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CAPITULO |

1. Introduccion

Debido a que hoy por hoy, no tenemos disponible una guia actualizada para la formulacién y evaluacién
financiera de proyectos de inversidn, esta tesina recopilara la informacién necesaria para proveer con
esto de una herramienta de ensefianza y consulta bdsica, brindando un marco tedrico necesario y un

proceso adecuado para su valuacion®.

“Un proyecto de inversion integra informacion de mercado, técnico, financiera, econdémica, legal e
institucional, que proporciona los fundamentos requeridos para la toma de decisiones respecto a la

72 Estd informacién, es encaminada a lograr beneficios en

conveniencia de llevar a cabo la inversién.
términos de aumento de productividad y del mejoramiento de la calidad de vida de un grupo de

beneficiarios.

Los proyectos surgen de una idea, siendo una propuesta de accién técnico-econdmica para resolver una
necesidad, utilizando un conjunto de recursos disponibles, los cuales pueden ser: recursos humanos,
materiales, tecnoldgicos, entre otros. Su rentabilidad depende de su eficiencia y efectividad en la

satisfaccién de estas necesidades, teniendo en cuenta el contexto social, econdmico, cultural y politico.

El andlisis de los proyectos es un medio con el que se determinan los beneficios o pérdidas en los que se
puede incurrir al pretender realizar una inversion o algin otro movimiento, en donde uno de sus

objetivos es obtener resultados que apoyen la toma de decisiones referente a actividades de inversion.
Asimismo, al analizar los proyectos de inversidn se determinan los costos de oportunidad en que se
incurre al realizar una inversion y obtener beneficios futuros, es decir, privar el beneficio actual para

trasladarlo al futuro.

Existen dos tipos de proyectos de inversién, los cudles son:

Actualmente respecto al tema de proyectos de inversién productivos de cualquier indole, se tiene por ejemplo, la guia de Nacional
Financiera, “Guia para la formulacién y evaluacion de proyectos de inversion”, México, 1995. Sin embargo como se puede observar estd guia
data de 1995.

De la Torre, Joaquin, Zamarrén, Berenice, “Evaluacion de proyectos de Inversion”, Pearson Education, 2002.
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* Proyecto de Inversion Privado: Es realizado por un empresario particular con el objetivo de la
obtencién de utilidad.

* Proyecto de Inversion Publica y Social: Busca cumplir con objetivos sociales a través de metas
gubernamentales o alternativas, empleadas por programas de apoyo. Los beneficios serdn
evolutivos y estaran referidos al término de las metas bajo criterios de tiempo o alcances

poblacionales.

Existen dos tipos de caracter que puede tener un proyecto de inversién:

*  Privado: Cuando persigue como finalidad basica la obtenciéon de un beneficio econémico. Este
tipo de caracter se refiere cuando se basa en una demanda capaz de pagar el bien o servicio del
proyecto.

* Social: Cuando persigue como finalidad bdsica generar empleos, aprovechar recursos o
contribuir en las metas nacionales de desarrollo. Este tipo de caracter se refiere cuando el precio
del bien o servicio o parte del mismo, serdn pagados por la comunidad a través de impuestos o

subsidios.

Por otra parte, los proyectos de inversidn se clasifican de acuerdo al tipo de producto:
*  Produccién de Bienes: Primarios y Secundarios.
* Produccidon de Servicios: Infraestructura esencial para el desarrollo de la sociedad (Fisica),
infraestructura social necesaria para el desarrollo de la poblacidn y para satisfacer necesidades
primarias.

*  Aplicacion de la investigacion: De ciencias basicas y de las diversas ingenierias.

1.1.Ciclo de vida de los proyectos
El concepto de ciclo de vida del proyecto “ayuda a identificar el comportamiento esperado que tendra el
proyecto”®. En la mayoria de los casos se reconoce un comportamiento variable que responde a un

proceso de cuatro etapas: introduccion, crecimiento, madurez y declinacion.

En la etapa de introduccién, las ventas se incrementan ligeramente mientras se da a conocer el

Nacional Financiera, “Guia para la formulacidn y evaluacidn de proyectos de inversion”, México, 1995.

10
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producto, la marca se prestigia o la moda se impone. Si el producto se acepta se produce un rapido
crecimiento en las ventas, hasta alcanzar su etapa de madurez estabilizdndose, para llegar luego a una
etapa de declinacidn en la cual las ventas disminuyen rapidamente. El tiempo que demore este proceso y
la forma de la curva dependerdn de cada producto o servicio y de la estrategia de cada proyecto en
particular.

Cuadro 1
Ciclo de vida de un proyecto

-~

Jolumen
de Ventas

Tiempo
N

»

Introduccién Crecimiento Madurez Declinacion

Fuente: Joaquin de la Torre, Berenice Zamarron, “Evaluacion de proyectos de Inversion”, Pearson Education, 2002.

Los proyectos son la forma en que la mayoria del trabajo nuevo es realizado. Todos los proyectos tienen
ciertas caracteristicas en comun, tales como:

* Todos ellos tienen un inicio y un fin bien definidos.

* Todos los proyectos son Unicos, pueden ser similares a proyectos anteriores, pero son Unicos en

términos de su programacion, recursos, ambiente de negocios, etc.

1.2.Fases de vida de un proyecto

Existen cuatro etapas importantes en el ciclo del proyecto:

1. Etapa de Pre-Inversion

2 Etapa de Inversion

3. Etapa de Operacion

4 Etapa de Evaluacion de Resultados

11
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1.2.1. Etapa de pre-inversion

Es la fase preliminar para la ejecucién de un proyecto, que permite mediante elaboracién de estudios,

demostrar los beneficios técnicos, econdmico-financieros, institucionales y sociales.

En la etapa de evaluacién de un proyecto o etapa de analisis de pre-inversidn, se deben realizar estudios
de mercado, técnicos y econdmicos. De los cuales, conviene abordarlos en orden sucesivo, determinado
por la cantidad y la calidad de la informacién disponible, por la profundidad del analisis realizado y por el

grado de confianza.

1.1.1.1. Fases dentro de la etapa de pre-inversién

El estudio por fases permite que se destine un minimo de recursos a su estudio. Esto es asi porque, si
una etapa se llega a la conclusion de que el proyecto no es viable técnica y econdmicamente, carece de

sentido continuar con las demas etapas. Por lo tanto, se evitan gastos innecesarios.

En cada fase de estudios se requiere profundidad creciente, de modo de adquirir certidumbre respecto

de la factibilidad del proyecto.

La seleccién de los mejores proyectos de inversion, es decir, los factibles y hacia los cuales debe

destinarse preferentemente los recursos disponibles, constituyen un proceso por fases.

1.1.1.1.1. Generacion y andlisis de la idea del proyecto

La generacidon de una idea de proyecto de inversidon surge como consecuencia de las necesidades
insatisfechas, por lo tanto, en el planteamiento y analisis del problema corresponde definir la necesidad
gue se pretende satisfacer o se trata de resolver, establecer su magnitud y establecer a quienes afectan

las deficiencias detectadas (grupos, sectores, regiones o a totalidad del pais).

Es necesario indicar los criterios que han permitido detectar la existencia del problema, verificando la

confiabilidad y pertinencia de la informacién utilizada. De tal analisis surgira la especificacién precisa del

12
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bien que desea o el servicio que se pretende dar.

Asimismo en esta etapa, corresponde identificar las alternativas basicas de solucién del problema, de

acuerdo con los objetivos predeterminados.

Respecto a la idea de proyecto definida es posible adoptar diversas decisiones, tales como abandonarla,

postergar su estudio o profundizarla.

1.1.1.1.2. Estudio de factibilidad del proyecto

En esta fase se pretende estudiar todos los antecedentes que permitan reflexionar respecto a la

conveniencia y factibilidad técnico-econdmica de llevar a cabo la idea del proyecto.

En la evaluacidn se deben determinar y explicitar los beneficios y costos del proyecto para lo cual se

requiere definir la situacion sin el proyecto, es decir, prever que sucedera si se ejecuta.

Conviene plantear primero el andlisis en términos técnicos, para después continuar con los econémicos.
Ambos analisis permiten calificar las alternativas u opciones de proyectos y como consecuencia de ello,

elegir la que resulte mas conveniente con relacidn a las condiciones existentes.

Los criterios de evaluacion consideran la importancia que tendrd cada uno de los siguientes aspectos:

* Economicos: Son los beneficios monetarios que se esperan por unidad y tiempo invertidos. El
objetivo aqui es la estimacion de las ventas. Primero se define el producto o servicio que se
pretende desarrollar, posteriormente a través de estudios se estimara la oferta y la demanda de
este producto, es decir, se tendra el conocimiento del mercado, determinando con esto el precio

y la cantidad que se ofrecera del producto o servicio.

Por lo tanto, el estudio de mercado ayudard a crear un presupuesto de ventas, es decir, una
proyeccidon a futuro, demostrara cuantitativa y cualitativamente la posibilidad de vender el

producto o servicio, determinara la magnitud que puede alcanzar el proyecto, y cuantificara la

13
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inversion fija y capital de trabajo necesarias para su realizacion.

* Técnicos: Son los diferentes métodos de produccién u operacién que pueden utilizarse. El
objetivo es disefiar la forma de produccion del bien o servicio.
En el estudio técnico se define:
v" Donde ubicar la empresa o las instalaciones del proyecto.
v" Donde obtener los materiales o materia prima.
v" Que maquinas y procesos usar.
v

Que personal es necesario para llevar a cabo este proyecto.

En este estudio, se describe el proceso que se necesita para producir y vender, por lo que, se

obtendran los presupuestos de inversion y de gastos.

*  Financieros: Son las cantidades de dinero que se necesitaran durante la ejecucion del proyecto,
las diferentes fuentes de donde se pueden obtener y el precio que se tiene que pagar por él, asi

como los riesgos econdmicos en que se incurre en la ejecucidn del proyecto.

Para saber si la idea es rentable se tendran tres presupuestos: ventas, inversidon y gastos, que
serdn el resultado de los estudios anteriores. Con esto se decidird si el proyecto es viable, o si

requerira algunos cambios.

Si se requiere de algin cambio dentro del proyecto, se debe considerar que los cambios en los
presupuestos deben de ser realistas y alcanzables, si la ganancia no puede ser satisfactoria, ni
considerando todos los cambios y opciones posibles, entonces el proyecto sera no viable y es necesario
encontrar otra idea de inversion. Asi, después de modificaciones, cambios y una vez seguro de que la

idea es viable, entonces, se aprobara el proyecto.

La etapa de factibilidad permite, en primer lugar, analizar su viabilidad técnica de las alternativas

propuestas, descartando las que no son factibles técnicamente.

14
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1.2.2. Etapa deinversion

Esta etapa de un proyecto se inicia con el financiamiento y termina con la operacién a prueba. Sus fases
son:

*  Financiamiento: Se refiere al conjunto de acciones, tramites y demas actividades destinadas a la
obtencidn de los fondos necesarios para financiar a la inversidn, en forma o proporcion definida
en el estudio de pre-inversién correspondiente. Por lo general se refiere a la obtencién de
préstamos.

* Estudio de Ingenieria: Es el conjunto de estudios detallados para la construccidn, instalacion y
operacion. Generalmente se refiere a estudios de disefio de ingenieria que se concretan en los
planos de estructuras, planos de instalaciones eléctricas, planos de instalaciones sanitarias, etc.,
documentos elaborados por arquitectos e ingenieros civiles, eléctricos y sanitarios, que son
requeridos para otorgar la licencia de construccion. Dichos estudios se realizan después de la
fase de pre-inversién, en razon de su elevado costo y a que podrian resultar inservibles en caso
de que el estudio no sea factible, otra es que deben ser lo mas actualizados posibles al momento
de ser ejecutados. Esta etapa, no solo incluye aspectos técnicos del proyecto sino también
actividades financieras, juridicas y administrativas.

* Ejecucion: Comprende al conjunto de actividades para la implementacion de la nueva unidad de
produccion, tales como compra del terreno, la construccion fisica en si, compra e instalacion de
magquinaria y equipos, instalaciones varias, contratacién del personal, etc. Esta etapa consiste en
llevar a ejecucidn o a la realidad el proyecto.

* Operacion a Prueba: Consiste en el conjunto de actividades necesarias para determinar las
deficiencias, defectos e imperfecciones de la instalacién, es decir, de la infraestructura de

produccidn, a fin de realizar las correcciones necesarias para el inicio de su produccién normal.

1.2.3. Etapa de operacion

Es la etapa en que se comienza la produccién, iniciando consigo la corriente de ingresos generados por la

venta del bien o servicio resultado de las operaciones, lo que a su vez debe cubrir satisfactoriamente los

costos y gastos en que sea necesario incurrir.
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Esta etapa se inicia cuando la empresa entra a producir, hasta el momento en que termine la vida util

del proyecto, periodo en el que se hara el andlisis evaluacién de los resultados obtenidos.

La determinacién de la vida util de un proyecto puede determinarse por el periodo de obsolescencia del
activo fijo mas importante. Para efecto de evaluacién econdmica y financiera, el horizonte o vida util del

proyecto mas utilizado es la de 10 afios, en casos excepcionales se llega a 15 afios.

1.2.4. Etapa de evaluacion de resultados

El proyecto es la accidén o respuesta a un problema, es necesario verificar después de un tiempo
razonable de su operacidn, que efectivamente el problema ha sido solucionado por la intervencién del

proyecto, de no ser asi, se requiere introducir las medidas correctivas pertinentes.

La evaluacion de resultados cierra el ciclo y tiene dos objetivos importantes:
* Evaluar el impacto real del proyecto (empleo, divisas y descentralizacion), ya entrando en

operacion, para sugerir las acciones correctivas que se estimen convenientes.

*  Asimilar la experiencia para enriquecer el nivel de conocimientos y capacidad para mejorar los

proyectos futuros.

En suma del estudio del perfil permite adoptar alguna de las siguientes decisiones:
* Profundizar el estudio en los aspectos del proyecto que lo requieran. Para facilitar esta
profundizacion conviene formular claramente los términos de referencia.
* Ejecutar el proyecto con los antecedentes disponibles en esta fase, o sin ellos, siempre que se
haya llegado a un grado aceptable de certidumbre respecto a la conveniencia de materializarlo.
*  Abandonar definitivamente la idea si el perfil es desfavorable a ella.

*  Postergar la ejecucion del proyecto.

Podemos concluir que algunos proyectos entregan productos que son usados rapidamente y entonces se
retiran del mercado o se descontindan. El ciclo de vida completo del producto, incluye también el

soporte a largo plazo para la solucién que es construida por el proyecto. Por eso, el término “ciclo de
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vida del proyecto” se refiere a todo el trabajo que debe ser realizado antes de que la solucién haya

transitado a un ambiente de mantenimiento, operaciones o soporte.

Antes de entrar en materia es importante mencionar, que todos los datos cuantitativos que utilizaremos
en esta guia, seran utilizados sin considerar el Impuesto sobre el Valor Agregado (IVA) sobre los activos.

Esto para un andlisis mas significativo, ya que el IVA se considera un impuesto que se traslada.

Esta guia se enfocard a la etapa de pre-inversidon considerando los aspectos necesarios para poder

evaluar la factibilidad del proyecto y con esto poder ejercer de manera confiable a la etapa de inversion.

Durante los siguientes capitulos explicaremos cada uno de los estudios necesarios de la etapa de Pre-
inversidn, para poder obtener los resultados del proyecto y saber si esté es factible. Con esto podriamos
concluir que de acuerdo a los resultados que se obtengan en esta guia lograremos saber si es factible

pasar a la etapa de inversion.
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CAPITULO II

1. Estudio de mercado

El dinamismo de los mercados, obliga a empresas y directivos, a transformarse para no ser superados
por el tiempo y acoplarse a las nuevas exigencias del consumidor, provocando que nos encontremos en

un constante proceso de transicién.

El objetivo de las empresas estd en direccion de alta competencia en mercados globalizados, alta
tecnologia, y donde el cliente es el mas importante dentro del mercado, ya que es quien decide el
producto a comprar y junto con su eleccidn determina a las empresas rentables. Por lo tanto, la clave
para que un proyecto sea rentable se encuentra en la busqueda de la satisfaccién de las necesidades del

cliente, evitando forzarlo hacia el proyecto.

El estudio de mercado tiene como finalidad, determinar si existe o0 no una demanda que justifique la
operacion de un programa de produccién de ciertos bienes o servicios en un determinado tiempo. Por lo
tanto, mide el ndmero de individuos, empresas u otras entidades econdmicas que, dadas ciertas
condiciones, presentan una demanda que justifica la puesta en marcha de un determinado programa de

produccidn de productos o servicios.

Este estudio debe servir para tener una nocién clara de la cantidad de consumidores que adquiriran el
bien o servicio que se piensa vender, durante un periodo de mediano plazo y por otra parte, determinar
el precio que estan dispuestos a pagar para obtenerlo. Adicionalmente, nos va a indicar si las
caracteristicas y especificaciones del servicio o producto corresponden a las que desea comprar el
cliente, qué tipo de clientes son los interesados en el bien y finalmente, nos dara la informacién acerca

del precio apropiado para colocar nuestro bien o servicio y competir en el mercado.

Es fundamental este estudio en un proyecto, ya que solamente cuando se conoce el ambiente en el cual
se introducira el bien o servicio, se podra prever las condiciones que enfrentard y los resultados que
pueden esperarse. Finalmente, el estudio de mercado deberda exponer los canales de distribucién

acostumbrados para el tipo de bien o servicio que se desea colocar y cudl es su funcionamiento.

18

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

El objetivo principal de un estudio de mercado son los precios de los bienes o servicios a producir, la

cantidad que se ofertar3, y la estrategia de comercializacion y distribucion del producto.

Para determinar estos elementos es necesario saber la planeacién estratégica’, la cudl es el
posicionamiento que se elegird para la empresa, por lo que, para determinar el posicionamiento se
utilizan dos herramientas:

* El Diagndstico Externo es un analisis de las oportunidades y amenazas del proyecto, en el
cual se estudian los mercados involucrados, su interaccién y su equilibrio, teniendo en
cuenta historia, situacién actual y futuro proyectado.

* La Radiografia Interna es un andlisis de las fortalezas y debilidades del proyecto. En éste
punto se debe tener en cuenta la importancia de competencia ya existente, canales de
distribucidon y comercializacion, conocimiento del negocio y de la tecnologia involucrada
“know-how”, estructura de recursos humanos para afrontar el proyecto, etc. Este andlisis
cambia rotundamente ya sea si el proyecto se desarrolla en una empresa existente o si

involucra la fundacién de una nueva empresa.

Para obtener la informacion del posicionamiento de la empresa se debera estudiar todos los tipos de
mercado que afectardan la venta del producto, tales como: mercado consumidor, proveedor,

competidor, bienes sustitutos y competidores potenciales.

Los resultados del estudio de mercado deben dar como resultado proyecciones realizadas sobre datos
confiables con el fin de:

*  Asegurar que el futuro inversionista esté dispuesto a apoyar el proyecto, con base en la
existencia de un mercado potencial que hara factible la venta de la produccion de la planta
planeada y obtener asi un flujo de ingresos que le permitira recuperar la inversion y obtener
beneficios.

* Poder seleccionar el proceso y las condiciones de operacién, establecer la capacidad de la

planta y disefiar o adquirir los equipos mas apropiados para cada caso.

4 e - ; . . - . . [ .
La planificacion Estratégica es una herramienta por excelencia de la Gerencia Estratégica, consiste en la bisqueda de una o mas ventajas
competitivas de la organizacion y la formulacion y puesta en marcha de estrategias permitiendo crear o preservar sus ventajas, todo esto en
funcidén de la Misidn y de sus objetivos, del medio ambiente y sus presiones y de los recursos disponibles.
Steiner, George A, "Planificacion Estratégica, Lo que Todo Director debe Saber", Vigésima Tercera Reimpresion.
Editorial CECSA, 1998.
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*  Contar con datos necesarios para efectuar estimaciones econdmicas.

El estudio de mercado es mas que el andlisis y determinacién de la oferta y demanda o de los precios del
proyecto. Muchos costos de operacidn pueden preverse simulando la situacién futura y especificando las

politicas y procedimientos que se utilizardn como estrategia comercial.

1.1.Los mercados que integran un proyecto

Un error en el que se incurre con frecuencia en los estudios de mercado es el de analizar solamente al
mercado consumidor, sin tener en cuenta el impacto y la influencia sobre los resultados de un proyecto
que tienen el resto de los mercados que interactian con él. Para determinar un posicionamiento
correcto del proyecto es fundamental tener también un conocimiento de los mercados, tales como:

competidor, proveedor, de bienes sustitutos y de potenciales competidores.

Cuadro 2
Mercados que integran un proyecto

COMPETIDORES

PROVEEDORES
POTENCIALES

Poder negociador menaza de nuevos integrantes

de los proveedores . '
** Nuevo Provecto

Poder Negociador de los clientes
Amenaza de productos

0 servicios sustitutos.

PRODUCTOS COMPRADORES
SUSTITUTOS
g e

Fuente: Elaboracion propia
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A pesar de lo expuesto, es importante aclarar que el estudio a fondo del mercado consumidor es

fundamental, ya que de éste dependen los ingresos del proyecto.

1.1.1. El mercado consumidor

Estda formado tanto por los consumidores actuales como por los que potencialmente podrian
incorporarse, demandando los productos o servicios del mercado competidor o del propio proyecto. El
estudio del mercado consumidor es de importancia fundamental, ya que es el estudio al que
generalmente se le dedica mayor tiempo y al cual se asignan mayores recursos, esto se debe a que las

variables de este mercado tienen influencia directa sobre los ingresos de la empresa o del proyecto.

La importancia que tiene la determinacidn de la demanda en la evaluacién de un proyecto, queda visible
si se considera que la variable de mayor incidencia en el rechazo de solicitudes de otorgamiento de
créditos por los bancos para financiar nuevas iniciativas de inversion la constituye la poca confianza que

estos tienen respecto a las posibilidades efectivas de éxito en los niveles de venta propuestos.

Los Mercados Consumidores se pueden clasificar segln actitud de compra de la siguiente manera:

* Razonamiento: El consumidor analiza la compra midiendo costos y beneficios de manera
racional, hace una comparacién entre las opciones y opta por la que le resulta mas
conveniente. Este tipo de compra es comun en empresas cuando deben evaluar una compra
de bienes de capital, intermedios o servicios. El consumidor compra por costumbre y se

presentan en los casos de productos donde se da gran valor a la marca.

* Impulso: En este tipo de compra, el cliente se puede encontrar frente a un producto de
necesidad primaria o secundaria, pero solamente se logrard una intencion de compra si se
logra llamar la atencidn del mismo. Se debe tener en cuenta la manera de exponerlo, como
circulan los potenciales compradores y todo tipo de variable que afecte la accesibilidad al

producto o servicio.

El mercado consumidor da las caracteristicas del segmento al que se ingresard, también estudia las

necesidades del mercado a satisfacer y la demanda del bien o servicio.
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1.1.2. El mercado proveedor

El mercado proveedor es el conjunto de empresas que en el futuro proporcionardn insumos a la empresa

gue se crearia con el proyecto. Generalmente el mercado proveedor es compartido con la competencia.

Aunque resulte evidente que para el desarrollo del proyecto se debe analizar la disponibilidad de

insumos, con frecuencia no se le da a este tema la importancia que posee.

Como se puede observar, el analista debe realizar un estudio sobre la disponibilidad actual de insumos y

sus precios.

Este mercado, como todos los mercados, es dindmico. Su equilibrio puede ser modificado debido al
ingreso de una nueva empresa compradora. Debe quedar claro que el estudio de los precios y las
cantidades ofertadas por los proveedores se deben analizar, no sdélo en la situacién actual, sino bajo la

influencia del proyecto en funcionamiento.

Resulta evidente que el tamano del proyecto a instalar y su impacto en el equilibrio del mercado

proveedor estdn intimamente relacionados.

Al analisis de precios y cantidades se le debe sumar el estudio de las condiciones de crédito, los plazos de
entrega y cumplimiento de los mismos. A veces, en los proyectos altamente dependientes de los
insumos y con pocos proveedores, es necesario realizar un estudio sobre la salud financiera de los
mismos para evitar faltantes de insumos por quiebra. En el caso de trabajar con proveedores poco
confiables, una posible solucidn para salvar este inconveniente es la de adquirir o crear una empresa que

sirva de proveedora a la empresa creada por el proyecto.

En el caso que se analice la posibilidad de trabajar con proveedores extranjeros, es importante analizar la

influencia de la politica de importaciones y el impacto en el proyecto de sus posibles variaciones.

El mercado proveedor dard como resultado la disponibilidad de los recursos y la inestabilidad que se

provocara dentro del mercado al ingresar a él.
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1.1.3. El Mercado distribuidor

Esta formado por aquellas empresas intermediarias que entregan los productos o servicios de los

productores a los consumidores.

En funcién del proyecto que se analice la distribucién jugara o no un papel relevante. Por ejemplo, para

un proyecto de bienes de capital (maquinaria) la distribucidn no sera vital y no requerira un gran analisis.

El impacto del mercado distribuidor sobre la rentabilidad de un proyecto llega a ser muy importante en
determinados casos. Este mercado es de gran influencia en el caso de las empresas que producen bienes

de consumo masivo y/o en el caso de bienes perecederos.

Existen tres medios de llegar al cliente:
*  Distribucion propia
*  Distribucidn por terceros

*  Distribucién mixta

La eleccion de uno u otro medio dependerd de los costos asociados y del nivel de servicio esperado.

En el caso que se opte por utilizar distribucidn por terceros es fundamental la correcta seleccién de la
empresa distribuidora, tomando en cuenta que el contacto con el cliente lo tiene el distribuidor, siendo
este la cara de la empresa, una mala selecciéon de la misma puede atentar directamente contra la

rentabilidad del negocio.

Segln quien sea el cliente del proyecto, sera el tipo de funcionamiento del canal de comercializacién:
*  Distribucidn directa: el cliente es el consumidor final del producto.

*  Distribucidn indirecta: el cliente es un mayorista o comerciante del producto.

El estudio del mercado distribuidor se conocera el lugar al que situara la empresa dentro de la cadena de
produccidn, conoceremos el tipo de distribucidn, la disponibilidad de los canales y el funcionamiento de

los canales de comercializacién.
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1.1.4. Elmercado competidor

El mercado competidor estd formado por el conjunto de empresas que en la actualidad satisfacen total o
parcialmente las necesidades de los potenciales consumidores del proyecto. Estas empresas seran rivales

de la empresa que creara el proyecto en la participacién por el mercado consumidor.

Uno de los pocos elementos positivos que tiene la existencia de competencia para el proyecto es que
puede ser utilizada como fuente de informacion para el analisis del proyecto. Si se tiene acceso a
informacién de la competencia tales como balances, cuadros de resultados, informes de gestion, etc. se

pueden obtener datos muy valiosos para el estudio.

Un concepto que es muy importante tener en cuenta es el de la "Competencia en Nichos". Debido a la
segmentacién propia del mercado consumidor, no todas las empresas involucradas en un mismo negocio
compiten entre si. Algunas de ellas se orientaran a un determinado segmento, en donde competiran por

el mercado consumidor, mientras que otras lucharan en otro nicho.

Esto no quiere decir que no se deban analizar determinados segmentos del mercado competidor. Un
buen estudio del mercado competidor incluye la investigacion de todos los segmentos para determinar

cual de ellos resulta mas atractivo.

Uno de los elementos mas delicados en el estudio de un mercado es la dificultad de prever la reaccion de
los distintos competidores ante la posible modificacién del equilibrio en el mercado que genere el
proyecto.

En el caso de que se compita con empresas extranjeras es fundamental el estudio de las politicas
arancelarias para importaciones / exportaciones tanto del mercado local como de los mercados en los
que se pretenda incursionar.

1.1.5. Competidores potenciales

La competencia potencial estd formada por aquellas empresas con intenciones de ingresar en el negocio.
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El ingreso de esta nueva competencia esta contenida por las barreras de entrada del negocio.

La influencia del ingreso de una nueva empresa en un negocio puede influir en el equilibrio del mercado
competidor en diversas formas. Por otra parte, tanto precios, como cantidades y calidades, pueden

modificarse debido a la aparicion de nueva competencia.

1.1.6. Mercado de bienes sustitutos

Se debe estudiar el mercado de bienes sustitutos (actuales y potenciales). Los bienes sustitutos cobran

importancia al modificarse el equilibrio del mercado, principalmente por efecto del precio.

Se deben estudiar los potenciales sustitutos ya que estos pueden ser mas atractivos al consumidor, que

el producto que se pretende introducir.

Con este estudio del mercado de bienes sustitutos se podra conocer la situacién actual de los
competidores, el impacto del proyecto en los competidores y la posible reaccion de los competidores

sustitutos al entrar al mercado.

2.2 Herramientas necesarias para un estudio de mercado

Las herramientas cumplen la funcién de ayudar a simplificar el estudio del mercado. A su vez el andlisis
puede ser separado en tres etapas:
*  Analisis histérico: El analisis historico pretende lograr dos objetivos especificos:
v" Reunir informacién de carécter estadistico, que pueda servir para proyectar esa
situacion a futuro.
Recopilar informacién existente sobre el tema, desde el punto de vista del mercado,
se le llama informacién de fuentes secundarias y proviene generalmente de
instituciones abocadas a recopilar documentos, datos e informacion sobre cada uno
de los sectores de su interés, tales es el caso de:
e Las Cdmaras Industriales o de Comercio de cada ramo.

e Organos oficiales como el Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e
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Informatica.

e Bancos de desarrollo como Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C.,
Nacional Financiera, S.N.C.

e La propia banca comercial publica regularmente informacién estadistica
y estudios sobre diversos sectores de la economia en donde se puede
obtener las caracteristicas fundamentales de las ramas de interés para el
inversionista potencial.

v" Evaluar el resultado de algunas decisiones tomadas por otros agentes del mercado,

para identificar los efectos positivos o negativos que se lograron.

*  Analisis de la situacion presente: El estudio de la situacidn presente es la base de cualquier
prediccién, y define la relacidon causa-efecto analizada junto a la situacion pasada. Para la
obtencidon de esta informacion se utiliza las fuentes primarias, la cual se refiere a la
informacidn investigada por el interesado o por personal contratado por él, y se obtiene
mediante entrevistas o encuestas a los clientes potenciales o existentes o bien, a través de la
facturacion para los negocios ya en operacién, con el fin de detectar algunos rasgos de

interés para una investigacion especifica.

*  Analisis de la situacidon proyectada: La informacion histérica y presente analizada permite
proyectar una situacién suponiendo el mantenimiento del comportamiento de las variables
analizadas que con la implementacion del proyecto se deberian modificar. En la situacion
proyectada se debe diferenciar la situacidn futura sin el proyecto y la situacién futura con la

participacién de él, concluyendo asi con la definicién del mercado para él mismo.

2.2.1 Tipos de herramientas

Podemos clasificar las herramientas de la siguiente manera:
* Estudios cuantitativos y cualitativos: Los estudios cuantitativos nos permiten cuantificar el
mercado, tomar una muestra representativa y poder proyectar sus resultados con un margen de

error acotado. Los estudios cualitativos, en cambio, permiten evaluar tendencias, es decir,
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entenderlas, sin embargo sus resultados no son proyectables.

* Estudios desde la oferta y la demanda: Para que un estudio de mercado sea completo, es
necesario realizar el analisis desde estos dos enfoques: Oferta y Demanda, que juntos dan una
idea cabal del mercado.

* Estudios con informacidon primaria y secundaria: La informaciéon primaria, es todo tipo de
informacioén que se recibe desde la fuente original, sin intermediarios. En cambio la informacion
secundaria, es todo tipo de informacién ya elaborada y procesada por un agente intermediario.
Por lo general, cuando se analiza un mercado desde el lado de la oferta, la informacién que se
dispone es secundaria, pues las empresas son comunmente no brindan informacién. En cambio,

cuando se analiza el mercado desde la demanda es mas usual trabajar con informacién primaria.

2.3 Analisis del mercado’

Los aspectos que se deben estudiar en el estudio de mercado son:
* |dentificacién del producto
*  Analisis de la demanda y oferta, proyecciones y tendencias
*  Andlisis del precio y comercializacién del producto
*  Prondstico del mercado y presupuesto de ventas

*  Presupuestos de gastos de venta

2.3.1 Identificacion del producto

Implica una descripcién completa y detallada del producto, determinando el objeto de estudio. Se realiza
mediante una descripcidn exacta de las caracteristicas de los bienes y servicios, indicando nombres de

los mismos y los fines a los que se destina.

Para el andlisis de identificacion se debe incluir:
*  Clasificacidn por su uso: Esta clasificacion se debe hacer de acuerdo al destino del producto.

Los proyectos también se pueden clasificar segun los bienes o servicios que produzcan. Estos

Nacional Financiera, “Guia para la formulacion y evaluacion de proyectos de inversién”, México, 1995.
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pueden ser:

v' Bienes de Capital: Los bienes de capital son aquellos que se adquieren para la
produccidn de otros productos/servicios. Las ventas de este tipo de bienes dependen
altamente de la evolucidn del sector industrial al cual proveen. Se deben tener en
cuenta varios elementos del mismo:

e Antigliedad de la maquinaria utilizada por las empresas del sector
e Renovacion de Tecnologia

e Crecimiento del Sector Industrial

e Rentabilidad promedio de las empresas del mismo

La compra de este tipo de bienes es tipicamente por razonamiento. Las herramientas

que se utilizan para determinacién de la demanda son generalmente estudios

econométricos y regresiones.

v' Bienes de Consumo Intermedio: Los bienes de consumo intermedio son aquellos
que se utilizan como insumos en la produccién de otros bienes.

Una de las caracteristicas mas comunes en este tipo de productos es que generalmente

no se diferencian por sus caracteristicas, sino se basa fundamentalmente en precio y

servicio, generando con esto una falta de segmentacién en la oferta.

v" Bienes de Consumo Final: Los bienes de consumo final son aquellos que llegan desde
la empresa productora hasta las manos del consumidor final sin sufrir
transformaciones.

Este tipo de mercados se estudian generalmente con herramientas como encuestas
(informacién primaria) y estudios cualitativos.

v' Servicios: Las empresas de servicios se pueden clasificar en dos tipos: Las que
brindan servicios a otras empresas y por otra parte, las que brindan servicios a
consumidores finales
En este tipo de compra el comportamiento es de razonamiento: se evallan costos y

beneficios.

Tanto en los servicios como en los productos el interés debe estar siempre en el valor agregado,

orientado a los usuarios del servicio. Esto nos podra llevar a que un mismo servicio sea necesario
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presentarlo en distintas formas para distintos segmentos de mercado. Este tipo de mercados se estudian

generalmente con herramientas como encuestas (informacién primaria) y estudios cualitativos.

*

%

Clasificacion por su efecto: En este punto se considerara si el producto es: nuevo o
innovador, similares, sustitutos y suceddneos.

v" Producto nuevo o innovador: El andlisis de un nuevo producto observard al

producto tradicional y establecera la diferencia entre ambos.

Productos similares: Son los bienes con los que se competird la produccién en el
mismo mercado, es decir, es la oferta que existe actual y la demanda existente.
Productos sustitutos: Son los bienes que no son iguales pero que pueden sustituirse,
esta consideracion es de importancia toda vez que la produccién del sustituto pueda
atender una demanda insatisfecha. La sustitucion esta influida por los niveles de
ingreso y las preferencias de los demandantes, por lo que el andlisis de cada
mercado debe observar las exigencias y flexibilidades por estrato econémico.
Productos sucedaneos: Son los que cubren algin sector del mercado con
satisfaccién diferente, por lo que se les clasifica como sustitutos inferiores o

superiores.

Densidad economica: Es la relacidon entre el precio, peso y distancia de los productos.
Cuando un producto tiene alto precio pero bajo peso, se puede desplazar de mejor manera,
por lo que se dice que el producto es de alta densidad econdmica, siendo que estos pueden
soportar mayores distancias y podran cubrirse los mercados lejanos. Por otra parte, los

productos de baja densidad econdmica el peso restringe su desplazamiento.

Los productos de alta densidad pueden soportar mayores distancias de desplazamiento o
traslado. Esto significa que, en atencidn a su precio, podran cubrirse mercados mas
distantes. La situacion es diferente en productos de baja densidad econédmica, como la lefa,

la cal y otros productos cuyo peso restringe los desplazamientos.

En la determinacidon del area del mercado, la densidad econdmica del producto tiene importancia

relevante, en atencion a que el area serda mas amplia, dependiendo de la distancia a la que el producto
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puede ser desplazado por su precio, la relacién distancia /tiempo de desplazamiento y el grado de

perecibilidad de los productos o eficiencia en los servicios.

De esta manera, la identificacién del producto a estudiar aporta los elementos necesarios para definir el
area del mercado a considerar. Esta puede restringirse a la localidad y la regién donde se ubique el

proyecto o ampliarse al ambito nacional o internacional.

2.3.2 Analisis de la demanda y oferta

2.3.2.1 Analisis de la demanda

La demanda es la cantidad de bienes y servicios que el mercado requiere para la satisfaccién de una
necesidad especifica a un precio determinado. Por lo tanto, la demanda cuantifica la necesidad real de

una poblacién, con poder adquisitivo para obtener un producto especifico y satisfacer sus necesidades.

El andlisis de demanda tiene como objetivo el determinar cuales son los factores que afectan el mercado
con respecto a un bien o servicio, asi como determinar y medir la posibilidad de participacién del

producto que se desea vender en la satisfaccién de dicha demanda.

La demanda se tiene que estudiar de acuerdo a la siguiente segmentacion:

*  Distribucion espacial y tipologia de los consumidores: En el proyecto se tiene que sefalar las
caracteristicas de los clientes que demandan y/o demandaran (compraran) el producto. Estas
caracteristicas pueden ser:

v Culturay subcultura
e Nacionalidad, raza, religion, areas geograficas, etc.
v’ Sociales
e Grupos de referencia y familia
v" Personales
e Edad, sexo, ocupacion, nivel de instruccion, estatus social, etc.
v Psicoldgicos

e Motivacion, precepcion, creencias, actitudes, etc.
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Estas dependeran del tipo de bien que se desea producir y por lo tanto, son un factor determinante de
compra. Con este analisis se determina al consumidor del bien o servicio y se contarda con las
caracteristicas de la poblacion a la que va dirigida el proyecto, es decir, el mercado meta.

* Comportamiento actual: Se tiene que identificar a los demandantes del producto, cudntas
unidades de productos estan en capacidad de adquirir y sefialar la frecuencia de compra: anual,
mensual o diaria. Indicar la posibilidad de exportacién del producto.

v Fraccién de la demanda que atender3 el proyecto: Indicar la demanda estimada a cubrir
por el proyecto y justificar el mercado que se va a abarcar.

v' Factores que condicionan la demanda futura: Sefialar y explicar los factores que
condicionan el consumo de los productos contemplados en el proyecto. (Ejemplo:

precio, calidad, importaciones, politicas econédmicas, durabilidad, presentacién, poder

adquisitivo de la poblacion, etc.).

La demanda actual puede medirse en seis diferentes niveles de espacio: cliente, territorio,

region, México y mundial, por otra parte puede medirse en tres niveles de tiempo: corto,

mediano y largo plazo.

La finalidad de estudio de mercado es probar que existe un numero suficiente de individuos, empresas u
otras entidades que dadas ciertas condiciones presenta una demanda que justifica la puesta en marcha

de un determinado programa de produccidn de bienes o servicios.

Para poder examinar los cambios futuros de la demanda vy la oferta se utilizan técnicas estadisticas
adecuadas para analizar el presente. Para esto se utilizan las series de tiempo, con las cuales podemos
observar el comportamiento de un fendmeno con respecto al tiempo.
Se pueden observar cuatro comportamientos basicos:

* Tendencia Secular: Surge cuando el fendmeno tiene poca variacién en largos periodos.

* Variacion estacional: Surge por lo habitos o tradiciones de la gente.

* Fluctuaciones ciclicas: Surge principalmente por razones de tipo econdmico

* Movimientos irregulares: Surge por cualquier causa aleatoria que afecta el fenémeno.

El patron mas comun para analizar la oferta y la demanda es la tendencia secular.
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2.3.2.1.1 Tipos de demanda

Uno de los factores decisivos para el éxito de nuestro proyecto, es que nuestro producto o servicio tenga
mercado, por tal motivo es importante encontrar una demanda insatisfecha y potencial, porque la

primera te va a permitir ingresar al mercado, y la segunda a crecer.

En el mercado podemos encontrar los siguientes tipos de demanda:

* Demanda Efectiva: Es la demanda real, es decir la cantidad que realmente compran las
personas de un producto y/o servicios.

* Demanda Satisfecha: Es la demanda en la cual el publico ha logrado acceder al producto y/o
servicio y ademads esta satisfecho con él.

* Demanda Insatisfecha: Es la demanda en la cual el publico no ha logrado acceder al
producto y/o servicio y en todo caso si accedid, no esta satisfecho con él.

* Demanda Aparente: Es aquella demanda que se genera segun el numero de personas, por
ejemplo, si vendes helados y llegas a un lugar donde hay 35 personas, crees entonces que
vas a vender 35 helados.

* Demanda Potencial: Es la demanda futura, en la cual no es efectiva en el presente, pero que

en algunas semanas, meses o afios podria llegar a ser real.

2.3.2.1.2 Elasticidad de la demanda
La elasticidad de la demanda sirve para conocer el mercado y poder reaccionar a cambios en la
demanda y en el precio, es decir, la elasticidad de la demanda indica si la demanda es sensible o no a

cambios en los precios, esta se mide de la siguiente manera:

Elasticidad de la demanda: - % de cambio del volumen demandado

% de cambio en el precio.
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Siendo que € es la elasticidad de la demanda, tenemos que:

=- AQ/Q
AP/P

El signo negativo sirve para expresar la elasticidad en valores absolutos, ya que las variaciones en las
cantidades respecto a la de los precios, son inversamente proporcionales, es decir, tienen sentidos
opuestos, por ende, siempre resultard un signo negativo. El signo en la elasticidad de la demanda solo

sirve para identificar el tipo de demanda, ya que ésta se determina en términos absolutos.

Ejemplo:

Si un incremento del 3% en el precio de un articulo provoca una reduccion del 1.5% en la demanda,
entonces la elasticidad de la demanda seria:
e=-(-1.5%) =.5
3%

Una elasticidad alta indica que la demanda tiene un alto grado de respuesta a la variacién en los precios,

y viceversa, una elasticidad baja indica que la demanda tiene poca sensibilidad al cambio de los precios.

Por lo tanto, tenemos tres diferentes tipos de elasticidad de la demanda:

Demanda elastica: sie>1
Demanda inelastica: sie<1
Elasticidad unitaria: sie=1

Se concluye que entre menos eldstica sea la demanda, mas conveniente es para la empresa elevar el

precio de venta.
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2.3.2.1.3 Area de mercado

Con los estudios anteriores, se tienen los elementos necesarios para definir el drea del mercado a

considerar, siendo que puede restringirse a la localidad o a la regidon donde se ubicard el proyecto.

La densidad econdmica en el drea del mercado tiene importancia relevante, ya que todo dependera de la
distancia a la que el producto podrd ser desplazado por su precio. Otro factor a considerar es la

infraestructura de almacenamiento y conservacidn que se contemple en el proyecto.

2.3.2.1.4 Identificacion de los demandantes

De acuerdo con la identificacién del producto, se podra conocer a los demandantes actuales y futuros.

Los demandantes se pueden determinar de la siguiente manera:

* De acuerdo a sus ingresos

*  Sus habitos de consumo y preferencias

2.3.2.1.5 Demanda real

De acuerdo con los estudios anteriores, permitird dimensionar la demanda actual demostrando la

existencia y ubicacidn geogréfica de los compradores del producto a vender.

Una aproximacién a la demanda se obtiene del consumo aparente (Ca) determinado por la suma de la
produccidn y las importaciones netas.
Ca=P+M-=X
En donde:
Ca: Consumo aparente
P: Produccion Nacional
M: Importaciones

X: Exportaciones

34

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

Al tener el consumo aparente, se tendra que obtener el consumo per capita, el cual se obtiene de dividir
el consumo aparente entre la poblacién del area estudiada. Este indicador revela las facilidades de

importacién y la influencia de la demanda externa.

2.3.2.1.6 Factores que afectan la demanda

La demanda puede ser influida por diversos factores, los cuales pueden establecer la potencialidad del
mercado y las posibles reacciones de los demandantes. Los factores que cominmente afectan a la

demanda son:

* Tamafo y crecimiento de la poblacidén: Es necesario conocer el crecimiento de la poblacion
para relacionarlo con el crecimiento esperado de la demanda, lo que da como resultado Ia
concentracién o dispersiéon de los demandantes.

La multiplicacion del consumo per cdpita por la poblacion potencial demandante, da como
resultado la demanda efectiva.

* Habitos y preferencias de consumo: Estos determinan la magnitud de la demanda del
mercado y reflejan las caracteristicas de los consumidores de acuerdo a su nivel de ingreso.
Para esto es necesario hacer una encuesta para obtener los indicadores necesarios para
utilizarlos y ver reflejados los datos correctos.

* Estratos de ingresos: La determinacion de la demanda estd ligado con la capacidad de pago
de los consumidores. Con esto se requiere conocer el perfil econdmico que tiene la
poblacién metay la distribucién del gasto familiar.

*  Precios: El precio puede afectar el consumo de un producto, ya que al presupuesto familiar

(ingresos reales), se le asigna una cantidad para demandar el producto estudiado.

2.3.2.1.7 Proyeccion de la demanda

Para tener una correcta proyeccion de la demanda se necesita conocer su evolucién histérica, con base

en esto se sustentard la cuantificacion de la tendencia que seguirad en un futuro.

Una proyeccion de la demanda practica, es la de continuar en forma lineal la tendencia histdrica, esto es
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correcto siempre y cuando se pronostique un comportamiento futuro parecido al comportamiento

histdrico que tuvo la demanda.

Una aproximacién para identificar la curva que mejor se adapte a la demanda, puede obtenerse
mediante la observacion grafica de los datos. Si la grafica presenta variaciones ciclicas o dispersién se
buscard una explicacién tedrica que recurrird a la utilizacién de medias méviles o la media aritmética de

lapsos entre 3 0 5 afios.

El uso de encuestas es de gran utilidad, ya que ratificara las proyecciones obtenidas anteriormente o por

otra parte, generar la informacién cuando esta no existe.

Una forma de calcular la proyeccidon de la demanda es por medio del crecimiento de la poblacién,
siempre y cuando, se conozca la parte consumidora de la cantidad de poblacidn existente, es decir, en
caso de que la poblacién consumidora sea toda la poblacion o se ha determinado la proporcion de la

poblacidn que es o seria consumidor potencial.

Ejemplo:
Tenemos la informacion de la poblacion del afio 2000 al 2008:

ARNO  Poblacion
2000 | 98,438,557
2001 | 99,715,527
2002 | 100,905,374
2003 | 101,995,555
2004 | 103,001,867
2005 | 103,945,866
2006 | 104,874,282
2007 | 105,790,725
2008 | 106,682,518

Fuente: Consejo Nacional de Poblacién

Y necesitamos proyectar el crecimiento al aflo 2009, entonces primero necesitamos la variable r de la
formula antes mencionada, por lo que para obtenerla necesitamos la tasa media de crecimiento de la
poblacidn la cual se calcula con la siguiente férmula:

Tmc= 5Tc/n
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Donde:
Tmc= Tasa media de crecimiento
>Tc = Sumatoria de las tasas de crecimiento

n = NiUmero de afios

La fdrmula para determinar la tasa de crecimiento (Tc) es:

Tc=((Pn—Po)-1)

Con esta informacién podremos obtener el valor de la tasa media de crecimiento la cual quedaria de la

siguiente manera:

ANOD Poblacion | Tasa de crecimiento
2000 | 03,438,557 Tc=
2001 | 99,715,527 1.30% - 99,715,527 -1
2002 | 100,909,374 1,20% 99, 438,557
2003 | 101,999,555 1.08%
2004 | 103,001,867 0.98%
2005 | 103,946,366 0.92%
2006 | 104,374,282 0.85%
2007 | 105,790,725 0.87%
2008 | 106,682,518 0.84%
Tasa Media 1.01% Tm =
= 8.08% -1
8

Ya con el dato de la tasa media podemos obtener el valor del afio 2009:
P2009 = (106, 682,518 * .0101) + 106, 682,518
onog = 106, 790,267

Por lo tanto, aqui tenemos que de acuerdo al promedio del crecimiento del periodo de anilisis, la
poblacién para el afio 2009 se incrementara en 1.01% de acuerdo al afio anterior. Por lo que la cantidad
de poblacion para el afio 2009 es de 106, 790,267 personas.

2.3.2.2 Analisis de la oferta

La oferta es la cantidad de bienes y servicios que los productores estan dispuestos a ofrecer en el

mercado a un precio determinado. Su objetivo es determinar o cuantificar las cantidades a ofrecer y las
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condiciones en que una empresa podra poner a disposicidon del mercado un bien o servicio.

En los proyectos de inversidon se tiene que indicar con quien se va a competir, cual es la capacidad de

produccidn y a qué precio vender.

La oferta se tiene que estudiar de acuerdo a la siguiente segmentacion:

*

Distribucion y tipologia de los oferentes: Sefiala donde se encuentran localizados, las
principales caracteristicas de la competencia, indicando mecanismos que se utilizan para
lograr la satisfaccién del cliente, productos que ofrecen, cantidad de productos que venden
anual, mensual o diariamente, mercado que abarcan, precios que ofertan.

Comportamiento actual: Indica los factores que influyen en el comportamiento de la oferta,
por ejemplo: si es estacional, politicas de venta de la competencia, etc.

Importaciones: Considera los voliumenes y caracteristicas de las importaciones y su impacto
en la oferta.

Factores que condicionan la oferta futura: Menciona los factores que limitan o favorecen el

aumento o disminucién de la oferta en el mercado.

2.3.2.2.1 Clasificacion de la oferta

Oferta Monopdlica: Existe un solo vendedor en el mercado, no existen sustitutos con la
misma calidad, existen restricciones para entrar al mercado en el aspecto legal, se tiene
economias de escala de produccidn, se requieren de altos requerimientos de capital, entre
otros.

Oferta Oligopodlica: Existe mas de un productor pero en cantidad reducida, existe fijacion de
precios y de cuotas para cada empresa determinadas por la capacidad de produccién. Este
tipo de oferta tiene como beneficio el poseer incentivos para mejorar el producto.

Oferta competitiva: Las empresas ofrecen un producto homogéneo o no diferenciado de tal
manera, que a los consumidores les sea indiferente comprar cualquier producto de cualquier
empresa, no existen barreras a la entrada para participar en el mercado, se tiene un
conocimiento general de las condiciones en el mercado y ninguna empresa influye sobre el

precio o la cantidad que se ofrece en el mercado.
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2.3.2.2.2 Oferta Actual

Los aspectos principales de la oferta son:
* Numero de oferentes
*  Ubicacidn geografica
*  Volumenes ofertados
* Capacidad de produccion
*  Disponibilidad de materia prima
*  Facilidades o restricciones para la produccion

* Tecnologia

Con esto se podra conocer el tamafio de la oferta actual, esta podra ser cotejada con la informacidn que
emite las oficinas institucionales, tal como, el Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica

(INEGI).

2.3.2.2.3 Factores que afectan la oferta

La produccién en el mercado, se ve afectada por la competencia, ya que es necesario conocer el tipo de
competidores para poder enfrentar el mercado. El volumen de la oferta puede afectarse por situaciones

como: Fendmenos climatoldgicos, cambios econdmicos y las modificaciones institucionales.

El conocer la capacidad instalada y ocupada de los oferentes actuales, tiene la finalidad de dimensionar
la oferta actual, lo que permite presuponer el grado de facilidad que los productores tienen para

incrementar la oferta a corto plazo, la cual provee de ventajas comparativas contra un nuevo oferente.
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2.3.2.2.4 Proyecciones de la oferta

Para proyectar la oferta, se utilizaran los datos histéricos, para analizar las perspectivas y la facilidad o

restricciones que se presentan a fin de lograr incremento den el producto a ofrecer.
La oferta futura tiene el limitante de la capacidad productiva, ya que las instalaciones y el equipamiento,
entre otros, pueden frenar el crecimiento de la oferta por la falta de capacidad para producir el

incremento de la demanda.

El resultado del estudio de la oferta y la demanda permite determinar el tamafio actual y futuro del

mercado al que se desea ingresar.

La oferta se podrd proyectar, de la misma manera con que se realizé la proyeccion de la demanda.

2.3.3 Analisis del precio y comercializacion del producto

2.3.3.1 Andlisis de los precios

Se define como precio a la cantidad monetaria a la los productores (oferentes) que estan dispuestos a

vender y los consumidores (demandantes) a comprar, por un bien o servicio, cuando el precio de estos

dos agentes es el mimo, se dice que el mercado se encuentra en equilibrio.

Para determinar cualquier precio de cualquier tipo de productos se tiene que tomar en cuenta el costo

de produccion, administracion y ventas, por ende, las ganancias. Por otra parte, se debe considerar la

demanda potencial del producto y la reaccién que tendra la competencia.

2.3.3.2 Fijacion de precio del producto

Toda empresa o proyecto debe enfrentar el reto de la fijacidon de precio para su producto o servicio.

Entre las variables definidas por el estudio de mercado, la que representa ingresos es fundamentalmente

el precio; el resto representa costos. Los errores mas comunes en la fijacién de precios son:
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* La fijacién de precios estd orientada a los costos;

* El precio no se revisa con suficiente frecuencia como para aprovechar los cambios en el
mercado;

* El precio se establece independientemente del resto de variables fijadas por el estudio de
mercado;

* El precio no contempla variaciones para diferentes articulos y segmentos de mercado;

*  Se considera al precio como variable estatica y no dindmica.

Los factores a considerar en la fijacion y proyeccién de precios pueden separarse en internos y externos.

Los factores internos son los objetivos de la empresa, la estrategia de posicionamiento de los productos,

los costos de insumos y consideraciones organizacionales.

Por otro lado, tenemos los factores externos de los cuales cabe mencionar: tipo de mercado, oferta y
demanda, precio y valor, precios y oferta de la competencia y otros factores como situacidon econdémica,
gobierno, etc. Para la proyeccion del precio se debe tener en cuenta la tendencia de las variables

involucradas.

Desde el punto de vista puramente econdmico, el precio es percibido como el determinante principal de
la venta de un producto o servicio. Al considerar la oferta y demanda en un mercado se debe tener la en
cuenta los efectos que producird el lanzamiento de nuestro producto sobre esos parametros,

considerados anteriormente en la descripcién general de un mercado.

Al tratarse de exportaciones por lo general la cantidad ofertada es despreciable frente al total, por lo que

son despreciables también los efectos sobre el total del mercado internacional.

Para la fijacidon del precio hay que distinguir también si tendra el producto por destino el mercado

interno o el externo.

Preguntas claves que podriamos formular para la fijacion del precio serian:

*  ¢éCuales son los precios de los competidores?
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*  ¢En qué etapa de su ciclo de vida se encuentra el producto / servicio?

*  ¢Cual es nuestra politica de posicionamiento?

*  ¢Qué objetivos se estan intentando lograr a través del precio del producto?

*  ¢En qué se basa para fijar el precio del producto y/o la actividad competitiva?

*  ¢Hasta qué punto son sensibles al cambio de precio los consumidores o clientes?

*  ¢Hasta qué punto son sensibles los competidores al cambio de precio?

Existen seis objetivos principales que se utilizan para la fijacién del precio:

* Sobrevivencia: El precio es bajo para mantener a la empresa trabajando, esta técnica no
funciona a largo plazo.

* Maximas utilidades actuales: El precio es alto, porque se conoce al mercado y que la
demanda no va a cambiar. Esta técnica es muy dificil de determinar.

*  IMAximos ingresos actuales: El precio es poco alto, y se busca maximizar las utilidades en un
futuro cercano.

* Maximo crecimiento en las ventas: A este se le denomina precio de penetracion, ya que el

precio es bajo y se supone en mercado sensible a este.

2.3.3.3 Analisis de la comercializacion

Es el conjunto de actividades relacionadas con la transferencia de bienes y servicios desde los
productores hasta el consumidor final, existiendo canales de comercializacién que utilizara la empresa,
para vender el producto y los mecanismos de promocidn a utilizar. Asi mismo deben existir politicas de

comercializacidn que guiaran las negociaciones.

Por lo tanto, la comercializacién permite al productor hacer llegar un bien o servicio al consumidor con
los beneficios del tiempo y lugar, es decir, colocar el producto para dar al consumidor la satisfaccion que

él espera.
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2.3.3.3.1 Estrategia de comercializacion

Las condiciones cambiantes del mercado obligan al empresario a adecuar la eleccion de sus canales de
distribucidn, por lo tanto, el empresario debe considerar cudl serd el mas rentable. Entre mayor es la

densidad econdmica del producto, mayor es la posibilidad de llegar a mercados lejanos.

Los canales de distribucion por los que pueden pasar los bienes y servicios, dependiendo del bien o

servicio del que se trate, puede ser de la siguiente manera:

Cuadro 3
Estrategia de comercializacion
1ra. Etapa | 2da. Etapa | 3ra.Etapa 4ta. Etapa
Productor — mm—) | Consumidor Final
Productor | Mayorista m———) | Consumidor Final

Productor —) Minorista | ConsumidorFinal

Productor | Mayorista | Minorista | ConsumidorFinal

Fuente: Elaboracion propia

Al momento de elegir el canal de distribucién, se debe de considerar los habitos de compra del

consumidor, volumen de venta, alcance de la distribucion, estacionalidad de las ventas y competencia.
En este punto, el precio es otra variable a determinar, en esta el proyecto puede tener o no posibilidad
de determinar el precio, dependiendo al tipo de mercado que se desea ingresar y de la capacidad de
produccidn del proyecto.

2.3.4 Prondstico del mercado

Se considerard el resultado del estudio del mercado, basado en las proyecciones de las principales

variables (oferta y demanda).

De acuerdo a los resultados, se elaborara el presupuesto de ventas, el cual posibilita llevar a cabo los
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planes y el control. Este presupuesto debe estar acorde con el prondstico del mercado ya que los

ingresos por ventas contienen las ganancias del proyecto.

El prondstico de ventas se puede calcular de la siguiente manera:
e Por medio de una encuesta de prondstico de los clientes: Esta es Util para empresas que
tienen un ndmero de clientes menor.
e Por medio de un prondstico Delphi, el cual se trata de contratar expertos que hacen
prondsticos iniciales, este es un método de alta precision.
e Por medio del analisis de series de tiempo, en donde se utilizan los datos histéricos de
ventas de la empresa para descubrir las tendencias, ya sea estacional, ciclico o aleatorio.

e Por medio del calculo de la tendencia a base de métodos cuantitativos.

Para determinar cual es el mejor método para determinar el pronéstico del mercado, se involucran los
costos, el propdsito del prondstico y la confiabilidad de los datos histéricos con los que se cuenten, del

tipo de producto, de la disponibilidad de informacidn, etc.

Para un mejor avance se explicara el prondstico de ventas por medio del calculo de la tendencia, lo cual,
para esto necesitamos basarnos en la evolucidn de las ventas que han tenido otras empresas del mismo

ramo, durante los Ultimos anos.

Esta evolucion se representard por una recta, por lo que se requiere de la ecuacién de la recta, la cual es:

Y =a+ bx

En donde para encontrar los valores de a y b, debemos de utilizar el método de los minimos cuadrados,

los cuales nos daria:

a=yy/n b=3Xy/>x

Siendo con esto:
Y = ventas en afios anteriores

n = numero de periodos
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X = coeficiente del nimero de datos

Ejemplo:
Si suponemos tener la informacién de ventas de una empresa del periodo 1991 al 2007, y queremos

conocer las ventas del 2008, entonces tenemos que:

Cuadro 4
Ejercicio de Prondstico de ventas

Ventas (Y)

Afioc miles de pesos X XY x?
1991 1,124 -5 - 8,992 B4
1992 1,236 - - BBR2 49
1993 1,642 6 - 9252 36
1994 1,025 - b125 25
1995 1,642 4 - B168 16
1996 1,664 -3 - 4692 9
1997 1,600 -2 - 3,200 4
1998 1,672 -1- 1,672 1
1999 1,752 0 - -
2000 1,822 1 1,822 1
2001 1,825 2 3,650 4
2002 1,985 3 5,955 9
2003 1,986 4 7944 16
2004 1,990 5 9,950 2%
2005 2.005 6 12,030 36
2006 2,100 7 14700 49
2007 2125 g 17,000 &4

Totales 25,894 - 25298 408

El valor de X, se determina como un coeficiente dividiendo en dos partes iguales la informacién.

Para obtener el valor de a, se tendria lo siguiente:
a=28,895/17
a=1,700
Para obtener el valor de b, tendriamos lo siguiente:
b =25,298 / 408
b=62
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Por lo tanto, el valor del afio 2008 es de:
Y= 1700 + (62*9)
Y =2,258

El 9 se determina porque es el coeficiente X que le sigue en la numeracion de los datos. Por lo tanto,

observamos que tendriamos una estimacién de las ventas para el afio 2008 de 2,258 mil pesos.

Supongamos que la vida del proyecto es de diez afios, por lo tanto, tendriamos que estimar las ventas

solamente modificando el coeficiente X, por lo tanto nuestro cuadro quedaria:

Cuadro 5
Calculo de estimacion
Ventas (Y) miles de

Ao pesos

2008 2 258

2008 Y=1700 + (62*10)

2010 Y=1700 + (B2*11)

2011 Y=1700 + (62"12)

2012 Y=1700 + (62*13)

2013 Y=1700 + (B2™14}
)
)
)
)

2014 ¥=1700 + (62*15
2015 Y=1700 + (62™16
2016 Y=1700 + (82™17
2017 Y=1700 + (62™18

Cuadro 6

Prondstico de ventas

Ventas (Y)
Ano miles de pesos
2008 2,258
2009 2,320
2010 2382
2011 2,444
2012 2,506
2013 2,568
2014 2,630
2015 2,692
2016 2,754
2017 2,816
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2.3.5 Presupuesto de ventas

El presupuesto de ventas se basa en la representacién programada de las ventas, en términos

cuantitativos (monetarios) del proyecto de inversion.

Este presupuesto resulta de la informacion proporcionada en el prondstico de ventas.

Ejemplo:
De acuerdo a nuestro prondstico de ventas y considerando que el producto a vender es de un precio de

$15 pesos, entonces tendriamos el siguiente presupuesto de ventas:

Cuadro 7
Presupuesto de Ventas

Prondstico de Ingresos
Afo Ventas Precio en pesos
2003 2,258 % 15 % 33.870
2009 2320 F 15 5 34,800
2010 2382 5 15§ 35730
2011 2444 5 15 5 36,660
2012 2506 5 156 5 37590
2013 2568 5 15 5 38520
2014 2630 5 15 5§ 39450
2015 2692 5 15 5 40,380
2016 2784 F 15 5 41,310
2017 2816 F 15 5 42240

Si se tienen varios productos a vender dentro del proyecto, se realizard un presupuesto de ventas de

cada uno de los productos a vender en el mercado.

2.3.5.1 Punto de equilibrio

Un punto importante que se debe considerar en el presupuesto de ventas son las decisiones que se
deben tomar sobre la planeacion de las utilidades de una organizacién o de un proyecto de inversion, es
decir, los volumenes de venta que se espera vender y que son pronosticadas en este estudio de

mercado, con los costos directos que se analizaran en el estudio técnico, existe el método del punto de
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equilibrio, en el cual se calculan las ventas estimadas y los productos que se necesitan vendar para
alcanzar este punto, este equilibrio iguala los costos con los ingresos, considerando con esto, el precio
minimo al que se debe vender el producto. Por lo tanto, el punto de equilibrio es el nivel de ventas a un

precio determinado que el proyecto tendra sin obtener pérdidas ni utilidades.

Ejemplo:
Supongamos que en ejercicio del Restaurante se tiene una venta estimada anual de hamburguesas de
$33,870 a un precio de $15 cada una. El costo fijo es de $7,500 y el costo variable unitario de $5.50. Para

conocer el punto de equilibrio se requiere lo siguiente:

Venta estimada mensual: $33,870
Venta unitaria = $15
Costo variable unitario = $5.50
Costo Fijo: $7,500

Punto de equilibrio = Costos Fijos totales / (Precio unitario - Costo variable unitario)
Punto de equilibrio = 7,500 / (15 — 9.5)

Punto de equilibrio = 790 hamburguesas anuales.

Si suponemos unas ventas de790 hamburguesas, entonces tenemos:
Ventas netas= 15 x 790 = 11, 850
Costo variable =5.50 x 790 = 4,345
Costo fijo = $7,500
Utilidad = S5 (Este sobrante no da igual a cero, por el redondeo en los decimales del punto de

equilibrio)

La diferencia entre el precio unitario y el costo variable unitario se le llama Margen de contribucién.

2.4 Posicionamiento

Para determinar el posicionamiento contamos con dos herramientas: el Diagndstico Externo y la
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Radiografia Interna.

Para determinar las oportunidades, amenazas, fortalezas y debilidades del proyecto se deben estudiar

los siguientes mercados:

*

%

Consumidor

Competidor (incluye la distribucidn)
Proveedor

Bienes sustitutos

Potenciales competidores

Una vez realizado el andlisis de las fortalezas y debilidades del proyecto (Radiografia Interna) y

comparando éstas con las oportunidades y amenazas de los mercados en los cuales se desenvolvera el

proyecto (Diagndstico Externo) se llega a la conclusidn del estudio: El Posicionamiento. Este debe ser la

guia en base a la cual se tomen las decisiones sobre segmento, precio, volumen, servicio, etc., de tal

manera de conservar una coherencia entre estos elementos.

La valoracion global de estas determinantes, (fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas), se le

conoce como el andlisis FODA, los cuales se enfocan en:

*

Fortalezas: También lIlamadas puntos fuertes, con capacidades, recursos, posiciones
alcanzadas y consecuentemente, ventajas competitivas que deben y pueden servir para
explotar oportunidades.

Debilidades: También llamadas puntos débiles, son aspectos que limitan o reducen la
capacidad de desarrollo efectivo de la estrategia de la empresa, constituyen una amenaza
para la organizacidn y deben ser controladas y superadas.

Oportunidades: Es todo aquello que pueda suponer una ventaja competitiva de la empresa,
o bien representar una posibilidad para mejorar la rentabilidad de la misma o aumentar la
cifra del negocio.

Amenazas: Se define como la fuerza del entorno que puede impedir la implantacion de una
estrategia, o bien reducir su efectividad, o incrementar los riesgos de la misma, o los
recursos que se requieren para su implantacién, o bien reducir los ingresos esperados o su

rentabilidad.

49

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

Las debilidades y fortalezas pertenecen al dmbito interno de la empresa (Radiografia Interna) y las
amenazas y oportunidades al entorno externo (Diagndstico Externo). Los pasos para realizar este el
analisis son:

* |dentificar y medir las oportunidades y amenazas de la empresa.

*  Definir las fortalezas y debilidades internas, estds son importantes puesto que pueden

ayudarnos a entender la posicién de la empresa en el ambito competitivo.
*  Realizar un proceso de analisis comparativo con las competidoras de la empresa.
* Se crea una tabla que considere las posibles estrategias a adoptar. Esta tabla se realiza en

una matriz de 2x2, es decir, se realizara de la siguiente manera:

Cuadro 8
Posicionamiento

MATRIZ FODA Amenazas [ Debilidades Oportunidades [ Fortalezas

Estrategias Defensivas Estrategias Ofensivas
Puntos Fuertes

Estrategias de Supervivencia | Estrategias de Reorientacion
Puntos Débiles

Fuente: Elaboracién Propia

Con estos cuatro cuadrantes se reflejan las posibles estrategias a adoptar por la empresa.

El desarrollo practico de la matriz se completa analizando cada cuadrante, con el objeto de orientar la
futura estrategia:
*  Estrategias ofensivas: La posicion en la que la empresa quisiera estar.
* Estrategias de supervivencia: La empresa se enfrenta a amenazas externas sin las fortalezas
internas necesarias para luchar contra la competencia.
* Estrategias de reorientacion: A la empresa se le plantean oportunidades para poder
aprovechar, pero carece de preparacion adecuada. La empresa debe establecer un programa

de acciones y reorientar sus estrategias.
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Ejemplo:

De acuerdo a nuestro ejemplo del Restaurante, tendriamos el siguiente andlisis FODA:

MATRIZ FODA
Amenazas [ Debilidaes Oportunidades / Fortalezas
Estrategias Defensivas Estrategias Ofensivas

Mantener precios durante el

tiempo en que se de a Ser el Restaurante mas
conocer el lugar visitado de la zona

Estrategias de Supenivencia | Estrategias de Reorientacion

Muevos rangos de comida. par
glemplo_en lugar de vender
Mantener |a calidad de |a hamburguesas solamente.
comida tambien vender postres.

Puntos Deébiles

2.5 Aplicacién de la informacion obtenida

Los resultados del estudio de mercado, demanda del bien o servicio a producir, precio de venta,
caracteristicas del mismo y estrategia comercial a seguir, son los datos basicos de los cuales se nutrira el

proyecto.

La cantidad a producir serd un dato necesario al determinar los inventarios de materia prima vy
materiales necesarios, la tecnologia a adoptar, la capacidad productiva a instalar, la mano de obra

requerida, los inventarios de producto terminado y las ventas.
Las caracteristicas del bien o servicio seran un dato necesario al determinar las caracteristicas de la
materia prima y materiales necesarios, la tecnologia a adoptar y las caracteristicas de la mano de obra

requerida.

El precio de venta serd un dato necesario al determinar los ingresos por las ventas y para realizar el

analisis econémico y financiero.

La estrategia comercial serd uno de los dato a utilizar al determinar la localizacién y la seleccién de la
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cadena de distribucién. También son datos de la localizacidn la materia prima y mano de obra obtenidos

de la cantidad y caracteristicas requeridas.

2.6 Conclusiones del estudio de mercado

Las conclusiones de todo estudio de mercado son:
*  Precios de los productos/servicios a introducir en el mercado
*  Cantidad a vender:
v" Volumen de ventas del proyecto y su evolucidn en el tiempo,
v' Penetracidn esperada del mercado,
v" Ampliacion del mercado consumidor con la introduccidn de la empresa,
v Penetracidn en las carteras de consumidores de las distintas empresas competidoras
*  Caracteristicas de los mismos
v Calidad del producto o servicio,
v" Servicios adicionales,
v Caracteristicas especiales que tendra el producto
v’ Caracteristicas diferenciales generadas cominmente por la publicidad del producto
*  Estrategia Comercial
v" Cadena de distribucién y canales de Comercializacion,
v' Estrategia de venta con los clientes.
v Estrategia de compra con los proveedores

Es fundamental que las conclusiones del estudio de mercado estén cuantificadas. Esto quiere decir, que

los precios, cantidades, canales de distribucidn, etc. sean expresados en valores numéricos.
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CAPITULO IlI

3. Estudio técnico

Dentro del estudio técnico se analizan los elementos referentes a la ingenieria basica del producto y/o
proceso que se desea implementar, para esto se tiene que realizar la descripcion detallada del mismo
con el fin de mostrar los requerimientos para hacerlo viable. De aqui la importancia de analizar el
tamafio dptimo de la planta el cual debe justificar la produccidn y consumidores que se tendra para no

arriesgar a la empresa a una estructura que no este soportada por la demanda.

La importancia del estudio técnico se localiza en que nos ayuda a guiar la posibilidad técnica de la
produccion del bien o servicio, aporta informacién cualitativa y cuantitativa respecto a los factores
productivos, analiza y determina el tamafio de la planta, su localizacién, y todo lo requerido para realizar

la produccion del producto.

En este estudio se deberdan mostrar las diferentes alternativas para la elaboracidn o producciéon del bien
o servicio, de tal forma que se identifiquen los procesos y métodos necesarios para su realizacién de ahi
se desprende la necesidad de maquinaria y equipo propio para la produccidn, asi como mano de obra
calificada para lograr los objetivos de operacion del producto, la organizacion de los espacios para su
implementacion, la identificacion de los proveedores y acreedores que proporcionen los materiales y
herramientas necesarias para desarrollar el producto de manera éptima, asi como establecer un analisis
de la estrategia a seguir para administrar la capacidad del proceso para satisfacer la demanda durante el
horizonte de planeacidon. Con ello se tiene una base para determinar costos de produccion, los costos de

magquinaria y con los de mano de obra

Dentro del estudio técnico se procura contestar las siguientes preguntas: éComo producir lo que el
mercado demanda? , ¢Cudl debe ser la combinacion de factores productivos?, ¢Ddnde producir?, ¢Qué
materias primas e insumos se requieren?, ¢ Qué equipos e instalaciones fisicas se necesitan? y ¢Cuanto y

cuando producir?

Por lo tanto, este estudio tiene como objetivo definir:

* Donde ubicar la empresa, o las instalaciones del proyecto.
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*  Donde obtener la materia prima.
* Las maquinas y procesos que se utilizaran.

* El personal necesario para llevar a cabo el proyecto.

El estudio técnico determinard la cantidad total de inversion que se requiere y lo que se necesita para

producir y llegar al mercado.

Parte fundamental del estudio técnico son los objetivos, por los cuales deben de ser claros y precisos. Se
debe verificar si el producto o servicio a ofrecer se puede llevar a cabo; si se cuenta con la materia prima

adecuada, maquinaria, instalaciones éptimas, etc.

3.1.Estudio de materias primas e insumos

El objetivo de este punto es realizar la interrelacién y dependencia que existe entre los aspectos técnicos

de un proyecto y los aspectos econdmicos financieros del mismo.

Este tiene como objetivo definir las caracteristicas, requerimientos, disponibilidad, costo, etc. de las
materias primas e insumos necesarios para la produccidn de los bienes o servicios. La determinacién de
las materias primas se deriva del producto a fabricar, de la cantidad de demanda y de la capacidad

instalada.

3.1.1. Caracteristicas de las materias primas e insumos
El éxito de un proyecto depende en gran medida de la demanda que tenga en el mercado el bien o
servicio a producir. La demanda depende, a su vez, de la calidad, precio y disponibilidad del producto

elaborado.

* La calidad de las materias primas no sélo determina la calidad del producto a obtener, sino

gue influye ademas en la seleccién de la tecnologia a utilizar en el proceso de produccidn.

* La seleccion o adopciéon de tecnologia, implicara una cuidadosa investigacion sobre la
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compatibilidad de materias primas y tecnologias, cuando se requiera, una adecuacién en el

proceso de produccién.

El analisis de las caracteristicas de las materias primas e insumos variard de acuerdo al proyecto que se

desarrolle.

No podemos dejar atras que la demanda del producto depende la de la calidad, precio y disponibilidad
del producto elaborado, por lo tanto, se tendrd que tener cuidado en la seleccién minuciosa de las
materias primas e insumos que intervendran en el proceso productivo, ya que de eso depende la calidad

del producto.

3.1.2. Clasificacion de las materias primas e insumos

La clasificacion de las materias primas e insumos, esta en funcién de las especificaciones y caracteristicas
de la calidad del producto a fabricar. Se clasifican de la siguiente forma:

* Materias primas: Se conoce como materias primas a los materiales extraidos de la
naturaleza que nos sirven para construir los bienes de consumo. Se clasifican segun su
origen, de la siguiente manera: Productos agricolas, pecuarios, forestales, marinos vy
productos minerales.

* Materiales industriales: Se les conoce materiales industriales a los materiales que requieren
de algun proceso productivo intermedio. Se clasifican en: Metales, productos intermedios,
bienes semielaborados.

*  Materiales auxiliares: Se clasifican en: Productos quimicos, envases, aditivos, aceites, grasas,
entre otros

*  Servicios: Se clasifican en: electricidad, agua, vapor, aire comprimido, combustible.

Aparte de que la calidad de las materias primas e insumos determina la calidad del producto, se debe
tomar en cuenta, la seleccién de la tecnologia, ya que esta debe de ser compatible con las materias

primas disponibles.
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3.1.3. Cantidad necesaria de materias primas

La cantidad esta determinada en el programa de produccidn y por el porcentaje de utilizacién de la

capacidad instalada.

Existe también un programa de requerimientos, en donde se determina el tipo de instalaciones de
almacenamiento necesario, esto en caso de que algun proyecto utilice materia prima de procedencia

lejana o de produccion especial, en donde es necesario contar con inventarios.

3.1.4. Disponibilidad

La factibilidad del proyecto, depende de la disponibilidad de las materias primas. Para un estudio de
materias primas conviene conocer la disponibilidad actual y en el largo plazo, por otra parte, conocer su
estd es constante o estacional, esto se puede determinar de acuerdo a lo siguiente:
*  Productos agroindustriales: Si el proyecto involucra materias primas agroindustriales, se
tendra que tomar en cuenta el ciclo de la produccién.
*  Productos marinos: Se tiene que determinar los tamanos de los bancos y épocas de veda.
*  Productos minerales: Se tendra que considerar la capacidad del yacimiento o veta a explotar,

teniendo en cuenta tener siempre, reservas comprobadas.

La factibilidad en un proyecto de inversion depende, en gran medida, de la disponibilidad de las materias

primas, ya que de ellas depende la produccién del bien o servicio.

Por otra parte, se tiene que tomar en cuenta el tipo estacionalidad de la demanda y realizar las
actividades de produccién en términos econdmicos, optimizando el uso de los recursos escasos que

posee la empresa.

En multiples ocasiones, el proyecto surge de la existencia de materias primas susceptibles de ser
transformadas o comercializadas. Cuando se realiza un estudio de materias primas, es conveniente

conocer su disponibilidad actual, a largo plazo y si ésta disponibilidad es constante o estacional.
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Los programas de produccion deberdan de ser detallados, con el fin de que permita realizar las

actividades de produccién en forma eficiente, minimizando las pérdidas de tiempo.

Es conveniente la elaboracidn de un programa de produccién que se realice por periodos mensuales
durante el primer afio de operacién del proyecto especialmente en los casos de demanda estacional o
irregular, con el fin de que los aspectos financieros relativos a los ingresos, costos y utilidades sean
determinados de manera mas precisa. Por otra parte, se debe conocer las fuentes de adquisicion de
materiales secundarios o auxiliares del proceso de produccion del bien o de los servicios en cuestién.

Previniendo la disponibilidad de los servicios en un futuro.

En los estudios de materias primas e insumos se analiza la disponibilidad en cuanto a volumenes
existentes y periodos de produccién, pero también el precio de adquisicion, el grado de

transportabilidad, etc.

Muchas veces se obliga al formulador del proyecto a localizar la planta cerca de la fuente de materias
primas. Conviene también determinar los costos unitarios de transporte de la materia prima, insumos y
servicios, cuantificando distancias que habrd de recorrer y procurando reducir al minimo los costos

totales de transporte.

3.1.5. Produccion Actual y Prondstico

Es posible utilizar métodos matemadticos para conocer el comportamiento de las materias primas, sin

embargo, se debe disponer de series estadisticas del pasado mediato e inmediato, referidas a los

volumenes producidos de materias primas. Las proyecciones deben considerar los factores que pueden

afectar la disponibilidad y precio de las materias primas e insumos.

3.1.6. Localizacion de la materia prima

La ubicacién de un proyecto, debe estar intimamente ligado a la ubicacidon de las materias primas, de

hecho, la ubicacién de ciertos proyectos es determinada mediante la fuente de materias primas.
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3.1.7. Condiciones de Abastecimiento

Los productores de materias primas que son escasas, determinan condiciones favorables para ellos, es
decir: precios altos, entrega en su propia planta, financiamiento previo por parte de los clientes, etc.
Cuando existen pocos productores de una materia prima, el proveedor puede transmitir al cliente
diversos gastos y ahorrar el costo de fletes. Por el contrario, existen clientes muy poderosos que, debido
a los volumenes que adquieren, pueden tener influencia en los precios, lugar de entrega e incluso

créditos. Estos hechos se conocen como fuerzas de negociacién de productores y compradores.

Se tendrd que tomar en cuenta, que las condiciones de abastecimiento de ciertas materias primas para
su explotacién pueden requerir de licencia o concesién. Si no se cumplen los requisitos es materialmente

imposible la adquisicién de los insumos.

3.2.Localizacion 6ptima del proyecto

Tiene como propdsito encontrar la ubicacion idénea para el proyecto; es decir, cubriendo las exigencias
o requerimientos del proyecto, contribuyendo a minimizar los costos de inversion vy, los costos y gastos

durante el periodo productivo del proyecto.

El objetivo que persigue es lograr una posicion de competencia basada en menores costos de transporte
y en la rapidez del servicio. Esta parte es fundamental y de consecuencias a largo plazo, ya que una vez

emplazada la empresa, no es cosa posible cambiar de domicilio

El estudio comprende la definicién de criterios y requisitos para ubicar el proyecto, la enumeracién de
las posibles alternativas de ubicacidon y la seleccién de la opcién mas ventajosa posible para las

caracteristicas especificas del mismo.

La seleccién de las alternativas se realiza en dos etapas.
*  Andlisis y eleccién de la zona en la que se localizara la planta; y
*  Analisis y eleccidén considerando los factores basicos como: costos, topografia y situacion de

los terrenos propuestos.
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A la primera etapa se le define como estudio de Macrolocalizacién y a la segunda de Microlocalizacién.

3.2.1. Macrolocalizacion

Se la llama Macrolocalizacidn a la seleccién del area donde serd ubicado el proyecto. Si el proyecto de

inversion se enfoca hacia una planta industrial, los factores a estudiar que inciden con mas frecuencia

son:

El mercado de consumo, es decir, la demanda

Fuentes de materias primas,

La disponibilidad de mano de obra,

Infraestructura fisica y de servicios (suministro de agua, facilidades para la disposicién y
eliminacion de desechos, disponibilidad de energia eléctrica, combustible, servicios publicos
diversos, etc.)

Disposiciones legales, fiscales o politica econdmica,

Servicios publicos diversos,

Condiciones climaticas

3.2.1.1. El mercado y las fuentes de materias primas

Consiste en conocer si se ubicard el proyecto cerca de las materias primas o cerca del mercado en que se

venderan los productos.

Costos de transporte: En este punto se deberd estudiar el peso del material y el volumen, ya
que la tarifa de transporte depende de estas dos caracteristicas. Por lo general las materias

primas tienen un menor costo, que los productos terminados.

Para seleccionar la localizacién mas adecuada, se requiere de una ubicacion en donde los costos de

transporte de insumos hacia la fabrica, y el costo de los productos finales hacia el mercado, sean los

minimos posibles.
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3.2.1.2. Disponibilidad de mano de obra

Este punto incide sobre la localizacién, debido a que incurre en un costo para el proyecto, por lo que se

debe determinar la mano de obra requerida, es decir, se deben considerar los siguientes factores:

* Determinar cualitativa y cuantitativamente los diversos tipos de mano de obra necesarias.

* Conocer los niveles de sueldos y salarios en las posibles localizaciones del proyecto y su
disponibilidad.
* El clima laboral, investigando sindicatos existentes, filiaciéon politica, contratos colectivos de

trabajo, conflictos laborales, entre otros.

Con esta informacién, se podrd estimar el costo total con la incidencia que tendrd la mano de obra,

verificando su localizacion.

3.2.1.3. Infraestructura

La infraestructura esta integrada por lo siguiente:

*

Fuentes de suministro de agua: El agua es indispensable en las actividades productivas, este
elemento incide en la localizaciéon ya que depende del balance entre los requerimientos y
disponibilidades tanto presentes, como futuras.

Facilidades para la eliminacion de desechos: La eliminacion de desechos resulta indispensable
para que la localizacién sea la adecuada. En algunas zonas, se regula la cantidad de desechos o
naturaleza de los mismos. Por lo que la localizacién de la planta, debe tener un lugar establecido
y permitido por las leyes o reglamentos de la zona.

Energia eléctrica y combustible: Este es un factor determinante para la localizacién de la
industria, esto debido a que la mayor parte de la maquinaria y equipo requiere de energia. Por lo
qgue se debera tomar en cuenta la disponibilidad de energia y combustible, y si ésta debe ser
transportable, se requerira del costo de inversion.

Cualquier tipo de servicios publicos requeridos: Estos pueden ser, facilidades habitacionales,

vias de acceso, drenaje, seguridad publica, servicios médicos, alcantarillado, etc.

60

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

La politica econdmica es un factor de influencia en los proyectos de inversién, ya que, a través de

retribuciones legales, establece estimulos y restricciones en determinadas zonas del pais.

Se deberd tomar en cuenta las disposiciones legales o fiscales vigentes dentro de la zona final elegida, ya

que algunas disposiciones orientan a la seleccién de determinadas empresas.

3.2.1.4. Criterio de seleccion de alternativas

Para seleccionar la alternativa dptima, se deberd especificar la importancia relativa de los factores o

condiciones, esto mediante un porcentaje llamado factor de ponderacion.

La suma de los factores representa el 100%, cada uno de los factores considerados se puede reducir o

ampliar segun las caracteristicas del proyecto.

La asignacion del factor de ponderacién para cada uno de los factores se podra hacer de dos formas:
* Forma directa: La ponderacién se podra hacer por medio de los promotores o accionistas del
proyecto.

*  Forma indirecta: Se podra realizar por medio de entrevistas.

Al tener el total de los datos, se tendran que graficar cada uno de los factores en el rango de la
alternativa menos favorable hasta la mas favorable, dandoles valor de cero (menos favorable) y diez
(mas favorable). El factor de ponderacidn para cada uno de los factores se determinard por medio de la

combinacion de los dos pardmetros anteriores.
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Cuadro 9
Criterios de seleccion de alternativas
CRITERIOS DE SELECCION DE ALTERNATIVAS
FACTORES PESO(%

Comerciales Ke=Ki + K2+ K

Proximidad a los mercados de productos 4

Proximidad a los mercados de materias primas *z

Facilidad para exportacidn X
Laborales Xo=Xg+Ks+ Xs

Mano de obra especializada Xy

Clima sindical Xz

Contratos colectivos de trabajo Xz
Infraestructura X=X +Xg+ X

Disponibilidad de:

Agua X7

Energia eléctric: Xg

Combustibl Xg
Operacionales Xo = Xap + Xa1 + Xi2

Existencia y caracteristicas de:

Parques industriales X10

Facilidades de eliminacidn de desechos K11

Carreteras X1z
Econémicos g =Koz + Kag + Xis

Salarioc Minimo Koz

Incentivos fiscales K14

Incentivas crediticios Kig
Sociales Xg = Xig+ Ko + Kyg + Xy + Xz

Pavimentado de calles Keg

Semnvicips de drenaje y alcantanllado Kot

Semvicios meédicos X1g

Educacidn X1g

Seguridad publica Xzp

Total (Kc + X +X; +Xg + Xg + Xz) =100%
Fuente: Nacional Financiera, “Guia para la formulacion y evaluacion de proyectos de inversién”, México, 1995.
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3.2.1.5. Seleccién de alternativa 6ptima

Las alternativas posibles para la ubicacién del proyecto deberdn tener una calificaciéon para cada uno de

los factores, que va de cero a diez, segun el grado de aceptacién del factor.

En caso de que las alternativas posibles de ubicacion dependan principalmente de los centros de
transporte de productos a los mercados y de materias primas o insumos a la planta industrial, resulta

recomendable aplicar el modelo de transporte para la seleccion éptima.

Este modelo, es un caso particular de programacién lineal, es donde, se plantean origenes, destinos,
costos por volumen a transportar para cada origen — destino, y consecuentemente volumen total a

transportar.

El modelo de transporte de plantea de la siguiente manera:
Min Z = 3 CijXijn

Donde:

Z = Costo total de transporte

Cij = Costos por volumen a transportar del origen i al j

ai =Es el volumen total a transportar del origen i

bj = Es el volumen total a transportar al destino j

Esta ecuacion esta sujeta a:
ijln X]j<= ai, i=1,2,..., m

Y1 Xy5>=bj, i=1,2,.., n

El modelo implica que la oferta total 3 i; ™ ai debe ser cuando menos igual a la demanda total § j-; " X ;
bj. Cuando la oferta total es igual a la demanda total, la formulacidn resultante recibe el nombre de

modelo de transporte equilibrado.
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Ejemplo®:

MG Auto Company tiene plantas en Los Angeles, Detroit y Nueva Orlean:s.

Sus centros de distribucidn principales son Denver y Miami. Las capacidades de las plantas durante el
proximo trimestre son 1 000, 1 500, y 1 200 automdviles respectivamente. Las demandas trimestrales en

los dos centros de distribucién son de 2 300 y 1 400 vehiculos respectivamente.

El costo del transporte de un automavil por tren es de 8 centavos por milla. El diagrama de las distancias

recorridas entre las plantas y los centros de distribucion son:

Denver \IET

Los Angeles 1,000 1,690

Detroit 1,250 1,350
Nueva Orleans 1,275 850

Esto produce en costo por automovil a razén de 8 centavos por milla recorrida. Produce los costos

siguientes (redondeados a enteros), que representan a Ci j del modelo original:

Denver

Los Angeles 1,000 * .08 = 80 1,690 * .08 = 215

Detroit 1,250 * .08 = 100 1,350 * .08 =108
(WDIENO[E Il 1,275 * .08 = 102 850 * .08 =68

Mediante el uso del modelo, hacemos que X i j represente el nimero de automdviles transportados de la

fuente i al destino j.

Como la oferta total =1 000+ 1 500+ 1200 =3 700 y la demanda = 2 300 + 1 400 = 3 700, el modelo de
transporte resultante esta equilibrado. Por lo tanto, el siguiente modelo representa todas las

restricciones de igualdad.

6 . . . .
Modelo de Transporte, http://www.investigacion-operaciones.com/modelo_de transporte.htm
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MinimizarZ=80 X 11 + 215X 1, + 100 X ; + 108 X 5, + 102 X 3, + 68 X 3,

Los subindices se determinan de la siguiente manera:
80 X 1, = 80 pesos es el costo de transportes del Origen 1 (Los Angeles) al Destino 1 (Denver)
215 X 1, =215 pesos es el costo de transportes del Origen 1 (Los Angeles) al Destino 2 (Miami)
100 X ,1 = 100 pesos es el costo de transportes del Origen 2 (Detroit) al Destino 1 (Denver)
108 X ,, = 108 pesos es el costo de transportes del Origen 2 (Detroit) al Destino 2 (Miami)
102 X 3= 102 pesos es el costo de transportes del Origen 3 (Nueva Orleans) al Destino 1 (Denver)

68 X 3,= 68 pesos es el costo de transportes del Origen 3 (Nueva Orleans) al Destino 2 (Miami)

Por lo tanto, este modelo estara sujeto a:

Destinos
Demver | Mismi
m {2) Oferta
| 80 [ 215
Los Angeles (1) | x4y X132 1 000
| 100 | 108
Fuentes < Detroit {2) X331 Xz ) 1 500
| 102 | o8
Nueva Orleans (3) | xy, X33 1200
Demanda 2300 1400

Fuente: Modelo de Transporte, http://www.investigacion-operaciones.com/modelo de transporte.htm

Por otra parte, para los proyectos en que intervengan significativamente los demas factores, las
alternativas de ubicacidn del proyecto, tendran una calificacion para cada factor, de cero a diez segun el

grado de aceptacion del factor.

La calificacion global, serd la suma de la calificacion de cada atributo por su peso. Supongamos que

tenemos cinco alternativas, por lo tanto se ponderara de acuerdo a los factores.

En el siguiente cuadro se pondra un ponderador de acuerdo a la aceptacién del factor en general y a las

alternativas posibles que se tengan. En este caso supongamos que se tienen cinco alternativas.
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Cuadro 10
Calificacion de alternativas

CALIFICACION DE AL TERNATIVAS
FACTORES ALTERNATIVAS
2 3 4
Comerciales Vs Ly
Laborales Vz L=

Infraestructura Va s
Operacionales Vy Iy
Economicos Vs s
Sociales Ve s

Fuente: Nacional Financiera, “Guia para la formulacion y evaluacidn de proyectos de inversién”, México, 1995.

Cuadro 11
Calificacion ponderada y global de alternativas

CALIFICACION PONDERADA Y GLOBAL DE Al TERNATIVAS
FACTORES ALTERNATIVAS
1 1 2 3 4 5

Comerciales
Laborales
Infraestructura

Operacionales

Economicos

Sociales
Total

Fuente: Nacional Financiera, “Guia para la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion”, México, 1995.

La alternativa éptima de ubicacidn sera la de sumatoria de mayor valor.

3.2.1.6. Plano de Macrolocalizacion

En la primera etapa es conveniente presentar planos de localizacién de cada una de las alternativas de
ubicacidn para tener una apreciacién visual mas amplia. Una vez seleccionada la alternativa éptima se
requiere presentar un plano en forma detallada, donde se muestran las vias de acceso a la poblacién, las

redes de comunicacidn, los servicios aéreos y todos aquellos servicios publicos que constituyen una

ventaja para el proyecto.
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3.2.2. Microlocalizacion

Ya definida la zona o poblacién de localizacidn se tendrd que determinar el terreno conveniente para la
ubicacidn definitiva del proyecto. La informacidn requerida es:

*  Tipo de edificaciones, area inicial y drea para futuras expansiones

*  Accesos por las diferentes vias de comunicacion, carreteras, ferrocarril y otros medios de

transporte

*  Disponibilidad de agua, energia eléctrica, gas y otros servicios de manera especifica

* Volumen y caracteristicas de aguas residuales

*  Volumen producido de desperdicios, gases, humos y otros contaminantes

* Instalaciones y cimentaciones requeridas para equipo y maquinaria

3.2.2.1. Flujo de transporte de las materias primas dentro de la planta

Se debe determinar el espacio que se requiere para el transporte dentro de materias primas, por lo que
los terrenos se deben evaluar con las siguientes condiciones:

*  Superficie disponible y tipografia

*  Caracteristicas mecdnicas del suelo

* Costos del terreno

3.2.2.1.1. Superficie disponible y topografia

La superficie disponible debe cubrir el drea requerida de terreno para el proyecto y también para las

expansiones futuras, considerando un tiempo igual al plazo de vida del proyecto.

Es mas conveniente disponer de espacio para la expansion cuando los proyectos son muy grandes y/o
costosos, debido a que es menos costoso adecuar las areas disponibles a cambiar de lugar el proyecto.

Por lo contrario, los proyectos de industrias ligeras, donde no se tienen costo de cimentaciones
especiales, conviene ajustar las necesidades presentes de espacio, y en caso de expansién reubicar la
planta en otro lugar, esto es mds conveniente que mantener el costo de una superficie grande para el

futuro.
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Un estudio topografico da a conocer el tipo de nivelacidn va a requerir el terreno y su incidencia en el

tipo de construccién.

3.2.2.1.2. Mecianica de suelos

Con este estudio, se determina las caracteristicas técnicas de conformacién y composicion de las capas

del subsuelo para determinar la cimentacién requerida por la construccion y las vibraciones a soportar.

3.2.2.1.3. Costo del terreno

Aunque el costo del terreno no se considera determinante para la seleccidn de la microlocalizacién, una
infraestructura y vias de comunicacién aledafas adecuadas, pueden compensar las diferencias de

precios entre las posibles opciones. Se puede ahorrar en construccion y operacion.

Un terreno ubicado dentro de un parque industrial tiene garantizada la infraestructura y posicion

estratégica para su adecuada operatividad.

3.2.2.2.  Areadel Terreno

Se debera especificar el terreno necesario para la planta, el cual permitira la movilizacion del equipo y las

proyecciones futuras de expansion.

3.2.2.3.  Area de construccién

La construccion para la planta debe reunir caracteristicas que permitan una rdpida y correcta secuencia
de las operaciones de procesamiento. Para hacer un analisis exhausto del drea construccion, se deberd
determinar las caracteristicas de lo siguiente:

* Paredesy techo

*  Pisos y canales de drenaje

*  Puertas y ventanas

*  |luminacién
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*  Acondicionamiento del aire o ventilacidn

*  Desagle

3.2.24. Seleccidn de la alternativa dptima

Por lo general, no se encuentra un terreno especifico que satisfaga todas las necesidades del proyecto,
sin embargo, al decidir la alternativa dptima es necesario evaluar cada uno de los sitios que se

consideran convenientes.

Para evaluar las alternativas de ubicacidn, se usara un método andlogo al presentado en la seccidn de
Macrolocalizacién de evaluacién por puntos, en donde se asignan a cada uno de los factores
determinantes de la ubicacién, un valor relativo segin su importancia, a juicio del empresario y de los

técnicos que participan en la formulacién del proyecto.

3.3.Tamaio del proyecto

Este punto tiene como objetivo determinar el tamafio que deben tener las instalaciones, asi como la
capacidad de la maquinaria y equipos requeridos por el proceso de conversion del proyecto, por lo tanto,
su principal incidencia es sobre el nivel de las inversiones y costos que se calcules, y por ende, la

estimacion de la operacion de la rentabilidad.

En la determinacion del tamafio de un proyecto existen, por lo menos, dos puntos de vista: El técnico o
de ingenieria y el econdmico. El primero define a la capacidad o tamafio como el nivel maximo de
produccidn que puede obtenerse de una operacidon con determinados equipos e instalaciones. Por su
parte, el econdmico define la capacidad como el nivel de produccién que, utilizando todos los recursos
invertidos, reduce al minimo los costos unitarios o bien, que genera las maximas utilidades, por lo tanto,
el tamafio del proyecto esta definido por su capacidad fisica o real de produccién de bienes o servicios,

durante un periodo de operacién normal.

Hacer demasiado énfasis en la busqueda de soluciones optimas desde el punto de vista técnico, dejando

de lado el punto de vista econdmico, es un error que se comete con frecuencia, y que priva al proyecto
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en su conjunto de la competitividad que implica menores costos y gastos tanto de tipo operativo como

financieros, es decir, no corresponde a la maxima utilidad ni a los costos unitarios.

La capacidad fisica o real, se expresa en cantidad producida por unidad de tiempo, es decir, volumen,
peso, valor o nimero de unidades de producto elaboradas por ciclo de operacion o periodo definido. En
algunos casos la capacidad de una planta se expresa en funcién del volumen de materia prima que se
utiliza para el proceso productivo. Por otra parte, puede plantearse por indicadores indirectos, como el
monto de inversion, el monto de ocupacion efectiva de mano de obra o la generacién de ventas o de

valor agregado.

La importancia del dimensionamiento, en el contexto de estudio de factibilidad, radica en que sus
resultados se constituyen para la determinacién de las especificaciones técnicas sobre los activos fijos
gue habrdn de adquirirse. Tales especificaciones seran requeridas a su vez, para determinar aspectos
econdmicos y financieros sobre los montos de inversion que representan cada tipo de activo y de
manera global, que serdn empleados en el cdlculo de los costos y gastos que derivan de uso y que se

empleardn, posteriormente, en la evaluacién de la rentabilidad del proyecto.

3.3.1. Definicidn de las diferentes capacidades de produccién

* La capacidad de disefio o tedrica instalada: Monto de produccion de articulos
estandarizados en condiciones normales de operacion.

* La capacidad del sistema: Produccidn maxima de un articulo especifico o una combinacion
de productos que el sistema de trabajadores y maquinas puede generar trabajando en forma
integrada y en condiciones singulares, por unidad de tiempo.

* La capacidad real: Es el promedio por unidad de tiempo que alcanza una empresa en un
lapso determinado, teniendo en cuenta todas las posibles contingencias que se presentan en
la produccion de un articulo, esto es, la produccion alcanzable en condiciones normales de
operacion.

* La capacidad empleada o utilizada: Es la produccidn lograda conforme a las condiciones que
dicta el mercado y que puede ubicarse como maximo en los limites técnicos o por debajo de

la capacidad real.
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* Capacidad ociosa: Es la diferencia hacia abajo entre la capacidad empleada y la real.

Con respecto a la amplitud de la capacidad se habla de dos conceptos:
* Margen de capacidad utilizable: Es la diferencia entre la capacidad de disefio (capacidad
instalada) y la real aprovechable.
* Margen de sobrecarga: Es la diferencia entre la capacidad del sistema y la capacidad de

disefio, excepcionalmente aprovechable en periodos cortos.

3.3.2. Factores determinantes o condicionantes del tamaiio del proyecto

3.3.2.1. Demanda del proyecto

Dentro del estudio de mercado, se mostraron las necesidades del consumidor, es decir, demanda. De ahi
que la demanda es un factor importante para condicionar el tamafo del proyecto, ya que puede ser
mayor al proyecto, igual o bien, por debajo del mismo, o sea que la proporcidn de la demanda real y la
potencial puede ser mayor a la proporcidon de produccién que tendra el proyecto; puede ser igual si la
demanda real y potencial se ve satisfecha con la capacidad de producciéon del proyecto, finalmente
puede quedar por debajo que consiste en ver a la demanda muy pequefia en relacién con la produccién

del proyecto.

La demanda no satisfecha o por satisfacer, es uno de los factores que condicionan el tamafio de un
proyecto. El tamafio propuesto sélo puede aceptarse en caso de que la demanda sea claramente
superior a dicho tamaiio. Si el tamafio se acerca al de la demanda, aumenta el riesgo y por lo menos
debe cuidarse que la demanda sea superior al punto de equilibrio del proyecto. Por lo contrario, si el
tamafio es igual a la demanda no se recomienda llevar a cabo la instalacién.

Desde el punto de vista de precios, un mayor tamafio se justificaria si resultan menores costos y precios,
por lo que para esto se deberd considerar las variaciones de la demanda en funcion de los precios
(elasticidad-precio de la demanda), es decir, los efectos que se tendria en la demanda a variaciones en el

precio.

Se tendra que tomar en cuenta que el tamafio de la planta cualquiera que sea, los costos unitarios seran

decrecientes a medida que se utilice mayor porcentaje de la capacidad instalada.
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La determinacion del tamafio de la planta dependera del resultado que se obtenga al comparar el costo
de oportunidad sobre la inversion ociosa, contra los costos de ampliacidn futura, incluyendo el costo

correspondiente a las inversiones necesarias para efectuarla.

3.3.2.2. Suministros de insumos

Se debe de identificar el abasto suficiente en cantidad y calidad de materias primas que se requieren
para el desarrollo del proyecto. Por lo que es importante conocer los proveedores, precios, cantidades

de suministros e insumos respaldado por cotizaciones.

Para ajustar el tamafio de la planta se deberan tomar en cuenta los siguientes factores:
*  Los volumenes y las caracteristicas de las materias primas

*  Localizacion del area de produccion

Estos factores deben revisarse en funcién de la dispersion de las dreas de produccién, de la
infraestructura de comunicacion y transporte y de las caracteristicas de la materia prima, ya que el costo

de transporte de la materia prima determinara el radio maximo de distribucién que es posible utilizar.

Se tendra que hacer un listado de los proveedores de materias primas e insumos, anotando los alcances
y los precios de los mismos. En etapas mas avanzadas del proyecto se recomienda presentar tanto las
cotizaciones como el compromiso escrito de los proveedores, para abastecer las cantidades de materias

primas e insumos necesarios para el proyecto.

Cuando no se tendrd un abasto seguro, se recomienda:
*  Buscar en el extranjero, considerando costos y reglamentos internos de importacion.
*  Cambiar de tecnologia, modificando las caracteristicas de las materias primas

*  Abandonar el proyecto

Un aspecto vital para el desarrollo del proyecto, es el abasto suficiente en cantidad y calidad de materias

primas.
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La disponibilidad de insumos, tanto humanos como materiales y financieros, es otro Factor que
condiciona el Tamafio del Proyecto. Los insumos podrian no estar disponibles en la cantidad y calidad
deseada, limitando la capacidad de uso del proyecto o aumentando los costos del abastecimiento,
pudiendo incluso hacer recomendable el abandono de la idea que lo origino. En este caso, es preciso
analizar, ademas de los niveles de recursos existentes en el momento del estudio, aquellos que se
esperan a futuro. Entre otros aspectos, sera necesario investigar las reservas de recursos renovables y no
renovables, la existencia de sustitutos e incluso la posibilidad de cambios en los precios reales de los

insumos a futuro.

La Disponibilidad de insumos es otro factor determinante del tamafio del proyecto, mientras mas lejos
este de las fuentes de insumo, mas alto sera el costo de su abastecimiento. Lo anterior determina la
necesidad de evaluar la opcidn de una gran planta para atender un area extendida de la poblacidn versus
varias plantas para atender cada una de las demandas locales menores. Mientras mayor sea el area de
cobertura de una planta, mayor sera el tamafio del proyecto y su costo de transporte, aunque
probablemente pueda acceder a ahorros por economias de escala por la posibilidad de obtener mejores
precios al comprar mayor cantidad de materia prima, por la distribucion de gastos de administracion, de
ventas y de Produccién, entre mas unidades producidas, por la especializacién del trabajo o por la

integracion de Procesos, entre otras razones.

El tamafio muchas veces deberd supeditarse, mas que a la cantidad demandada del mercado, a la

estrategia comercial que se defina como la mas rentable o la mas segura para el proyecto.

3.3.2.3. Tecnologiay equipo

Hay ciertos procesos o técnicas de produccidon que exigen una escala minima para ser aplicables, ya que
por debajo de ciertos niveles minimos de produccién los costos serian tan elevados, que no se justificaria

la operacidn del proyecto en esas condiciones.

Las relaciones entre el tamafio y la tecnologia influirdn a su vez en la relaciones entre tamafio,
inversiones y costo de produccion. En efecto, dentro de ciertos limites de operacién, a mayor escala

dichas relaciones propiciaran un menor costo de inversién por unidad de capacidad instalada y un mayor
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rendimiento por persona ocupada; lo anterior contribuird a disminuir el costo de produccidn, a aumentar

las utilidades y a elevar la rentabilidad del proyecto.

3.3.24. Financiamiento

Una condicionante también puede ser el financiamiento, ya que puede que los recursos financieros sean
insuficientes para la realizacion del proyecto. Por lo tanto, se pretende elegir aquel tamafo que pueda
financiarse con mayor comodidad y seguridad y que a la vez ofrezca, de ser posible, los menores costos y
un alto rendimiento de capital. Si se tiene flexibilidad en la instalacién de la planta, se puede considerar
la implantacion por etapas del proyecto como una alternativa viable, aunque es obvio que no todos los

equipos y las tecnologias permiten esta flexibilidad.

3.3.2.5. Economias de escala

Las economias de escala son las empresas que operan reduciendo los costos de operacién, dichas
reducciones se deben a incrementos en tamafio, o a aumentos en el periodo de operacién de
diversificacion de produccién o bien, a la extension de las actividades empresariales a través de

facilidades de organizacién, produccién y comercializacién.

Para hacer aceptable el tamafio del proyecto, la tecnologia y equipos tienden a limitarlo a un minimo de

produccion.

Cuando se tiene una economia de escala, se llega a tener:
*  Menor costo de inversién por unidad de capacidad instalada
*  Mayor rendimiento por persona ocupada
* Menores costos unitarios de produccion
* Mejora en la utilizaciéon de insumos
*  Procesos eficientes
* Menores precios de adquisicién de materia prima

* Incremento de utilidades
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3.3.3. Limitaciones practicas

3.3.3.1. La disponibilidad de recursos financieros

Uno de los factores limitantes del tamafio de un proyecto, son los recursos financieros, ya que se
requieren para enfrentar las necesidades de inversion de activo fijo y satisfacer los requerimientos del

factor humano.

Para cubrir las necesidades de un proyecto industrial de iniciativa privada pueden provenir de dos
fuentes principales:
Capital social de los accionistas de la empresa.

Créditos que se pueden obtener de instituciones bancarias o financieras, y de los proveedores.

Para seleccionar el tamafo de la planta, se debera de seleccionar aquel por medio del cual se pueda

financiar con mayor comodidad y seguridad, ofreciendo los menores costos y rendimientos de capital.

3.3.3.2. Recursos humanos capacitados

Al determinar el tamafio éptimo del proyecto, se necesita asegurarse que se tienen los recursos
humanos necesarios para la operacion y direccidon. Los costos de mano de obra en los costos de
operacion son muy altos, por lo que se deberan analizar las alternativas de tiempos de operacién menor,

utilizando plantas de mayor capacidad.

3.3.4. Tamaiio 6ptimo

Para conocer el tamafio éptimo de un proyecto, se tiene el método de Lange, el cuadl es un modelo que
se utiliza para fijar la capacidad éptima de la produccion de una nueva planta, de acuerdo a una hipétesis
real de que existe una relacién funcional entre el monto de la inversién y la capacidad productiva del
proyecto, permitiendo considerar a la inversién inicial como medida directa de la capacidad de
produccion (el tamafio).

Se requiere tener el nimero de combinaciones inversidn-costo de produccidn, de modo que éste ultimo

sea minimo, y para esto como los costos se dan en el futuro y la inversion en el presente, es necesario
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incorporar el valor del dinero en el tiempo y descontar todos los costos futuros para realizar la

comparacion.

A continuacidn se presenta la férmula del costo total minimo:

Costo total = 1(C)+_C = minimo
(1+i)"
Donde:
= Costo de produccidn.
I= Inversién inicial.
i= Tasa de descuento.

n= Periodos considerados en al analisis

El costo total tendra su nivel minimo cuando el incremento de la inversion inicial sea igual a la suma
descontada de los costos de operacion, que esa mayor inversion permita ahorrar.

3.4.Ingenieria del proyecto

El objetivo de la Ingenieria del proyecto es resolver los problemas relacionados con la instalacién y
funcionamiento de la planta. A partir de la descripcidon del proceso productivo, y la adquisicion de equipo
y maquinaria, con lo que se determina la distribucién éptima de la planta.
Los puntos que se analizan en la ingenieria del proyecto son:

*  Descripcion del producto

*  Sistemas de produccién

*  Descripcion del proceso seleccionado

* Diagramas de flujo

*  Balance de materias y energia

*  Procesos de produccién

* Maquinaria y equipo

*  Distribucion de la planta

* Requerimientos de mano de obra

76

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

* Requerimientos de insumos y servicios
* Necesidades de terreno y construcciones
* Calendario de ejecucidn del proyecto

*  Costos de inversién

3.4.1. Descripcion del producto
En estudios anteriores, se especific6 el producto de acuerdo a las caracteristicas fisicas vy
especificaciones, con esto es posible determinar los requerimientos de materias primas, asi como los
procesos tecnoldgicos.
Es necesario determinar los insumos primarios y secundarios, los alternativos y efectos de su empleo, los
productos principales, intermedios y residuos, indicando si estos ultimos tendran un costo de empleo y

los efectos ambientales por su eliminacién.

Las caracteristicas del producto deberdn de compararse con las normas aceptadas en la zona de

produccidn y con los productos similares.

En caso de empresas de servicios, se tendrd que describir detalladamente en que consiste dicho servicio.

3.4.2. Proceso de produccion

Es el proceso técnico que se utiliza para obtener los bienes y servicios, esto a partir de un nimero

determinado de insumos, es decir, la transformacién de una serie de materias primas para convertirlas

en bienes y servicios.
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El proceso se puede observar en la siguiente imagen:

Cuadro 12
Proceso de produccion

proceso
.. + - Producto Final
EstadoInicial Transformador

Proceso:

Insumos:
Elementos sobre
operaciones que

o8 cuales > izara Producto Final:
efectuara el realizaran el ) '
Bienes finales

proceso de capital de trabajo

transformacion junto con la
para obtener un maquinaria para

bien o servicio elaborar el
final producto final.

Conjunto de

resultadodel
procesode
transformacion.

Suministros:

Son los recursos
necesarios para
realizar el proceso
de transformacion.

Fuente:Baca Urbina Gabriel, Evaluacién de Proyectos, McGraw Hill México 2001

El proceso de produccion es también la seleccién de la tecnologia de produccion. Para seleccionar la
tecnologia se debera considerar los siguientes aspectos:

*  Andlisis de las tecnologias disponibles
Los factores a considerar para la seleccidn de la tecnologia son: Capacidad minima econdmica factible
del proceso, calidad de los productos obtenidos, costo de inversién comparada con la disponibilidad
financiera, flexibilidad de operaciéon de los equipos y procesos, adaptabilidad a las materias primas,
proteccion de la tecnologia a través de patentes y licencias, riesgos de operacion.

* Tecnologia innovada recientemente
Un punto importante en la seleccion de la tecnologia es la seguridad de operacion, por lo tanto, es
conveniente que la tecnologia haya sido probada, asegurando su eficiencia. Es necesario estudiar las

tecnologias avanzadas que permitan ahorran en consumo de insumos y de inversion.
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%

Tecnologia de capital intensivo o de mano de obra intensiva

Debe analizarse los procesos intensivos en el uso de la mano de obra, aplicables a lugares en donde los

costos de éste son muy bajos.

3.4.3. Sistemas de produccion

Existen dos tipos de sistemas de produccidn, los cuales son:

%

Sistema de produccion intermitente: Se utilizan en trabajos de pequenos lotes y a base de
pedidos. Estd organizada en unidades de servicio en donde se realizan los trabajos,
correspondientes a una o varias etapas del proceso productivo.

Sistema de produccion continua: Es tipica de las industrias organizadas en linea de montaje,
ya que producen bienes altamente estandarizados. La produccién es continua, con un

balance rigido.

Cuando se tiene un proceso con ambas caracteristicas se les llama: mixtos.

3.4.4. Descripcion del proceso seleccionado

En este punto se requiere describir la transformacién de los insumos. De acuerdo a la secuencia de

operacion, desde su estado inicial hasta llegar a obtener los productos en su estado final. Se debe

desglosar cada operacidn para obtener la mayor informacién posible.

En la descripcién de las unidades de transformacién se debe considerar lo siguiente:

*

Insumos principales y secundarios: Estos son los que se usan en el proceso de
transformacion, senalando su definicion genérica, unidad de medida, numero de unidades
requeridas por unidad de tiempo, calidad, etc.

Insumos alternativos y efectos de su empleo: Se requiere de las posibilidades de utilizar
insumos alternativos, considerando las caracteristicas sefialadas en el punto anterior.
Productos principales, subproductos y productos intermedios: Mencionar la definicion
genérica, unidad de medida, cantidad, calidad comparada con las medidas de calidad y

patrones ya definidos de productos similares competitivos.
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* Residuos: Identificar y mencionar la posibilidad de que llegar a ser un valor econémico o
social, mencionar si su eliminacién por lo métodos convencionales provocan contaminacién.

* Descripcidon de las instalaciones, equipo y personal: Identificar el tipo, origen, afio de
disefio, fabricante, capacidad disefiada, vida util, consumo de energia, nimero de recursos
humanos, capacitacién, distribucion espacial y funcional de las unidades.

* Diagrama de flujo del proceso: Identifica los procesos unitarios y sus interrelaciones.

3.4.5. Diagramas de flujo

En este punto se complementa la descripcién del proceso, para lo que se llevara a cabo graficar las

operaciones que se realizaran en el proceso productivo.

Los diagramas de flujo son modelos esquematicos que muestran el movimiento y la transformacién de
los materiales. Los diagramas de uso general son:

*  Diagrama de bloques

*  Diagrama de flujo del proceso

*  Diagrama grafico de flujos

El diagrama de bloques, es mds simple y menos descriptivo, consiste en bloques que representa una
operacion en la planta o bien, en una seccién de la planta. Los bloques deben estar conectados con
flechas que indican la secuencia del flujo, este diagrama es util en las etapas iniciales de un estudio de

proceso.
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Para realizar el diagrama se deberan considerar los siguientes simbolos:
Cuadro 13
Diagrama de Flujo
Proceso Definicién Simbolo
Operacién Una operacion ocurre cuando un objeto

Almacenamiento

Transportacion

Inspeccion

Demora

es cambiado en sus caracteristicas
fisicas o quimicas, preparado para otra
operacién, cuando se recibe o da
informacion o cuanto tiene lugar
planeacién o calculo

El almacenamiento se da cuando se
guarda y protege un objeto

Ocurre cuando un objeto es movido de
un lugar a otro, excepto cuando estos
son parte de una operacion o son
causados por el operador durante una
operacién o inspeccion.

Ocurre cuando se examina el objeto para
identificacion y es verificado en cuanto a
calidad o cantidad, de acuerdo a sus
caracteristicas

condiciones

Ocurre cuando las

exceptuando las que cambien
intencionalmente las caracteristicas
fisicas o quimicas del objeto, no permitan
o requieran la ejecuciéon inmediata de la

siguiente accion planeada.

o
n
L]

Fuente: Nacional Financiera, “Guia para la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion”, México, 1995

3.4.6. Balance de materias primas y energia

El balance de materias y energia, tiene como objetivo incluir los datos sobre las relaciones técnicas de

transformacion de las materias primas e insumos diversos, también incluye los datos sobre consumo de

energia. Este balance se puede presentar en forma de cuadro o como diagrama de flujo del proceso.

Este balance es una herramienta para definir las entradas y salidas, y la transformaciéon dentro del

proceso productivo.
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Con este balance podemos definir y cuantificar las sustancias que manejamos, la transformacién que
sufren y su uso después de haberlas utilizado. Por otra parte, permite disefiar el manejo de inventarios y

compras.

3.4.7. Programa de produccién

Es un reporte escrito de las metas de produccion por unidad de tiempo. Se hace una estructuracién en
donde intervienen los coeficientes técnicos de conversidn, es decir, las materias primas-productos,

eficiencia de los equipos y la relacion insumos-mano de obra por unidad de producto.

El programa se puede realizar mediante el Estudio de mercado o el de las materias primas. Mediante el
estudio de mercado se toma el volumen de productos que se pretende entregar al mercado, y mediante

el volumen y el balance de materiales se cuantifica los requerimientos totales.

Mediante el estudio de materias primas, se parte del volumen que se desea procesar hasta la obtencién

del producto final.

3.4.8. Maquinaria y equipo

De acuerdo a los analisis anteriores, ya se tiene la descripcion de la maquinaria y del equipo.

*  Seleccidn y especificaciones: los factores y sus proveedores que intervienen en la seleccidn
de la maquinaria y equipo son:
v" Capacidad de produccién
v" Grado de eficiencia y rendimiento, de acuerdo al aprovechamiento de la materia
prima
Calidad del producto obtenido
Espacios necesarios para la instalacion y especificaciones

Necesidades de manejo de materiales

AN NN

Dificultad para arranque, entre otros
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No siempre la tecnologia mas sofisticada es la adecuada para el proyecto, por lo que la seleccion del

equipo debe tomar en cuenta la naturaleza del proyecto, la escala de produccion y el grado de

mecanizacion.

Para la seleccidon de proveedores se debera tomar en cuenta la seriedad y experiencia, las garantias, el

abastecimiento de repuestos y la asistencia técnica.

*

%

Garantia de los equipos
Costo de los equipos: Se debe indicar el costo y condiciones comerciales de entrega vy
adquisicion, tales como, facilidades crediticias, tipos de interés y tipos de moneda con que
debe efectuarse el pago.
Capacidad de la maquinaria, ya que de este punto depende la maquinaria a adquirir,
evitando comprar capacidad ociosa.
Mano de obra necesaria
Costo de mantenimiento y la existencia de repuestos y reparaciones dentro del pais
Consumo de energia
Infraestructura necesaria
Equipos auxiliares
Costo de flete y seguros
Costo de instalacion
Seleccion del método y equipamiento para el manejo y transporte de materiales: El manejo
de los materiales es de suma importancia, ya que puede originar costos de mayor consumo
de energia y mano de obra. Para la seleccidn del manejo y transporte de materiales se debe
de considerar:

v" Disminucidn de los tiempos de produccidn
Minimizar costos de movimientos de materiales
Flujos de materiales con riesgos minimos

Minimizar mermas

ASEANEENERN

Aprovechar al maximo la capacidad de almacenamiento

Se debe considerar los siguientes principios:

Coordinar el transporte de materiales a través de toda la planta

Reducir el nimero de movimientos de material
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Disminuir al minimo la trayectoria del transporte de material

Disefiar adecuadamente las facilidades de recepcion, almacenaje y embarques
Usar la gravedad como fuerza de movimiento

Seleccionar equipo de uso flexible

Prever las alternativas de transporte en materiales, en las areas criticas

Esto servird de base para el dimensionamiento y distribucién de las areas de proceso y almacenamiento.

3.4.9. Distribucion de la planta

Se debe de analizar la distribucién de la maquinaria, los materiales, y al personal, con el fin de optimizar
el sistema de produccidon. La distribuciéon debe de satisfacer a los trabajadores, gerentes y personas

asociadas al sistema de produccién.

Para la distribucién de la maquinaria, se considerara:
*  Integracion total para procesos
*  Minimizar el manejo de materiales, es decir, minimizar distancias.
* Reduccidon de riesgos para los empleados, es decir, reducir los peligros a la salud,
aumentando la seguridad de los trabajadores.
*  Equilibrio en el proceso de produccion, distribuyendo la maquinaria.
*  Minimizacién de interferencias de las maquinarias
*  Ambiente laboral favorable con seguridad y bienestar al trabajador

*  Utilizacidon total del espacio disponible y de la mano de obra

Se tiene que considerar el acceso del personal de mantenimiento hacia la maquinaria, para reparacion y

mantenimiento.

Existen diferentes tipos de distribucidn, los cuales son:
* Distribucidn por proceso: Agrupa a las personas o equipos que realizan funciones u
operaciones similares.

*  Distribucién por producto: Agrupa a las personas y equipos de acuerdo con la secuencia de
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operaciones realizadas sobre el producto. Se caracteriza por:
v" Equipos automatizados

Grandes volimenes y pocos productos

Trabajo continuo

Alta utilizacion del personal y equipo

Equipos costosos

Mano de obra no especializada

Tareas repetitivas

A N N N N N

Trabajo tedioso

\

Inflexible
*  Distribucién por componente fijo: La mano de obra, los materiales y el equipo acuden al

sitio de trabajo como en la construccidn de un edificio o un barco.

3.4.10. Requerimientos de mano de obra

El requerimiento de mano de obra debe de basarse en calcular de acuerdo al programa de produccién y
operacion de la maquinaria. Se deben considerar los turnos de los trabajadores necesarios y las

operaciones auxiliares (mantenimiento, limpieza, reparacion, supervision, etc.)

La mano de obra se divide en:
* Mano de obra directa: Interviene directamente en el proceso de produccién.
* Mano de obra indirecta: Se dedica a la administracidén de la planta y venta y comercializacidn

de los productos finales.

Se debe de especificar el nimero y tipo de personal que se requiere en la planta, distribuida por areas,
sueldos, prestaciones, etc. Igualmente que la especificacién del niumero de personal, se debera
determinar los perfiles del puesto y las caracteristicas que debe tener el personal.

El perfil del puesto es de gran importancia debido a que cada empleado debe tener claro cdmo, cuando
y que tiene que realizar, con esto se quiere decir que también se requiere de la realizaciéon del

organigrama de la empresa.
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3.4.11. Requerimientos de insumos y servicios

Se calculara las necesidades de unidades fisicas y monetarias, de las distintas materias primas y servicios

gue se requieren para la produccién, esto con ayuda de los andlisis anteriores.

3.4.12. Necesidades de terreno y construcciones

Se necesita determinar el tamafio y forma de la planta para conocer su distribucion. Para la elaboracion

de los planos se debe considerar los tiempos, los movimientos y los materiales.

La elaboraciéon de los planos es realmente importante, ya que es la pieza clave para una buena

operacion, bajos costos de construccidn, distribucién funcional y un mantenimiento eficiente.

Existen dos diferentes tipos de planos:

* Plano maestro conjunto: Que especifica el terreno en general, tal como: Avenidas, calles,
edificios, etc.
*  Plano unitario: Que muestra la localizacidn interna de la maquinaria, y de cada pieza esencial

de la unidad de proceso.

Es importante que se muestren los dos planos, uno que muestre la configuracion y las dimensiones del

terreno y otro la ubicacion dentro del area.

Por otra parte, es necesario determinar las condiciones que debe tener el edificio, ya sea la dimensidn de

la planta, tipo de suelo, muros, columnas, caracteristicas de las instalaciones eléctricas, accesos, etc.

Una vez teniendo esta informacion, se estimard el costo del terreno y sus especificaciones,

determinando el costo de cada una de ellas, para con esto tener la estimacidon del monto de inversién.

3.4.13. Calendario de ejecucién del proyecto

Este calendario sera una especie de guia para planear y evaluar la evolucion del proyecto. Se debe de
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indicar las fechas de inicio y termino de negociaciones para financiar el proyecto. Es necesario enlistar los

materiales que controlan el avance de la obra.

3.5.Analisis de la inversion

El analisis de costos consiste en la determinacién y distribucidén de los costos de inversidn fija, diferida y

el capital de trabajo en términos totales.

La estimacién de los costos del proyecto son parte importante en el desarrollo de los proyectos de
inversion, tanto por su efecto en la determinacién de la rentabilidad del mismo como por su variedad de

elementos que condicionan el estudio financiero.
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CAPIiTULO IV

4. Estudio financiero

El estudio financiero determina cual serd el monto de lo necesario para la realizacién del proyecto, el
costo total de la operacion y otros indicadores, es decir, es una forma de registrar de forma exacta,

sistematica y cronoldgica, las operaciones del proyecto.

De acuerdo a los resultados del estudio de mercado, se realizara una serie cronolégica proyectada, en lo
referente al precio y a las cantidades probables de venta, permitiendo con esto, integrar el presupuesto

de ingresos.

Por otra parte, de acuerdo al estudio técnico se utilizara la funcién y el programa de produccion, para

integrar el costo del proyecto, elaborando con esto el presupuesto de egresos.

La conjuncién del presupuesto de ingresos y egresos, determinara la estructura financiera conveniente,
teniendo con ello, la posibilidad de crear el flujo de efectivo, que ayudara a elaborar los estados

financieros proforma y su evaluacién.

El estudio financiero tiene la finalidad de aportar la estrategia que permita obtener los recursos
necesarios para su implementacidn y contar con la liquidez necesaria para desarrollarlo. Aporta también

informacidn necesaria para estimar la rentabilidad de los recursos.

4.1. Inversion total inicial

La inversidn inicial comprende dos tipos de activos: Fijos o tangibles y por otra parte, los intangibles,

necesarios para llevar a cabo las operaciones de la empresa, con excepcion del capital de trabajo.

Para comprobar la rentabilidad del proyecto se debera tomar en cuenta que se debe analizar el valor real
del dinero en el tiempo, ya que el dinero disminuye su valor real a una tasa aproximadamente igual a la

de inflacién.
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Los proyectos surgen debido a que existen necesidades insatisfechas u oportunidades a aprovechar, es

decir, se enfocan a la situacién econémica y social actual.

4.1.1. Inversidn Requerida

La inversidon requerida antes de la puesta en marcha pueden agruparse en: capital de trabajo, activos

fijos y gastos pre-operativos.

El capital de trabajo, es el dinero que se requiere para comenzar a producir. La inversién en capital de
trabajo es una inversidn en activos corrientes: efectivo inicial, inventario, cuentas por cobrar e
inventario, que permita operar durante un ciclo productivo, dicha inversién debe garantizar la
disponibilidad de recursos para la compra de materia prima y para cubrir costos de operacién durante el
tiempo requerido para la recuperacién del efectivo (Ciclo de efectivo: Producir-vender-recuperar

cartera), de modo que se puedan invertir nuevamente.

El efectivo inicial requerido puede determinarse a través del estudio de mercado, identificando como

pagan los clientes, como cobran los proveedores, y estableciendo las ventas mensuales esperadas.

Los activos fijos, constan de la inversidon en activos como: maquinaria y equipo, muebles, vehiculos,

edificios y terrenos, etc.

Por otra parte, los gastos pre-operativos son las inversiones que se realizan sobre activos constituidos
por los servicios o derechos adquiridos necesarios para la puesta en marcha del proyecto, de los cuales,
los principales rubros son los gastos de organizacion, las patentes y licencias, los gastos de puesta en

marcha, las capacitaciones y los imprevistos.

4.1.2. Inversion fija

Este presupuesto se forma con aquellos bienes tangibles, siendo que estos sirven para cumplir las

funciones de produccién, comercializacién y distribucién de los productos a obtener. Este rubro se

integra por:
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Ejemplo:

Terreno: Area o superficie en donde se ubicara el proyecto. Para determinar su costo se
sumara el precio de compra a los gastos de escrituracion, y los costos de acondicionamiento
en caso de que lo requiera.

Edificio u obra civil: Edificaciones de las areas productivas. Su integracidn generalmente se
hace sobre la estimacion de costos unitarios y volimenes de obra.

Magquinaria y equipo: Se deberan obtener los listados de maquinaria y equipo principal, asi
como de equipos auxiliares, los cuales sirven de base para solicitar cotizacidn a proveedores.
Al costo de la maquinaria y equipo, se le debera adicionar las erogaciones de transportacion,
almacenamiento, carga y descarga del equipo.

Equipo auxiliar y de servicio: Se realiza la cotizacién del equipd auxiliar mediante el régimen
de concurso que es recomendable para la inversion fija.

Instalaciones: Para realizar este presupuesto, se utiliza el listado de equipo y servicios
auxiliares, solamente a los que les corresponda una instalacion, a partir de ello, se solicitan

cotizaciones.

La inversion fija se determina de acuerdo a los conceptos antes mencionados. Supongamos que

gueremos realizar el proyecto de un Restaurante, por lo tanto, esta seria la inversion fija:

Cuadro 14
Inversion Fija

Inversion Fija (pesos)

Concepto de Inversion Importe Total
Adquisicion de Local ! 95,000
Obras ! 25,000
Maquinaria y equipo 5 11,250

Total de Inversidn Fija $ 131,250

Fuente: Elaboracién propia.
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4.1.3. Inversion diferida

Se integra con la inversidon del proyecto, es decir, desde el surgimiento de la idea hasta la puesta en
marcha. Los principales rubros son:

* Pagos por estudios de pre-inversion: Comprenden estudios de identificacion, formulacién y
evaluacion, ingenieria del proyecto y gestion de recursos.

*  Constitucidn de la sociedad: Comprende los gastos generados para formalizar juridicamente
el proyecto, para poder formar una nueva sociedad mercantil.

* Programa pre-operativo de capacitacion: En este rubro se deberd haber especificado la
especializacion del personal de operacidn, es necesario con esto, estimar un presupuesto
para financiar un programa de capacitacion.

* @astos pre-operativos de arranque y puesta en marcha: Incluye los costos de las materias
primas e insumos auxiliares, sueldos, etc. Es decir, todo lo requerido para producir, desde las
pruebas hasta la puesta en marcha.

* @astos financieros pre-operativos: Todos los intereses financieros que se generen de pago
de créditos, esto en el periodo antes de la puesta en marcha.

Ejemplo:
La inversion diferida se determina de acuerdo a los conceptos antes mencionados. Supongamos que

gueremos el mismo proyecto del Restaurante, por lo tanto, la inversion diferida seria:

Cuadro 15
Inversion Diferida

Inversion Diferida (pesos)
Concepto de Inversion Importe Importe Total
(Gastos por estudios de pre-inversidn & 18,526 % 18,526
Constitucion de la Sociedad B 28,945
Licencia y Patetes § 28,945
Gastos pre-operativos de arranque v puesta en marcha ! 14,148
Materias primas 3§ 9 580
Insumos Auxiliares & 4 568
Total de Inversian Diferida $ 61,619

Fuente: Elaboracién propia.
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4.1.4. Inversidn circulante o capital de trabajo

El capital de trabajo son los recursos que requiere la empresa para operar en condiciones normales. Se

consideran todos los bienes del activo circulante inicial, los cuales son:

*

*

*

Efectivo de caja: Se debera estimar el efectivo en caja, el cual depende del giro o actividad y
del costo de produccion. El efectivo de caja es destinado entre otras cosas, para: pago de
materias primas y cubrir los gastos de fabricacidn y operacién. Se consignan principalmente,
el pago de nominas a trabajadores y empleados, y para imprevistos de materiales, insumos y
servicios, esto debido a variaciones en la demanda.
Inventario de materia prima e insumos: Es la cantidad que se estima de acuerdo a la materia
prima e insumos que se consumen en el proceso productivo. Se debe considerar:

v' Capacidad de operacién de la planta
Lapso requerido para el suministro
Disponibilidad de materia prima por parte de proveedores
Fuentes de suministro
Capacidad de produccion
Caracteristicas de materias primas e insumos

Volumen de adquisicion

AN N N N N

Costo de almacenamiento

v Periodo de disponibilidad de materia prima e insumos
Inventario de productos en proceso: Se estima de acuerdo a los costos y el tiempo en que la
materia prima es procesada para obtener el producto. Se deben contemplar los siguientes
factores:
Tiempo requerido para la elaboracidn del producto
Volumen

Insumos requeridos

AR NN

Costo unitario de insumos

v" Ritmo se suministro de los insumos
Inventario de productos terminados: Su estimacién se encuentra en funcion del ritmo de
ventas. Para esto, se considera:

v" Fluctuacidn de las ventas
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Caracteristicas del producto
Diversidad de productos
Costo de manufactura

Capacidad de produccion de la planta

AN N N RN

Capacidad financiera
v" Dimensidn del lote de produccidon

*  Contingencias: Considera el cambio de precios, cambio de costos de mano de obra,
deficiencias en la estimacion, etc. Dependiendo del nivel de analisis y complejidad, se estima
de un 5% a un 10% del capital de trabajo.

Ejemplo:
El capital de trabajo se determina de forma mensual y de acuerdo a los conceptos antes mencionados.
Supongamos que queremos el mismo proyecto del Restaurante, por lo tanto, el capital de trabajo seria:

Cuadro 16
Capital de Trabajo

Capital de Trabajo (pesos)

Concepto de Inversion

Utensilios de limpieza ! 2.400
Mantenimiento B 3,000
Sueldos v Salarios $  14.400
Propaganda $ 15.000
Caja y Bancos 5 25,000

Total de Capital de Trabajo $ 62,800

Fuente: Elaboracién propia.
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Con esto podemos determinar la inversidn total, de la siguiente manera:

Cuadro 17
Inversion Total

Inversion Total (pesos)

Concepto de Inversion Importe Total
Inversidan Fija (pesos) B 131,250
Inversian Diferida (pesos) 3 61.619
Capital de Trabajo (pesos) § 62,800

Inversidn inicial total § 255,669

Fuente: Elaboracién propia.

4.1.5. Cronograma de inversiones

De acuerdo a la informacién anterior, el cronograma incluye las fechas estimadas para la realizacién del
proceso de inversién a fin de identificar la interrelacién y coordinacién entre las diversas fases para

lograr una asignacion eficiente y 6ptima planeacion de inversiones.

Existen varias formas de realizar el cronograma de inversion, ya que puede ser solo para la puesta en

marcha, para la vida del proyecto, en meses, afios, etc.

En este ejemplo, ejemplificamos el cronograma de inversiones de manera mensual para la puesta en
marcha del proyecto, siendo una de las formas iddneas para su realizacién. Se estiman los datos de

acuerdo a los datos anteriores.

Cronograma de inversiones (pesos)

Horizonte de planeacion (meses)
Conceptos de inversion 1 2 3 4 5
Inversiones Fijas

Adguisicion del local $ 95,000
Obras (Remodeladao) § 25,000
Maquinaria y equipo $ 11,250

Inversiones Diferidas
Gastos de pre-inversion| § 18 5626
Constitucion de la sociedad § 28,945

Gastos pre-operativos de arrangue 514,148
Capital de Trabajo $ 62,800
Flujo de inversion y reinversion $ 18526 5 28,945 $120,000 3§ 14148 35 11,250 3% 62600

Fuente: Elaboracién propia.
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Primero en el mes 1 se hace el gasto en pre-inversién para conocer si es viable el proyecto, en dado de
gue esto sea correcto, entonces se continua con la constitucién de la sociedad. En el mes 3 se hace la
compra del local junto con el remodelado del mismo, adecudndose a las necesidades del proyecto. En el
mes 4 se realiza los Gastos pre-operativos para pasar al mes 5 se hace la compra de la maquinaria y

equipo. Todo esto para finalizar con el mes 6 en el gasto por capital de trabajo.

Es importante considerar las reinversiones derivadas de la obsolescencia o reemplazo del activo fijo, esto

porque significa un desembolso futuro para el inversionista.

4.2. Presupuestos

Los presupuestos son planes formales en términos monetarios. Estima el comportamiento que tendra

por ejemplo, las ventas, los gastos, los costos de produccién, financieros, etc.

Por lo tanto, un presupuesto es una cuantificacion monetaria de las operaciones a futuro, teniendo

como marco de referencia las premisas establecidas en el estudio de mercado y en el estudio técnico.

Existen varios tipos de presupuestos, los cuales son:
*  De inversidn
v Fija
v’ Diferida
v Circulante o capital de trabajo
*  De ingresos por operacion
v" Producto principal
v" Subproducto
v' Otros
*  De egresos por operacion
v" Costos de produccién
v"  Gastos de administracidn y venta
v Gastos financieros

* Deimpuestos o PTU
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Cuadro 18
Presupuestos

Presupuesto

De inversion

Fija
Diferida

Capital de Trabajo

De ingreso por operacidn
Productos Principales
Subproducto
Otros

Terreno, edificio, obra civil, maquinaria y equipo principal, equipo
Gastos de instalacién (instalaciones eléctricas, hidraulicas,
sanitarias, etc.), constitucion de la sociedad, programa preoperativo
de capacitacion, gastos preoperativos de arranque y puesta en

marcha, etc.

Efectivo en caja, inventario de materia prima e insumos, en
caso de estar en proceso el inventario de productos en
proceso, inventario de productos terminados, etc.

De acuerdo al tipo de proyecto
De acuerdo al tipo de proyecto

De acuerdo al tipo de proyecto

De egresos por oeracién

Costos fijos y variables directamente

Son todas aquellas erogaciones que estan

relacionados con la produccién y se dividen en costos fijos son:
Depreciacidén, amortizacion, renta; Los costos variables varian en
proporcion directa al volimen de produccién y estan constituidos
por: Insumos complementarios (agua, energia eléctrica, vapor, etc),
mantenimiento preventivo y correctivo.
Gastos de Administracion y venta Aquellos gastos de operacidn necesarios para la administracion y
venta de productos.
Gastos en los que incurre la empresa por el financiamiento
otorgado.

Gastos Financieros

De impuestos y PTU
Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores en las utilidades.

Fuente: Elaboracién propia.

4.2.1. Presupuestos de inversion

Estd integrado por el conjunto de erogaciones (activos totales del proyecto) que es necesario para

conformar la infraestructura fisica (maquinaria, terrenos, edificio, etc.) e intangible (impuestos,

transporte, etc.) que le permitira al proyecto transformar los insumos en un producto determinado.

Los activos totales del proyecto se clasifican en: Activos fijos, diferidos y circulantes o capital de trabajo.

Contablemente se desarrollan tres presupuestos, con cada uno de ellos.
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4.2.2. Presupuesto de operacion

Pronostica las entradas y salidas monetarias (ingresos y egresos) de la empresa en un periodo

determinado, mismos relacionados con la vida util del proyecto.

Para la realizacidon de este presupuesto se debe utilizar los resultados obtenidos en el estudio de
mercado y el estudio técnico, ya que la confiabilidad de este presupuesto depende de la veracidad de la

informacion.

4.2.2.1. Presupuesto de ingresos de operacion

Para realizar el presupuesto de ingresos se debe efectuar de acuerdo a la siguiente frecuencia:
*  Analizar la estrategia de comercializacién, con el fin de corroborar si los niveles estimados de
venta son los adecuados.
*  Realizar el prondstico de ventas, considerando la estimacién de la demanda para el proyecto,

el mecanismo de ventas y cobranzas, asi como también los comportamientos del mercado.

Tal como obtuvimos este presupuesto en el estudio de mercado (Cuadro 8), utilizaremos esa misma
informacién.

Cuadro 19
Presupuestos de ingresos

Pronodstico de Ingresos
Ao Ventas Precio en pesos
2008 2258 % 15 % 33.670
2009 2320 § 15 5 34,800
2010 2382 % 15 % 35,730
201 2444 F 15 5 36,660
2012 2506 5 15 % 37.590
2013 2568 F 15 5 38520
2014 2630 5 15 § 39450
2015 2692 § 15 § 40,380
2016 2754 5 15 5 41,310
2017 2816 § 15 § 42240

Fuente: Elaboracién propia.
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4.2.2.2. Presupuesto de egresos por operacion

Se integra por lo siguiente:

* Costos de produccidon: Son las erogaciones que se relacionan con la produccién y
elaboracion del producto final, el valor monetario de las materias primas, estimaciéon de
sueldos vy salarios, estimacién de los insumos complementarios, evaluacién de
requerimientos de insumos complementarios, regalias, depreciacién, amortizacién, rentas,
etc.

* @Gastos de administracidn y venta: Se engloban las erogaciones por sueldos y salarios del
area administrativa, asi como otras destinadas a papeleria, electricidad, servicio telefénico,
etc. También incluye las comisiones de ventas, viaticos, materiales de promocién, etc.

* @Gastos financieros: Se refieren al pago de intereses sobre créditos presupuestados para el

proyecto.

Este presupuesto se realizara con informacidn del Estudio Técnico, por ejemplo, si seguimos con el
ejemplo del Restaurant, supongamos que del estudio técnico nos da como resultado la siguiente
informacién:

Cuadro 20
Presupuesto de Egresos

Presupuesio de egresos

Concepto de Inversion Importe Total
Costos de produccidn ! 12,000
Gastos de admon. y venta ! 2.500
Gastos financieros ! -

Total de Egresos 5§ 14,500

Fuente: Elaboracién propia.

En el rubro de costos de produccidn se considera el valor unitario de cada producto a vender, es decir, el
costo de produccién por unidad fisica, esta cantidad por la cantidad estimada de ventas, con esto

obtendremos el costo de produccién total.

Para obtener los gastos de operacion, se tomardn en cuenta todos los gastos en los que incurrird la

empresa en condiciones normales, sin importar el nivel de ventas, es decir, agua, luz, teléfono, gas,
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sueldos y salarios, mantenimiento, etc.

En el rubro de gastos financieros no se puso informacién porque no estamos hablando de un negocio
financiado, es decir, se estan utilizando recursos propios. En caso de que se hable de recursos

financiados, en este rubro se pondran el pago de intereses y capital mensual que se debera liquidar.

4.2.3. Presupuesto de impuestos y PTU

Las sociedades mercantiles estan obligadas a cumplir con su declaracion de impuestos sobre la renta y el

reparto de utilidades a los trabajadores.

Actualmente se tiene el impuesto llamado ISR (Impuesto sobre la renta) y el IETU (Impuesto empresarial

aTasa Unica).

El impuesto sobre la renta grava la utilidad obtenida producto de realizar una actividad, por lo tanto,
grava los ingresos obtenidos. Por otra parte, el Impuesto empresarial a tasa Unica, es un impuesto
directo a la retribucidn a los factores de la produccién. Los dos impuestos gravan a personas fisicas o

morales.

De acuerdo a estos, el contribuyente podra acreditar el impuesto que resulte menor, es decir, si el ISR es

mayor al IETU, el contribuyente solo pagard el ISR y quedara acreditado del IETU, y viceversa.

En lo que se refiere a la participacion de los trabajadores en las utilidades, esta deberd de ser una tasa
del 10%, y debera considerarse dentro de los Estados Financieros Proforma y determinarse segun el Art.
14 de la Ley del Impuesto sobre la Renta.

4.3. Flujo de fondos

Se refiere a los flujos del proyecto, es decir, los costos e ingresos y el momento en el que ocurren. Este

consiste en un esquema en el cual se presentan los costos e ingresos registrados afio con aio.
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Los elementos basicos para un buen funcionamiento del flujo de fondos son:
*  Beneficios o ingresos
*  Costos de inversién
*  Costos de operacion
*  Impuestos

* Valor de rescate

Se debe de especificar muy claramente el punto de vista del andlisis, ya que este flujo debe de ser
definido claramente, ya que cada proyecto de inversion tiene diferente perspectiva de los costos e

ingresos.

La evaluacion financiera de un proyecto, requiere de la construccidn del flujo con informacién confiable
acerca de la estimacién de produccion, los requerimientos de insumos y sus precios. La informacion

sobre precios y otras variables econémicas provienen del estudio de mercado,

Por otra parte, los ingresos y costos financieros seran calculados basados en las condiciones de los
préstamos y otras transacciones financieras, asi como en relacién a la tasa de interés. Un punto
importante que debe mencionarse es que los egresos se contabilizan en el momento del desembolso y
no en el momento en que se adquiere la obligacidn, y los ingresos en el momento en que se reciben. La

temporalidad del andlisis (meses, semestres, afios, etc.) depende de la naturaleza del proyecto.

El flujo de fondos es la vida util del proyecto, en el periodo 0 no se tienen ingresos debido a que no ha

iniciado la operacién, siendo que se inicia en el afio 1, el ultimo afio del proyecto sera llamado Afio n.

4.3.1. Presentacion del flujo de fondos

Se presenta en forma de matriz, sin embargo, también se utiliza en representacién grafica en donde se

resume el flujo y reporta los datos totales.
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4.3.1.1. Los ingresos

Los ingresos que incluye el flujo de fondos son los recibidos por ventas o alquiler y prestacién de
productos o servicios, y los ingresos operativos incurridos por ventas y los ingresos financieros derivados

de inversion. Seran registrados en el afio en que se reciben.

4.3.1.2. Determinacién de los costos’

La evaluacién de proyectos es una técnica de planeacidn, y la forma de tratar el aspecto contable no es

rigurosa.

Los costos se caracterizan en:

* Costos de inversidn: Corresponde al desembolso de efectivo para la adquisiciéon de activos
fijos, activos nominales y capital laboral. Se requiere registrar los periodos y los montos de
este desembolso.

* Costos de operacion: Se refiere a los desembolsos por insumos y rubros necesarios para el
ciclo de produccion del proyecto. Estos costos pueden clasificarse en costos de produccién,

ventas, administrativos y financieros.

4.3.1.3. Valores de rescate

Se asocia con el valor de los activos adquiridos para el proyecto. Este valor hace referencia al valor
producido por vender los activos al final de proyecto o la potencialidad de que éstos generen productos
o ingresos en el largo plazo. Este valor se puede obtener por medio del valor en libros o del valor
comercial.

El valor de rescate y la depreciacién son factores que se calculardn por medio del método fiscal, en el
cual, los porcentajes de depreciaciéon son determinados por autoridades, publicadas en la Ley del

Impuesto sobre la renta.

7 Mokate, Karen Marie, “Evaluacion financiera de proyectos de inversion”, Universidad de los Andes, Bogota, 2da. Edicién, 2004.
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Ejemplo:

Cuadro 21
Valor de Rescate

Depreciacion y Valor de Rescate

Concepto de Afos de Tasa de Cargo Valor de

Inversion Importe Total depreciacion depreciacion Anual rescate
Adquisicidn de Local % 95,000 0 0% 05 95,000
Obras L 25000 5 £% 5 1.250 & 18,750

Refrigerador 5 8.900 10 10%"5 ga0 3§ -
Freidora 3 900 5 5% & 45 & 675
Estufa industrial 5 1.000 g 5% & 50 % 7a0
Cafetera industrial 3 450 g 5% 3 23 5 338
Cargos $ 2257480 5115.513.00

Fuente: Elaboracién propia.

4.3.2. Construccion del flujo de fondos

Una estructura razonable para la presentacidn del flujo de fondos, coloca los rubros del estado de

pérdidas y ganancias y finalmente las del Balance general. El esquema es el siguiente:

Cuadro 22

Flujo de fondos

Ingresos gravables
- Costos deducibles (incluye depreciacion)
- Impuestos
- Otros costos no deducibles
+ Ingresos y valores de salvamento no gravables
+ Depreciacién

- Costos de inversion

= Flujo de fondos neto

Fuente: Mokate Karen Marie, “Evaluacion Financiera de proyectos de inversion”, Alfaomega, Colombia, 2004

4.3.3. Tipos de flujos de fondos

Existen dos tipos de flujo de fondos, el flujo del proyecto sin financiamiento, en el que la inversiéon

proviene de fuentes internas, vy el flujo del proyecto financiado, en donde el financiamiento es en parte
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propio y en parte de terceras personas.

4.3.3.1. Flujo de proyecto sin financiamiento

Revela la capacidad del proyecto para generar sus propios ingresos netos, los ingresos serdn
concentrados en los que se realizan por medio de las ventas o de la prestacidn de servicios. Por otra
parte se tienen los ingresos financieros que provienen de la inversion. Por lo que, de estos ingresos se le

restardn los costos deducibles, para tener la ganancia neta gravable.

A esta ganancia neta gravable se le resta los impuestos directos, se suman las ganancias extraordinarias
por la venta de activos. Con esto tendriamos la llamada “Ganancia neta”, a la que se le ajustard la
depreciacion, los costos de inversidon y sumar el valor de rescate. Con esto obtendriamos el Flujo de

fondos neto.

Cuadro 23
Esquema de Flujo de Fondos Sin Financiamiento
+ Ingresos de la operacion
+ Ingresos financieros

- Costos de operacion
_____________ - Depreciacion .

Ganancias Gravables

- Impuestos directos

+ Valores de salvamento gravables (Venta de activos)

- Impuestos a la utilidad en venta de activos

+ Ingresos no grabables

- Costos de operacion no deducibles

ieee_____* ___Valorenlibros de activosvendidos

Ganancias Netas

+ Depreciacion

+ Valores de salvamento de activos no vendidos

- Costos de inversion

+ Inversiones financieras

= FLUJO DE FONDOS NETO

Fuente: Mokate Karen Marie, “Evaluacion Financiera de proyectos de inversion”, Alfaomega, Colombia, 2004

103

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

4.3.3.2. Flujo de proyecto financiado

Se diferencia del otro tipo de flujo porque se consideran las fuentes de financiamiento del proyecto, por
lo tanto se registran los ingresos por el recibo de capital de los préstamos y créditos y se le descuentan

los costos de servicio de la deuda.

Cuadro 24

Esquema de Flujo de Fondos Financiado

+ Ingresos de la operacion
+ Ingresos financieros
- Costos de operacion
- Intereses sobre créditos
_____________ s___.Depredacion

Ganancias Gravables
- Impuestos directos
+ Valores de salvamento gravables (Venta de activos)
- Impuestos a la utilidad en venta de activos
+ Ingresos no grabables

- Costos de operacién no deducibles

oeeee—_____* ___Valorenlibros de activosvendidos____________
Ganancias Netas
+ Depreciacion
+ Valores de salvamento de activos no vendidos

- Costos de inversion

+ Inversiones financieras

+ Ingreso por emisiones de bonos y acciones
- Dividendos pagados

+ Créditos recibidos

= FLUJO DE FONDOS NETO

Fuente: Mokate Karen Marie, “Evaluacion Financiera de proyectos de inversion”, Alfaomega, Colombia, 2004
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Ejemplo:
Concepto Afio 0 Adio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio & Afio 6 Afio T Afio & Afio § Afio n

Ingresos

Ventas § - 3 33870 5 34800 5 35730 5 36660 5 37890 5 38520 § 39450 § 40380 5 41310 § 42240
Subsidio §  131.250
Valor de Rescate 5113125
Total de Ingreso § 131250 § 33870 $ 34800 § 35730 § 36660 5 37590 § 38520 § 39450 § 40380 5 41310 $155365
Costos

Produccidn $ 12,000 § 12,000 $ 12,000 § 12000 $ 12,000 $ 12000 § 12000 § 12,000 $ 12,000 § 12,000
Administracién y venta $ 2500 § 2500 § 2500 $ 2500 $ 2500 § 2500 § 2500 § 2500 § 2500 § 2500
Total de Egresos § - § 14500 § 14500 § 14500 § 14500 § 14500 § 14500 § 14500 § 14500 § 14500 § 14,500
Ingresos Netos 5 131,250 § 19370 § 20300 § 21230 5 22160 $ 23090 § 24020 § 24950 § 25880 § 26,810 5140865

Fuente: Elaboracién propia.

Ejemplo 2 de un flujo financiado®:

Suponiendo que no hay inflacién en el pais, para realizar un proyecto se requieren de $500,000 pesos, la

mitad para activos fijos depreciables y lo demds para activos no depreciables.

La vida util del proyecto es de cinco afios y los activos no tienen valor de rescate. La pérdida en la venta

de los demas activos, de $50,000 se cargara al final del periodo.

La inversion sera 50% con capital propio y el otro 50% con capital bancario. Por lo tanto, el préstamo de
$250,000 serd pagado en el mismo periodo de cinco afios, y se amortiza en cinco pagos iguales de
$50,000 cada uno. La tasa de interés es del 10% anual. Las ventas son de $150,000 anuales, los gastos de

operacion, sin depreciacion son de 80 millones por afio.

La Tasa ISR es del 20%, la depreciacion se hara sobre el 100% del valor de adquisicion, en un periodo de 5

anos.

8 I . . s . .
Mokate, Karen Marie, “Evaluacicn financiera de proyectos de inversion”, Universidad de los Andes, Bogota, 2da. Edicion, 2004.
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Flujo de Fondos sin Financiamiento (Millones de pesos)
Concepto Ao 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Ao 4

Ingresos 5 $ 180 F 180 5 180 % 150 B 150
- Costos de operacion 5 5 80 5 80 & g0 3 80 3 a0
- Depreciacion 5 10 5 10 5 10 5 10 % 10
Ganancias gravables 5 5 60 5 60 5 60 5 60 % 60
- Impuestos ISR (25%) § - 12§ 12§ 12§ 12§ 12
+ Ingreso Gravable por venta de activos 3 5 - 5 - 5 - 5 - -5 20
- Impuestos a la venta de Activos (15%) § 5 5 5 5 -5 4
+ VWalor en libros de avtivos vendidos § 3 - 3 - 5 - 3 - 3 50
Ganancias Netas i3 3 43 5 43 3 43 3 43 3 82
+ Depreciacion - 5 10 3% 10 35 10§ 10 5 10
- Costos de Inversion -5 100 & 5 - 5 - 5 - 5 -
Flujo de fondos neto -5 100 5§ 58 5 58 5 B8 5 B8 % 92

Fuente: Mokate Karen Marie, “Evaluacion Financiera de proyectos de inversion”, Alfaomega, Colombia, 2004

Flujo de Fondos CON Financiamiento (Millones de pesos)

Concepto Aiio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Aiio 4
Ingresos ! - % 150 % 150 F 150 5 150 F 150
- Costos de operacidn § 3 B0 3 80 % 80 % 80 % 80
- Intereses § 3 5 5 4 5 3% 25 1
- Depreciacion § ) 10 § 10§ 10 5 10 5 10
Ganancias gravables ! ! b5 % 56 % 57 % 588 % 59
- Impuestos ISR {25%) 3§ 10§ M2z 5 M4 5 116 § 118
+ Ingreso Gravable por venta de activas 3 3 - 5 - & - 5 - -b 20
- Impuestos a la venta de Activos (15%) 5 3 - 5 - & 5 - -b 4
+ Valor en libros de avtivos vendidos B - b - & - b - ] 50
Ganancias Netas 'S 5 440 5 448 5 456 F 464 F 812
+ Depreciacion § - B 10 5 10 % 10 5 10 5 10
- Costos de inversidn -§ 100 % - 3 - 5 ! - -5 20
+ Créditos recibidos § f0s - %5 - 5 - 5 - 5 4
- Amortizaciones § - b 10 % 10 % 10 % 10 § 10
Flujo de fondos neto - B0 5 440 F 448 § 456 F 464 § 812

Fuente: Mokate Karen Marie, “Evaluacion Financiera de proyectos de inversion”, Alfaomega, Colombia, 2004

4.4. Valor del dinero en el tiempo

El dinero tiene un valor cronoldgico en el tiempo, y por lo tanto, se va afectando al paso de éste. Este
cambio del valor del dinero se debe al interés, inflacion y el tiempo, debido a que el dinero al ser
invertido ganara cierto interés en el futuro, por lo que, un peso en el futuro no valdra lo mismo que un
peso hoy. Por lo tanto, dos cantidades similares de dinero no tienen el mismo valor si se encuentran en

puntos distintos en el tiempo y si la tasa de interés es mayor a cero.

Al momento de invertir, el valor del dinero ayuda a programar los beneficios que se esperan recibir, por

106

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

lo tanto, es de suma importancia para tomar decisiones.

4.4.1. Tipo deinterés

Para conocer en qué medida se da el incremento del valor del dinero se utiliza el tipo de interés.

Cuando se hace la accién de un préstamo establece la obligacién de pagar una cantidad adicional de
dinero al terminar el plazo convenido. La cantidad pactada lleva el nombre de capital principal, y el

dinero adicional a pagar lleva el nombre de interés.

Se tienen varios tipos de interés, los cuales son:
* Interés simple
*  Interés compuesto

* Interés nominal, efectivo y real

44.1.1. Interés simple

Es aquel al que se acuerda pagar sin ser capitalizable (acumulativo), para una inversién en la que el
capital principal es generador de intereses durante el tiempo pactado. Esta ganancia se le llama interés

simple.

El interés simple se puede obtener mediante la siguiente férmula:
=P+ (P*i*n)
Donde:
.- Es el monto o valor futuro al final del periodo
P.- Es el capital principal
i .- Es el interés que se paga por el uso del dinero

n .- Es el periodo durante el cual se pagardn los intereses, medido en dias, meses o afios.

Ejemplo:

Si depositamos a un banco la cantidad de $10,000 por un periodo de 5 afios a una tasa de interés del
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10% anual. ¢Cual es la cantidad que tendriamos al final del periodo?
| =10,000 + (10,000 * .10 * 5)
| = 15,000

4.4.1.2. Interés compuesto

Es aquel donde los intereses generados se reinvierten y estos a su vez generan intereses. De manera
simplificada, para n periodos donde la tasa de interés es igual para todo el periodo, el Valor futuro se

determina de la siguiente manera:

VF =P (1+i)"

Para n periodos donde la tasa de interés no es igual para todo el periodo, el Valor futuro se determina de
la siguiente manera:
VF = P (1+i1) (1+i2) (14 i3) ..(1+ in)

Ejemplo:

Una persona deposité $10,000 en el banco a una tasa de interés compuesto del 24% anual. ¢Cudnto

tendrd al final de cada afio, si la inversidn se pacto a 3 afios?

Ao Monto Inicial Intereses | Monto final
1 10,000 2,400 12,400
2 12,400 2,976 15,376
3 15,376 3,690 19,066

VE" = 10,000 (1+ .24)3
VE" = 19,066

Una persona deposité $10,000 en el banco a una tasa de interés compuesto del 24% el primer afio, 23%

el segundo y el tercero 26% anual. ¢ Cuanto tendra al final de cada afio, si la inversion se pacto a 3 afos?
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Aho Monto Inicial Intereses | Monto final
1 10,000 2,400 12,400
2 12,400 2,852 15,252
3 15,252 3,965 19,217

VF" = 10,000 (1+ .24) (1+.23) (1+.26)
VF" = 19,217

4.4.1.3. Interés nominal, efectivo y real
La tasa nominal, es la tasa expresada en base anual y se determina multiplicando la tasa por el nimero
de periodos que consideren un afio.
El efecto de un interés compuesto con mas frecuencia es, simplemente, que la tasa real de interés al
afo, o tasa efectiva de interés, es superior a la tasa nominal.
Los intereses pueden ser expresados anualmente, capitalizando de forma mensual, trimestral,
cuatrimestral, semestral, etc., por lo que, se le llama Frecuencia de conversién al nimero de
capitalizaciones al afio.
La tasa efectiva, es la tasa que efectivamente se tiene en el periodo, para calcular esta tasa tenemos:

Tasa efectiva = Tasa Nominal * (Plazo / 360)

La tasa real es la tasa nominal con el descuento de la tasa inflacion, esta tasa considera el valor del

dinero en el tiempo.

4.4.2. Estimacion del flujo neto de efectivo

Al preparar el presupuesto de capital, se deben estimar los flujos netos de efectivos futuros del proyecto.

La determinacidn del flujo de efectivo, es la diferencia entre los beneficios y los costos del proyecto.
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Ejemplo:
Se estudia la posibilidad de invertir en un producto novedoso, y se requiere de una inversion inicial de

$350,000, la vida del proyecto es de 6 afios y las ventas y costos se estiman de la siguiente manera:

Concepto | Inversion Ainos

Inicial 1 2 3 4 - -
Ingresos 90,000 | 180,000 | 240,000 | 270,000 | 165,000 | 75,000
Egresos -250,000 | 60,000 | 105,000 | 105,000 | 150,000 | 105,000 | 60,000
FNE -250,000 | 30,000 | 75,000 90,000 | 120,000 | 60,000 15,000

4.5. Indicadores de Rentabilidad financiera

4.5.1. Valor presente

Representa el valor del dinero traido al presente, que tendrdn las cantidades de dinero futuras.

Para calcular el VP se requiere de la siguiente férmula:

VP = VF

(14iq) + (1+i5) + (1+i3) + (1+iy)

En caso de que las tasas de interés sean iguales, se utilizara:
VP=__ VF
(1+iq)"

Ejemplo:

Un inversionista va a recibir $5,000 millones de pesos, en Diciembre del 2009. Si la tasa de interés anual
de 29.9%. ¢Cuanto invirtié en Diciembre del 2008?

VP = 5000

(1+.299)

VP = $3,849.11 millones
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4.5.1.1. Valor presente neto

El valor presente de cualquier secuencia de flujos es igual a la suma de los valores presentes de cada uno

de los flujos.

El valor presente neto es un criterio de los mas utilizados en la valuacidn de proyectos de inversion. Este
criterio se refiere en determinar en el tiempo cero, los flujos de efectivo futuros y compararla con el

capital inicial.

Para calcular el VPN se requiere de la siguiente formula:

VPN=P+3 ( Fe)
(2+i)"
Donde:
VPN: Valor presente de los flujos
P : Capital inicial de inversién
Fe: Flujos de efectivo
i : Tasa de descuento

n : NiUmero de periodos de vida del proyecto

Aparte de poder utilizar la TIR para descontar los flujos de efectivo, también se utiliza la tasa de la tasa
de descuento equivalente al costo de oportunidad (en caso de Proyectos sin financiamiento), es decir, la
tasa libre de riesgo del mercado (en el caso de México la tasa CETES), esto debido a que el inversionista
espera ganar la tasa minima del mercado que es la de los Certificados de Tesoreria porque no existe el
riesgo de contraparte. Por otra parte, en caso de flujos financiados, se utilizara la tasa del costo del

crédito para descontar los flujos.

4.5.1.2. Presentacion de los calculos del valor presente

El flujo de efectivo del proyecto puede tener tres tipos de representacidn, siendo los resultados

totalmente iguales:
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Tabular: Esta presentacion se requiere colocar los afios en forma vertical u horizontal.

0 1 2
Flujo de efectivo F1 F2
Tasa de interés i1 in
Factor valor presente FVP1=1/(1+iy) FVP2= 1/(1+i1)* (1+in)
Valor presente de los flujos VP1= FVP1+F1 VP2= FVP2+F2
Valor max. que se puede
Pagar por la inversion VMax1= VP1+ VP2

Ejemplo:

Se sabe que una inversion que producird $2,500 en el primer afio y $5,000 en el segundo afio. Cudl seria
el valor maximo a pagar de la inversién si el costo de dinero es de 35% el primer afo y de 20% el

segundo.

3 - § 2500 § 5,000
Tasa de interés ! - 5% 20%

5

b

Fjujo de Efectivo

- B 0.74074 § 0.83333
- $1.851.85 §4.166.67

Factor Valor Presente
Valor presente de los flujos

Valor maximo que se puede pagar

*  @rafica: Permite observar la forma como se producen los flujos de efectivo. Ejemplo:

Utilizando el ejemplo anterior:

!

—35% JL_20%

T
=]
=
[+ ]
n
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*  Ecuacion: Permite observar conceptualmente los calculos de los flujos.

VP:_ 2500 + 5000
(1+.025) (1+.025)(1+.02)
4.5.1.3. Interpretacidon del valor presente

El valor presente es la cantidad que resulta de la inversién inicial menos los flujos traidos a valor
presente, es decir, es la cantidad que resulta de restar a la inversion lo que se recuperard en el futuro, a
precios de HOY. Por lo tanto, si el VPN es positivo, significa que el proyecto es rentable y no rentable

cuando es negativo.

4.5.2. Plazo de recuperacion

Representa el nimero de afios que la empresa tarda en recuperar la inversién. Este método selecciona a

los proyectos rentables, donde los beneficios permiten recuperar rapidamente la inversién.

Ventajas:
a) Es util para comparar proyectos de inversién de vidas econdmicas iguales y con flujos de efectivo
uniformes.
b) Los calculos son sencillos y de facil interpretacion.

¢) Esunindicador utilizado con mucha frecuencia.

Los inconvenientes que se le atribuyen, son los siguientes:
a) No considera el valor del dinero en el tiempo

b) No considera el flujo de efectivo después de recuperar la inversion

Puesto que el plazo de recuperacion no mide ni refleja todas las dimensiones que son significativas para
la toma de decisiones sobre inversiones, tampoco se considera un método completo para poder ser
empleado con cardcter general para medir el valor de las mismas, sin embargo, es un método realmente

utilizado, dando una aproximacién del riesgo del proyecto.
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La férmula que se utiliza para el calculo del periodo de recuperacion es la siguiente:

_Inversion
FNE

PR

Cuando los flujos de efectivo sean iguales se utiliza la férmula mencionada anteriormente, en la cual se
divide el monto invertido entre el valor de un flujo neto de efectivo, dado que son iguales para todo el

afno.

En caso que los flujos de efectivos sean desiguales, el periodo de recuperacion se calculard mediante un
acumulado, es decir, se suman los flujos netos de efectivo desde el afio uno hasta el Ultimo en que se
considera durara la inversidn, y consecuentemente, el afio en que la suma de los flujos de efectivo

igualen a la inversion es el nimero de afios que se necesitan para recuperar la inversion.

Cuando se utilice el método de periodo de recuperacidon es importante que se establezca el periodo
maximo de recuperacidn que se acepta como minimo para incumplir los proyectos de inversién, a fin de

ser seleccionados como proyectados adecuados para la empresa.

A continuacién se presenta un ejemplo para calcular el periodo de recuperacion.

Ejemplo:

Cuando los flujos de efectivo son constantes.

Se realiza una inversidn en la creacién de una empresa, cuya inversidn asciende a $50.000 y presenta
utilidades después de impuestos de $15,000, con un importe de $1,500 por concepto de amortizacién y

depreciacion. En este caso, los datos a considerar para la solucidn son los siguientes:

Inversidn inicial $50,000
FNE $16,500 (15,000 + 1,500 = 16,500)
PR = 50,000 / 16,500 = 3.03 = 3 afios
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4.5.3. Tasa interna de retorno

Es la tasa de descuento que hace que el valor presente neto sea igual a cero. El criterio de aceptacién es

gue se acepten aquellas inversiones cuya TIR sea igual o mayor al costo de los recursos.

La TIR no puede darse de manera inmediata o por medio de una férmula matematica, si no que se

determina por medio de una grafica relacionando el VPN de la tasa de descuento.

Las criticas a este método parten en primer lugar de la dificultad del cdlculo de la T.I.R. (haciéndose
generalmente por iteracién), aunque las hojas de calculo y las calculadoras modernas (las llamadas

financieras) han venido a solucionar este problema de forma facil.

También puede calcularse de forma relativamente sencilla por el método de interpolacion lineal.

Pero la mas importante critica del método (y principal defecto) es la inconsistencia matematica de la TIR
cuando en un proyecto de inversidon hay que efectuar otros desembolsos, ademas de la inversion inicial,

durante la vida util del mismo, ya sea debido a pérdidas del proyecto, o a nuevas inversiones adicionales.

4.5.3.1. Interpretacién de la TIR

La T.LLR. es un indicador de rentabilidad relativa del proyecto, por lo cual cuando se hace una
comparacion de tasas de rentabilidad interna de dos proyectos no tiene en cuenta la posible diferencia
en las dimensiones de los mismos. Una gran inversion con una T.I.R. baja puede tener un V.A.N. superior

a un proyecto con una inversién pequefia con una T.l.R. elevada.

Este método considera que una inversion es aconsejable si la T.I.R. resultante es igual o superior a la tasa
exigida por el inversor, y entre varias alternativas, la mas conveniente sera aquella que ofrezca una T.l.R.

mayor.

La regla para realizar una inversidn o no utilizando la TIR es el siguiente:

* Cuando la TIR es mayor que la tasa de interés, el rendimiento que obtendria el inversionista
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realizando la inversion es mayor que el que obtendria en la mejor inversion alternativa, por
lo tanto, conviene realizar la inversion.

Sila TIR es menor que la tasa de interés, el proyecto debe rechazarse.

Cuando la TIR es igual a la tasa de interés, el inversionista es indiferente entre realizar la
inversién o no.

TIR > i => realizar el proyecto

TIR < i =>no realizar el proyecto

TIR =i => el inversionista es indiferente entre realizar el proyecto o no

La tasa de descuento con la que se compara la TIR puede ser:

%

*

La tasa de interés de los préstamos, en caso de que la inversion se financie con préstamos.

La tasa de retorno de las inversiones alternativas, en el caso de que la inversion se financie
con capital propio y haya restricciones de capital.

Una combinacién de la tasa de interés de los préstamos y la tasa de rentabilidad de las

inversiones alternativas.

La TIR representa la tasa de interés mds alta que un inversionista podria pagar sin perder dinero, si todos

los fondos para el financiamiento de la inversién se tomaran prestados y el préstamo (principal e interés)

se pagara con las entradas en efectivo de la inversiéon a medida que se fuesen produciendo.

4.53.2. Calculo de la TIR®

El calculo de la TIR se puede obtener basicamente de dos formas, analiticamente o por ensayo de error.

Por medio del calculo analitico, la TIR es una tasa de interés compuesta que hara que el VAN sea igual a

cero. Esta definicidn se expresa en la siguiente expresién:

La tasa de descuento

Py + B+ B + .. +_B, =0
(1+)"  (2+)" (1+)" (1+i)"

IIIII

representa la tasa de rendimiento.

9 L. . . L . -
Gallardo Cervantes, Juan, “Formulacidn y evaluacidn de proyectos de inversion para economistas”, UNAM, México, 2009.
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Ejemplo:

Un capital de $100 millones invertido en determinado negocio, durante un afio, generd un monto de
$150 millones. ¢Cual es la TIR?

Tenemos:
-100 + _150 =0
(1+i)° (1+i)!

0=-100-100i + 150
0=-100i + 50
i=50/100
i=.5
La tasa TIR .5 es decir, 50%

4.5.4. Relacién beneficio / costo

La relacion Beneficio/costo estd representada por la relacién
Ingresos

Egresos

En donde los Ingresos y los Egresos deben ser calculados utilizando el VPN, de acuerdo al flujo de

efectivo. El andlisis de la relacién B/C, toma valores mayores, menores o iguales a 1, lo que implica que:

* B/C > 1 implica que los ingresos son mayores que los egresos, entonces el proyecto es
aconsejable.

* B/C=1implica que los ingresos son iguales que los egresos, entonces el proyecto es indiferente.

* B/C < 1 implica que los ingresos son menores que los egresos, entonces el proyecto no es

aconsejable.
Ejemplo:
El costo de un proyecto de inversidn en tratamiento de aguas, es de $100, 000,000 y producird un ahorro

de $2, 000, 000 al afio; por otra parte, se incrementard el consumo en zonas rurales, estimado el

aumento de ganancias en $28, 000,000 al afio. Pero los agricultores se quejan porque van a tener unas

117

——
 —



“GUIA PRACTICA PARA LA FORMULACION Y EVALUACION FINANCIERA DE PROYECTOS DE
INVERSION”

pérdidas en la produccién estimadas de $5, 000,000 al afio. Utilizando una tasa del 22%, ¢Es aconsejable

realizar el proyecto?

Beneficios netos = $28, 000,000 + 2, 000,000 — 5, 000,000
Beneficios netos = $25, 000,000

Para obtener el costo anual, se dividen los $100, 000,000 en una serie infinita de pagos:
Anualidad = CA/i

CA=A.i

CA =100, 000,000 * 0.22

CA =22,000, 000

La relacion Beneficio/Costo estaria dada por:

B/C = 25,000, 000 / 22,000, 000

B/C=1.13

El resultado es mayor que 1, por eso el proyecto es aceptado.

4.6. Estados financieros y la estructura financiera

La totalidad de los recursos con los que se requieren para la elaboracion de la empresa se le llama Activo

Total inicial, el cual puede ser financiado con recursos propios, o por financiamientos.
Las aportaciones de los accionistas son Capital, y los recursos de crédito se le llaman Pasivos.
Por lo tanto,

Activos = Pasivos + Capital

La estructura del proyecto determina como se financiara el Activo inicial. La suma del Pasivo y el capital

debera de dar el 100% de los Activos.

Implicitamente, la estimacién de la inversidon total y los recursos de los socios, determinaran la
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estructura financiera de la empresa.

Las fuentes de financiamiento varian de acuerdo al objetivo del proyecto, el estudio del financiamiento
incluye el andlisis de los problemas y limitaciones en moneda nacional y extranjera, ya que se puede
recurrir al exterior en caso de escasez en los recursos nacionales. Estas fuentes de financiamiento
pueden ser:

*  Fuentes Internas: Se obtienen a través de las aportaciones de los socios, reinversién de
utilidades, cargas por depreciacién y provisiones de corto plazo. En casos en que las
utilidades no son reinvertidas en el negocio, se podrd recurrir al mercado de capitales, y de
esta manera pasara a una fuente externa.

*  Fuentes Externas: Entre las mas utilizadas se encuentra el sistema bancario,, los principales
tipos de crédito para un proyecto son:

v" Crédito de habilitacion o de avio: Dirigido a los préstamos de corto y mediano plazo,
utilizado para las actividades productivas.

v Crédito refaccionario: Crédito de mediano y largo plazo, enfocado a la adquisicion de
maquinaria y equipo para la produccién.

v/ Crédito hipotecario Industrial: Destinado a consolidar pasivos y otorga como
garantia la infraestructura de la empresa.

* Condiciones Financieras: De acuerdo con el presupuesto de inversion y la capacidad que tienen
los socios para efectuar aportaciones, se define como la necesidad de financiamiento y se
aportan a las condiciones de los créditos requeridos. Se puede obtener un margen de
negociacién en donde debe de contemplarse lo siguiente:

v Plazo de la amortizacién: Pagos sisteméticos y graduales durante el préstamo.

v' Periodo de gracia: Tiempo en el que solo se hard pago de intereses y no se abonard
a capital.

v' Comisiones: Cobro del servicio de la institucidn financiera.

v'  Tasa de interés: Estd puede ser nominal, efectiva y real
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4.6.1. Estados financieros PROFORMA

Tienen el objetivo de pronosticar un panorama futuro del proyecto y se elaboran a partir de los

presupuestos estimados. Los estados financieros proforma, mas significativos son;

* Estado de origen y aplicacidn de recursos
*  Balance general

* Estado de Resultados o pérdidas y ganancias

4.6.2. Estado de origen y aplicacién de recursos

Tiene como objetivo indicar de donde provienen y su aplicacidon de los flujos de efectivo obtenidos y

generados por la empresa, es decir, informa del origen y destino de los recursos de la empresa.

El saldo de los ingresos menos los gastos, debe ser positivo, y se anota para el periodo siguiente al que se
le sumaran los ingresos y restardn los egresos. Cuando el saldo es negativo significa que no hay suficiente

liquidez y se deberd incrementar la aportacién de los socios o financiarse con créditos.

Los rubros de este estado financiero son:

1) Origen:
*  Utilidad neta
*  Depreciaciones y amortizaciones
*  Capital Social
*  Créditos de Corto plazo
*  Créditos de Largo Plazo
*  Reinversion

2) Aplicacion
*  Activos fijos
*  Activos diferidos
* Capital de trabajo

*  Amortizaciones de crédito
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1. Corto plazo
2. Largo plazo
3) Saldo
*  Reinversién

*  Dividendos

4.6.3. Balance general

El balance general es un estado financiero que refleja el estado de una empresa en una fecha especifica.
Es una “foto” de la compaiiia en la fecha determinada. Este estado financiero es estatico y no garantiza

una visualizacién de como sera el futuro.

El balance general muestra la distribucion de los activos, la estructura del negocio, es decir si se basa en
activos fijos o en activos corrientes. Este aspecto es importante y debe tenerse en cuenta al analizar el

sector.

El balance general PROFORMA muestra los activos que constituirian a la empresa, también se presentan
los pasivos esperados de la empresa, es decir, las obligaciones de los socios del proyecto, y por ultimo el

patrimonio o capital social.

Es muy importante definir estos aspectos cuando se estd emprendiendo una nueva empresa. Incluso

cuando un negocio ya estd funcionando estas politicas se evallan y se toman decisiones.

Contenido del Balance General

Activos de la empresa
1. Activo circulante: Bienes y servicios facilmente convertibles a efectivo
*  Efectivo de cajas y bancos
*  Cuentas por cobrar
*  Inventarios

2. Activo fijo: Bienes fisicos o tangibles que se utilizan en la actividad productiva y comercial
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* Terreno, edificios, maquinaria, equipo de transporte, etc.
3. Activo diferido: Bienes intangibles necesarios para constituir y operar a la empresa.
*  Costos de estudios
*  Gastos notariales
*  Gastos preoperatorios

Pasivos de la empresa

1. Corto plazo: Deudas que la empresa debe de pagar en un plazo no mayor a un afio.
*  Créditos bancarios
*  Créditos de proveedores
*  Amortizacion anual de créditos
*  Provision para impuestos y reparto de utilidades
2. Largo plazo: Deudas que la empresa tiene la obligacion de pagar en un plazo mayor a un
afio.
*  Créditos a mediano y largo plazo
*  Obligaciones
*  Acreedores hipotecarios

Capital contable

Esta constituido por las aportaciones de los socios mas las reservas legales y los superdvit o déficit que

resulten de la operacién.

4.6.4. Estado de pérdidas y ganancias o Estado de resultados

El estado de pérdidas y ganancias contiene un rango de tiempo, es un estado financiero que muestra la

situacion de la empresa en términos de ingresos y egresos durante un periodo definido. Se elabora

efectuando la suma de los ingresos, restando los egresos de la empresa.

A continuacidn se describen los elementos del Estado de pérdidas y ganancias PROFORMA:

* Ingresos: Los ingresos del negocio provienen de las ventas. Por lo tanto, en el rubro de
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Presupuesto de ventas, se pondrd la estimacién de las ventas que pudimos obtener del

estudio de mercado.

* Egresos: Los egresos deben diferenciarse en costos y gastos. Los costos se refieren a un
desembolso de dinero del que se espera obtener un beneficio, el gastos es un desembolso
cuyo beneficio ya se obtuvo. Segun el destino de los egresos también pueden clasificarse en:

v" Costo de produccion: Incluye todos los costos que estdn involucrados en la
produccidn. Esta conformada por mano de obra directa, materiales directos y costos
indirectos de fabricacion.

v' Gastos de administracion y ventas: No estan directamente relacionados con la
produccidn, tienen que ver con la administracidon del negocio: ventas, secretarias,
papeleria, salarios de gerentes, etc.

v' Gastos de depreciacion: Gasto que permite el gobierno que genera u beneficio
tributario y se justifica en el desgaste de los activos fijos depreciables. Realmente no
representa un desembolso de dinero. Con este gasto se disminuye el monto de los
impuestos lo que le permite a la empresa ahorrar para reponer el activo después de
que se ha desgastado, el problema es que normalmente este ahorro no se hace y se
gasta el dinero en otras actividades.

O Activos depreciables: El gobierno estable los plazos de depreciacién de cada
tipo de activo.

e Edificios.- 20 afios
e Maquinaria y equipos.- 10 afos
e Vehiculos.- 5 aifos
e Mueblesy enseres.- 10 afios
e Computadoras.- 3 afos
O Activos NO depreciables:
e Terrenos sin minas para explotacién
e Unidades Productivas

v' Gastos de amortizacién de diferidos: Es el desembolso para iniciar operaciones, que
en cierto momento se espera recuperar, tales como: Gastos de investigacion,
arranque, adecuaciones, etc.

v'  Gastos financieros: Es el pago de intereses por financiacion. Estos gastos dependen
de las decisiones de la administracion, de acuerdo a su forma de financiamiento.

v" Impuestos: Es el desembolso por pago de impuesto, este monto se calcula sobre la
utilidad antes de impuestos.

*  Utilidades: Se calculan diferentes utilidades y cada una tiene un significado y un anlisis
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diferente. Las cuales son:

v’ Utilidad bruta: Es la utilidad que queda de las ventas después de cubrir los costos de
produccidn.

v Utilidad operativa antes de impuestos: Es la utilidad que queda de la operacién del
negocio.

v Utilidad antes de impuestos: Es la utilidad operativa mas la utilidad que queda de
otras actividades que no so propias del negocio. Esta es la que se emplea para el
calculo del monto de los impuestos del periodo y puede tener un signo diferente al
de la utilidad operativa.

v Utilidad neta: Es la utilidad de la empresa des pues de deducir todos los egresos,
incluyendo los impuestos. Estas pueden destinarse para diferentes fines para
distribuirse entre los socios, para pago de pasivos o para capitalizar la empresa.

Cuadro 25

Estado de pérdidas y ganancias
Presupuesto de Ventas
- Presupuestos de costos
= Lhilidad Bruta
- Presupuesto de gastos de administracian y ventas
= Utilidad de operacidn
- Presupuesto de gastos financieros
- Fondos de Depreciacion y Amortizacidn
= Utilidad antes de impuesto
- Presupuesto de ISR v PTU
= Utilidad neta

Fuente: Mokate Karen Marie, “Evaluacidn Financiera de proyectos de inversion”, Alfaomega, Colombia, 2004
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4.7. Analisis financiero

Sirve para estimar la factibilidad de recuperacién de la inversion.

Sus fines son, entre otros:

*

*

Establecer razones e indices financieros derivados del balance general.

Identificar la repercusién financiar por el empleo de los recursos monetarios en el proyecto
seleccionado.

Calcular las utilidades, pérdidas o ambas, que se estiman obtener en el futuro, a valores
actualizados.

Determinar la tasa de rentabilidad financiera que ha de generar el proyecto, a partir del
calculo e igualacién de los ingresos con los egresos, a valores actualizados.

Establecer una serie de igualdades numéricas que den resultados positivos o negativos

respecto a la inversién de que se trate.

4.7.1. Razones financieras

Las razones financieras dan indicadores para conocer si la entidad sujeta a evaluacién es solvente,

productiva, si tiene liquidez, etc.

Los resultados de las mismas dependen de la calidad de la informacion, por lo que aqui la importancia de

que los estados financieros sean recientes y con informacion confiable.

Algunas de las razones financieras son:

%

Capital de trabajo: Esta razdn se obtiene de la diferencia entre el activo circulante y el pasivo
circulante. Representa el monto de recursos que la empresa tiene destinado a cubrir las
erogaciones necesarias para su operacion.

Prueba del acido: Es muy usada para evaluar la capacidad inmediata de pago que tienen las
empresas. Se obtiene de dividir el activo disponible (es decir el efectivo en caja y bancos y

valores de facil realizacidn) entre el pasivo circulante (a corto plazo).
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* Razodn de propiedad: refleja la proporcidn en que los duefios o accionistas han aportado para
la compra del total de los activos. Se obtiene dividiendo el capital contable entre el activo
total.

* Razones de endeudamiento: Esta proporcion es complementaria de la anterior ya que
significa la proporcion o porcentaje que se adeuda del total del activo. Se calcula dividiendo
el total del pasivo entre el total del activo.

* Razdn de extrema liquidez: Refleja la capacidad de pago que se tiene al finalizar el periodo.
Se obtiene de la divisién de activo circulante entre el total de pasivos. Representa las
unidades monetarias disponibles para cubrir cada una del pasivo total. Esta situacion sélo se
presentaria al liquidar o disolver una empresa por cualquier causa.

* Tasa de rendimiento: Significa la rentabilidad de la inversién total de los accionistas. Se

calcula dividiendo la utilidad neta, después de impuestos, entre el capital contable.

4.7.2. Analisis de liquidez

Mide la capacidad de una empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo por medio de la razén

circulante, esta se mide de la siguiente manera:

Activo Circulante

Pasivo circulante

Este indicador indicalas veces en que los activos pueden cubrir sus obligaciones que tendran vencimiento

en un plazo no mayor a un afio. Una razén circulante altano significa necesariamente salud financiera, ya

que el resultado puede expresar alto numero de productos en inventarios que no estan vendidos.

Para evitar la confusion de acuerdo al niumero de inventarios, se tiene la prueba del acido, la cual es:

Activo circulante - Inventarios — Pagos anticipados

Pasivo circulante
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4.7.3. Razones de deuda

Se dirige a conocer la capacidad que tiene la empresa para hacer frente a sus compromisos financieros.

Razon de cobertura de intereses: Utilidad antes de intereses e impuestos

Intereses por el periodo

4.7.4. Razones de rentabilidad

La razdn de rentabilidad permite visualizar los factores influyentes en la utilidad.

Rendimiento de la inversion: Utilidades * Ventas

Ventas Activos

También se utiliza el margen de utilidad para determinar la capacidad de la empresa para hacer frente a

los incrementos de los costos:

Ventas netas menos costos de los vendido

Ventas

También puede analizarse las utilidades netas con relacion a los activos y al capital:

Rendimiento de los activos

Utilidad neta después de impuestos

Activos promedio
Rendimiento del capital

Utilidad neta después de impuestos

Capital contable promedio

4.8. Analisis y administracion del riesgo

Los objetivos de este andlisis son determinar cuantitativamente el riesgo a realizar la inversiéon

monetaria y por otra parte, administrar el riesgo de forma que pueda prevenirse la perdida monetaria de
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un proyecto.

Cualquier inversion productiva conlleva un riesgo implicito, el cual aumenta si se desconocen las

condiciones econdmicas a las que se enfrenta.

Aparte de analizar la viabilidad del proyecto, se deberda tomar en cuenta, si ya se ha realizado la

inversion, y al corto plazo las condiciones cambian, ¢Se podra volver no rentable el proyecto?

El enfoque que se deberd tomar en cuenta se llama analitico-administrativo, ya que cuantifica en cierta
forma el riesgo y por otra parte, previene la quiebra de la inversién, anticipando la situacién con el

tiempo suficiente para hacerle evitarlo.

Algunos métodos para el analisis de riesgo son:
* Método Monte Carlo: Es un tipo de simulacién para tomar decisiones en la cual las
distribuciones de probabilidad describen ciertos elementos econdmicos. Este método utiliza
distribuciones empiricas o tedricas para generar resultados aleatorios, los cuales se

combinan con los resultados del Analisis Técnico para tomar las decisiones del proyecto.

% Método de Arboles de decisidn: Es posible con este método, realizar un andlisis de cémo las
decisiones tomadas en el presente afectan o pueden llegar a afectar las decisiones futuras.
Este método se utiliza cuando es importante considerar secuencias de decisién y se conocen

las probabilidades de que sucedan en un futuro los eventos bajo el analisis.

* Calculo del Valor Monetario Esperado: Se realiza el estudio de factibilidad y se calculan los
flujos netos de efectivo para tres posibles escenarios, es decir, aumento, disminucién o

incremento de la demanda.

Estos son los principales métodos para calcular el riesgo del proyecto, desarrollado cuando es posible
asignar valores a las probabilidades de ocurrencia de los eventos, sin embargo, en la realidad existen

situaciones en los cuales no se tienen datos validos y disponibles para estas probabilidades, por lo que
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los métodos reducen su aplicacidn a casos practicos con situaciones limitadas.

4.8.1. Tipos de riesgos

Existen varios riesgos para un proyecto de inversién:

* Riesgo Tecnoldgico: Se refiere al hecho de que el proyecto pueda no ser factible debido a
ineficiencias en su tecnologia de produccidn. Se cuantifica variando el nivel de produccién y
observando como se comporta la rentabilidad de la inversidn, sin considerar inversion.

* Riesgo de mercado: Para evitarlo se debe tomar medidas necesarias para prever ciertas
acciones que aminoren el impacto negativo que estos hechos tienen sobre la economia.

* Riesgo financiero: El movimiento en las tasas de interés, en proyectos financiados, podrd
provocar una bancarrota, esto por el incremento de los intereses que pueden llegar a ser

muy por encima de la cantidad programada.

Una empresa exitosa debe conocer lo elemental de la empresa y del medio que la rodea, el
conocimiento y preparacidon académica de los propietarios y administradores es fundamental para el

éxito de los proyectos y de las empresas que estan funcionando.
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CAPITULO V

5. Evaluacién y conclusiones

El actual dinamismo de las economias mundiales provoca tener mayor cuidado al momento de la
evaluacion de un proyecto de inversion, esto debido al movimiento de las variables macroeconémicas,
tales como, desempleo, inflacién, crecimiento o decremento econémico, globalizacion de mercados,
etc., que provoca de forma directa el movimiento en los mercados productivos, por lo tanto, en la oferta
y demanda del producto, siendo indispensable considerar la volatilidad de los mismos, teniendo por otra

parte, datos confiables.

La evaluacidon debe de tener un impacto real en el proyecto, para poder encontrar las acciones
pertinentes para resolver problemas antes de entrar en operacidn, es decir, poder actuar con medidas

correctivas del proyecto.

La evaluacién requiere de la disponibilidad de la informacién necesaria y recabada en los estudios antes
realizados. Por lo tanto, el proyecto serd evaluado como eficiente siempre y cuando logre los fines para
los que fue creado y si cumple con los requisitos necesarios de eficiencia, optimizando los recursos que

se invertiran en el mismo.

El objetivo de la evaluacion final de un proyecto de inversidon es que determina las caracteristicas

principales del proyecto correspondientes al uso 6ptimo econdmico.

5.1.Evaluacion Estudio de Mercado

Después de haber realizado de manera adecuada el estudio de mercado, se pudo obtener la siguiente
informacién en valores monetarios:

*  Precios de los productos/servicios a introducir en el mercado

*  Cantidad a vender

*  Estrategia Comercial

De acuerdo con esta informaciéon podemos decir que el precio del producto a ingresar al mercado debera
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considerar los costos de produccién y el margen de ganancia, esto con el fin de cubrir los gastos del
mismo. El volumen de la venta es de gran importancia para la factibilidad del proyecto, debido a que de
este dependeran los ingresos de la empresa, en caso de que las ventas no cubran los costos de
produccidn, se recomienda modificar el proyecto o no realizarlo. Por otra parte, la cadena de
distribucidon debe ser totalmente real y factible, ya que también de esta dependeran las ventas del

producto.

Al hacer la identificacién del producto de acuerdo a sus caracteristicas y clasificacién, con esto pudimos

observar si el producto cuenta con las caracteristicas necesarias para ingresar al mercado.

Con el andlisis de la demanda y de la oferta pudimos encontrar si el producto puede entrar al mercado
de acuerdo con la oferta actual y si este mismo puede ser demandado en el mercado al que ingresara. Si
el resultado del andlisis muestra poca demanda del producto provocando bajos ingresos por ventas, se
tendra que considerar una revaloracion del proyecto, el mismo caso en cuestion de la oferta en caso de

gue sea problematica la entrada al mercado de oferentes.

El analisis del precio en el proyecto es fundamental para el buen funcionamiento del mismo, ya que
debido a este, depende la utilidad del proyecto. Se deberd determinar de acuerdo a la demanda del

producto.

Por ultimo, de acuerdo al estudio de diagnostico externo y la radiografia interna, encontramos las
fortalezas, debilidades, amenazas y oportunidades del proyecto, siendo estas fundamentales para el
mismo. Las fortalezas son las capacidades importantes que tiene el proyecto, las cuales no deben de
perderse a lo largo de la vida del mismo. Las debilidades son los puntos a modificar, limitando vy
reduciendo el desarrollo del proyecto, en este punto el inversionista debera tomar las decisiones idéneas
para que estas debilidades no afecten el proceso del mismo. Las oportunidades son las ventajas que
tiene el proyecto para su crecimiento, estas no se deberan de perder de vista, para en un plazo mediano
o largo, convertirlas en fortalezas del proyecto. Las amenazas son las fuerzas del entorno que provocan
la inestabilidad y la disminucién de la efectividad del proyecto, con estas el inversionista debera de
considerarlas para incrementar las medidas pertinentes y disminuir con esto el riesgo de pérdida de

rentabilidad. Todas estas medidas pueden ser controladas con estrategias establecidas de manera
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apropiada.

5.2.Evaluacion Estudio Técnico

Este estudio nos ayudd a guiar la posibilidad técnica de la produccién con informacién cualitativa y

cuantitativa, analizando el tamafio y localizacién de la empresa.

Con el andlisis de la produccidn, encontramos las materias primas necesarias para la produccién, desde
sus caracteristicas hasta su ubicacién. En este estudio se debera contemplar los costos de transporte de

la materia prima, y el nUmero de proveedores de las mismas, esto para facilitar su disponibilidad.

La localizacion del proyecto es de gran importancia, ya que de ahi depende el éxito del mismo, después
de ubicar que existe demanda en el lugar, la localizaciéon ayudara a elegir la zona exacta considerando
costos y topografia. Este andlisis es de gran importancia, debido a que la zona donde se ubique
representara el primer mercado a cubrir, esto en caso de que la venta del producto se ubicard en la
localizacién de la empresa. En caso contrario, este punto pierde un poco de importancia, sin embargo,

entraria de lleno a los costos del terreno debido a la ubicacién.

El tamafio del proyecto ayuda a no tener capacidades ociosas, es decir, que el tamafio de la empresa sea
lo necesario para la produccién planeada, con esto se evita tener mayor maquinaria de la que se
requiere, o de lo contrario, tener falta de maquinaria para la demanda del producto, ayudando a tener
mayor productividad dentro de la empresa. Este punto depende de la demanda del producto,

disponibilidad de materias primas, costos, etc.

Con el diagrama de flujo pudimos realizar el proceso productivo de manera detallada, ayudando con esto
a determinar cada una de las actividades que se requieren para llegar al producto final, aqui pudimos

observar mas claramente el trayecto que tendra el proceso productivo y las necesidades internas.

Por ultimo, pudimos llegar al analisis de la inversidn, en donde logramos tener los datos cuantitativos
que se requieren para la produccidon del producto, estos datos deben de ser reales y coincidir

exactamente con lo que requiere el proyecto.
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5.3.Evaluacion Estudio Financiero

Con el estudio financiero se determino el monto necesario para realizar el proyecto, utilizando datos de

los dos estudios anteriores, creando con esto la estructura financiera de la empresa.

Se determind la inversidn necesaria, los presupuestos requeridos y los flujos de efectivo.

Para un mejor entendimiento del valor del dinero, se explico las caracteristicas de los tipos de interés los
cuales sirven para determinar la cantidad de dinero a precios de hoy que se recibirdn en un plazo futuro.
También sirve como base en caso de que se tenga algun financiamiento externo en donde se tendra que

desembolsar efectivo por pago de intereses.

5.3.1. Indicadores Econédmicos y Financieros

Los indicadores econémicos sirven de base para determinar la factibilidad del proyecto, estos calculos
son hechos con valores reales y monetarios. Estos indicadores han sido obtenidos de los Estados

Financieros PROFORMA, obteniendo con esto razones financieras utiles para el analisis del proyecto.

Las razones financieras son indicadores de la entidad, para evaluar su solvencia econdémica, su

productividad, y su liquidez.

5.3.1.1. Valor Presente Neto

Este valor obtenido de los flujos netos del proyecto, tendra los siguientes resultados:
* Si el VPN es positivo se considera el proyecto favorable, porque los flujos netos cubren la
inversion.
* Si el VPN es negativo se considera el proyecto descartable, ya que los flujos futuros no
alcanzan a cubrir a la inversion.

* Sjel VPN es igual o cercano a cero, el proyecto a penas llegara a cubrir la inversién.
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5.3.1.2. Relacién Beneficio / Costo

Esta relacidn tiene el siguiente significado:
*  Siel B/C es mayor a uno, el proyecto es aceptable
* Siel B/Cesigual a uno, los beneficios son iguales a los costos, no hay ganancia

* Siel B/C es menor a uno, el proyecto no es aceptable, ya que no se cubren costos.

5.3.1.3. Tasa Interna de Retorno

La TIR nos ayuda a tener claro la tasa a la que se descontaran los flujos para que estos menos la inversiéon

sean igual a cero.

Para realizar una inversion o no utilizando la TIR es el siguiente:
* TIR >i=>realizar el proyecto
* TIR <i=>no realizar el proyecto

* TIR =i=>elinversionista es indiferente entre realizar el proyecto o no

5.4.Evaluacién Final del Proyecto

Si la evaluacién del proyecto ha sido considera aceptable en los estudios previos, podemos decir, que el

proyecto esta listo para la puesta en macha.

Por dltimo podemos hablar de algunas determinantes a considerar para la puesta en marcha del

proyecto:

De acuerdo al drea geografica y politica, es importante que las condiciones sean favorables para
un ambiente de inversidn, estabilidad politica, que la Banca tenga ofrecimiento de tasas interés
aceptable para el proyecto, dptima capacidad financiera del inversionista y sencillos procedimientos

financieros de los Bancos de desarrollo y de tercer piso, esto en caso de un financiamiento.
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En el drea tecnoldgica, es importante conocer las necesidades de innovacidon que requiere el

proyecto, y si estas se encuentran el la industria nacional.

En el drea de organizacién humana tener en cuenta la experiencia del personal y el conocimiento

de llevar a una organizacién en forma y emprendedora.

Considerando los puntos anteriores y realizando correctamente el analisis del proyecto, podemos decir
que con esta informacidon se determinard de manera adecuada la factibilidad o no del proyecto a

elaborar.
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Anexo 1

Manifestacion del Impacto Ambiental

Aunque estd guia no menciond el impacto de los proyectos de inversion hacia el medio ambiente, este
anexo explicard y recomendara los pasos a seguir para estar dentro de la normativa ambiental del pais;

Siendo esto un punto importante para la sustentabilidad de los nuevos proyectos de inversion.

La Ley general de Equilibrio Ecolégico y Proteccidon al Ambiente, en su articulo tercero menciona y

describe el Impacto Ambiental.

La manifestacion del impacto ambiental identifica y valora los impactos ambientales de proyectos,
programas, planes, politicas o acciones normativas, con relacion a los componentes fisico-quimicos,

bidticos, culturales y socioeconémicos™®.

Esta manifestacion evita las descargas de aguas residuales, emisiones a la atmdsfera (contaminacion),
residuos peligrosos, el aprovechamiento sustentable de los recursos naturales, generaciéon controlada
del ruido, aprovechamiento mdaximo del agua, modificacion correcta del suelo, riesgos potenciales,

emisiones luminosas y radioactivas, todo esto sin dejar de considerar el aspecto econdmico y social.

A la hora de realizar el proyecto es importante considerar las opciones disponibles para realizarlo,

considerando los factores a los que impactara el proyecto.

El impacto ambiente solo se solicita para determinadas actividades o proyectos y depende de cada

localidad.

Las actividades o proyectos regulados por la Manifestacion ambiental y que requieren de autorizacion en
materia ecoldgica son:
* QObras hidraulicas, vias generales de comunicacién, oleoductos, gasoductos, carboductos y

poliductos,

10 .. - . . . L . .
www.semarnat.gob.mx  Inicio/En los Estados/Servicios/Concesiones y permisos/Manifestacién del impacto Ambiental
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* Industria del petrdleo, petroquimica, quimica, siderurgica, papelera, azucarera del cemento y
eléctrica,

*  Exploracidn, explotacién y beneficio de minerales y sustancias reservadas a la Federacidn,

* Instalaciones de tratamiento, confinamiento o eliminacién de residuos peligrosos, asi como de
residuos radioactivos

*  Aprovechamientos forestales en selvas tropicales y especies de dificil regeneracion,

* Plantaciones forestales,

*  Cambios de uso del suelo de areas forestales, asi como de selvas y zonas aridas

* Parques industriales donde se prevea la realizacion de actividades altamente riesgosas,

* Desarrollos inmobiliarios que afecten los ecosistemas costeros,

* QObras y actividades en humedales, manglares, lagunas, rios, lagos y esteros conectados al mar,
asi como en sus litorales o zonas federales.

* Obras en areas naturales protegidas de competencia de la Federacion,

*  Actividades pesqueras, acuicolas o agropecuarias que puedan correr el peligro de la preservacion
de una o mas especies o causar dafios a ecosistemas,

* Obras o actividades que correspondan a asuntos de competencia federal, que puedan causar
desequilibrios ecoldgicos graves e irreparables, dafios a la salud publica o a los ecosistemas, o
rebasar los limites y condiciones establecidos en las disposiciones juridicas relativas a la
preservacion del ambiente y que debe sujetarse al procedimiento de evaluacién del impacto

ambiental.

Para presentar el tramite de manifestacion ambiental, se puede hacer mediante una persona moral o

fisica cuando se pretenda realizar cualquier actividad que se sefalaron anteriormente.

Por lo tanto, en caso de que el proyecto de inversion se encuentre en las actividades mencionadas, se

debe de considerar el tiempo que requiere el tramite y el costo econdmico de los derechos.
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