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PROBLEMA

incrementar el volumen de producciéon de tubos
colapsibles en una planta productora de este

empaque para incrementar sus ventas.

OBJETIVO

Analizar la viabilidad y rentabilidad de un
proyecto de inversion para una planta

productora de tubos colapsibles.

HIPOTESIS

Mediante el presente estudio y analisis se
pretende evaluar un proyecto de inversion y

determinar su viabilidad y rentabilidad.
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INTRODUCCION

Debido al desarrollo de nuevos mercados y nuevas tecnologias, la
toma de decisiones debe hacerse con una mayor rapidez para
reafirmar la permanencia o no dentro de un mercado, en un
entorno economico cada dia mas competitivo.

Por esto las empresas buscan ser mas competitivas en sus ramos
y establecer planes financieros mas precisos, que a su vez le
permitan analizar proyectos de inversion para su crecimiento o
posicionamiento de mercado.

Presento este trabajo dividido en cinco capitulos, dentro del primer
capitulo se pretenden abarcar los diferentes conceptos referentes
a la planeacion financiera, sus etapas e importancia, se mencionan
los presupuestos y prondsticos, pasando por el presupuesto de
operacion, el presupuesto de inversiones y el presupuesto
financiero, destacando de este Ultimo el presupuesto de caja y el
prondstico de ventas.

En el segundo capitulo se estudiard lo relativo a proyectos de
inversion, empezando por su definicidn, se analizan los motivos y
razones principales que tiene la empresa para realizar planes de
inversion tomando en cuenta las alternativas en las que se pueden
clasificar a los proyectos tales como independientes o mutuamente
excluyentes. También se mencionan los estudios y evaluaciones
econdmicas que se deben realizar a los mismos.



En el desarrollo del tercer capitulo se analizan los costos que
intervienen en un proyecto de inversidon como elementos bases
para el desarrollo de los estudios econdmicos de los planes
financieros de inversion de las empresas, estudiando los costos

marginales, 10s costos incrementales y los costos de oportunidad.

En el cuarto capitulo se encontrard la informacion relativa a los
métodos utilizados para evaluar los factores econémicos de fos
proyectos, estos métodos clasificados en simples y avanzados en
forma genérica son las herramientas esenciales para la blusqueda
de la aceptacién o rechazo de los proyectos o del analisis de

rentabilidad de los mismos.

En el quinto v Ultimo capitulo se desarrolia un caso practico para
determinar la viabilidad de inversién en nueva maquinaria
formadora de tubos colapsibles para incrementar capacidad de
volumen, y poder participar en mercados globalizados en América
Latina.



CAPITULO 1

LA PLANEACION
FINANCIERA



Capitulo 1

LA PLANEACION FINANCIERA

1.1 La funcién financiera.

Las empresas tienen un caracter econdmico con objetivos también
econdmicos, siendo este un criterio coman por lo general. Dentro
de este ambiente de empresa y economia se encuentra la funcion

financiera.

Podemos decir que la funcion financiera tiene la tarea de
suministrar los fondos requeridos por la empresa en las
condiciones mas favorables, teniendo en cuenta los objetivos del
negocio, ademas de controlar su buen uso y costo. “Dentro de la
compleja organizacion de los negocios actuales se exige
frecuentemente informacion acerca de sus operaciones con objeto
de planear para el futuro, controlar sus actividades actuales y
evaluar el desempefio anterior de la empresa.”’

1.2 Concepto de planeacion financiera.

Como cualquier cosa que requiera la utilizacién de fondos de la
compaiiia, generalmente necesita estar perfectamente justificada
y por tal motivo bien planeada, debemos comprender entonces que

' John J W. Neuner. Contabilidac de Costos, México, UTEHA, 1983



la planeacion financiera es “una técnica que reune un conjunto de
métodos, instrumentos y objetivos con el fin de establecer en una
empresa prondsticos y metas econdmicas y financieras por
alcanzar, tomando en cuenta los medios que se tienen y los que se

requieren para lograrlo” 2

Para mejor comprension de lo anterior mencionaremos las tres
grandes actividades que se realizan para una mejor planeacion y
aprovechamiento de los recursos de la empresa: 1) analisis
financiero, 2) toma de decisiones de inversién y 3) toma de

decisiones de financiamiento.

1.3 Proceso de planeacién financiera.

Para poder estructurar los planes financieros de la empresa
debemos entender que “el proceso de la planeacion financiera
inicia con la elaboracion de los planes financieros a largo plazo o
estratégicos, los que a su vez guian la formulacion de los planes y
presupuestos a corto plazo G operativos”. ®

Para poder cumplir con lo anterior debemos analizar situaciones
como:

? Joaquin A. Morena Fernandez, Las Finanzas en la Empresa, México, IMCP, 1988

% Lawrence J. Gitman, Fundamentos de Adminisiracién Financiera, 7/e, México, QUP-Harla, 1997



a) Determinar las alternativas de inversion y de financiamiento

abiertas a la empresa.

b} Proyectar las consecuencias inmediatas y futuras, y comprender
las conexiones entre las decisiones actuales y las que se

produzcan en el futuro.
¢) Decidir sobre las alternativas a adoptar.

d) Realizar la comparacion del comportamiento posterior con los
objetivos establecidos en el pian financiero.

En general, las empresas utilizan planes financieros para dirigir
sus acciones hacia el cumplimiento de metas inmediatas (corto
plazo) y a largo plazo; como se puede percibir, la planeacién
financiera es una guia para orientar, coordinar y controlar las
actividades relacionadas con el logro de los objetivos planeados.

1.3.1 Planes financieros a corto y largo plazo.

‘Los planes financieros a corto plazo son las actividades
financieras planeadas a no mas allda de un afio, asi como el
impacto financiero anticipado de las mismas”, mientras que “los
planes financieros a largo plazo forman parte de un plan
estrategico integrado que, junto con los planes de produccion,

comercializacion y otros, se basan en una serie comin de

[



supuestos y objetivos para dirigir @ la empresa hacia el
cumplimiento de sus metas estratégicas”.*

No debemos perder de vista en cualquier tipo de planes los
aspectos como desembolsos en activos fijos, actividades de
investigacion y desarrollo, acciones de comercializacion, fuentes
de financiamiento, entre otros.

La informacion basica que compone a este tipo de planes es!

a)Los presupuestos o pronésticos, que deben abarcar la
operacion, las inversiones y el aspecto financiero.

b) Estados financieros proforma.
1.4 Presupuestos

La administracion financiera de un negocio deber mirar siempre
hacia el futuro y planear con vista a él. El funcionamiento pasado
es (til en la planeacién de! futuro. “A la herramienta resultante del
proceso formal de planear mediante el uso de informacion
financiera y contable se le conoce como presupuesto."s

El presupuesto es un estimado, cuidadosamente elaborado, de las
operaciones futuras del negocio con base en las expectativas que
tiene la administracion sobre las condiciones probables que

* Op. Cit. Lawrence Gitman. Fundamentos.......
* Op. Cit. John J. Neuner, Contabiidad. ..
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persistiran en la economia y la industria. También debe
considerarse como una herramienta fundamental en Ia
administracién de la empresa y no s6lo como una funcion contable.
Su estructura esta formada por centros de responsabilidad y debe
mostrar l0s costos y gastos controlables separadamente de los que

no 1o son.

Los encargados de cada centro de responsabilidad deben
participar en la elaboracién de los presupuestos, ya que son los
responsables del logro de las metas establecidas y debe existir un

compromiso acordado hacia el cumplimiento de las mismas.

Las cifras presupuestadas deben representar metas razonabies
que se puedan lograr mediante el esfuerzo conjunto, y que no
propicien ineficiencias o desperdicios de los recursos. El
presupuesto es una pauta de accion para la administracion que
mide o concluye Ia determinacion de la actuacion administrativa.

1.4.1 Ventajas del uso de presupuestos.

El uso de presupuestos puede ser ventajoso por las siguientes
razones:

a) Su preparacion obliga al personal gerencial 8 ocuparse en
planear, la administracién debe acostumbrarse a mirar hacia
delante.



b) Su utilizacién se presta para coordinar las actividades de 10s
diversos segmentos del negocio.

¢) Su ejecucion puede brindar un instrumento para el control.

d) Las técnicas utilizadas en su elaboracién obligan a ia
administracién a examinar con cuidado los usos de |0s recursos
y su empleo eficiente.

e) Su empleo crea un equipo de administracion que tiene
conocimiento de los cosfos antes de que se comprometan
fondos.

1.4.2 Presupuesto de operacion.

El presupuesto de operacién es el que con mas frecuencia utilizan
las empresas y debe ser preparado, de acuerdo con la estructura
de la organizacién, asimismo se debe asignar a los directores 0
gerentes la responsabilidad de lograr los objetivos determinados,
esto lo podemos lograr mediante la correcta asignacion de
autoridad necesaria para cada nivel, con el objeto de dirigir
pequefios grupos que sean controlados y medidos, y que a su vez
representan partes significativas en la empresa. ‘De esta forma, en
una organizacién funcional, una persona sera la responsable de

las ventas, otra de la produccion, otra mas de las compras, etc.”’

® op Cit. Joaquin Moreno. Las Finanzas.



La planeacién de operaciones futuras del negocio puede realizarse
en términos de planeacion operacional o en términos de

planeacion de proyectos 0 en una combinacion de ambos.
1.4.3 Presupuesto de inversiones permanentes.

Para que una compafia pueda continuar operando en forma
redituable o crecer al mismo ritmo que la expansion de la
economia, debe cambiar, en forma continia, el equipo antiguo y

adquirir nuevos activos.

Como parte del proceso de planeacion, se debe determinar el
monto de los fondos de que se dispondrd para fines de inversiones

de capital.

En la toma de las decisiones de inversion de capital hay dos
aspectos importantes: 1) Deben ser determinados los flujos de
ingresos y egresos de caja para cada proyecto de inversién
alternativo y 2) Los flujos de caja de un proyecto deber ser
refacionados con los de otros proyectos posibles, con el fin de
comparar las opciones. Se toma esta decision despues de
considerar la utiidad neta que se espera, los flujos de caja
provenientes de las operaciones y de ofras fuentes, el nivel de
pagos, ademas de la composicion de los activos de la compafiia
que se desee mantener.

9



El presupuesto de inversiones permanentes esta relacionado con
la adquisicién y reposicién de activos fijos en una empresa.
Generalmente se prepara por separado del presupuesto de
operacién y cada proyecto de inversidn debe tener la justificacion
que lo apoye, asi como el analisis de su rendimiento sobre

inversion, mediante métodos apropiados.

Podemos clasificar a los proyectos basandonos en su propoésito
esencial: aumento en la capacidad, mejora en la eficiencia de
operacion, para mejorar la seguridad en los procesos, para fa
fabricacion de un nuevo producto, etc. Como las inversiones
permanentes son utilizadas en los negocios durante varios afos,
es imporiante que al invertir se tengan contemplados los objetivos
de la empresa, asi cOMo sus estrategias y recursos.

Una forma de efectuar la seleccién de las inversiones permanentes
es aquella en la que “la inversion debe ser por lo menas igual a los

beneficios futuros que se obtendran”.’

1.4.4 Presupuesto financiero.

“El presupuesto financiero estd relacionado con la estructura
financiera de ia empresa, como las necesidades de capital de
trabajo, los origenes y aplicaciones de recursos, €l presupuesto de

T Op. Cit Joaquin Moreno, Las Finanzas. ..
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caja, la composicion de capital social y utilidades retenidas en el
que se debe estudiar su rentabilidad.”®

La planeacion financiera a corto plazo raras veces cubre un
periodo mayor a un afio, por lo general ésta planeacion es
fraccionada en meses con el fin de ir comparando la situacién
financiera y los resuitados obtenidos segun lo presupuestado.

Presupuestos de caja. El principal objetivo de este presupuesto es
el de permitir que la empresa pronostique sus requerimientos de
efectivo a corto plazo, considerandose como la proyecciéon de
entradas y salidas de efectivo. La empresa presta particular
atencion al presupuesto del excedente o déficit de efectivo, con
esto se pueden planear inversiones a corto plazo o planear la
obtencién de financiamientos, mediante el ritmo de entradas y
salidas de efectivo esperadas en un pericdo determinado.

Es necesario hacer un analisis de los ingresos de efectivo
provenientes de las operaciones de venta y de otras fuentes, igual
que de los desembolsos de caja para compras, gastos de
operacion y otros gastos tales como los pagos de préstamos, las
compras de equipo y los dividendos.

Presupuesto de ventas. Se puede considerar como la fuente
principal de informacion para la planeacién financiera a corto plazo,

ya que basandose en la prediccion de las ventas por parte de la

* Op. Cil. Joaguin Moreno, Las Finanzas. ..
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empresa durante un periodo se pueden estimar los flujos
mensuales de efectivo que resultaran de las ventas y de los
egresos relacionados con la produccion, el inventario, las ventas y
la administracidn. Por otra parte nos puede ayudar a determinar el
nivel de activos fijos necesarios para sostener el volumen de
produccion y venta.

Para determinar el volumen de las ventas que es probable se
produzcan en el siguiente periodo, hay que realizar un pronéstico o
prediccién de los niveles futuros de ventas.



CAPITULO 2

PROYECTOS DE
INVERSION



Capitulo 2

PROYECTOS DE INVERSION

2.1 Definicién de Proyecto de Inversién

Toda organizacién industrial, comercial, de servicios, etc. debe
tener como finalidad el crear valor econémico a la sociedad y a los
duefios o accionistas, cualquier organizacién que no tenga este
objetivo, en el largo plazo perjudicaria a la sociedad en su
conjunto. Por esto, como parte del proceso de creacion de valor,
las organizaciones evallan econémicamente las propuestas de

inversion y proyectos que ayuden a lograr este fin.

Con lo anterior podemos definir ai proyecto de inversion como
“una propuesta o 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 Uil a las organizaciones industriales y
comerciales. Sabemos que siempre que exista una necesidad de
un bien o servicio, se tendra la necesidad de invertir, ya que es la

tnica forma de producir un bien o servicio."”

? Gabriel Baca Urbina, Evaluacién de Proyectos. 3/e, México, Mc Graw Hill, 1997



2.2 Presupuesto de capital

Debido a que las inversiones a largo plazo, al seguir cierto curso de
accion, representan desembolsos cuantiosos de fondos que
implican un compromiso por parte de la empresa, e€s necesario
valerse de métodos para analizar y seleccionar de manera

adecuada dichos desembolsos.

“El presupuesto de capital o de inversiones es el proceso de
evaluacion y seleccién de inversiones consecuentes con el objetivo

empresarial y la maximizacion de la inversion de los propietarios.”

La inversion mas comin es la realizada en activos fijos, entre ellos,
bienes raices y equipo. Tales activos se conocen como los que
producen utilidades debido a que, por lo regular, éstos
proporcionan la base para el poder productivo y el valor de la
empresa. La principal razén para adquirir activos nuevos y para
reponer los activos viejos es obtener futuros ingresos a la
compafia. Estos ingresos pueden obtenerse del aumento por
nuevos ingresos o por reducciones en gastos. Una nueva maquina
que aumente los niveles de produccién de las operaciones
produciria elevacion en los ingresos netos, mientras que un activo
gue ha substituido a otro y que mantiene los niveles actuales de
produccion, pero en forma mas eficiente, daria como resultado

gastos de operacidén mas bajos.

© Op Cit. Lawrence Gitman. Fundamentos. ..



2.2.1 Desemboiso de capital. "'

Un desembolso de capital es una erogacion de fondos que hace la
empresa, de |la cual se espera obtener beneficios en un periodo

mayor de un afio.

Los desembolsos de capital se hacen por diversas razones:
a) Expansion

b) Reposicion

¢) Renovacion

d) Otros fines

2.2.2 Motivos para realizar desembolsos de capital
Expansidn

El motivo mas comun para realizar un desembolsos de capital es la
expansion del nivel de operaciones; por lo general a través de la
adquisicion de activos fijos. Una compaiiia en crecimiento a
menudo encuentra necesario adquiric con rapidez nuevos activos
fijos; a veces esto incluye la adquisicién de otras instalaciones,
como terrenos y plantas.

Reposicién o reemplazo.

"' Gp. Cit. Lawrence Gitman. Fundarmentos ..



Conforme se reduzca el crecimiento de una empresa y ésta liegue
a la madurez, la mayoria de sus desembolsos de capital se
destinaran a la reposicion o reemplazo de activos obsoletos 0
usados. Cada vez que una maquina requiere una reparacion
mayor, el costo de la reparacién se debe evaluar en términos del
gasto para reemplazar la maquina asi como los beneficios de tal
reposicion.

Renovacion.

Esta es a menudo la alternativa a la reposicion. La renovacion
puede implicar reconstruir, reacondicionar o reajustar una maquina
0 instalaciones existentes. Las empresas que desean aumentar su
productividad pueden encontrar soluciones adecuadas en el

reemplazo y la renovacién de maquinaria existente.

Qtros fines.

Algunos desembolsos de capital no implican la adquisicién o
transformacion de activos fijos tangibles que figuran en el balance
general de la empresa. En cambio, incluyen un compromiso a largo
plazo de inversion de fondos por parte de la empresa a la
expectativa de una rentabilidad futura.

La disponibilidad de fondos para desembolsos de capital afecta el
entorno de toma de decisiones de la empresa.



Si una empresa cuenta con fondos ilimitados para inversion, la
toma de decisiones del presupuesto de capital resulta muy sencilla.
Todos los proyectos independientes que proporcionen cierta
rentabilidad por encima del nive! predeterminado pueden ser
aceptados.

Por lo general las empresas no se encuentran en dicha situacion,
en vez de eso, operan sometidas a un racionamiento de capital.
Esto significa que cuentan solo con cierta cantidad fija de unidades
monetarias disponibles para desembolsos de capital, y que
numerosos proyecios competiran por ser adoptados. La empresa
debe en consecuencia, racionar sus fondos destinados a proyectos
que permitan maximizar el valor de las acciones.

2.2.3 Proceso del presupuesto de capital

E! proceso de presupuesto de capital puede consistir en cinco
pasos diferentes interrelacionados, comienza con la presentacion
del proyecto, seguida por las etapas de revision y andlisis, toma de
decisiones, aplicacién y seguimiento. Cada paso del proceso es
importante; de cualquier manera, se dedica mas tiempo y atencion

a la revision y analisis, asi como a la toma de decisiones.

Presentacion de proyectos.

Los proyectos de desembolsos de capital se realizan por personas
de todos los niveles en una organizacion empresarial. A fin de

estimular la creacidn de ideas que pudieran desencadenar ahorros
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en costos, muchas empresas ofrecen incentivos en efectivo a
aquellos empleados cuyas propuestas sean adoptadas de manera
eventual. Los proyectos de desembolsos de capital suelen pasar
del creador a un revisor que se encuentra en un nivel superior de la
organizacion.

Revision y analisis.

Los proyectos de desembolso de capital se revisan de manera
formal para:

1. Evaluar su conveniencia de acuerdo con los objetivos vy
proyectos generales de la compafiay,

2. Evaluar su rentabilidad.

Toma de decisiones.

E! gasto en valor monetario real y la importancia de un
desembolso de capital determinan el nivel organizacional en el
cual se toma la decision de gasto o inversién. Las compaiiias
suelen delegar la autoridad del desembolso de capital con base en
ciertos limites monetarios.

Aplicacion.

Una vez aprobado el proyecto propuesto y puestos a disposicion
ios fondos necesarios, comienza la fase de aplicacion de acuerdo
con los siguientes puntos:
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1. En el caso de gastos menores, la aplicaciéon de rutina es: se
hace el gasto y se produce €l pago..

2. En el caso de desembolsos mayores, se requiere mas control
para garantizar que lo propuesto y aprobado se adqguiera a los
costos presupuestados.

Seguimiento.

Implica el control de los resultados durante la fase de operacion de
un proyecto. Son fundamentales las comparaciones en términos
de costos y beneficios de los resultados reales con los esperados
y los de proyectos anteriores.

Antes de autorizar un proyecto se requiere que estos sean.
seleccionados, estudiados y evaluados, con el objeto de conocer
los posibles beneficios que se obtendran, asi como la posibilidad
de tener éxito, para ello se deben conocer y definir el tipo de
proyecto con el cual se estara trabajando, es decir si éstos son

proyectos independientes o mutuamente excluyentes.
2.3 Tipos de proyectos de inversion.

2.3.1 Proyectos independientes.

“Los proyectos independientes, son aquellos cuyos flujos de
efectivo no compiten entre si, o0 sea, son independientes; la
aceptacion de uno, no elimina la posible consideracién futura del

resto. Si una empresa cuenta con fondos ilimitados para inversion,
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todos los proyectos independientes que cumplan con sus criterios
minimos de inversién podran aplicarse. Por ejemplo, una empresa
con fondos ilimitados podria encarar tres proyectos independientes
aceptables:

a) la instalacién de aire acondicionado en la planta,
b) la adquisicion de un pequefo surtidor y
¢) la compra de un nuevo sistema de computacion.

Resulta claro que la aceptaciéon de cualquiera de estos proyectos
no elimina a los restantes de una consideracion posterior, los tres
podrian ser, de hecho, adoptados."12

2.3.2 Proyectos mutuamente exciuyentes.

“Los proyectos mutuamente excluyentes son aquellos que tienen la
misma funcién y que en consecuencia, compiten entre si. La
aceptacion de uno u otro elimina a todos los demés proyectos para
una posterior consideracién, por ejemplo, una empréesa que
requiere incrementar su capacidad productiva podria lograr su
objetivo (1) al expandir su planta, (2) al adquirir otra compaiiia o (3)
al contratar a otra compaiia para realizar su produccion. Es
evidente que la aceptacion de una de estas alternativas elimina ia
necesidad de las restantes.”"

2 Op. Cit. Lawrence Gitman, Fundamentes
** Op. Cit. Lawrence Gitman, Fundamentos...
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En forma mas concreta podemos decir que son dos 0 mas

proyectos que no pueden ser emprendidos al mismo tiempo.

2.3.3 Proyectos independientes contra proyectos mutuamente
exciuyentes.

E! administrador financiero a menudo debe seleccionar el mejor
dentro de una grupo de proyectos desiguales. Si los proyectos son
independientes, la duracién de la vida de éstos no resuitara critica,
pero cuando existen proyectos mutuamente excluyentes, cuyos
periodos de vida son diferentes, el efecto de esta ditima
circunstancia deberd considerarse, porque los proyectos no
proporcionaran servicio durante periodos comparables. Esto
resulta importante, en especial, cuando se requiere un servicio
continuo por parte del proyecto puesto a consideracion, podemos
considerar también que existen proyectos condicionados, es decir,
proyectos que no pueden llevarse a cabo a menos que se realice el
principal.

2.4 Evaluacion de proyectos

A toda la actividad encaminada a tomar una decision de inversion
sobre un proyecto se le llama “Evaluacién de proyectos’.

La evaluacion de proyectos es la parte fundamental dentro de un
estudio, debido a que es la base para decidir sobre la aceptacion o
rechazo del proyecto, es importante aclarar que depende en gran

medida del criterio adoptado de acuerdo con el objetivo general del
1



proyecto. En muchas ocasiones dentro de la iniciativa privada, el
objetivo principal no necesariamente es obtener la mayor
rentabilidad sobre la inversion, esto es, en los tiempos actuales de
crisis, el objetivo principal puede ser que la empresa sobreviva,
mantener la misma participacion de mercado, diversificar Ia
produccion, aunque no se aumente la rentabilidad sobre el capital.

Existen tres niveles de profundidad en un estudio de evaluacidn de
proyectos los cuales se expondran a continuacion.

Al mas simple se le denomina “perfil’, el cual se elabora a partir de
la informacion existente, el juicio comtn y la opinion que da la
experiencia.

El segundo nivel se denomina “anteproyecto”. Dentro de este
estudio se profundiza la investigacion de mercado tanto en fuentes
primarias como secundarias, en este nivel se detalla la tecnologia
que se empleara, se determinan los costos totales y la rentabilidad
econémica del proyecto, por lo tanto se considera como fa base en
la cual se apoyan los inversionistas para tomar una decision.

El nivel mas profundo y final es conocido como “proyecto
definitivo”. Contiene basicamente toda la informacion del
anteproyecto, asi como los puntos finos que seran tratados, dentro
de este nivel no sdlo deben presentarse los canales de
comercializacién mas adecuados para el producto, sino que debera
presentarse una lista de contratos de venta ya establecidos, la
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informacion presentada en el “proyecto definitivo” no debe aiterar la
decision tomada respecto a la inversion, siempre que los calculos
hechos en el “anteproyecto’ sean confiables y hayan sido
evaluados.

Es importante mencionar que durante la investigacion formal del
estudio se debe determinar y cuantificar la demanda y ia oferta, el
analisis de los precios y el estudio de la comercializacion, asi como
verificar la posibilidad real de penetracion del producto en un
mercado determinado.

El investigador det mercado, al final de un estudio meticuloso y
bien realizado, podra palpar o sentir el riesgo que se corre y la
posibilidad de éxito que habra con la venta de un nuevo articulo 0
con la existencia de un nuevo competidor en ef mercado. El estudio
de mercado también es Util, para prever una politica adecuada de
precios, estudiar la mejor forma de comercializar el producto; se
considera importante dentro de este estudio plantear una serie de
alternativas cuando no se conoce y domina a {a perfeccion la

tecnologia que se empleara.
2.4 .1 Factores asociados al proyecto.

Es necesario tomar en cuenta no solo factores cuantitativos, como
pueden ser los costos de transporte de materia prima y el producto
terminado, sino también los factores cualitativos, tales como los
apoyos fiscales, el clima, la actitud de la comunidad, y otros. No se

23



debe perder de vista que los andlisis son integrales, pues si se
realizan desde un solo punto de vista, pueden conducir a
resultados poco satisfactorios.

2.4 2 Estudio y evaluacién econémica.

Su objetivo es ordenar y sistematizar la informacion de caracter
monetario que proporcionan las etapas anteriores y elaborar los
cuadros analiticos que sirven de base para la evaluacion
econdmica, consistente en la determinacion de la tasa de
rentabilidad minima aceptable y el calculo de los flujos netos de
efectivo.

Los métodos actuales de evaluacién toman en cuenta el valor del
dinero a traveés del tiempo, estos métodos son:

a) Método del valor presente
b) Tasa interna de rendimiento

Estos métodos ocasionalmente son comparados con metodos
contables de evaluacién que no toman en cuenta el vaior del dinero
a través del tiempo.

2.5 Costos que forman parte de un proyecto de inversion

Es muy importante referirnos a la clase de costos que surgen
cuando se trata de estructurar un proyecto de inversion con el
proposito de evaluar su bondad econdmica.
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Debemos considerar que haya costos variables, costos fijos,
costos totales, costos unitarios, costos marginales, CcOstos
incrementales, costos muertos, costos de oportunidad y costos
historicos. Basicamente debemos reconocer que los costos
asociados a un proyecto se pueden clasificar segun la division que
se haga en aquellos con fines descriptivos, 10s costos marginales o
con el propésito de adoptar decisiones financieras.

2.5.1 Costos desde el punto de vista descriptivo.

Desde el punto de vista descriptivo los costos se subdividen en
costos fijos, costos variables y costos totales.

“Los costos fijos son aquellos cuya magnitud no depende del
volumen total de produccién ni del nivel de utilizacion de un

determinado proceso o servicio.

Los costos variables son aquellos que se modifican con el volumen
de produccion o con el nivel de utilizacion del proceso 0 Sernvicio.

Los costos totales son la suma de los costos fijos y los costos
variables y resultan asociados con un volumen especifico de

produccion o de utilizacion del proceso o servicio. "'

Una subdivision directa de estos tres costos es por lo tanto los
costos unitarios. Tanto costos unitarios fijos, variables o totales,
todos referenciados al volumen.

™ Arturo Infante Villareal, Evaluacidn Financiera de Proyectos de fnversion. Norma, Colombia, 1992
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2.5.2 Costos marginales.

Estos costos son particularmente importantes cuando se trata de
adoptar decisiones sobre el nivel éptimo de produccién, ya que una
regla de microeconomia dice que el nivel dptimo de produccion se

alcanza cuando el costo marginal es igual al ingreso marginal.

“Los costos marginales son los costos incrementales en que se
incurre al aumentar fa produccién en un determinado volumen

adicional."®

Los costos marginales con frecuencia se ufilizan en desarrollos
analiticos que requieren la utilizacién del calculo diferencial y en
tales ocasiones se interpretan como la primera derivada de la
funcion de costo total respecto a la cantidad producida.

2.5.3 Costos desde el punto de vista de decision.

Desde el punto de vista decisorio, los costos se clasifican en dos
sentidos:

1. Costos incrementales vs. costos muertos
2. Costos de oportunidad vs. costos histéricos.

“Los costos incrementales son aquelios que se modifican con la
decision que se va a adoptar. Los costos muertos son aquellos que

no se ven afectados por la decision. Es particularmente importante

'* Op. Cit. Arturo Infante, Evaluacidn Ainanciera. ..
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destacar que no siempre los costos variables son costos
incrementales, ni que los costos fijos son siempre cOstos

muertos.”'®

Cuando se estructura un proyecto de inversion se deben incluir en
el andlisis solamente los costos incrementales del caso, ya que son
los Unicos costos relevantes. Buscar e incorporar informacion sobre
los demas costos s6lo contribuye a aumentar innecesariamente 10s
gastos del estudio y en ocasiones desviar la atencion de los puntos
clave sobre los que se deben adoptar una decision.

“Los costos de oportunidad estan directamente asociados con el
concepto del valor de oportunidad de un activo, siendo este el valor
presente neto (VPN) de los ingresos y egresos que produce el
activo en manos del decisor, cuando caicula tai VPN con su tasa
de interés de oportunidad. El costo histérico, por otra parte, es el
valor que figura en los libro de contabilidad, que es igual al valor

. v -r + v r " 7
de adquisicién menos la depreciacion contable acumulada.”

Para efectos decisorios, el costo relevante es el de oportunidad, ya
que éste refieja el sacrificio real que representaria el dedicar el
activo a otros proyectos.

En resumen, podemos aseverar que para efectos de decision de
inversion es oportuno considerar sélo los costos incrementales y al

'® Op. Git. Artwro tnfante, Evaluacidn financiera. ..

"7 Op. Cit. Arture Infante, Evaluacidn finenciers. ..
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precisar su monto, debemos tener en cuenta que éste debe reflejar
su valor de oportunidad, que no siempre coincide con su costo

historico o contable.
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Capitulo 3

METODOLOGIA DE ELABORACION DE PROYECTOS DE INVERSION

3.1 Generalidades

Para que las empresas se desarrollen, es necesario que realicen
inversiones que produzcan beneficios para conservar o mejorar la
participaciéon en el mercado.

Para un adecuado desarrollo de los proyectos, se debe seguir una
metodologia que garantice la validez de los mismos, ya que de lo
contrario la empresa podria incurrir en grandes pérdidas.

La preparacion de un proyecto pasa. por diversas etapas que van
desde su identificacién y formulacién pasando por la evaluacion
técnica, la de mercado y la financiera hasta la implementacion del
mismo, estas etapas nos van mostrando si el proyecto en cuestion
es viable o no, dichas etapas de elaboracién van de la mas sencilla
y menos costosa, hasta la mas compleja y cara. Cada etapa
realizara diversos estudios, los cuales a medida que se pasa a otra
se hacen mas complicados. La clasificacion de dichas etapas
varian entre un autor y otro, no habiendo una generalizada.
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Algunas de esias etapas son las siguientes:

1. Preparacion e identificacion de soluciones alternativas

2. Estudio de prefactibilidad

3. Estudio de factibilidad

4. Elaboracion del proyecto

5. Instrumentacion

3.2 Etapas en la elaboracion de los proyectos de inversion

3.2.1 Preparacion e identificacion de soluciones alternativas

Esta etapa se refiere a ia identificacion de diversas posibilidades en
las cuales se puede invertir, y a la selecciéon entre ias que se

adecuen mas a nuestras necesidades.

Para que una empresa invierta, es necesario realizar una serie de
investigaciones para tener varias opciones de inversion que vayan
de acuerdo con sus objetivos y que aseguren su crecimiento.
Posteriormente se procede a elegir uno o algunos de los proyectos
de acuerdo con la necesidad o requerimiento que se tenga en el

momento y a [os recursos con los que se cuente para invertir.

Es necesario que la investigacién de oportunidades rentables en
las empresas sea permanente para poder llevar a cabo la

inversion, teniendo afternativas entre las cuales pueden escoger,
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logrando asi que las alternativas que se tienen estén en constante
proceso de actualizacién, eliminando aquellas que ya no sean

utifes e incluyendo algunas que puedan realizarse.
3.2.2 Estudio de prefactibilidad

La segunda etapa y las posteriores deberdn ser elaboradas por
personas competentes, con amplios conocimientos sobre €l area.

Después de haber seleccionado alguna de las alternativas
elaboradas en la primera etapa, se someten al estudio de
prefactibilidad, es decir, al estudic de manera mas conjunta y
profunda las alternativas, para eliminar aquellas que no sean
rentables, o las que por circunstancias diversas no se adapten a lo
que se requiere.

Por medio de la elaboracion de este estudio, se eliminan algunas
de las alternativas estudiadas, (si no conviniera ninguna podrian
ser eliminadas todas) decidiendo si se pasa o0 no a la siguiente
etapa.

Deberan realizarse algunas investigaciones necesarias en esta
etapa como lo son:

a) Mercado.

El mercado es el total de individuos u organizaciones gue son
clientes actuales o potenciales de un producto o servicio, por lo que

es necesario analizar las caracteristicas del producto o servicio,
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oferta y demanda, precios, perfii de los consumidores,

comercializacion y distribucion del producto.
b) Tecnologia.

Se lleva a cabo basicamente para determinar las condiciones
tecnolégicas y técnicas donde se desarrollard la produccion,
proporcionando datos importantes para conocer los aspectos
principales para realizartas como son: el mejor proceso de
produccién, la mejor maquinaria existente, disponibilidad de
materia prima, energia eléctrica, agua, mano de obra calificada vy
no calificada, condiciones adecuadas de! terreno, etc.

¢) Finanzas.

Los recursos para satisfacer los gastos en que debera incurrir la
entidad responsable del proyecto en sus faces de preparacion,
ejecucion y funcionamiento, los resultados financieros que se
obtendran con la realizacién del proyecto, constituyen los
elementos basicos de! andlisis financiero. Deberd estudiarse
también la estimacién de la inversion necesaria y del costo de
operacién, la estimacion de los rendimientos financieros de cada
alternativa, se utilizaran los métodos tradicionales de evaluacién

gue se basaran en datos obtenidos de los estudios anteriores.
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3.2.3 Estudio de factibilidad

Las alternativas sometidas a los estudios anteriores, y que arrojen
resultados positivos en las pruebas que se practicaron, son ahora
sometidas a nuevos andlisis mas extensos y profundos que los
anteriores, con el fin de obtener la mas viable de todas o la mas
conveniente para los fines de 1a organizacién. Si ninguna de ellas
conviene seria necesaric desecharlas y no se llevaria a cabo
ningun proyecto.

En este estudio de factibilidad también se realizan tres etapas
como sSon:

a) Estudio de mercado.

En este estudioc se analizaran en forma mas particular las
caracteristicas y usos del producto, la demanda, la oferta, los
precios, el perfil de los consumidores, etc. con el mejor detalle
posible, ya que este estudio serd la base para la mejor
comercializacion del producto.

b) Estudio técnico.

A diferencia del estudio realizado en la etapa anterior, se debera
indicar cual sera el tamafio y localizacion de la planta, asi como lo
activos fijos necesarios. También se describira el proceso de
manufactura, las necesidades de materia prima, mano de obra y
servicios, estudiados de una manera mas detallada. Algun cambio
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en cualquiera de estos puntos puede terminar en el rechazo del
proyecto

c) Estudio financiero.

En este estudio ya se podra obtener con mayor exactitud los datos
necesarios para calcular la inversion inicial necesaria y el costo de
operacion al igual que los rendimientos financieros de cada
alternativa, debido a que los estudios que se han llevado a cabo
son mas exactos y exhaustivos que los primeros aportando datos
mas confiables en los cuales se basara la investigacion. Se
calculard de manera mas exacta cual sera la inversién inicial
necesaria y cual es el costo de operacién; se determinara e! punto
de equilibrio de cada alternativa, este se puede definir como "el
vértice en el que se juntan las ventas y los gastos totales,
presentando el momento en el cual no existen utilidades ni
pérdidas para una empresa, es decir que los ingresos son iguales
a los gastos.®

Los rendimientos financieros de las alternativas se calcularan por
medio de los métodos modermnos de evaluacion, este célculo se

basara en estados financieros elaborados con base en los datos
obtenidos en los estudios anteriores.
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d} Analisis de los beneficios sociales.

Se analizaran los beneficios sociales que puede traer para la
comunidad cada alternativa, como es la generacion de empleos, la
contribucidn & la integracion, pago de impuestos locales vy
federales, etc.

e) Entorno econémico y legal.

Es necesario considerar la situacion juridica, econdmica y social
que priva en €l momento en que se lleve a cabo el estudio, ya que
los factores determinantes para la situacién financiera de la
empresa y en especial para el buen desarrollo del futuro proyecto,
ya que establecen lineamientos sobre los cuales deben realizarse
las operaciones de entidad; por ejemplo: sistema monetario y
fiscal, control de precios, regulacion de importaciones, etc.

Una vez que se han llevado a cabo todos estos estudios y se han
definido los posibies problemas y riesgos de cada alternativa, asi
como sus ventajas se podrd escoger la mas favorable para la
empresa, o desecharlas si es que no llegase a convenir ninguna, si
se elige alguna se debera mostrar que es la mejor en relacién con

los requerimientos de la empresa.

'® Cristébat Del Ric, Técnica presupuestal, México, ECASA, 1587
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3.3 Elaboracio6n del proyecto.

Aqui ya se ha decidido preparar el proyecto de inversion, esta
elaboracion deberd ser muy minuciosa, puesto que de ella
dependera el éxito o fracaso del proyecto.

Al igual que en las etapas anteriores, debera hacerse el estudio de
mercado, el estudio técnico y el estudio financiero, los dos primeros
son muy semejantes a los estudios de las etapas anteriores, en
forma y contenido, para el caso del estudio financiero podemos
decir que para las compaiias existentes, se necesitan estados
financieros basicos, balance general, estado de resultados, estado
de origen y aplicacién de recursos y fluio de efectivo.

Para todas las organizaciones se necesita elaborar las
proyecciones financieras para el futuro, por medio de los estados
proforma, tanto del balance general como del estado de resultados,
cédulas de generacion de proyecciones, periodos de cobro, niveles
de inventarios, pago de compras, gastos, elementos del costo de
produccion, ventas, gastos de administracion y gastos financieros.

También es necesario el andlisis financiero con los principales
indicadores econdmicos del proyecto, como serian los métodos de

valuacion tradicionales y modernos.

La evaluacion de los proyectos es la visualizacion de lo que va a
ocurrir una vez hecha la inversion, los beneficios que obtiene la

empresa al hacerla, la posible cuantificacion de estos y la
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comparacion de nuestra inversion inicial, con la corriente constante
o por lo menos periddica de beneficios que recibird durante cierto
tiempo, sin embargo se debe reconocer que existe una serie de
limitacion en cuanto al trabajo debido a que la estimacién de ios
datos futuros, presenta un grado de riesgo e incertidumbre.

Ademas de Ja utilizacion de estos métodos se debe de sacar e
punto de equilibrio y hacer el analisis del precio de venta.

Analisis de sensibilidad y riesgo.

Es recomendable realizar un analisis de sensibilidad de los
parametros principales del proyecto sobre las variaciones de los
objetivos que sirvieron de base para su célculo ya que Ia
evaluacidén demuestra la variabilidad del proyecto en determinadas
condiciones y si alguna de estas se ve afectada, el resultado se
vera alterado. Por lo tanto el andlisis de sensibilidad podemos
definiio como “el andlisis simulado en el cual las variables
causales se combinan para determinar la media en que se
relacionan los resultados con el comportamiento de las variables

individuales.""®

Por otro lado, “el riesgo, definido en su forma mas general, es la
probabilidad de que ocurran acontecimientos desfavorables. Pero
el riesgo tiene diferentes significados en distintos contextos y nos
interesan los efectos del riesgo sobres la tasacién de activos o

" Weslon, J.F. y Brigham, Finanzas en Ja adminisiracion, Haria, México, 1994
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valores derechos sobre activos. En este sentido, los riesgos se
refieren a la probabilidad de que los rendimientos y por tanto los

valores de un activo 0 valor pueden tener resultados alternativos.”®

Fuentes de financiamiento.

Uno de los recursos mas esenciales en la empresa es el dinero, el
cual es la base de las operacionés de esta, pues se utiliza para
efectuar cualquier clase de transaccién. Es por ello que es
necesario planear adecuadamente el flujo de efectivo éptimo para
realizar todas las operaciones y determinar en un momento dado si
el efectivo puede ser generado por la propia empresa, a través de
las ventas, cuentas por cobrar, intereses sobre inversiones, etc., 0
bien si existe la necesidad de recurrir a un financiamiento que
pueda proveer de los recursos suficientes para cumplir con los
objetivos fijados.

Estudio de la administracién y organizacion del proyecto.

La organizaciébn de un proyecto consiste en definir, asignar,
implementar y coordinar las funciones que es necesario lievar a
cabo para lograr de una manera eficaz los objetivos del mismo.
Esta organizacion incluye la designacion de los departamentos, las
personas que han de realizar las funciones y la especificacion de
las relaciones que deben existir entre estos.

® Op. Cit. Weston, Finanzas en...
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Capitulo 4

METODOS DE ANALISIS

4.1 Generalidades.

Toda organizacion para poder permanecer dentro del mercado
competitivo en que se desarrolia, requiere de un gran nimero de
actividades, tales como: planeacion, produccién y control, entre
otras dentro de este contexto una de las actividades comunes a
toda organizacion es la de invertir en bienes de capital para
actualizarse o crecer, utilizando para elio parte de sus recursos.

La evaluacion de un proyecto de inversion se realiza con el
objetivo de mediar su viabilidad de mercado, de ingenieria y de
econdmico - financiero, asi como de clasificar los proyectos de
acuerdo a su rentabilidad y tomar la decisién de aceptacion o
rechazo, segun los resultados que presenten dichos proyectos.

La evaluacién consiste en establecer juicios de valor y hacer un
balance entre las ventajas y desventajas de asignar al proyecto los
recursos necesarios para su ejecucion y su objetivo, por tanto es
determinar la viabilidad del proyecto.

Los principales métodos de analisis se pueden clasificar en

métodos simples y avanzados. Los primeros consisten en la
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aproximacion sobre la viabilidad del proyectc y en algunas
ocasiones pueden conducir a conclusiones errdneas. Los métodos
avanzados son mas completos ya que incorporan factores
econdmicos futuros y sus resultados pueden representar la bondad

de la inversion,

Las inversiones se realizan con ei objeto de obtener utilidades en
el futuro, dentro de este contexto debemos de tomar en cuenta
primero que el resultado futuro de una decision de inversion
representard una serie de desembolsos de caja y de ingresos de
caja, los cuales, combinados, representan el fiujo de fondos neto,
este futuro flujo de fondos descontados a valor actual es el valor de
la rentabilidad de una inversién.

Debemos distinguir la diferencia entre utilidad y flujo de fondos
neto. “El flujo de fondos neto es igual a la utilidad mas los
desembolsos que no requieren efectivo, como son la
depreciacion, la amortizaciébn y el agotamiento. La utilidad
considera estos conceptos como partidas que deducen su

monto."”?!

Otro elemento es el dinero, este en su forma actual compra mas
que en el futuro, situacién por la cual, la productividad o 1os costos

futuros deben ajustarse para hacerlos comparables a los actuales.

2 op. Cit. Joaguin A. Moreno Femandez, Las Finanzas
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Y también existe el costc del capital, esto es, al hacerse una
inversién se requieren fondos, los cuales pueden ser prestados o
propios. Cuando los fondos son prestados se tiene que pagar un
interés por el uso del dinero, y dicho pago se considera como una
carga financiera para la empresa. En el supuesto de que los
fondos sean propios no se paga interés, pero al usarlos se pierde
la oportunidad de prestarlos o ponerlos a trabajar de alguna
manera; la pérdida de la oportunidad de ganar dinero representa
un costo (costo de oportunidad) para la empresa y es tan real
como la tasa de interés que se paga en un préstamo. Es
importante que la empresa tenga el conocimiento del costo de
capital, porque en toda evaluacidn econbmica y financiera se
requiere tener una idea aproximada de los costos en las diferentes
fuentes de financiamiento que la empresa utiliza para emprender

sus proyectos de inversién.

Si se tienen recursos combinados entonces se debe determinar el
costo ponderado de capital, sabiendo que es 10 que cuesta en
promedio a la empresa cada peso que utiliza, sin importar si el

financiamiento es por recursos propios o ajencs.
4.2 Métodos simples.

Son varios los métodos simples de andlisis que se usan en el
mundo de las finanzas; de ellos, los mas conocidos son el *método
de recuperaciéon’ y el “método de tasa promedio de rendimiento

sobre la inversion”.
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Podemos considerar a estos métodos como aquellos en los que no

se considera el valor del dinero a través del tiempo.
4.2.1 Método de recuperacion (Payback).?

El método de recuperacion es un método cuantitativo y es el mas
simple para evaluar una inversién. Es una medida simple que
relaciona el beneficio anual de un proyecto con la inversion
requerida; tiene como objetivo conocer en cuanto tiempo la
inversion genera fondos de wun pardmetro para hacer
comparaciones y determinar su aceptacidn o rechazo del proyecto,
buscando encontrar el tiempo que transcurre para que los
beneficios 0 ingresos netos produzcan una cantidad igual ai
importe de la inversidn neta. Dependiendo de las condiciches
fiscales particulares y la filosofia de cada empresa, debe definirse
si el flujo de fondos neto debe considerarse antes o después de
impuestos.

Para determinar lo anterior tenemos la siguiente formula:

Tiempo de Inversién

recuperacion Flujo de fondos neto anual antes de impuestos

2 Op Cit. Joaquin Moreno. Las Finanzas.
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St fuera el caso de reemplazo de una maguinaria que tiene un
valor de desecho y un costo de reemplazo, que ahorrara gastos de
operacion debido a mejoras en la misma, la férmula puede

cambiar como sigue:

Tiempo de Inversidn — Recuperacién del valor de desecho

recuperacion Ahorros

Este método es usado por muchas empresas para tomar
decisiones de inversién, porque es facil de calcular y de entender,

pero se deben conocer sus ventajas y desventajas.

Ventajas.

» Tiene significado cuando se comparan proyectos de vidas

economicas iguales y con flujos de efectivo uniformes.

» Generalmente se utilizan cuando se requiere de precisién, se
tiene que eliminar varias opciones, el efectivo y el crédito son
determinantes.

+ Simplicidad para entender y explicar.

+ Es una medida de riesgo en tiempo.
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Desventajas.

+ No considera el valor del dinero en el tiempo.

» No considera el comportamiento de los flujos generados por los
proyectos.

« No toma en cuenta la rentabilidad del proyecto solo se preocupa
por que el dinero invertido regrese pronto.

e Considera de igual calidad proyectos que se recuperar a plazos
iguales sin considerar la vida econdmica del bien.

» tLas tasas de interés no son comparables debido a los factores
de promediacion, dando por supuesto que los flujos son
constantes, y siempre el resultado supera a las tasas

verdaderas.
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4.2.2 Método de tasa promedio de rendimiento sobre la

inversion.

Este metodo esta apoyado en un enfoque contable muy comun
sobre el rendimiento de la inversion. Es el reciproco de la formula
del método de recuperacion y mide la relacién que existe entre e
flujo de fondos neto y la inversion, su formula es:

Flujo de fondos neto anual

TPR =
Inversidn

La aplicacion de este método es muy facil, una vez obtenida la
tasa de rendimiento se compara con la tasa minima exigida por la
empresa y de esta manera se determina si el proyecto se acepta o
se rechaza. Sin embargo existe el riesgo para la toma de
decisiones, principalmente en funcion de liquidez, ya que no toma
en cuenta el tiempo en que los desembolsos y los ingresos tienen
lugar.

* op. Git. Joaguin Moreno, Las Finenzas. .
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Ventajas.

* Simplicidad de sus calculos y atractivo (Se calcula a partir de
informacion de tipo contable).

Desventajas.

* De tipo conceptual, imposivilidad de especificar la TPR
apropiada a la luz del objetivo de maximizacion de la riqueza de

los propietarios.
* No toma en cuenta el valor del dinero a través del tiempo.
4.3 Métodos avanzados.

Son varios los métodos avanzados de analisis que se emplean con
€xito en las empresas, siendo los mas conocidos, el método del
valor presente y el método de Ia tasa interna de rendimiento.

Es importante destacar que estos métodos no consideran el poder
adquisitivo del dinero (enfoque econdomico) si no Unicamente el
valor creciente que va adquiriendo a través del tiempo basandose
en su reinversion (enfoque financiero) quedando la responsabilidad
a cargo del administrador financiero de considerar tos efectos de la
inflacion para efectuar los presupuestos de los flujos netos de
efectivo.
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4.3.1 Valor presente.

Es la suma de los beneficios futuros esperados, descontados al
costo de capital, menos el vaior de la inversion inicial. "Consiste en
determinar la equivalencia en el tiempo presente, de los flujos de
efectivo futuros que generard un proyecto y comparar esta
equivaiencia con el desembolso inicial. Cuando dicha equivalencia
es mayor que el desembolso, entonces es recomendable que el
proyecto sea aceptado”.®*

La férmula para este método es la siguiente:

Donde

S = Flujo de efectivo neto del periodo t

n = Numero de periodos de vida del proyecto.
i = Tasa de recuperacion minima atractiva.

Este método requiere de conocer el “Costo de capital” dei
inversionista y el riesgo asociado al proyecto.

* Rall Coss Bu, Andlisis ¥ evaluacion de proyeclos de inversién, Limusa, 24 Edicién, México 1993
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Cuando el valor presente de los flujos se suma a la inversion
inicial, se obtiene el Valor Presente Neto (VPN) dei proyecto.

Donde:
So = Inversién inicial en el periodo cero.

La formula anterior considera el valor del dinero a través del
tiempo al seleccionar un valor adecuado de i. Cuando esta tasa es
demasiado grande, existen muchas probabilidades de rechazar los
nuevos proyectos de inversion, esto significaria que una cantidad
pequeia en el presente se puede transformar en una cantidad muy
grande en el futuro, o equivalentemente, que una cantidad futura
representa una cantidad muy pequefa en el presente.

Ventajas.

» Si considera el valor del dinero en el tiempo.

Considera todos los flujos del proyecto.

* Maximiza el valor de Ia empresa.

Se apega a la disponibilidad de fondos de inversién.
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» Es posible evaluar proyectos con algunos flujos negativos.
s Es el mejor criterio de optimizacion.

+ Se basa en la rentabilidad del proyecto.

Desventaias.

« Hay que estimar una tasa de descuento para proceder a evaluar

los proyectos.
» Favorece los proyectos de elevado valor.

o Un error en la determinacion de las tasas de descuento
repercute en la aceptacion o rechazo de los proyectos.

Es complejo.
Aplicacién en proyectos mutuamente excluyentes.

Puesto que el objetivo en la seleccién de estas alternativas es
escoger aquella que maximice el valor presente, las normas de
utilizaciéon de este criterio son muy simples. Todo lo que se
requiere hacer es determinar el valor presente de los fiujos de
efectivo que genera cada alternativa y entonces seleccionar
aquella que tenga el valor presente maximo. Sin embargo,
conviene sefalar que el valor presente de la alternativa

seleccionada debera ser mayor que cero, ya que de esta manera el




rendimientc que se obtiene es mayor que el interés minimo

atractivo.

4.3.2 Método de la tasa interna de rendimiento.

En todos los criterios de decision, se utiliza alguna clase de indice,
media de equivalencia, 0 base de comparacion capaz de resumir
las diferencias de importancia que existe entre las alternativas de
inversion. Es importante distinguir entre criterio de decisién y una
base de comparacion. Esta Ultima es un indice que contiene cierta
clase de informacion sobre la serie de ingresos y gastos a que da

lugar una oportunidad de inversion.

La tasa interna de rendimiento es un indice de rentabilidad
ampliamente aceptado. Definida como “la tasa de interés que
reduce a cero el valor presente, el valor futuro, o el valor anual
equivalente de una serie de ingresos y egresos.”® Es decir, la tasa
interna de rendimiento (TIR) de una propuesta de inversién, es

aquella tasa de interés que satisface la siguiente ecuacion:

" Sy

TIR=Z 20
o (1+17)!

* Op. Cit. Rai Coss Bu, Andfisis y ..
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La TIR resultante se compara con el costo de capital. Si es mayor,

es recomendable invertir en el proyecto.

En el momento de evaluacion de un proyecto que la TIR sea
superior a la tasa de descuento correspondiente a dicho proyecto,

en ese momento el proyecto debe aceptarse.

Si ambas tasas fueran iguales, al proyecto no dejaria ni ganancia
ni perdida, por lo que seria indiferente se aceptacion. Si el
resultado fuera diferente a lo anterior se rechaza.

Ventajas.

¢ Si considera el valor dej dinero en el tiempo.

* Elconocer la tasa de descuento no es necesaria.

» Considera todos los flujos del proyecto.

Desventajas.

¢ No necesariamente ayuda a maximizar el valor de la empresa.
» Favorece a los proyectos de bajo valor.

~« Los calculos no son sencilios y en presencia de flujos negativos

se pueden tener resultados errdneos.




Aplicacion a evaluacién de proyectos mutuamente excluyentes.
Se deben tener en cuenta los siguientes principios:

» Cada incremento de inversion debe ser justificado, es decir, la
alternativa de mayor inversion serd la mejor siempre y cuando,
la tasa interna de rendimiento del incremento en la inversion
sea mayor que la tasa de recuperacién minima atractiva.

» Solamente se puede comparar una alternativa de mayor
inversion con una de menor inversién, si ésta ya ha sido
justificada.

El criterio usual de seleccién al utilizar este método, es escoger el
proyecto de mayor inversidn para el cual todos los incrementos de
inversion fueron justificados. Debe ser notado que cuando el
método de la TIR es utilizado, seleccionar el proyecto de mayor
TIR podria conducir a decisiones subéptimas.

Con el criteric de decision anterior, se esta tratando de maximizar
la cantidad de dinero en términos absolutos, en lugar de maximizar

la eficiencia en la utilizacion del dinero.
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CAPITULO 5

CASO PRACTICO




CASO PRACTICO

ANTECEDENTES

La empresa Tubopack S.A. de C.V. tiene 5 afios de formada,
siendo su mision principal la de atender a mercado de tubos
colapsibles a base de laminado plastico (laminado de peliculas de
resinas plasticas y aluminio) ofreciendo productos que cumplan
con los requerimientos de calidad Yy servicio que el mismo
mercado necesita.

Esta empresa se encuentra ante un gran reto en los préximos
afos, y es el de competir en mercados globalizados.

Uno de sus principales clientes (Coigate Palmolive) produce y
envasa pasta dental para uso domeéstico. Actualmente se le surte
parte del volumen que consume, en las presentaciones que
utilizan laminado plastico, pero Ia principal presentacion (MFP 100
ml) sigue estando envasada en tubos de aluminio, siendo esta

presentacién la que mas se consume.

Este cliente va a entrar a mercados giobalizados y pretende
cambiar a faminado plastico ia presentacion de 100 ml, aunado a
esto con la penetracion a mercados internacionales su volumen

puede crecer en mas del 100%
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Con la anterior situacion se presenta la necesidad de tener
proveedores confiables que puedan cubrir el volumen que se va a
requerir. Por eso Tubopak S.A. de C.V. pretende obtener un
contrato de suministro donde se negocie el 100% de las

necesidades del cliente.

Ante esta oportunidad se requerira ampliar la capacidad de
produccién en un 100%, siendo esta la necesidad de realizar la
evaluacidon de un proyecto de inversién para la adquisicion de mas

maquinaria.

Presento la evaluacion de dicho proyecto como parte de mi
trabajo para la obtencién de mi titulo profesional de Licenciado en

Contaduria.

Como punto numero 1 del trabajo presento el resumen ejecutivo
del proyecto para después ir detallando los principales puntos

relacionados con el mismo,

El punto niimero 2 es relacionado al mercado y su entorno
competitivo, el volumen al que se pretende llegar y el precio de
venta comercial estimado. Como se podra apreciar manejo el

concepto de millares de la siguiente manera:

Volumen en millares = 000
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El punto nimero 3 es relacionado a aspectos técnicos de la
produccién como la capacidad de planta y el monto de la inversion
esperado. Para el punto nimeroc 4 que se refiere a la
administracion del negocio se podra tener una mejor apreciacién

con el desglose que realizo en el punto 5.

El punto numero 5 es el mas extenso del caso ya que en éi
pretendo mostrar a detalle la informacién necesaria para dar
forma a los costos y gastos relacionados con el proyecto de
inversién, mano de obra, energia, mantenimiento, administracién
y gastos financieros, con esta informacion podemos empezar a
conformar nuestros estados proforma; una vez teniendo los
mismos comienzo a realizar andlisis financieros aplicando las
formulas de la TIR y del VPN, calculo el perido de recuperacion de
la inversion . Agrego ademas un pequefio cuadro con una grafica

de punto de equilibrio.

Cada uno de estos puntos son los que conforman el resumen
ejecutivo del punto namero 1. Presento entonces el desarrollo de

este proyecto para su mejor apreciacion.
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ESTUDIO DE VIABILIDAD DEL PROYECTO “TUBO COLAPSIBLE"

1. RESUMEN EJECUTIVO

1.1. Fundamentacion del Proyecto
Debido a la globalizacién comercial e industrial que se debe afrontar en los proximos
afios, se estudia el proyecto para poder ser proveedores 1nicos de tubos colapsibles
para nuestro cliente Colgate.

1.2. El Mercado

Se pretende incrementar la capacidad instalada en un 100%, con un prondstico de
ventas de 160,000 000/afic B80.00% de [a Capacidad Instalada

1.3, Aspectos Técnlcos de la Produccitn

Instalacién de nueva maquinaria con capacidad de produccién anual 200,000
millares de tubos colapsibles al 190% de la capacidad instalada

1.3.73.47" Presupuesto de Inversidn: $  73,000,000.00
Costos directos 0
Coslos indirectos 0

1.5, Andlisis Financiero y Econtmico

1.575.2.1. Presupuesio de inversiones 73,000,000
Costos directos 0
Costos indirectos 0
5.22. Presupuesto de Venlas® 255,887,593
524 UAI 131,968,488
524, U Neta 73,902,353
525 Capital de Trabajo 26,709,366
5.26. Fiujo Nefo 72,610,318
5.2.6. TIRF 50.69% > 30.0%
[ 527 TR 45.65% > 30.0%
[ 5.2.8. Valor Presente Neto (VPN) 12,770,423 > 0.0% |10.00 Afos
[ 5.28. Perlodo de recuperacion de fa Inversion PRI | 3 anos 11 meses y medic
5211, U Nefa 7 lnversién 184 59% > 30.0%
E211. U Neta/Ventas 26 03% Casi el costo del dinero
5.2.12. Funio de Equilibrio
Capacidad en el equilibrio (000 f afic) 72,815 000 fafio
(%) 36.41%
Total costos y gastos variables ($/afio) 24,700,040
Costo unitario variable = Cv ($ /000 } 339.22
Total costos y gastos fijos ( § /afio) 33,552,081
Total costos y gastos {(f+v=Ct) (3 fafio) 36,915,539
Costo vnitario total = Ct /000 ($7000) 506.98
Total ventas ( $ /afio) 58,252,121
531 TIRE ©2.78% > 30.0%

30% = Tasa que se debe pagar para conseguir los Fondos de Inversién
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2. ELMERCADO

2.1. Antecedentes

2.1.1Deteccion de las Oportunidades que dan origen al Proyeacto.
Nuestro principal cliente pretende cambiar su linea de tubo de aluminio por tube colapsible laminado,

Con este cambio podemos obtener contrato por 200,000 {000/arfio) de tubos.

2.1 2Descripcion del producto

Tubo colapsible a base de laminado de resinas plasticas con aluminio.

2.1.35egmentacién del Mercado

Actualmente se atiende a un mercade que

2.2. Estudio de penetracion

80,000

2.2.1Principales Clienies y Competidores

000/afio, aproximadamente.
Se pretende obtener contrato con el cliente para incrementar ventas y capacidad.

2.2 2Anglisis de competitividad Empresa PRINCIPALES COMPETIDORES
COURTAULDS [PROPACK TELEDYNE-CCL
1. Capacidad instalada (000/ano) 100,000 80,000 80,000 50,000
2. Penetraci6n en el mercado (%) 25% 20% 15% 5%
3. Servicio S0% ligeramente ligeramente Inferior
menor menor
4. Crédilo (dias) 45 30 30 -
5. Oportunidad
6. Calidad — lguat ligeramente ligeramente
menor menor
7. Precio ($/000) 800.00 805.00 802.00 820.00
1. §.2.2. Presupuesto de ventas del proyecto
3.y 6. Servicio y Calidad se miden con los siguientes parametros:
MAYOR (que la empresa), ISUAL, LIGERAMENTE MENOR, INFERIOR
4. De acuerdo con las politicas de ventas
5. Se mide en funcién de los tiempos de entrega
7. En%/000 de Tubos T.C. 10.00 $/UsSD
2.3. Prondéstico de ventas ( 000 /fafio)
PRODUCTO Volumen anual
Afio 1 Afio 2 Ao 3 Afo 4 Afio 5
1. Tubo colapsible 000 f afo | 160,000 160,000 160,000 160,000 160,000
| %decapacidad % 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00%
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3. ASPECTOS TECNICOS DE LA PRODUCCION

3.1.Antetedentes

31 Descripcidn del Proyecto y sus propdsitos
Eil Proyecta consiste en la Instalacién de nueva maguinaria incrementando la capacidad a 200,000 {000/af0)

Teniendo una utilizacion del
principal cliente,

3.2.Tecnologia

84.00%

Tecnelogla conocida proveniente de suiza.

3.3.Aspectos productivos

331 Capacidad de la planta

efectiva. Con esto cubriramos las necesidades de nuestro

Capadidad de produccion (00D/aRo) (100 %) 200,000
Dias/afio {d/a) = 365 360
Meses/afio 12
Dias feslivos/afo =
Dias/afic (d/a) = 365
Dlas/mes (d/m) = 30.42
hftumg = 8
Inicio capacidad
operacitn instalada
000/dia 109.6 219.2 3z8.8 363.6 438.4 5479
000/mes 3333 5,667 10,000 11,667 13,333 16,667
000/aflo 40,000 80,000 120,000 140,000 160,000 200,000
Capacidad 20.00% 40.00% 60.00% 70.00% 80.00% 100.00%
3.4.Programas y presupuesto de inversiones Monio de la inversién pesos $ 73,000,000
LO1-JUI—99 31-0ct-99 4 Meses
14+ Presupuesto de inversiones
01-Ago-99  01-Sep-99  01-Oct-9¢  01-Nov-95  {1-Dic-99
meses —> 1 1 1 1
[ DESTING DE LOS RECURSOY — Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Wes 5 Total %
1. Maq. einstalacion ~ 100.0% | 18,250,000 18,250,000 | 18,250,000 | 18,250,000 73,000,000 | 100.0%
2. Costos directos 0.0% - - - - i 0.0%
3. Costos Indirectos  0.0% - - - . 0 0.0%
4, 0.0%
5. 0.0%
[} 0.0%
7. 0.0%
8. 0.0%
Tataf 100.00% | 18,250,000 | 18,250,000 | 186,250,000 | 18,250,000 073,000,000 | 100.0%
Total agurmutado 18,250,600 { 36,500,000 | 54,750,000 [ 73,000,000 | 73,000,000
[ ORIGEN DELOS RECURSCS|  Mes Mes 2 Wes 3 Mes 4 Mes 5 Total %
1. Capttal social [£) 0.0%
2. Crédio FONE] [{] 0.0%
3. CrédHo intarmediario bancaric | 18,250,000 | 18,250,000 | 18,250,000 | 16,250,000 73,000,000 | 100.0%
4. Oftros créditos [1] 0.0%
5. Oepreciacin y amoriizacién 0 0.0%
8. Utilidad neta 0 0.0%
7. Otros [ 0.0%
Tataf 18,250,000 | 18,250,000 | 18,250.000 | 18,250,000 073,000,000 | 100.0%
Total acumulada 18,250,000 { 36,500,000 | 54,750,000 | 73,000,000 | 73.000.000
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4. ASPECTOS ADMINISTRATIVOS
Conforme a la expariencia obtenida en el negocio y at analisis finacierc ¥ econdémica,

PVenta { $ /000} = 800.00
5. ANALISIS FINANCIERD Y ECONOMICO Vantas { $ /afic) = 223,872,800
5.1.Costos y gastos
§.1.Costo de produccién al 80% de capacidad
CONCEPTO Consumo/ Precia unitaro COSTO DE PRODUCTION (CP) s/CP [siVenlas
000 000 funidad 3/000 $/mes 3 fafo % Y
1. Materia prima 274,95 | 3,666,000 | 43,952,000 | 68.5% 19.7%
Laminado sin impresién 1.0500 23300 5/00C0 244,65 | 3,262,000 | 39,144,000 | 61.0% | 30.6%
Otras m.p. 1.0100 30.00 $/000 30.30 404,000 4848000 | 76% 3.8%
2. Servicios auxifares 1274 | 169,871 2,008,451 | 3.2% | 0.9%
1) vapor 0.0000 0.00 b 0
2) agua de enfriamiento 0.0000 0.00 9 0
3) agua de reposicion 0.0000 0.00 0 0
4) agua de process 0.0000 0.00 0 v}
5} enargia slictrica {KWh/ 000) 0.03 | 31,8508 0.4300 §Wh 12.74 ¢ 169,871 2,038,451 3.2% 1.6%
€) combustible 0.0000 0.00 1} [+]
7} laboralocio de control 0.0000 0.00 0 &)
3. Mano de obra (m.o.} 1343550 $/dia 30,65 408,663 4,903,958 7.6% 3.8%
1} Directa Ne. smd fumos 12,402.00 § /dia 28.29 377,228 4,526,730 IAL 3.5%
a) operaric 1 & 3 406080 11.32 150,891 1,810,652 28% 1.4%
b) ayudsnie 12 6 3 744120 16.98 226,337 2,716,038 4.2% 21%
2} Indiracta 1,032.50 3§ /dia 236 31,438 377,228 0.6% 0.3%
a) supervisor 1 10 3 1,033.50 2.36 31,436 arr.zee | 06% 0.3%
b} jefe de planta
4. Mantenlmianto 411% 18.7500 [ 250,000 | 3,000,000 | 4.7% Z3%
{4 % anual de active fijo}
5. Gastos direcios 14,680 | ¥95,727.9 2,348,735 37% 1.8%
1) Prestaciones al personal 7.18 95,727.9 1,148,735 18% 0.9%
1) vacaciones{6+1.5d) 7.5 0.63 8,397 100,766 0.2% 0.1%
b} gratit. fin afo{d) 15.0 1.26 16,794 201,533 | 0.3% 0.2%
c} MSS = gix 1.0% 0.33 4,339 52,063 | 0.1% 0.0%
d) infonavit = six 5.0% 1.63 21,693 260313 | 0.4% 0.2%
@) SAR = mix 2.0% Q.65 8677 104,125 0.2% 0.1%
1} equipo seguridad 2.0% 0.65 8,677 104,125 | 02% | 01%
g} ding festives 6.0 0.50 6,718 80,633 [ 01% 0.1%
h) diversos =mo x 5.0% 1.53 20,433 245,198 | 0.4% 2%
2) Seguros 7.50 100.000 1.200,000 1.9% 0.9%
3) Transporte
4
5}
6)
7) Dwerscs
6. Gastos indirectos 1,671.98 3$/dia s 50,856 610,27} 1.0% 0.5%
1} Limpieza - 0.0% 1542 %/dia 0.04 469 5628 0.0% 0.0%
2} Vigilancia 1 2 4 27560 $/dia 0.63 8,383 100,594 | 0.2% 0.1%
3) Saervicio médico 0.2% 8B40 $/dia 0.70 9,331 112,566 0 2% 0.1%
4) Almacenas 0.7% 1,072.56 $/dia 2.45 32.6524 381485 D.6% 0.3%
§) tros 0.0% 000 §/cia . a 0| 00% 0.0%
Subtotal 1. a 6. 355.58 | 4,741,118 | 56,893,417 | 86.6% [ 44.4%
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7. Depreciaclén y amonriizaclén 45,63 608,333 7,300,000 | 11.4% 5.7%
1} Mag. e inslalacion 10.00% 45.63 608,333 7300000 | 11.4% 5.7%
2) Cosios direclos
3) Costos indirectos
4) Equipo de oficing
Total1.a7. 401.21 | 5,349,451 64,192,417 | 100.0% | 50.2%
27
3. smd = salario minimo diario (5} = 34.45
sd = salario diarie
st = salario integrado = m.o. + vacaciones + gralificacibn fin afio = 5,206,256  § /afo
= gmd x 1.06164384
511 guanies+lentes+mascarille+lapones para oidos+zepalos+uniformes
5.3)
5.4)
5.5}
7. El% es de scuerdo a la ley dal ISR
5.1.2. Gastos de operacién
CONCEFTO Consumo/ Precio unitario COSTC DE FRGUDUCCION (CP) s/CP [s/Ventas
000 000 /unidad 57000 $ fmes $ faito % %
1. Adminlstracldn 2.00% 1600 | 213,333 2,560,000 | 9.72% | 2.00%
1) Administracion planta 1.20% 9.60 128,000 1,536,000 | 5.83% [ 1.20%
Direccion y Gerencias
J) Departamento finanzas 0.80% 6.40 85,333 1,024,000 | 3.89% | 0.80%
contabilidad general
awditoria
cradito y cobranzas
2, Administracién ventas 0.26% 2,07 27.547 30,560 | 1.26% | 0.26%
1) Ejecutivos de cuenta 0.26% 2.07 27 547 330.560 | 1.26% | 0.26%
Alencicn a cliemes
mercadotecnia
Otros.
3. Envase y ambarque 1.21% 9.64 | 128,851 1,542,611 5.86% | 1.21%
Cajas 28 230 $/Caja 6.01 80,148 961,774
Tarima 8.0 73.0C § /Tarima 315 42 485 508,866
Palicula 0.0 1270 $hg 0.44 5914 70,571
4, Filnanclaros 30.90¢ 13688 { 1,826,000 ( 21,800,000 | BA17% [ 17.11%
Total 164.58 | 2,194,431 | 26,233,171 [100.00%] 20.57%
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3212 Punto de equllibric

CONCEPTO % DE LA CAPACIOAD INSTALADA
| COSTOS Y GASTOS VARIABLES 0.00% 30.00% 40.00% 60.00% 70.00% 80.00% 100 00%
1, Nsleria prma 100.0% O 10,896,000 | 21,996,000 | 32,004,000 | 38403000 | 43,932,000 | 54.690.000
(2 Senicios mderes $0.0% [} A58E5T|  G17,303| 1375084 | 1605260 |  1.854,605 2,263,257
3. Mango de obra (m.o.) O 1131883 2283385 3,395,048 | 3,960,860 4526730 | 5,658,413
Diracts 100.0% O] 1131883 ] 2263365) 3395048) 23,960,889 | 4526730 5658413
4. Manienimiemo WoR Of 43992000 | 50500600 | 58179430 | 66,906,333 | 43,992,000 | BO.453 535
5. ADmiTRTacon B0.0% 0 572000 | 1024000 | 536,000 | 1,792,000 | 2,048,000 | 2560065 |
5. Venias T00.0% [} 62,640 165,250 247.920 289,240 330,560 413,189
- "Envebe y Bmbaee T00.0% 3 365,653 TII306 | TI56.058 | 1,049,785 | 1542611 1.520.264
otal COMOS Y JAILON varlabiea (W/ano) U 73560627 | 27.137.253 | 40.705880 | 474,153 | 54374506 67,843,133
Conlo uniarko vanable = Gv (3 /000 | 0.00 339.22 3922 339.22 339.22 335.22 339.22
[ COSTOS5 ¥ GASTOS FDS
1. Sevicios suxiiarss 10.0% 203845 203545 203845 203,845 203845 203,545 263,845
2. Mand ge obra (m.o.) Iz SIB| 32| 37723 371,228 371228 EYEFFI]
Incirecls 100,0% 377,228 377,220 377.228 arr.228 377,228 377,228 377,228
T Wanisnierio 10.0% 360,000 300,000 300,000 300,000 300,600 300,000 300,000
memm—mm—zm.m [ 2.348,735 |
5. Gasiog hdiecios TO0.0% §10.273 610,273 510,273 610213 610273 610,273 610,273
6. Cepreciachin y amonizeclon  100.0% | 7300000 7,300,000 7.300,000 | 7.500000 | 7.000.000 | 7,300,000 | 7,300,000
7. AdmiTsuacion 200% BIZ000 | B12,000| 12000 12,000 512,000 512,000 $12,000
¥ Fhnancloros TO0.0% | 23,306,600 | 21,900,000 | 21,900,000 27900000 | 21,800,000 | 21.806.000 21,500,000
Tol#l costos y gastos s { $ /afo0) 33,552,061 "35.55008T | 35,552061 | 33,562,081 33,552,081 | 33552081 | 3,552,081
[ TotalcSsion y gasics (T+vaCiy (s /ah6) | 33.552.081
[ Cowlo unkaric iofal = CL/ 000 (37000 | 060 117802 548,92 506.96

| Tolal venias { § 7aiay

| 0] 32,606,000 T 64,000,000 | 96,000.00G | 112,000,000 | 128,000,000 160,000,000

[ Proaicion a0 fehe) O ] 40000 T 80000 | 120000 | 140000 | 160000
0.00% 20.00% 4000% | S000K™ | TO00% |  80.00% 100.00%

Capacidad an 8t £.E. = Gl 2 (Pv - Cv} = (GOIAV-GY] = 72815 000 —» 36.41% {129.427)

f o '

| "Proyecto de inversién tubo colapsible® (Punto de Equilibrig)

190,000,800

| -

“ G |

I 160,000,000 | camyG Totm : )u_.-
! eV enrad :

i- S

|

|

|

i

i

5'“””“
‘ g £ g g
' g § g ] g
[] ~
! 0.58% 20.00% Ho0% 0.00% 20.60% 0007% 100.60%

Produccidn (000 /atia), Ve

[E—
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CONCLUSIONES




Conclusiones del Caso Practico.

Una vez desarrollada la evaluacién del proyecto de inversion

fenemos que:

En base a la deteccion de mercado donde el principal cliente de la
empresa Tubopack, S.A. de C.V. pretende ofrecer un contrato de
suministro a un proveedor (nico, que pueda satisfacer fos
requerimientos de dicho contrato, y con el cambio de su principal
linea que es a base de tubo de aluminio por la de tubo colapsible
laminado, esto llevaria a la empresa a tener que incrementar la
capacidad instalada. La competencia principalmente es de origen
extranjero y por el momento no han ofrecido mayores ventajas al
cliente por las que no podamos ser considerados para el concurso
del contrato.

La tecnologia a utilizar esta ampliamente aprobada, es de origen
suizo, y se puede adquirir nuestro pais por medio de una
representante de dicha maquinaria.

Se realizé el detalle de costos en los que se incurrird para la
operacion y administracion del negocio, teniendo como resultado
principal la elaboracidn de estados de resultados y flujos

proforma.
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Con estos elementos se evaluaron los principales indices de
rentabilidad de proyectos dandonos los siguientes resultados: el
VPN (Valor Presente Neto) del proyecto es mayor a 0 y de hecho
llega a ser mayor a $12 millones de pesos en un periodo de 10
anos, el valor de fa TIR (Tasa Interna de Rendimiento} es igual a
45.8% y mayor al costo de capital que es de un 30%, y el periodo
de recuperacion de la inversion incluyendo gastos financieros es

de casi 4 afnos.

Por otro lado, tenemos que la capacidad de produccidn va a estar
cubierta en por lo menos un 80%, que sobrepasa por mucho al

punto de equilibrio determinado a la capacidad del 36.4%.

Otros indices de rentabilidad como lo son el porcentaje de utilidad
sobre la inversion y utilidad sobre ventas nos muestran que este
proyecto tiene muy buenas expectativas, dado que el primero
llega a ser de un 185% sobre inversion y de un 29.9% sobre
ventas.

Entonces tenemos que con dicha evaluacion del presente
proyecto de inversion se puede pensar en la adquisicion de ia
maquinaria necesaria para incrementar la capacidad de
produccion y ofrecer al cliente dicha capacidad dentro de la
negociacién de un contrato para llegar a ser su proveedor unico

de tubo colapsible de todas sus lineas.
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AL DE LA BiBLigrey
Es importante mencionar que si se togra obtener el contrato con el
cliente, la empresa tendra mayor presencia a nivel internacional
ademas de que este contrato es la razén principal de desarroilar

el proyecto de inversion.

Podemos concluir en base a los resultados obtenidos de la
evaluacion del proyecto, que es viable la adquisicién de maquinaria
para la obtencion del contrato con el principal cliente de Tubopack
S.A. de C.V. tanto en indices de rentabilidad como en analisis
financieros.
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Conclusiones Generales

Toda organizacion para poder permanecer deniro del mercado
competitivo en que se desarrolla requiere de un gran numero de
actividades tales como: planeacién, produccion y control entre
otras. Dentro de este contexto una de las actividades comunes a
toda organizacién es la de invertir en bienes de capital (activo fijo)
para actualizarse o crecer, utilizando para ello recursos internos o

recursos externos.

La evaluacion de proyectos se realiza con el fin de poder decidir si
es conveniente o no invertir en proyecto de inversion. Para éste
efecto debemos no solamente identificar, cuantificar y valorar sus
costos y beneficios, sino tener elementos de juicio para poder

comparar varias alternativas de inversion.

Es imporiante mencionar que se deben considerar tanto los
factores internos como los externos que afecten a la empresa,
pues muchas veces no se toman en cuenta, estos son la situacion
politica, econémica y social por la que esta atravesando el pais o el

medio donde se desenvuelve la empresa.
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