 2,213,996 1,714,285 499,711

Flujo Neto de Fondos con Arrendamiento
Financiero (Cuadro 3

Fuenté: Elaboracion propia, afio 2009. \

El criterio de aceptacion del VAN es que tiene que ser positivo para que sea
aceptable, en el comparativo del VAN se pueden observar que las tres
opciones tienen un VAN positivo, por lo tanto, es aceptable el proyecto de
inversion de acuerdo a esta herramienta financiera que toma en cuenta el valor
del dinero en el tiempo, pero la menos aconsejable de aceptar es la primera, ya
que si el inversionista utiliza todo su capital para la inversion se puede

descapitalizar y no cubrir otras necesidades financieras de la empresa.
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4.4.2 Andlisis e Interpretacion de la Tasa Interna de Retorno ¢ Tasa Interna de

Rendimiento

Esta herramienta financiera que toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo
fue aplicada en los cuadros 25 y 31, y los resultados que se obtuvieron fueron

los siguientes:

Cuadro 43
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicion de Maquinaria Nueva
Comparativo de la Tasa Interna de Retorno

Fuente TIR TMAR Resultado

Flujo Neto de Fondos Compra de
Maquinaria al Contad (Cuadro 25

Flujo Neto de Fondos con
Financiamiento Bancario (Cuadro 31

Fuente: Elaboracién propia, afio 2009.

El criterio de aceptacion de la del TIR, dice que como minimo la TIR debe ser
mayor que la TMAR, y si esto es asi entonces el proyecto es més rentable,
como se puede observar en el cuadro 43 la TIR es mayor que la TMAR, por
tanto, se puede optar por cualquiera de las opciones, la razén porque la
segunda tiene una mayor TIR es porque entre menor se arriesga el capital
propio del inversionista mayor sera la tasa de rendimiento. En la opcidn tres
donde la maquinaria se obtiene a través de arrendamiento financiero es mas

rentable ya que no se pone en riesgo el capital del inversionista.
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4.4.3

444

Analisis e Interpretacion de la Relacion Beneficio/Costo

Esta herramienta financiera también toma en cuenta el valor del dinero en el
tiempo, ya que los ingresos y egresos del flujo neto de fondos se actualizan
por separado aplicando la TMAR y se dividen los ingresos entre los egresos,
estos fueron los resultados que se obtuvieron después de aplicar esta relacion

en los cuadros 26, 32 y 38:

Cuadro 44
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicién de Maquinaria Nueva
Comparativo de los Beneficios/Costo de las tres Opciones

|?uente | Resultados Obtenidos

Flujo Neto de Fondos Compra de Maquinaria al
Contad (Cuadro 2

_1.0069385866

‘F|UJO Netd de Fondos cdh Fmanmamlento o
Bancario (Cuadro 32 1.0143130939

Flujo Neto de Fondos con Arrendamiento
Financiero (Cuadro 38 1.0179505008

Fuente: Elaboracion propia, afio 2009.

El criterio de aceptacion de la Relacion Beneficio/Costo es que si el resultado
es igual o mayor que uno el proyecto es factible de realizarse, por lo tanto, el
proyecto es factible de realizarse segun el cuadro 44 ya que los resultados

obtenidos superaron el uno.

Analisis e Interpretacién del Punto de Equilibrio
Esta herramienta financiera no toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo,
pero es importante ya que determina cudles son los niveles de ventas

necesarios para cubrir los costos y gastos fijos del proyecto, si el proyecto

103



reflejara pérdida el punto de equilibrio sirve para determinar los niveles de
ventas necesarios para cubrir la pérdida y darle un valor agregado mas para
obtener ganancia, los resultados que se obtuvieron después de aplicar esta

herramienta en los cuadros 27, 33 y 39, fueron los siguientes:

Cuadro 45
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicién de Maquinaria Nueva
Comparativo del Punto de Equilibrio
(Cifras en quetzales)

Fuente Total Ventas Excedente
Ventas Segun P.E. Ventas

Estado de Resultados Sin
Financiamiento (Cuadro 27 75,836,025 60,636,143 15,199,882

Estado de Resultados con

‘Financiamiento Cuadro 33 75,836,025 59,952,920

15,883,106

Estado de Resultados con
Arrendamiento Financiero (Cuadro 39

75,836,025 59,512,718 16,323,307

Fuente: Elaboracién propia, aifo 2009.

El cuadro 45 compara los niveles de ventas necesario para cubrir los costos y
gastos del proyecto de inversién, en los tres casos las ventas estan arriban del
punto de equilibrio por lo tanto, el proyecto de inversion es rentable, aunque
hay que considerar que esta herramienta no toma en cuenta el valor del dinero

en el tiempo.
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4.4.5 Analisis e Interpretacion del Periodo de Recuperacion de la Inversion
El Periodo de recuperacion es una herramientas financiera que no toma en
cuenta el valor del dinero en el tiempo, pero aunque no lo tome en cuenta es
importante que el inversionista esté informado en qué tiempo recuperara la
inversiéon realizada, a continuacién se muestra un cuadro comparativo de los

cuadros 29, 35 y 41, en donde se analiza el tiempo de recuperar de la

inversion.
Cuadro 46
Empresa EL Cafecito, S. A.
Proyecto: Adquisicién de Maquinaria Nueva
Comparativo del Periodo de Recuperacion
Proyecto Sin Analisis Con Analisis | Con Arrend. Analisis
Ao Préstamo Préstamo Financiero
2009 | (1,310,900) | (1,310,900) | (1,310,900) | (1,310,900) |  (1,310,900) (1,310,900)
2010 286,176 (1,024,724) 58,305 | (1,252,595) (112,783) (1,423,683)
2011 497,938 (526,786) 290,968 | (961,627) 147,433 (1,276,249)
2012 702,126 175,340 488,811 | (472,816) 340,098 (936,152)
2013 999,429 | 1,174,769 778,818 306,001 623,919 (312,232)
2014 1,355,674| 2,530,443| 1,107,994 | 1,413,996 964,390 652,158

Fuente: Elaboracion propia, afio 2009.

El cuadro 46 compara la recuperacion de la inversion en el tiempo, y muestra
que para la opcion sin préstamo seria en el afo 2012, para la opcidén con
préstamo seria en el aito 2013 y para la opcion con arrendamiento financiero
seria para el ano 2014, la mejor opcién para este anadlisis es la opcion sin
préstamo pero también hay que recordar que el inversionista aporta todo el
capital de trabajo, y se puede descapitalizar, es mejor utilizar la opcién con

préstamo.
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CONCLUSIONES

La empresa Cafecito, S. A., no ha evaluado financieramente el proyecto de
inversion para la adquisicion de maquinaria nueva para producir café. Es de
suma importancia evaluar financieramente la implementacién de un proyecto

de inversion antes de ponerlo en marcha.

El Contador Publico y Auditor, conoce los elementos necesarios de formulacion
de proyectos, herramientas financieras y conceptos contables para evaluar
financieramente un proyecto de inversion, y de esa forma realizar un analisis

confiable del proyecto de inversion.

La evaluacion financiera aplicada al proyecto de inversion proporciond al
inversionista un nivel de confianza aceptable. Esta confianza se logré porque
se sometieron a evaluacion los recursos financieros que se incorporaron al
proyecto, aplicando las diferentes formulas financieras y calculos matematicos,

los cuales evaluaron la rentabilidad del proyecto a largo plazo.

Los métodos financieros que toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo,
tales como el Valor Actual Neto, Tasa Interna de Retorno y la Relacion
Beneficio Costo, son de suma importancia aplicarlos a la evaluacion financiera
de cualquier proyecto, ya que a través de estos métodos se determina si el

proyecto es factible de realizarse o no.

Los resultados obtenidos en la evaluacién financiera fueron satisfactorios,
pero en ningln momento se plantea con seguridad que el proyecto vaya a
cumplirse a cabalidad ya que existen factores fortuitos inherentes al proyecto
tales como, terremotos, incendios, etc.. Sin embargo, esto no significa que,

evaluar financieramente un proyecto de inversién sea una tarea infructuosa.
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RECOMENDACIONES

Que el inversionista, antes de aportar el capital de trabajo en un proyecto de
inversidn debe asesorarse con personas profesionales en este ramo, para que
evallen en todos sus aspectos el proyecto de inversidon para no poner en

riesgo el capital de trabajo o financiamiento de terceros.

Que el Contador Publico y Auditor como profesional especializado en las
Ciencias Economicas, es el indicado para evaluar financieramente el proyecto
de inversidn, porque tiene los conocimientos necesarios sobre los métodos
financieros que toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo, asi como
también los métodos financieros que no toman en cuenta el valor del dinero en
el tiempo, para brindar una mejor asesoria en la evaluacién financiera de

proyectos de inversion.

Que en el proyecto de inversion, se considere, medir la rentabilidad del
proyecto, a mediano y largo plazo, para que el inversionista tenga un nivel de

confianza razonable para invertir en el proyecto.

Que para evaluar financieramente cualquier proyecto de inversion, siempre se
utilicen los métodos que toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo, para
que el inversionista, tome en cuenta que el dinero pierde su valor en el tiempo

por las diferentes variables macroeconomicas.

Que se realice la Evaluacion Financiera exhaustiva antes de invertir un recurso
econdmico en cualquier proyecto de inversidn, sea este comercial, industrial,
gubernamental, etc., por un profesional especializado en este campo, para

minimizar el riesgo de su inversién.
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