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A) Introducciéon

El modelo tedrico empleado en la elaboracion de la presente investigacion esta enfocado en la elaboracion de una
metodologia para la formulacién y evaluacién de un proyecto privado o de Inversion, individual para el Caso de
México. Las razones que sustentan esta investigacion radican en que al existir diversas opiniones respecto a que
es lo que se debe medir y como se debe medir para formular y evaluar proyectos de inversion, provoca que en la
practica esta tarea se lleve a cabo segun las preferencias personales de quienes lo realizan, el tipo de informacién
disponible, asi como las condiciones especificas de cada estudio.

Por tanto se busca investigar y proponer una pauta metodolégica que conduzca a una acertada Formulacién y
Evaluacion de Proyectos de Inversién, adecuando los modelos de la Organizacién para la Cooperaciéon y el
Desarrollo Econémicos (OCDE) y la Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL) al caso de
México. Es de singular importancia sefialar que si bien existe vasto material relacionado con la formulacion y
evaluacion de proyectos, este se encuentra disperso o en un lenguaje sélo comprensible para un especialista en el
tema; lo cual, en ocasiones, impide que el responsable de preparar un proyecto tenga una vision completa sobre la
secuencia y partes esenciales que debera contener dicho proyecto para su posterior ejecucion.

Mediante el presente trabajo se persigue proponer una metodologia integral que permita a los responsables de
realizar un proyecto determinar las fases y aspectos esenciales en la formulaciéon y evaluacién de proyectos
mediante: (1) la presentacion de: teorias, técnicas y ejemplos didacticos y; (2) la aplicacion de la metodologia,
estudio econdmico y financiero, a un proyecto real.

Por ello nos planteamos como objetivo general proponer la integracion de una metodologia que permita la
Formulacién y Evaluacion de un Proyecto Privado, o de Inversién, Individual para el caso de México; con especial
énfasis en la evaluacion del proyecto (estudio econdmico y financiero). Como objetivos especificos: 1) investigar y
describir en qué consiste: un estudio de mercado, un estudio técnico, un estudio econémico y una evaluacion
financiera; 2) elaborar y proponer una metodologia bajo una vision sistémica, 3) investigar y proponer herramientas
precisas en la formulaciéon y evaluacién de proyectos privados o de inversion (métodos y criterios), 4) proporcionar a
los pasantes, y demas interesados, de la facultad de ingenieria una vision de como debe elaborarse un estudio
econdmico y financiero para un proyecto perteneciente al sector industrial. Todo lo anterior mediante la
presentacion de la teoria y ejemplos didacticos.

Partiendo de lo general a lo particular definiremos como proyecto “la blisqueda de una solucién inteligente al
planteamiento de un problema tendiente a resolver, entre muchas, una necesidad humana. En esta forma puede
haber diferentes ideas, inversiones de diverso monto, tecnologia y metodologias con diverso enfoque, pero todas
ellas destinadas a resolver las necesidades del ser humano en todas sus facetas, como pueden ser educacion,
alimentacion, salud, ambiente, cultura, etcétera™. Por lo tanto, un proyecto de inversién es la guia para la toma de
decisiones acerca de la creacion de una futura inversion que muestra el disefio comercial, técnico-organizacional,
econdmico y financiero de la misma. En caso de resultar viable el proyecto, este documento se convierte en un plan
gue guia la realizacién del mismo.

En este sentido, la formulacién y evaluacién de proyectos busca recopilar, crear y analizar en forma sistemética un
conjunto de antecedentes técnicos y econémicos que permitan juzgar cualitativa y cuantitativamente las ventajas y
desventajas al asignar recursos a una determinada iniciativa. Dicho juicio es posible gracias a las ciencias
econOmicas y a las diversas técnicas utilizadas en cada uno de los estudios que integran los proyectos de
inversién. De lo que se trata es de unir en un todo coherente principios técnicos de ingenieria basica con conceptos
relativos a los grandes agregados tecnolégicos.

Considerando el caracter del proyecto, los mismos pueden surgir como respuesta a diversos estimulos, como:
problemas econdmicos especificos de cualquier sector, como la agricultura, la industria y los servicios, por ejemplo,
y aquellos que se derivan de un programa global de desarrollo; de estudios de mercado (exportacion, sustitucion de
importaciones, sustitucion de produccion, crecimiento de la demanda interna, demanda insatisfecha);
aprovechamiento de otros recursos naturales; y de origen politico y estratégico.

! Baca Urbina, Gabriel, Evaluacién de Proyectos, Editorial Mc. Graw Hill, Cuarta Edicion, México 2004, P. 2.
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Clasificacion de las inversiones
Existen diferentes criterios para definir la tipologia de las inversiones, no obstante cada vez con mas frecuencia se
utiliza para ello la clasificacion de Joel Dean, el cual define las inversiones en cuatro grupos, a saber’:

eInversiones de renovacion.

*Inversiones de expansion.

¢Inversiones de modernizacién o de innovacion.
*Inversiones estratégicas.

De hecho aunque la clasificacién anterior es explicita por si misma, cabe destacar que las inversiones estratégicas,
comprenden las integraciones verticales de uno o de varios de los eslabones que forman parte de la cadena de
insumo-producto: tienen una finalidad defensiva y ofensiva de manera simultanea contra suministros deficientes en
cantidad o calidad, o contra precios excesivos de los proveedores. Por lo que para tomar una decisién sobre un
proyecto de inversion es necesario que este sea sometido al andlisis multidisciplinario de diferentes especialistas.
Una decision de este tipo no puede ser tomada por una sola persona con un enfoque limitado o ser analizada sélo
desde un punto de vista. La evaluacion, es la base para decidir sobre el proyecto, y depende en gran medida del
criterio adoptado de acuerdo con el objetivo general del proyecto. La evaluaciéon de proyectos consiste en comparar
los costos con los beneficios que estos generan, para asi, decidir sobre la conveniencia de llevarlos a cabo. En
particular, la evaluacién privada supone que la riqueza (el dinero) constituye el Gnico interés del inversionista.

En el &mbito de la inversion privada, el objetivo principal es que la empresa sobreviva, mantener el mismo
segmento del mercado, diversificar la produccion, aunque no se aumente el rendimiento sobre capital, etcétera; en
esencia la realidad econémica, politica, social y cultural de la entidad donde se piense invertir, marcara los criterios
gue se seguiran para realizar la evaluacion adecuada, por lo cual los criterios y la evaluacién son, la parte
fundamental de toda evaluacion de proyectoss. Nosotros consideramos que el ciclo de desarrollo de un proyecto de
inversién, comprende las fases de preinversion, de inversion y operacional:

Fase de preinversion. Esta fase comprende varias etapas: Identificacion de oportunidades de inversién (estudios de
oportunidad); seleccion y definicidn de preliminares del proyecto (estudios de previabilidad); Formulacién del
proyecto (estudios de viabilidad).

Fase de inversion o ejecucién. Integra las siguientes etapas: plan del proyecto y disefios técnicos; negociaciones y
celebracién de contratos; construccién; capacitacion y puesta en marcha de la planta. En esta fase se contraen
obligaciones financieras considerables y toda modificacion importante al proyecto entrafia graves consecuencias
financieras. La mala programacion, las demoras en: la construccién, entrega o iniciacion de actividades, etcétera,
llevan inevitablemente a mayores costos de inversion y afecta la viabilidad del proyecto. En la fase de preinversion,
la calidad y la confiabilidad del proyecto son mas importantes que el factor tiempo, pero en la fase de inversion este
ultimo es decisivo.

Fase operacional. La calidad y pertenencia de los estudios y analisis de preinversion determinan en gran parte el
éxito o fracaso final de la actividad industrial, siempre que no se produzcan serias deficiencias en las fases de
ejecucion y operacional. Si tales proyecciones resultan erréneas, la viabilidad técnico-econémica de una actividad
industrial se vera inevitablemente perjudicada, y si tales deficiencias se identificaran sélo en la fase operacional, las
medidas de correccién no soélo seran dificiles sino también extremadamente costosas. Si el estudio de preinversién
no tiene una base firme, la rectificacién técnico-econémica del proyecto serd muy dificil aun cuando este ultimo
haya sido ejecutado y esté funcionando en forma sumamente satisfactoria. La operacionalizacion de la hipotesis
gue nos formulamos sefiala que es posible integrar de manera eficaz una metodologia que permita al planificador
del proyecto de inversion conocer las etapas y factores fundamentales que intervienen en la formulacion y
evaluacion del mismo, lo cual permitira determinar la manera méas eficiente de aprovechar de los recursos:
econdémico, humano y tecnolégico relacionados con el proyecto.

Para concretar nuestro planteamiento utilizaremos los siguientes métodos: a) el Método Raz80: Método de Reforma
Académica de la Facultad de Economia — UNAM en la Investigacion y la Docencia, propuesto por el Prof. Dr. Jaime
Maule Zurita Campos en 1980 a la Direccién de la FE-UNAM; b) el método descriptivo y; c) el enfoque sistémico.

La investigacién se ha conformado en seis capitulos y conclusiones; los temas investigados son los que a
continuacion se refieren:

2 Haime Levy Luis, Planeacién Financiera de la Empresa Moderna, ISEF, S.A., México 1995, Pp. 2-3.
® Abreu Beristain, Martin, Idem, P 4.
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Introduccién

Capitulo |  Estudio del mercado y la oferta

Capitulo Il Estudio técnico

Capitulo Il Estudio organizacional

Capitulo IV Estudio econémico

Capitulo V Estudio Financiero

Capitulo VI Criterios de evaluacién econémica y financiera aplicados a proyecto de inversion real: Impacto de la
industria del mezcal en Oaxaca

En el capitulo uno daremos una introduccién a la teoria y conceptos relacionados con la teoria del comportamiento
del consumidor individual, como son: teoria de la utilidad, teoria de las curvas de indiferencia, tipos de bienes y
medidas de las elasticidades. Describiremos las partes que conforman un estudio de mercado: analisis de la
demanda, analisis de la oferta, andlisis de la comercializacion y el andlisis de los precios. Mostraremos ejemplos
gue ejemplifiquen los conceptos mostrados.

En el capitulo dos describiremos las teorias, conceptos y técnicas relacionadas con el estudio técnico del proyecto,
como son: la determinacién de la capacidad del proyecto; la clasificacion de los materiales e insumos relacionados
con el proceso de produccion; la determinacion del emplazamiento o ubicacion del proyecto; identificacion,
seleccién y descripcién del proceso productivo a emplear (técnicas, equipo, distribucion de planta), es decir, la
ingenieria del proyecto.

En el capitulo tres expondremos aquellos factores que deberan ser tomados en cuenta en la determinacion de la
mano de obra involucrada a lo largo del proyecto, tanto en la fase previa a la produccién como en la fase
operacional. Describiremos los distintos tipos de formas juridicas que puede tomar una empresa y las modalidades
basicas de las estructuras organizacionales. Describiremos los principales conceptos relacionados con el plan de
ejecucién, como son los calendarios y técnicas mas importantes empleadas en la programacion de actividades del
proyecto.

En el capitulo cuatro describiremos los elementos que integran los costos involucrados en el proyecto, como son:
costos totales de inversidn, costos e ingresos de produccion; ilustraremos las diversas fuentes de financiamiento y
costos de capital del proyecto Ademas, explicaremos los conceptos asociados con la depreciacion de bienes y la
amortizacién de las deudas adquiridas, ademés de presentar diversas técnicas empleadas en su calculo.
Finalmente explicaremos las partes que conforman un flujo de caja y proseguiremos a ejemplificar su célculo.

En el capitulo cinco describiremos conceptos fundamentales relacionados con la evaluacion financiera del proyecto,
como lo es el correcto empleo de los factores de interés compuesto. Posteriormente definiremos y calcularemos, en
base al flujo de caja determinado en el capitulo cuatro, los siguiente criterios de evaluacion financiera: Valor Actual
Neto, Tasa Interna de Retorno, Razén Costo Beneficio, indice de Rentabilidad, Periodo de Recuperacion, Tasa de
Retorno Contable. En seguida, explicaremos las partes que conforman una evaluacién contable del proyecto.

En el capitulo seis en base a informacion obtenida de un proyecto real, proseguimos a aplicar la metodologia para
la elaboracidn del estudio econdémico y financiero del proyecto en cuestién, ademas de calcular el la incertidumbre y
el riesgo asociadas a dicho proyecto.

El resumen y las conclusiones nos presentan un panorama general de las ideas principales planteadas a lo largo de
la investigacion, asi como las conclusiones generadas a la luz de nuestra hipétesis como un cierre o punto final del
trabajo. Finalmente presentamos 5 anexos que presentan informacién adicional a los capitulos que asi lo
requirieron.
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1.1. Esbozo tedrico del comportamiento del consumidor individual

Demanda del Consumidor

Teoria de la utilidad

Utilidad total y marginal. Las personas demandan un determinado producto por la satisfaccion o utilidad que
obtienen consumiéndolo. Estos productos de acuerdo a su naturaleza se dividen en dos categorias: productos
duraderos (autos, televisores, casas, etc.) y no duraderos (alimentos, entretenimiento). Hasta cierto punto, mientras
mas unidades (Q) se consuman de un articulo por unidad de tiempo, mayor sera la utilidad total (UT) que reciben.
Aun cuando la UT aumenta, la utilidad marginal (UM), o extra, que recibe al consumir por cada unidad adicional
generalmente disminuye. En algun nivel del consumo, la UT que recibe al consumir el articulo llegara a un méaximo
(Gréfica 1.a), mientras que la UM serd igual a cero (Grafica 1.b). Unidades adicionales haran bajar la utilidad total y
convertirdn la utilidad marginal en una magnitud negativa, debido a los problemas de almacenamiento o de
disposicion.

Gréfica 1.1 Relacién entre la Utilidad Total y la Utilidad Marginal.

Ut A

UTx

UM |

b)

La utilidad total corresponde a la suma acumulada de la utilidad marginal en cada periodo. La utilidad marginal
corresponde a la utilidad adicional de cada periodo, que como se sefalo, es inversamente proporcional a la
cantidad consumida.

Equilibrio del consumidor

Un objetivo del consumidor racional es maximizar la utilidad total, o satisfaccion, que obtiene al gastar su ingreso
(M). El consumidor alcanza este objetivo, o se dice que esta en equilibrio, cuando gasta su ingreso de tal forma que
la utilidad o satisfaccién del dltimo peso gastado (P) por los diversos articulos de la misma. Es decir:

UM, UM,

Con la condicion de que

PQy +RQ +....=M

Donde
Px: Precio de un bien X Qx: Cantidad demanda de un bien X
Py: Precio de un bien Y Qy: Cantidad demanda de un bien Y

M: Ingreso monetario del individuo



Teoria de las curvas de indiferencia

Claudia Iveth Trejo Gomez

Curvas de indiferencia. Una curva de indiferencia muestra las diversas combinaciones del articulo X y el articulo Y
gue proporcionan igual utilidad o satisfaccién del consumidor. Una curva de indiferencia mas alta muestra un mayor
grado de satisfaccion, y una mas baja muestra una menor satisfaccion (Grafica 1.2).

Gréfica 1.2 Curvas de indiferencia.
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Tasa marginal de sustitucion técnica (TMS). La tasa marginal de sustitucion (TMS) de X a cambio de Y mide el
namero de unidades de Y que deben sacrificarse por unidad adicional de X en forma tal que se conserve un nivel
constante de satisfaccién y viceversa. La pendiente de una curva de indiferencia en un punto, nos da la TMS en ese
punto (Gréfica 1.3), la cual sélo esta definida para movimientos a lo largo de la curva de indiferencia y nunca para

movimientos entre las curvas. Cuando el individuo se mueve hacia abajo en la curva de indiferencia la TMSyy
disminuye. Mateméticamente se expresa como:

A
TMS,, =—2Y
Gréfica 1.3 Tasa Marginal de Sustitucién Técnica.
Y N
B D
AX_TMS
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Linea de restriccién presupuestaria. La linea de restriccion presupuestaria ( KL) muestra las distintas
combinaciones de los dos articulos que un consumidor puede comprar, dado su ingreso monetario y el precio de los

articulos (Grafica 1.4)

Gréfica 1.4 Linea de restriccion presupuestaria.
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Esbozo tedrico del comportamiento del consumidor individual

Equilibrio del consumidor. Un consumidor esta en equilibrio cuando, dado su ingreso y las limitaciones de los
precios, maximiza la utilidad o satisfaccién total que obtiene de sus gastos. En otras palabras, esta en equilibrio
cuando, dada su linea presupuestaria, alcanza la mas alta curva de indiferencia.

Gréfica 1.5 Equilibrio del consumidor.
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El consumidor quisiera la curva de indiferencia Ill (Grafica 1.5) pero no puede porque se lo impiden las restricciones

de ingreso y precios ( NR). Podria efectuar su consumo en el punto N o en el punto R de la curva de indiferencia I,
pero si asi lo hiciera, no estaria maximizando la satisfaccién total proveniente de sus gastos. La curva de
indiferencia Il es la mas alta que este individuo puede alcanzar con su linea de restriccién presupuestaria.

La Curva de Ingreso — Consumo y la Curva de Engel

Modificando el ingreso monetario del consumidor y manteniendo al mismo tiempo constantes sus gustos y los
precios de los productos X y Y, se puede derivar la Curva de Ingreso — Consumo de Engel. La Curva de Ingreso —
Consumo es el lugar geométrico en funcion de los puntos de equilibrio del consumidor que resultan cuando se varia
Unicamente su ingreso. La Curva de Engel muestra la cantidad de un articulo que el individuo compraria por la
unidad de tiempo a diversos niveles de su ingreso (Grafica 1.6).

Gréfica 1.6 La Curva de Ingreso-Consumo y la Curva de Engel.
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La Curva Precio — Consumo y la Curva de Demanda del Consumidor. Variando el precio de X mientras se
mantiene constante el precio de Y y los gustos y el ingreso monetario del consumidor, se puede derivar la Curva
Precio — Consumo del consumidor y su Curva de Demanda para el articulo X. La Curva Precio — Consumo para el
articulo X es el lugar geométrico de puntos de equilibrio del consumidor que resultan cuando sélo se modifica el
precio de X. La Curva de Demanda del Consumidor (Grafica 1.7) para el articulo X muestra la cantidad de articulos
X que compraria a los distintos precios, ceteris paribus los demas factores que afectan la demanda.

Gréfica 1.7 Curva Precio-Consumo y la Curva de Demanda del Consumidor.

Y

Curva Precio - Consumo

En la Gréafica 1.7 sé observa que cuando el precio de Px = Py =1 peso y M = 10, el consumidor esta en equilibrio en
el punto E de la curva de indiferencia Il. Si Px baja a 0.50 pesos mientras que Py y M permanecen sin cambio, la
linea presupuestaria del consumidor gira en direccion contraria al consumidor de KL a KJ. Con esta nueva linea
presupuestaria, el consumidor esta en equilibrio en el punto T donde la linea presupuestaria KJ es tangente a la
curva de indiferencia lll. Uniendo estos puntos de equilibrio del consumidor se obtiene la curva precio-consumo.

Otros temas de la Demanda del Consumidor
Bienes normales, inferiores, sustituidos y complementarios

Ahora bien, si un aumento en el ingreso conduce a un aumento en la cantidad demandada de un bien, se dice que
este producto es un bien normal o superior (articulos de lujo, por ejemplo boletos de avion). Por su parte, si un
aumento en el ingreso conduce a una disminucién en la cantidad demandada de un bien, se dice que ese producto
es un bien inferior (alimentos, ropa usada, carne salada, etc.).

Gréfica 1.8 Comportamiento de la demanda en bienes
normales y bienes inferiores.
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Finalmente se puede analizar la reaccién que tiene la demanda de un bien a un aumento en el precio del otro. Si un
aumento en el ingreso del bien X (mantequilla) conduce a un aumento en la demanda del bien (consumo de
margarina) y, se dice entonces que estos dos son bienes sustitutos. Por el contrario, si un aumento en el precio del
bien X (azlcar) conduce a una disminucion en la demanda del bien Y (consumo de café), se dice entonces que
estos dos bienes son complementarios.
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Grafica 1.9 Comportamiento de la demanda en bienes
sustitutos y complementarios.
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Efecto ingreso y efecto sustitucién

En realidad, un cambio en el precio de un bien tiene una doble influencia sobre la cantidad demandada. En primer
lugar se produce un efecto sustitucién. En segundo lugar, un cambio en el precio de un bien produce un cambio en
el ingreso real.

Efecto Sustitucion: Es el cambio de la cantidad demandada que resulta de un cambio en el precio, cuando el
cambio se limita a un cambio a lo largo de la curva de indiferencia original, dejando asi constante el ingreso real.
Efecto Ingreso: El Efecto Ingreso de un cambio en el precio de un bien, es el cambio de la cantidad demandada
resultante exclusivamente de un cambio en el ingreso real, cuando se mantienen constantes los demas precios y el
ingreso monetario.

Efecto Sustitucion y Efecto Ingreso en el caso de un bien normal o superior

Cuando el precio de un bien cambia, y los precios de otros bienes y el ingreso permanente constantes, el
consumidor pasa de un punto de equilibrio a otro. Cuando el precio de un bien cambia, y tanto los precios de otros
bienes, como el ingreso permanecen constantes, el consumidor pasa de un punto de equilibrio a otro.

En la Grafica 1.10 se muestra el efecto sustitucion en el caso de una baja de precio. El punto de equilibrio original
es P, sobre la curva de indiferencia I; la linea de presupuesto original, LM, indica la razén de precios. Sup6ngase
ahora que el precio de X baja, como lo indica la pendiente de LM'. En ausencia de un pago compensatorio, el
consumidor experimentara un aumento en su ingreso real, alcanzando ahora el equilibrio en la curva de indiferencia
Il. Sin embargo, en una cantidad apenas suficiente para mantener el ingreso real constante a la nueva razén de
precios. En la grafica se representa esto por la linea CC’. Como resultado del cambio de precio considerando por si
s6lo, manteniendo constante el ingreso real, el consumidor pasa del equilibrio original en P al equilibrio imaginario
en S. El movimiento de P a S, a lo largo de la curva de indiferencia original, representa el efecto sustitucién. La
cantidad demandada aumenta de X1 a X2.

Gréfica 1.10 EI Efecto Sustitucién en caso de una baja
de precios.
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La baja en el precio de x produce un aumento en el ingreso real. El Efecto Sustitucion es responsable del
desplazamiento de P a S, mientras que el efecto de ingreso queda representado por el movimiento de S a R. El
ingreso real aumenta como resultado de la baja en el precio, y la cantidad demandada aumenta de X2 a X3
exclusivamente como resultado del ingreso real.
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Efecto Sustitucién y Efecto Ingreso en el caso de un bien inferior

Al disminuir el precio de X el Efecto Sustitucién hace que el ingreso real aumente, por lo que el consumidor optara
por una curva de indiferencia mayor que implique una mayor satisfaccion. En la Grafica 1.11 se aprecian los efectos
Ingreso y Sustitucion en un bien inferior. Al disminuir el precio de x el efecto sustitucién se aprecia al moverse del
punto P a S. Este cambio en el precio hace que el ingreso real aumente, por lo que el consumidor optara por una
curva de indiferencia mayor que implique una mayor satisfaccién: es decir, se mueve del punto S al punto R. Cabe
hacer notar que dado que el ingreso real aumenta, la cantidad consumida de x disminuye: S>R.

Grafica 1.11 Efecto Ingreso y Efecto Sustitucion en
un bien inferior.

()7

Esbozo teérico de la Demanda

Hasta ahora se ha centrado en el andlisis de las diferentes teorias y temas relevantes de la demanda del
consumidor y aunque no se ha establecido una definicion concreta al respecto, si se ha esbozado su significado. A
continuacion se explica dicho concepto y cémo, partiendo de un andlisis individual, es posible llegar a determinar la
demanda del mercado.

La demanda se define como la cantidad de un bien (o servicio) que se esta dispuesto, y en posibilidades financieras
de comprar a diversos precios, si las demas cosas se mantienen constantes. La demanda o funcion de la demanda
se fundamenta en la Ley de la Demanda, la cual establece que el precio y la cantidad demandada varian en forma
inversa, es decir, la cantidad demandada aumenta al disminuir el precio (y viceversa), manteniendo lo demas
constante (ingreso, precios de otros bienes, etc.). La funcién demanda en forma grafica (Grafica 1.12), llevando a
las abscisas las cantidades consumidas (Qi) y a las ordenadas los precios (Pi):

Gréfica 1.12 Funcién Demanda.
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De la demanda individual a la demanda del mercado

La demanda de un bien o servicio, es decir, la cantidad de ella que los consumidores estan dispuestos a adquirir, se
encuentra determinada por los siguientes factores, llamados determinantes de la demanda.

- Gustos y Preferencias de los Consumidores.
- Ingresos de los Consumidores.

- Precio del Bien.

- Precio de otros Bienes.

- Expectativas, Publicidad.

La gran cantidad de elementos que influyen en la demanda repercuten sobre la cantidad demandada y sobre la
demanda en si, presentandose las siguientes situaciones: desplazamiento en la misma curva (Grafica 1.13.a)
donde los movimientos sobre la misma curva de demanda, son aumentos o disminuciones de la cantidad
demandada debido fundamentalmente a las fluctuaciones del precio del bien o servicio; y el desplazamiento de la
curva (Grafica 1.13.b), mientras que los desplazamientos de la demanda implican nuevas curvas que responden a
cambios ocurridos en los determinantes de la demanda.

Gréfica 1.13 Efectos en la Curva de la Demanda.
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Factores determinantes de la demanda

La funcién de demanda de un individuo en relacion con un bien dado, se obtiene por medio del proceso de
elevacion de la satisfaccion al maximo con un nivel dado de ingreso. Sin embargo, no es la Unica fuerza de accion.
El primer determinante en la cantidad demandada es el precio del bien que se considera. Cambios en el precio de
un bien, producen cambios en la cantidad demanda mientras que la curva demandada no se mueve (Grafica 1.14)

Gréfica 1.14 Efecto del Precio en la cantidad
demandada.
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Si ademas del precio cambia alguna otra cosa (los gustos, el precio de otros bienes relacionados y el ingreso) se
obtiene como resultado una nueva curva de demanda (existe un cambio en la demanda) y se aprecia un
desplazamiento de dicha curva. El ingreso es otro de los determinantes importantes, cuando el ingreso es mayor es
mas grande la demanda y viceversa (que la curva de la demanda se encuentra mas arriba y a la derecha). En otras
palabras, ocurre un aumento en la demanda (mas cantidades demandadas a cada precio), o bien, una disminucién
de la demanda (menos cantidad demandada a cada precio), como se aprecia en el Grafica 1.15.
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Gréfica 1.15 Efecto del Ingreso en la curva de la demanda.
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Determinacion de la demanda de mercado. La demanda de mercado de un bien es solo la suma horizontal de
las demandas individuales. En otras palabras, la cantidad demandada en el mercado, a cada precio, es la suma de
todas las cantidades demandadas por los individuos a ese precio. La légica tedrica es exactamente la misma que

en el caso individual.

Medida de las Elasticidades

La medida de las elasticidades, es un método generalmente utilizado en el caso de los bienes de consumo final. Es
Gtil para conocer la elasticidad por si sola y también para realizar proyecciones. Es de suma importancia conocer la
magnitud de los cambios que ocurren ante las variaciones de los determinantes de la demanda, fund, ante las
variaciones del precio y del ingreso. En este sentido, la elasticidad es considerada como una medida de
sensibilidad. Finalmente este concepto supone que mientras cambia el precio o el ingreso, los elementos que
definen la demanda se mantienen constantes

Elasticidad — Precio de la demanda (ep)

La elasticidad-precio de la demanda, mide la relacién porcentual de la cantidad demandada de un articulo por
unidad de tiempo, que resulta de un cambio porcentual dado en el precio del articulo. Puesto que el precio y la
cantidad guardan entre si una relacion inversa, el coeficiente de la elasticidad precio de la demanda es un nimero
negativo. Para evitar tener que trabajar con niUmeros negativos, se introduce por lo general un signo menos en la
férmula. ComuUnmente, los bienes que se consideran de primera necesidad (por ejemplo los alimentos basicos)
apenas responden a las variaciones en el precio (ineldsticos); mientras que, los bienes secundarios (viajes, autos,
etc.) son sumamente sensibles a los precios (elasticos). Matematicamente se expresa de la siguiente forma:

e —— QZ_Ql &
*lR-R R

Gréfica 1.16 Tipos de elasticidades-precio de la demanda.
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¢ Lademanda es inelastica si la elasticidad — precio de la demanda < 1
e Lademanda es unitaria si la elasticidad — precio de la demanda = 1
¢ Lademanda es elastica si la elasticidad — precio de la demanda > 1

Los datos que se requieren para medir este coeficiente son los precios y las cantidades consumidas. En cuanto a
los primeros, se precisa una serie de datos al menudeo del producto, es un determinado mercado, durante varios
meses 0 varios afios, segln sea el propésito del estudio.

Ademas los precios con que se hace el célculo deben ser deflactados. En cuanto a las cantidades consumidas,
habra que disponer de las cifras relativas al consumo efectivo de la poblacién. Como el consumo total de un bien o
servicio sera también funcién del nimero de consumidores, se debe utilizar el consumo por habitante.

Elasticidad — Ingreso de la demanda (€;)

La elasticidad — ingreso de la demanda, mide cuanto varia cantidad demandada de un bien cuado varia el ingreso
de los consumidores. Se dice que cuando la elasticidad ingreso es positiva el bien se considera normal, es decir,
sube el ingreso (I) y sube la cantidad demandada (Qd). Por el contrario, cuando la elasticidad — ingreso de la
demanda es negativa el bien se considera menor, es decir, sube el ingreso y baja la cantidad demandada.
Mateméaticamente se expresa:

e = (Qz 'Ql) . (|1+ Iz)

! (Iz - |1) (Qz + Q1)

e = (I—Og Qz B Log Ql)
| (I—Ogl 2" Log |1)

De acuerdo al valor de €;, los bienes se pueden clasificar como:

Bienes normales (Grafica 1.17.a): Son aquellos cuyo coeficiente de elasticidad ingreso es positivo. Esto significa
gue cuando aumentan los ingresos del consumidor, la demanda de los bienes normales también aumenta. Los
bienes normales pueden ser bienes de lujo, si su coeficiente de elasticidad ingreso es mayor que 1. (cuando los
ingresos del consumidor aumentan, la demanda crece en una proporcion mayor); o bienes basicos, si su coeficiente
de elasticidad ingreso es positivo y menor que 1 (cuando los ingresos del consumidor aumentan, la demanda crece
en una proporciéon menor).

Bien inferior (Gréfica 1.17.b): Su coeficiente de elasticidad ingreso es negativo. Por tanto, cuando los ingresos del
consumidor aumentan, la demanda de estos bienes disminuye porque el consumidor puede optar por otros
productos de mayor calidad.

Gréfica 1.17 Clasificacion de los bienes en funcion de la elasticidad-ingreso de la demanda.
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Finalmente, hay que tener presente que la elasticidad — ingreso difiere no solo entre productos, sino también,
respecto de un producto determinado, entre diferentes grupos de ingresos y diferentes regiones. Por lo tanto,
siempre que sea posible determinar variaciones en los ingresos por habitante, por grupos de ingresos y por
regiones, el andlisis no se debe limitar al ingreso medio por habitante en toda la economia nacional, sino que debe
extenderse a sectores: socioecondmicos, de ocupaciones y geograficos. Hay que sefialar también que el uso de
este coeficiente se justifica cuando el ingreso es de gran importancia como determinante de la cuantia de la
demanda.
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Elasticidad cruzada de la demanda (eyy)

La elasticidad cruzada, mide la sensibilidad de la demanda de un bien X ante un cambio en el precio del bien Y; es
de interés conocer cuales son los productos cuyas variaciones de precios pueden afectar la demanda del producto

gue se examina. La expresién matematica es la siguiente:

AQ,
e = Qx _ AQX . i: (QZX - le) X (sz + Ply)
Y & AI:)y Qx (PZy - Ply) (QZx +Q1x)

Q

Para la interpretacion de este coeficiente se consideran 3 casos:

Si la elasticidad cruzada de la demanda es mayor que 0, Y es sustituto de X.
Si la elasticidad cruzada de la demanda es menor que 0, Y es complementario de X.
Si la elasticidad cruzada de la demanda es igual que 0, Y no tiene relacién con X (bienes independientes).

Gréfica 1.18 Tipos de elasticidades-precio de la demanda.
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1.2. Estudio del Mercado

El objeto del estudio de mercado consiste en estimar la cuantia de los bienes o servicios provenientes del proyecto
que la comunidad estaria dispuesta a comprar a un determinado precio. Esta cuantia representa la demanda desde
el punto de vista del proyecto para un periodo dado. Para esto es necesario determinar, o definir, cuatro tipos de
andlisis basicos que estan insertos dentro de dicho estudio:

1) Analisis de la demanda;
2) Analisis de la oferta;
3) Analisis de la comercializacion; y
4) Anadlisis de precios
Importancia del estudio de mercado

La importancia de un estudio de mercado reside, principalmente, en que este se constituye como el pilar sobre el
cual se construye el proyecto. No es exagerado afirmar que si el estudio de mercado esta mal el proyecto en
cuestion, en consecuencia, sera un fracaso. Lo anterior se fundamenta por la enorme influencia que tiene dicho
estudio en etapas posteriores, por ejemplo, en la determinacién del tamafio de planta, en la determinacién del
ingreso v flujo de caja, por sefialar sélo algunos.

Método para abordar el estudio de mercado

Al abordar la investigacion del mercado generalmente se contemplan dos etapas, en primer lugar la recopilacién de
estadisticas 0 antecedentes, y en segundo lugar, el analisis y evaluacion de dichos datos. Dentro de esto el primero
es el mas costoso en todos los sentidos, pero pierde validez sin el buen complemento del segundo.

Recopilacion de antecedentes
Para la recopilacién de antecedentes, de manera general, se consideran los siguientes pasos:

Paso 1. Definicion del problema de mercado que se va investigar. Esto debe hacerse de manera clara y
concisa, de tal forma que el problema pueda enfocarse con precision. En este paso se define la informacién que se
desea obtener, asi como la organizacién del trabajo de recoleccion y el material humano mas apropiado para este.

Paso 2. Identificacion de las fuentes de informacién. Si se sabe que informacion se necesita, es importante
ahora conocer la fuente de dicha informacion. Existen dos tipos de fuentes de informacién, el primero se refiere a
las fuentes primarias, que consisten fundamentalmente en investigacion de campo por medio de encuestas y se
obtienen directamente de los consumidores, de los productores, etc. El segundo se refiere a las fuentes
secundarias, consiste en la informacion obtenida en publicaciones especializadas acerca del tema, las estadisticas
oficiales y privadas, o en su caso, estadisticas de la propia empresa.

Paso 3. Recopilacion de datos. Esta es la parte central de la investigacién, y generalmente supone tiempo y
costos considerables.

Andlisis y evaluaciéon de datos

Una vez que se cuenta con toda la informacion de interés, se procede al analisis y evaluacion de la misma. Para
esto es necesario clasificarlos y calificarlos, de acuerdo a la fuente y confiabilidad de los mismos, para luego
complementarlos, ratificarlos o recalificarlos cuando hubiesen resultados ineficientes o poco confiables. Es
conveniente, posteriormente, presentar los datos en tablas y graficas adecuadas.

Se debe suponer que una vez culminada esta parte, es posible responder a las preguntas basicas que motivan el
estudio de mercado: ¢cuanto se podra vender?, ¢a qué precio?, ¢qué problemas plantea? y ¢cémo se propone
abordar la comercializacion del producto? Las respuestas se deberan referir siempre al mercado actual y futuro,
fundamentado en la calidad y confiabilidad de los datos disponibles y en la eficacia de las herramientas
(instrumentos) tedricos con que se cuenta dicho estudio.

Antecedentes basicos

Durante todo el proceso del estudio de mercado, es indispensable contar con una serie de indicadores que nos
ayuden a analizar cada uno de los elementos que conforman dicho estudio. Estos varian de acuerdo al tipo de

12



Claudia Iveth Trejo Gomez

proyecto que se desea implementar y al area de influencia del mismo, pero que en términos generales son los
siguientes:

El primer grupo se refiere a datos o estadisticas econémicas y sociales, tales como:
e Producto Interno Bruto y por sectores.
Exportaciones e Importaciones.
Distribucién del Ingreso de la Poblacion (Ingreso per capita por zonas).
Precios del producto que se desea producir y que esta en manos de las empresas ya establecidas.
Empresas y volimenes de produccion existentes en el area de influencia.
Poblacion total por edades y por sectores geograficos, etc.
Nivel de educacion de la poblacion, gustos, idiosincrasia, etc.

El segundo grupo se refiere a la informacion sobre el producto en estudio:
e Especificaciones exigidas por el mercado.
¢ Normas técnicas de calidad, nacionales o internacionales.

El tercer grupo corresponde a los indicadores sobre la comercializacion:
e Distribucion geografica de mercado.

Requerimientos en la forma de presentacion del producto.

Canales de distribucién o comercializacion disponibles.

Controles estatales sobre la comercializacion.

Publicidad.

Otros.

Los indicadores sobre la competencia:
e Caracteristicas y cualidades de productos fabricados localmente o importados.
Identificacion y localizacion de los competidores.
Sus volumenes de produccién y sus precios de venta.
La tecnologia de produccién que utilizan.
Su capacidad instalada, nivel de aprovechamiento de la misma y factores que podrian modificarlos.
Sus fuentes de suministros y las caracteristicas de las materias primas que utilizan.
Estructura de sus costos de produccion.
Su capacidad econémica y sus fuentes de financiamiento.
Su organizacién y relacion con otras empresas.
Su grado de competencia en el mercado y sus canales de distribucién.
La extension geografica de sus mercados.
Las caracteristicas de plantas similares préximas a constituirse.

Finalmente, los indicadores sobre factores de economia publica (disposiciones estatales), tales como:
e Limitacion de los volumenes de produccion.
e Control de precios o de importaciones.
e Fomento a las exportaciones.

Sobre este grupo en general, es indispensable conocer la politica econdémica por parte del estado, ya que puede
estar estrechamente relacionada con el consumo del producto, por ejemplo, restricciones a la importacion,
impuestos a las ventas, limites de produccién, regulacion de precios, reglamentos cambiarios, otorgamiento de los
subsidios, aspectos juridicos y otros.

Recoleccion de datos por fuentes primarias

En muchas ocasiones resulta dificil, o insuficiente encontrar informacion por la via de las fuentes secundarias, en
estos casos habria que recurrir entonces directamente a las fuentes primarias. Estas fuentes se refieren a los
consumidores, los vendedores, etc., y se pueden aprovechar mediante los trabajos de encuestas principalmente.

Encuestas

Este método es de los mas importantes para obtener informacion primaria, sobre todo si se considera que el
andlisis de mercado requiere no sélo de estadisticas agregadas, sino que ademas es trascendental conocer
elementos o informacion acerca del consumidor y de los competidores existentes.

En este sentido, las encuestas se clasifican en tres grandes tipos:
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1. Encuestas de hechos. Se registran hechos concretos: ¢qué marca de auto utiliza?, ¢tiene antena
parabdlica?, etc.

2. Encuestas de opinion. Se trata de conocer los puntos de vista del encuestado respecto a un punto muy
concreto: ¢,qué color prefiere?, ¢ qué marca de jamoén le gusta?, etc.

3. Encuestas de interpretacion. Nos interesa saber el por qué o motivo de un punto concreto: ¢,por qué utiliza
esa marca de automovil?, ¢ por qué le gusta este jamén?

La preparacion de formularios para la obtencion de fuentes primarias supone abordar cuestionamientos, tales como
las ventajas que puede tener hacer la pregunta por escrito, a través del correo, por teléfono o por visita personal,
asi como los formatos y tamafos que haya de adoptar, y la ordenacién de las preguntas de los formularios y su
longitud, y forma de redaccion, y otros.

Principios basicos en el disefio del cuestionario

El método de las encuestas requiere para su realizacion la formulacion de cuestionarios. Estos se fundamentan
sobre ciertos principios:

Regla l. Definase bien el objetivo del cuestionario (a quien va dirigido, que se busca, etc.)

Regla2. Sdélo haganse las preguntas necesarias; si se hacen mas de las debidas se aburrira el entrevistado.

Regla 3. Las preguntas deben ser de preferencias sencillas y directas.

Regla 4. Nunca se hagan preguntas personales (nombre y direccion).

Regla5. Es recomendable que primero se hagan preguntas que interesen al entrevistado y se debera
empezar con preguntas sencillas y, después, las que se requieran un poco mas de esfuerzo
contestar.

Regla 6. Procédase a medir los resultados.

Muestreo estadistico

El muestreo es una herramienta de la investigacion cientifica. Su funcién bésica es determinar que parte de una
realidad en estudio (poblacion o universo) debe examinarse con la finalidad de hacer inferencias sobre dicha
poblacién. El error que se comete debido al hecho de que se obtienen conclusiones sobre cierta realidad a partir de
la observacion de s6lo una parte de ella, se denomina error de muestreo. Obtener una muestra adecuada significa
lograr una version simplificada de la poblacion, que reproduzca de algin modo sus rasgos basicos.

Distintos tipos de muestras
Se distingue entre muestras probabilisticas, no probabilisticas
A) Muestreo probabilistico:
1) Muestreo simple al azar o simple.
2) Muestreo sistematico.
3) Muestreo estratificado
4) Muestreo por conglomerados.
B) Muestreo no probabilistico:
1) Muestreo casual.
2) Muestreo intencional.
3) Muestreo por cuotas.
Muestreo probabilistico

El método otorga una probabilidad conocida de integrar la muestra a cada elemento de la poblacién, y dicha
probabilidad no es nula para ningan elemento.

Muestreo aleatorio simple (m.a.s.) o al azar Si se selecciona una muestra de tamafio n de una poblacién de N
unidades, cada elemento tiene una probabilidad de incluso igual y conocida de n/N. Las extracciones son
independientes una m.a.s. de tamafio n (X1, ..., Xn) es una variable aleatoria (v.a) n-dimensional donde todas las
Xi:

e Son independientes
e Tienen la misma distribucién
e Su distribucion coincide con la de poblacion
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Un proposito principal del muestreo es tratar de obtener la media poblacional x . Las inferencias acerca de la media

poblacién estan basadas en la media muestral X , calculada a partir de las n unidades seleccionadas por el
muestreo aleatorio simple. Por otra parte, la varianza poblacional desconocida puede estimarse usando la varianza

2
muestral S°.

Muestra sistematica. Hay que confeccionar un listado de todos los elementos que incluye la poblacion, una vez en
posesién del listado de la poblacién, la diferencia estriba en el método para la seleccién de los casos. Para tomar
una muestra de tamafio n:

Numerar las unidades de la poblacién de 1 hasta N.

Dividir la poblacién en n bloques de k elementos cada uno K =

=

Tomar un elemento al azar del primer bloque (elemento h: 1<h<k). Repetir de forma sistematica:
La muestra queda formada por los elementos h+ik donde i=0,...n-1

Ejemplo : Eleccion de jurados
Nota: Solo pueden tomarse k muestras distintas

Muestreo estratificado. Este tipo de muestra es conveniente cuando la poblacion o universo puede ser dividido en
categorias, estratos o grupos que tienen un interés analitico, y que por razones teéricas y empiricas presentan
diferencias entre ellos. La ventaja que ofrece la estratificacion es que mediante ella se logra una mayor
homogeneizacién de la muestra final.
Dividir la poblacion en L estratos (subgrupos) tal que:

e Elementos homogéneos dentro del estrato

e Estratos heterogéneos entre si
Muestra total = Unién de las muestras de cada estrato. Cada submuestra independiente del resto.

Muestreo por conglomerados. Los conglomerados se caracterizan porque la variacién de cada grupo es menor
gue entre la variacion entre grupos. La necesidad de las unidades de la etapa se limita a aquellas unidades
primarias de muestreo. Es muy eficiente cuando la poblacién es muy grande y dispersa, sin embargo, el error
estandar es mayor que en el muestreo aleatorio simple o estratificado y el calculo del error estandar es complejo.

Los cuatro tipos de muestras aleatorias que se presentaron pueden ser aplicados en situaciones diferentes, siendo
también posible hacer combinaciones entre ellos, es decir, se puede partir de muestras de conglomerados e incluir
en los escalones finales criterios de muestra estratificada, por ejemplo, aunque esto implica complicaciones
adicionales en términos de calculos estadisticos al momento de la estimacién de los parametros. La muestra
aleatoria simple, cuando la cantidad de casos es abundante, en términos generales debe ser preferida al resto de
las otras muestras, particularmente cuando no se conoce lo suficiente sobre los parametros poblacionales.

Cuando es posible estratificar hay que hacerlo, ya que esto homogeniza la muestra y los calculos consiguientes
resultan de mayor riqueza y representatividad. La muestra por conglomerado si bien tiene algunas limitaciones en
términos de inferencia, representa muchas veces la Unica salida cuando los recursos disponibles no son suficientes
para plantear cualquiera de las dos primeras alternativas. La muestra sistematica debe ser utilizada Gnicamente en
aquellos casos en que resulte imposible o demasiado costoso aplicar una muestra aleatoria simple, 0 como una
etapa secundaria de un muestreo complejo.

Muestras no probabilisticas: No se conocen las probabilidades de cada individuo o elemento de ser incluidos en
la muestra

1) Muestra casual. Entrevistar los individuos, hasta un cierto nUmero, de forma aleatoria (por ejemplo, los
gue pasen por una esquina)

2) Muestra intencional. Seleccionar casos tipicos del universo segun el criterio de un experto.

3) Muestra por cuotas. Cada entrevistador debe entrevistar una cuota de individuos de cada categoria (por

ejemplo: hombres y mujeres)

Recuérdese que estas muestras tienen poco valor en términos de estimacién, ya que no es posible a partir de ellas
calcular el error de estimacion de parametros.
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Tamafo de la muestra

Cada estudio tiene un tamafio muestral idéneo, que permite comprobar lo que se pretende con una seguridad
aceptable y el minimo esfuerzo posible. Para el calculo del tamafio muestral de cada estudio existe una férmula
estadistica apropiada. Se basan en el error estandar, que mide el intervalo de confianza de cada parametro que se
analiza. La precision estadistica aumenta (el error estandar disminuye) cuando el tamafio muestral crece.
Establecido el parametro que se quiere estimar (media), el grado de precisién (error) necesario y el nivel de
confianza deseado, ¢qué tamafio de muestra se debe tomar? A continuacion se presentan varias formulas para
determinar el tamafio de la muestra:

Para poblaciones finitas, es decir, (menos de 100,000 elementos):

_ 9pgN
"TIN-DE?+ 9pq

Para poblaciones infinitas, es decir, de mas de 100,000 elementos:

Donde:

n= Tamafio de la muestra.

N= Tamafio de la poblacion.

p= Probabilidad de éxito.

g= Probabilidad de fracaso

1 — a = Nivel de confianza elegido.
o%= Varianza poblacional

E= Error maximo

El tamafio de la muestra se puede determinar a través de tablas, en el Anexo 1: Muestreo e inferencia estadistica,
se muestran dichas tablas, ademas de dar una breve introduccién a conceptos relacionados con estadistica
inferencial.

Analisis de la Demanda

Demanda es la cantidad de bienes y servicios que los compradores solicitan para satisfacer una necesidad, dado
un nivel de ingreso. El objetivo fundamental del analisis de la demanda, consiste en demostrar y cuantificar la
existencia de individuos o entidades consumidoras del producto que se piensa ofrecer en el mercado. En el estudio
de la demanda es importante distinguir dos aspectos: En primer lugar, es importante definir el volumen total de
transacciones (consumo) de determinados bienes o servicios a un precio determinado. Esto representa la demanda
total que es necesario conocer. Y en segundo lugar, lo mas importante, determinar la demanda que existiria para la
produccion del proyecto en estudio y que podria absorber el mercado. Esto se considera el objeto final del estudio.

Clasificacion de la demanda
Demanda en funcién de las necesidades

De acuerdo a la necesidad de los individuos o entidades econdémicas, existen principalmente tres tipos de

demanda.

e Demanda de bienes de consumo final. Este tipo de demanda es adquirida directamente por el consumidor y
pueden ser de primera necesidad, o bienes secundarios; generalmente se presenta dentro de un mercado
competitivo por lo que es necesario considerar seriamente indicadores como los precios, los ingresos, la
poblacién y otros.

e Demanda de bienes intermedios. Este tipo de demanda tiene como destino su empleo en la produccion de
otros bienes.

e Demanda de bienes de capital. Se refiere a aquellos bienes duraderos que se utilizan a su vez en la
produccion. Ejemplos de estos son la maquinaria y equipo y las estructuras fisicas.

Demanda en funcién de la Oferta

De acuerdo a la oferta, la demanda se puede clasificar en:
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e Demanda insatisfecha. Es aquella en la que lo producido u ofrecido no alcanza a cubrir los requerimientos de
los consumidores. La posibilidad de la existencia de una demanda insatisfecha se podria reconocer mediante
dos tipos generales de indicadores:

- Precios. Si hay demanda insatisfecha de cierto bien o servicio y no hay controles de precios, este Ultimo
alcanzara niveles muy elevados en relacion de los costos de produccion.

- Existencia de intervenciones de algin tipo. La necesidad de establecer controles de precios,
razonamientos o medidas similares, implica que a dichos precios hay una evidente demanda insatisfecha
y el objeto de dichas intervenciones es corregir dicha situacion.

e Demanda aparentemente satisfecha. Es aquella en donde existe la posibilidad de incrementar la demanda
mediante el uso adecuado de la mercadotecnia, las innovaciones técnicas al bien o servicio y otros. Se puede
dar el caso de que aparentemente la demanda esté cubierta por los proveedores existentes; sin embargo, el
producto del proyecto puede desplazar o sustituir a estos por la via de productos de mejor calidad, de
innovaciones técnicas, etc. Y se pueda competir en el mercado por la via de un menor precio.

o Demanda satisfecha. Es aquella en la que lo producido u ofrecido es exactamente igual a lo que requieren los
consumidores. Este caso es muy dificil que se presente debido a las necesidades ilimitadas de los individuos.

e Demanda creciente. Se dice que existe una demanda creciente, cuando se espera que el mercado se
desarrolle favorablemente en un lapso de tiempo inmediato; esto es, a medida que pasa el tiempo la demanda
sigue una tendencia creciente. Si no es previsto por el proyecto es muy posible que se ponga en evidencia la
capacidad de la planta para absorber la demanda.

El producto en el mercado

Producto principal y subproductos. Se debe especificar las caracteristicas de los bienes y servicios que
producira el proyecto, con el objeto de prever con razonable seguridad la reaccion del mercado, a los precios y
cantidades respectivas. Hay que sefialar también que las especificaciones que aqui se deriven tienen influencia
sobre la seleccién de equipos para la fabricacion.

1. Lanaturaleza del producto. Pueden ser de dos tipos: perecederos y duraderos.

2. Eluso. Se debe tener presente quiénes y cémo usan el producto y establecer la calidad.

3. Las normas técnicas de calidad exigidas por el mercado. Esto esta en funcién de la localizacién de la
demanda.

4. Las normas de higiene. Cuando se requiere sera necesario conocer los controles sanitarios y condiciones
higiénicas requeridas por las instituciones oficiales.

5. Existencia de productos similares y complementarios. Es fundamental determinar la existencia y
caracteristicas de productos, que tengan caracter sustitutivo o sean similares a los del proyecto y que
puedan competir con ellos en el mercado.

El area del mercado

Es importante precisar a que conjunto de individuos abarcara el estudio de que se trata. El conocimiento de la
distribucion de consumidores en un area geogréafica dada influira tanto en la cuantia de la demanda como en la
localizacion del proyecto. Se consideran los siguientes indicadores:

1. Poblacion. Se debe presentar informacion que defina la poblacion actual y su tasa de crecimiento, la
estructura y sus cambios, segun sean las caracteristicas que interesen al proyecto; es necesario investigar
quien compra. Para ello deberan estudiarse los habitos de compra de la poblacién, como compra(al
contado o a crédito, semanal o0 mensual, etc.) y por qué compra (motivaciones).

2. Ingreso. Uno de los factores muy relacionado con la demanda es precisamente el ingreso. En este sentido,
con el objeto de conocer la capacidad de pago de la poblacién, se deben conocer estadisticas a cerca del
ingreso por habitante, su tasa media de crecimiento, los estratos por nivel de ingreso, etc.

3. Tipo e idiosincrasia de los consumidores o usuarios. Este punto esta muy relacionado con el nivel de
ingresos, sobre todo si se trata de bienes de consumo final.

Diagnéstico de la demanda

El analisis de la demanda debera hacerse de distinta manera segin se trate de bienes de consumo, intermedios o
de capital. En términos generales, la cantidad demandada de bienes de consumo final estard directamente
relacionada con el ingreso y con los precios. En cambio, la cantidad demandada de bienes intermedios y de capital,
si bien se ve influida por el nivel de distribucion de los ingresos y por los precios relativos, estara también
condicionada de manera muy importante por los cambios estructurales de la economia. Bajo esta logica, es
fundamental, en el diagnostico de la demanda actual tomar en cuenta las siguientes consideraciones.
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Evolucién historica de la demanda

Se fundamenta principalmente en las series estadisticas existentes. La importancia relativa de estos datos variara
segln sea el objetivo del estudio y el tipo de bien que se quiere estudiar. En términos generales se puede sefalar
algunas estadisticas basicas: poblacion, ingresos, precios, produccion, interna, importaciones y exportaciones,
considerando siempre la estratificacion por sectores geograficos.

El propdsito del analisis histérico de la demanda es obtener una idea de la evolucion pasada a fin de poder
pronosticar su comportamiento futuro con un margen razonable de seguridad. Sin embargo no se trata sélo de
conocer dicho comportamiento, sino de explicar el porqué del mismo, esto ayudara a la construccion de hipétesis
sobre el futuro.

Demanda actual

Para el diagnostico de la demanda actual, generalmente es aceptado el concepto del Consumo Nacional Real
(CNR) o en todo caso el Consumo Nacional Aparente (CNA). Ambas se expresan de la siguiente forma:

CNR=P+M-X+E
CNR=P+M -X

Donde:

P =Produccion Nacional.

M = Importaciones.

X =Exportaciones.

E =Variaciones de existencias.

Estos indicadores deben ser considerados meramente como indicativos, y deben ser complementadas con
informacion adicional de otras variables. Por otro lado, es importante hacer notar que el CNR y el CNA, bien pueden
ser utilizados como indicadores de la oferta actual, las variables que los integran asi lo indican.

Anélisis por sectores.

Una vez que se ha estimado la demanda a nivel nacional, es necesario dividir a este Ultimo por sectores
geograficos, sobre todo, si el proyecto plantea inicialmente abarcar una zona especifica. De hecho los indicadores
antes sefialados se pueden usar como indicadores locales y extender su analisis con otras variables cualitativas y
cuantitativas. El diagnostico de la demanda también se encuentra en funcién del tipo de bien, ya sea de consumo
final, intermedio o capital

Demanda de bienes de consumo final. Para estimar la demanda actual de este tipo de bienes, como se ha
sefialado, las premisas tedricas son fundamentales. Destaca particularmente el uso de los coeficientes de
elasticidad, el andlisis de los antecedentes con ayuda de los conceptos de elasticidad, permitira estimar la cuantia
real de la demanda en un momento dado, que puede diferir del volumen de transacciones si no han actuado
libremente las variables que influyen en la demanda. Por otro lado, el estudio de los factores cualitativos (gustos,
preferencias, etc.), desprendidas principalmente de las encuestas serviran en gran medida para sustentar la validez
de la demanda actual, pero sobre todo, para establecer bases limites sobre el comportamiento futuro.

Demanda de bienes intermedios. Cuando el bien intermedio tiene variadas aplicaciones, la determinacion de su
demanda exigiria el conocimiento de todo el sistema de relaciones industriales en las que participa. Lo mas
probable es que resulte muy dificil obtener los antecedentes completos de esta naturaleza, y de ahi que se pueda
limitar el estudio a los principales sectores o actividades que lo utilizan. Los estudio realizados a base de
recopilaciones estadisticas y encuestas, permiten establecer cudles son la técnicas econdmicas que, en sectores
importantes, rigen la demanda del bien intermedio que se investiga y cuales las fuentes abastecedoras de esos
sectores.

Demanda de un bien capital. El estudio de la demanda de bienes de capital (motores, palas, carretillas, maquinas-
herramientas, camiones, etc.) plantea la misma problemética que los bienes intermedios. Por lo tanto, habria que
hacer un estudio de fuente y usos del bien de capital de que se trata, establecer las correspondientes. El
conocimiento de la situacion estructural de la economia sera fundamental.

Estimacion de la demanda futura

La proyeccién de la demanda del mercado, es quiza el elemento mas importante, y por cierto, el mas complejo, de
los analisis del mercado, ya que es el factor critico para determinar la viabilidad de un proyecto como la capacidad
apropiada de la planta. Lo dicho anteriormente, hace necesario la constitucién de los siguientes aspectos:
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e Conocimiento de la evolucién histérica de la demanda.

e |dentificacién de los principales factores determinantes de la demanda pasada y su influencia sobre la
misma.

e Explicacioén y justificacion de los probables cambios en la misma.

e Tendencias futuras de la demanda.

A partir del conocimiento de la evolucién de la demanda y sus causas, se puede plantear una serie de hipétesis
sobre el posible comportamiento que tendra la misma. Aqui se debe de tener muy seriamente dos elementos: la
situacién econdmica del pais y los planes de desarrollo y, las conclusiones a que se lleguen una vez aplicada la
encuesta. En la mayoria de los casos, la proyeccion de la demanda se realiza partiendo de las estadisticas
existente.

Proyeccion de la demanda de bienes de consumo final.

Esta se basa en estadisticas como la poblacién, ingresos, consumo, produccién, exportaciones, importaciones, etc.
y por los métodos de regresién y coeficientes de elasticidades. La proyeccion de la demanda también se puede
perfeccionar haciendo el andlisis por zonas geograficas y considerando posibles desplazamientos futuros de
poblacién.

Proyeccion de la demanda de bienes intermedios.

De acuerdo a lo ya planteado, la demanda de bienes intermedios dependera de dos elementos basicos: el
crecimiento de las empresas actualmente instaladas que emplean estos bienes y el cambio estructural conducente
a la instalacion de empresas de diferente naturaleza que también emplearan los bienes en cuestion. También se
puede proyectar la demanda en funcion del desarrollo de ciertos sectores con los cuales se considera ligado
técnicamente.

Proyeccion de la demanda de bienes capital.

En el caso de bienes de capital las variables utilizadas seran, fundamentalmente, las necesidades de expansion por
parte de las empresas, mantenimiento y sustitucion de edificios, equipos, maquinas, aparatos y otros bienes de
produccion. Para esto, es necesario conocer la capacidad instalada y su estado actual o de uso, vida util,
innovaciones técnicas.

Métodos mateméticos para la estimacion de la demanda

Existen una gran variedad de métodos para estimar la demanda futura, a continuacibn se mencionan los mas
utilizados.

Método de Regresion

Este método se fundamenta principalmente en el criterio de minimos cuadrados. Para su aplicacién, es fundamental
conocer en gue forma estan relacionadas las variables por una funcién matematica. Esta funcién esta dada por una
variable dependiente (variable que se desea proyectar) y una o mas variables independientes. En sintesis, la
regresion debe aplicarse a variables que tengan una relacién légica, es decir, que exista una dependencia
razonable entre ellas (relacién de causalidad).

Regresion Lineal Simple.

El método de regresiones simples es de los mas comunes para efectuar proyecciones. Se fundamenta en los
siguientes supuestos: Los errores de la regresion tienen una distribucion normal, con media cero y varianza
constante; los errores no estan correlacionados entre ellos; las variables utilizadas se comportan en forma lineal. La
ecuacion de regresion simple se expresa de la siguiente forma:

y =a+b(x)
Donde:
a = ordenada en el origen (interseccion), es decir, el valor de y cuando x es igual a cero;
b = pendiente de la recta, es decir, el cambio en y por unidad de cambio en x;
x = valor especifico de la variable independiente.

Este modelo (lineal) es un modelo matematico determinista, porque al sustituir un valor en x en la ecuacion, el valor
de y queda determinado. Hay que sefialar que entre mas pequefios sean los errores de prediccion este método
reafirma su validez para proyectar. Para resolver esta ecuacion se utiliza el criterio de los minimos cuadrados, que
permite que la recta de regresion reduzca al minimo la suma de las desviaciones cuadraticas entre los valores
reales y estimados de la variable dependiente.
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Grafica 1.19 Recta de regresion.
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La solucion de la ecuacion de regresion hace necesario determinar los valores de a y b. Se utilizan para ello las
siguientes férmulas:

a=y->b(z)
, _nExy - Tx%y
- nYx?—(Zx)?
O de otra manera se puede obtener b
b= 2 =) i —y)
X x; —%)?

Donde:
y= Variable dependiente, x = Variable independiente,
X = Media aritmética de x; y = Media aritmética de y.

La primera expresién para calcular b, se utiliza nicamente cuando la variable independiente se refiere a periodos
de tiempo, por ejemplo, Producto Interno Bruto (PIB) en funcion de los afios. La segunda expresion se utiliza
cuando las dos variables involucradas no representan periodos de tiempo, por ejemplo, el consumo en funcién del
ingreso. A continuacion se presenta un ejemplo didactico para mostrar la estimacion de la demanda mediante el
método antes mencionado.

Ejemplo: Se tienen los siguientes datos

Cuadro 1.1 Célculo del modelo de regresion lineal.

Afos Periodos (x ) PIB (y) Xy X
1959 1 $2,040 $2,040 1
1960 2 $2,120 $4,240 4
1961 3 $2,180 $6,540 9
1962 4 $2,280 $9,120 16
1963 5 $2,410 $12,050 25
1964 6 $2,510 $15,060 36

suma 21 $13,540 $49,050 91

Por lo que

$13,540 21 ,
= ——=9$225667, y=--=35 (Zx)2 — (21)? = 441

=i

Con estos datos, se puede llegar a la ecuacién de regresion; simplemente se sustituye en las féormulas sefialadas
anteriormente.
_ 6(49,050) — 21(13540)

94.86
6(91) — 441

a = 2256.67 — 94.86(3.5)

Yy =1924.66 + 94.86x
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Si se quisiera proyectar el PIB a cuatro afios, o bien, saber la estimacion del PIB para el afio 10 (x = 10), se
obtendria el siguiente resultado:

y' =1924.66 + 94.86(10) = 2873.26

Este método se fundamenta principalmente en el criterio de minimos cuadrados. Para la aplicacién de este método,
es fundamental conocer en que forma estan relacionadas las variables, dada por una funcién matematica. Esta
funcion esta dada por una variable dependiente (variable que se desea proyectar) y una o mas variables
independientes (explicatorios). Es sintesis, la regresion debe aplicarse a variables que tengan una relacion légica,
es decir, que exista una dependencia razonable entre ellas (relacion de causalidad).

Coeficiente de determinacién. Para determinar la confiabilidad del estimado de la recta de regresion, es utilizado

e . .z 2 . ~ - . ~ .
el coeficiente de determinacion (), mientras mas alto sea este, mas confianza se podra tener en el estimado de
la linea de regresion. Concretamente representa la proporcion de la variacién total en Y que se explica por la
ecuacion de regresion, pudiendo asumir un valor entre o y 1. Se calcula mediante las siguientes férmulas:

2 [nYxy — X x(Xy)]
nYx?— XA nEy* — Ey)?]
L, X0 -y)
=t Xy —)?
Ejemplo: En base a los datos del ejemplo anterior, se calcula r2.
2 [nYxy - X xE )]
[nYx? — Ex)2nEy? — (Zy)?]
o 16(49050) — 21(13540) | _ 0985785

[6(91) — 441][6(30715000) — (13540)’]

Este resultado indica que existe un 98.6% de confiabilidad en el estimado de la linea de regresion.

Gréfica 1.20 Modelo de regresion lineal y coeficiente de determinacion.
$3,000 -

y=94.857x- 183806
$2,500 R?=0.9858
$2,000 -
-]
= $1,500 4
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Coeficiente de correlacion. El coeficiente de correlacion () muestra el grado en el cual se relacionan X y Y. Si la
correlacion es perfecta y se ajusta a una linea recta r =1, si no existe correlacion r =0. Matematicamente se
expresa como sigue:

> (x=xNy-y)
NS
Coeficiente de elasticidades. El uso de estos coeficientes para la proyeccion de la demanda se justifica

basicamente cuando el ingreso o el precio son de gran importancia en la misma. Se utiliza la férmula para obtener
la elasticidad — ingreso de la demanda '

! véase apartado 1.1: Esbozo tedrico del comportamiento del consumidor individual.
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e = (Qz 'Ql) . (|1+ Iz)
I (Iz - I1) (Qz + Q1)

Ejemplo: Si se venden 500,000 y 400,000 refrigeradores a $500 y $600 s, respectivamente, la elasticidad-ingreso
de la demanda es:

(4000000-5000000)  (500+600) o
! (500 - 600) (4000000 +5000000)

Asi, una disminucion en el precio de 5% aumentaria la demanda en 5 1.22 = 6.1%.

Analisis de la Oferta

Las investigaciones sobre la oferta de bienes y servicios deben basarse en informaciones sobre volimenes de
produccion actual y futura, capacidad instalada y utilizada, planes de ampliacién y costos actuales y futuros. Estas
informaciones son generalmente dificiles de obtener, porque en la mayoria de los casos las empresas se muestran
reacias a proporcionar datos sobre el desarrollo de sus actividades. Por lo que es necesario utilizar una variedad de
técnicas de encuestas, directas o indirectas, con el propésito de lograr esa informacion o, por lo menos cierto tipo
de datos que permitan analizar la situacién actual y futura de la empresa.

Oferta. Es la cantidad de un producto que las empresas estan dispuestas a vender de acuerdo al precio vigente en
el mercado, la capacidad de sus instalaciones, la estructura econémica de su produccion y otros.

El andlisis de la oferta se hace para determinar las cantidades existentes del producto en estudio, asi como
establecer las condiciones que se presentan éstas para la viabilidad (o no) del nuevo proyecto en el mercado.

Origen de la oferta

La oferta se puede clasificar de acuerdo a su origen en las siguientes categorias:
e Interna: la produccién o los productores existentes son todos de origen nacional.
e Externa: la produccién en su mayoria son importados.
e Combinada: la produccion de X bien es de origen interna y es completada con importaciones, o viceversa.

Andlisis del régimen del mercado

Es importante conocer el régimen de mercado al que se va enfrentar el proyecto para ver si es viable su
incorporacion al mismo. De acuerdo al régimen o tipo de mercado existente, la oferta puede clasificarse en tres
categorias:

Oferta Competitiva. Esta se da cuando se cumplen las cuatro condiciones basicas de un mercado competitivo: la
existencia de un producto estandarizado (homogéneo — sustituto perfecto); la conducta precio aceptante de las
empresas; la movilidad perfecta de los factores de produccion; y la informacion perfecta de consumidores y
empresas. El analisis se debe concentrar precisamente en la capacidad de competencia del proyecto que se desee
abordar. Por lo tanto, los datos méas importantes corresponden a los costos de produccién y a la cantidad de bienes
0 servicios actualmente ofrecidos en el mercado, méas que a la capacidad de produccién existente y prevista.

Oferta Oligopdlica. En este tipo de mercado, las empresas determinan sus precios, su produccion y es normal que
las materias primas o insumos sean acaparados por ella. Vale la pena hacer notar, que tratar de penetrar este tipo
de mercados es no sélo riesgoso, sino en ocasiones hasta imposible. Es necesario disponer de informaciones mas
precisas sobre la utilizacion de la capacidad instalada de las empresas existentes, sus planes de expansion, su
politica comercial y la tecnologia utilizada si fuera el caso.

Oferta Monopdlica. Las principales caracteristicas del mercado monopdlico son: Unico vendedor, actia como
fijador de precios, suministra cantidades importantes o toda la cantidad en el mercado de cierto bien o servicio y no
existen sustitutos perfectos. El proyecto en este caso, se presenta con practicamente ninguna posibilidad de
ingresar al mercado, debido a que se enfrenta con serias restricciones como: el control de materias primas por
parte del monopolista, las leyes de patentes, por el tamafio de la empresa dominante (produccién basada en
economia a escala) y los derechos de produccidn y distribucidn exclusiva, originado por convenio en el mercado.
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Diagnéstico de la oferta

Se sigue la misma ldgica utilizada en la demanda. En este caso, las principales variables se refieren
fundamentalmente a la produccién e importaciones y el ambito que abarcan dentro del territorio nacional y sectores
geograficos especificos. EI consumo nacional real y aparente sirven para tener una nocién aproximada del
problema que, como se ha visto, consideran las variables antes sefialadas.

Destacan para el analisis dos cuestiones: En primer lugar, si dentro del CNR o CNA las importaciones son de gran
magnitud, incluso mayor que la produccion nacional, es factible abordar proyectos con miras a sustituir a las
mismas y cuando, técnica y econdmicamente esto sea posible. Finalmente, si se diera el caso contrario, que la
produccion interna sea mayor que las importaciones, y su ambito sea considerable, se deben analizar en mayor
grado otros elementos como los gustos, dispersion o concentraciéon de los consumidores, etc. que el analisis de la
demanda debe definir perfectamente.

Caracteristicas cualitativas de los proveedores principales. Lo que interesa es el analisis de las condiciones en
gue se realizan la produccién las principales empresas proveedoras. Para tal objeto, se consideran los siguientes
elementos: volumen producido; volumen producido; participacién en el mercado; capacidad instalada y utilizada;
capacidad técnica y administrativa para respaldar ampliaciones de las empresas; localizacion con respecto al area
de consumo; caracteristicas tales como el precio, estructura de costos, calidad y presentacion del producto,
sistemas de comercializacién en cuanto a politica de ventas, crédito y asistencia al usuario, descuentos, publicidad
y red de distribucion, existencia o no de regimenes especiales de proteccion.

Estimacién de la oferta futura

Los proveedores de la oferta de un producto estdn sujetos a un juicio subjetivo ya que dependen de la
disponibilidad del producto, la cual puede variar con los aumentos o disminuciones de la produccion nacional o las
importaciones. En este sentido, mas que establecer modelos o formulas matematicas, es de mayor relevancia
formular hip6tesis sobre los factores que condicionan o pueden condicionar la expansion de los productores
existentes, tomando en cuenta algunos elementos como a los que a continuacion se sefialan:

Utilidad de la capacidad ociosa. Es importante conocer si las empresas competidoras trabajan a su méxima
capacidad, conocer si existen planes y proyectos de ampliacion de la capacidad instalada. En el caso de que éstos
trabajen a su méxima capacidad y se compruebe que la oferta actual es insuficiente para satisfacer las necesidades
del mercado actual y futuro, las posibilidades de éxito para el proyecto se presentaran mas favorables.

Andlisis de los factores condicionantes de la evolucién previsible. El analisis que se haga para pronosticar la
situacién previsible, se debe basar en los siguientes datos: evolucidon estructural y coyuntural del sistema
econdmico; cambios en el régimen y composicidon del mercado proveedor; medidas de politica econémica que
afecten la produccion, los precios, los tipos de cambio y las divisas y otros.

Demanda potencial insatisfecha

Demanda potencial. Se llama demanda potencial a la cantidad de bienes o servicios que es probable que el
mercado consuma en los afios futuros, sobre el cual se ha determinado que ningin productor actual podra
satisfacer si prevalecen las condiciones en las cuales se hizo el calculo.

Calculo de la demanda potencial

Si se tienen los datos relativos a la demanda y oferta, actual y futura, con sus respectivas graficas, es posible
estimar la demanda potencial insatisfecha, la cual se obtiene de la simple diferencia, afio con afio, de los datos
obtenidos de la demanda y de la oferta. No obstante, esto no implica por si sé6lo, que esta diferencia sea la
demanda que realmente absorberd el mercado. Se recordara que el andlisis del mercado no debe de fundarse sélo
en datos cuantitativos sin que se consideren los cualitativos, particularmente los del consumidor, que pueden ser
mas o menos importantes dependiendo de la naturaleza del proyecto.

Otro argumento que sustenta lo anterior se refiere a la inexistencia de datos que no haga posible contar con una
curva de demanda y una curva de oferta, lo cual imposibilita dicho calculo y en el mejor de los casos s6lo es posible
contar con una sola y ésta generalmente refleja ambas cosas (demanda = oferta), como sucede con el Consumo
Nacional Aparente (CNA). En estas condiciones, dicha curva debe ser siempre ascendente a los largo de los afios,
de lo contrario el proyecto deberia rechazarse porque nos indicaria que tanto la produccién y el consumo pierden la
importancia en el mercado.

En sintesis, exista o no la posibilidad de estimar la demanda potencial insatisfecha, el volumen de productos que es
posible incorporar al mercado no debe por ninglin motivo fundamentarse sélo con este indicador, de hecho como se
sefialo, indicadores como el precio de los competidores y el volumen de las importaciones pueden ser de gran
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ayuda. Un precio excesivo en el mercado significa que los actuales proveedores operan con altos margenes de
ganancia, por lo tanto, existe la posibilidad de que el proyecto en estudio sea competitivo por la via del precio. Por
otro lado, si el volumen actual de importaciones es de gran magnitud, existe la posibilidad de la sustituciéon de
dichas importaciones.

Estrategia de Comercializacion

La estrategia comercial que se defina para el proyecto debera basarse en cuatro decisiones fundamentales que
influyen individual y globalmente en la composicion del flujo de caja del proyecto. Tales decisiones se refieren al
producto, el precio la promocion y la distribucion. Cada uno de estos elementos estara condicionado en parte, por
los tres restantes. Asi por ejemplo, el precio que se defina, la promocion elegida y los canales de distribucion
seleccionados dependeran directamente de las caracteristicas del producto. Al evaluar un proyecto, el
comportamiento esperado de las ventas pasa a constituirse en una de las variables mas importantes en la
composicién del flujo de caja.

Al estudiar el producto, dentro de la estrategia comercial, el concepto de su ciclo de vida ayuda a identificar parte de
ese comportamiento esperado. Pocos son los productos que recién lanzados al mercado tienen un nivel constante
de ventas, sea por que el producto es nuevo o, si es un producto existente, por que la marca es nueva. En la
mayoria de los casos se reconoce un comportamiento variable que responde aproximadamente a un proceso de
cuatro etapas: introduccién, crecimiento, madurez y declinacion.

Grafica 1.21 Ciclo de vida de un producto.

N
Volumen
de N\
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El plan de comercializacion y/o estrategias de comercializacion

Los datos que se obtienen de los consumidores y del ambiente competitivo forman dos cimientos del plan de
comercializacion de un proyecto. El propdsito del plan es situar al producto de la empresa en la posicion mas
ventajosa posible en relacién con sus consumidores y con la competencia. Los elementos componentes del plan
son:

1. El disefio del producto.

2. La fijacion del precio.

3. La promocion de las ventas y,
4, La distribucion.

Disefio del producto

El producto debe disefarlo el personal de comercializacién y produccién del proyecto debido a que la
comercializacion identifica las necesidades de los disefios de la produccion, incluidos los prototipos que ésta puede
crear para ensayarlos sobre el terreno. Cuando ya se han efectuado los ultimos reajustes del disefio comienza la
produccion y comercializacion en gran escala (llustracion 1.1). La investigacion de mercados debe proseguirse
durante toda la duracion del producto, de modo que pueda modificarse el disefio de éste para adaptarlo a las
necesidades cambiantes de los consumidores. Los andlisis deben reconocer que las preferencias del consumidor
no redundan siempre en beneficio propio de éste.
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lustracion 1.1Fases en el disefio de un producto.
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Promocién de venta (su estrategia)

Casi todos los productores son objeto de alguna promocion en el sentido de que a los consumidores se les facilita
informacion relativa al producto (precio, calidad, etc.) que pueden aprovechar en la decisién de compra. Al formular
la estrategia de promocién lo principal es decir hacia quién tiene que dirigirse las actividades de promocion, qué es
lo que deben decir y como decirlo.

Auditorio. El analisis del consumidor determina que la unidad formuladora de las decisiones constituye el objeto
hacia el que debe dirigirse la actividad de promocion de la empresa. La promocion dirigida hacia el consumidor final
es un elemento esencial en una estrategia de arrastre encaminada a estimular la demanda del consumidor. La
promocion también puede orientarse hacia los distribuidores mayoristas y minoristas mediante una estrategia de
empuje.

La promocién y los bajos ingresos. Las estrategias de promocién deben formarse de manera que no perjudique
a los grupos de bajos ingresos. La promocion de productos alimentarios también debe formularse de manera que
no se produzcan consecuencias nutricionales adversas.

El mensaje promocional. Ese mensaje debe basarse en la evaluacién de las necesidades de informacion del
consumidor y en el andlisis de la competencia en el mercado.

Las marcas de fabrica y el control de calidad. Una parte de las actividades de promocion tiene por objeto
simplemente avivar la demanda primaria de una categoria de productos, sobre todo si el producto es nuevo o es
escasa otro tipo de publicidad.

Método de comunicacidon. Los mensajes promocionales pueden comunicarse a los auditorios por métodos
directos o indirectos. Los primeros consisten en contactos personales o ventas por teléfono a través de agentes
vendedores. Los métodos indirectos de comunicacion son: la television, la radio, la prensa diaria, los tableros de
anuncios, las revistas, los carteles y los folletos. Por ejemplo, si el auditorio tiene un bajo nivel de alfabetizacion, la
empresa escogera medios de comunicacion orales en lugar de escritos. Los medios de comunicacion de masas
pueden abarcar un publico amplio a intervalos frecuentes. Las técnicas directas e indirectas de promocion no se
excluyen entre si. En realidad, si en funcion de los costos es beneficioso utilizar ambas técnicas, pueden
complementarse mutuamente. En términos generales, si el producto es nuevo, complejo, caro y dificil de
diferenciar, el proceso de compra por el consumidor es complicado y arriesgado y la venta de tipo personal resulta
mas eficaz.

25



Estudio del Mercado

Distribucion. La distribucién es importante en la combinacién de comercializacion debido a que enlaza al
elaborador del producto con el mercado. Debe examinarse analizando la estructura y funciones del sistema de
distribucion a fin de evaluar las opciones de integracién y venta.

Estructura. La estructura del sistema de distribucién puede describirse segun la longitud de sus canales, es decir,
el nimero de intermediarios entre el fabricante y el consumidor. También puede describirse de acuerdo con la
amplitud del sistema, esto es, el nimero de mayoristas y minoristas a cada nivel.

Funciones. Para que el producto pase del elaborador al consumidor deben desempefiarse muchas funciones,
incluidas operaciones logisticas (transporte, montaje, preenvase, almacenamiento y administracion de existencias),
financiamiento, promocion y acopio de informacion.

Oportunidades de integracién. El elaborador de un producto tiene que decidirse entre utilizar los servicios de
distribucion de las instituciones existentes o prestar ese servicio él mismo. Para establecer servicios independientes
de distribucion es preciso que la empresa se integre progresivamente. Esto exige llevar a cabo un analisis de costo
beneficio?, de las operaciones existentes y en proyecto, asi como una evaluacién de las instalaciones de
almacenamiento y manipulacion y de la garantia que ofrezca el servicio del distribuidor.

Decision:
R1>R2 (Seusa R1); R1<R2 (Seusa R2); R1=R3 (Serevalla la proposicion)
Relacion CB = % y1
IO + (Z E)ac’(
Donde:

Y.« = Ingresos actualizados
E.. = Ingresos actualizados
I, = Inversioninicial

Desde un puerto a otro por trasbordador, desde el puerto de destino hasta el distribuidor por medio de camién con
remolque, y desde el distribuidor hasta el minorista por camién vy tren.

Analisis de Comercializacion

El punto de partida logico para el andlisis de los proyectos es el factor de comercializacién. A menos que haya una
demanda suficiente para los productos de un proyecto, este carece de base econdmica. Un analisis de
comercializacion examina la reaccidon del medio externo al producto de una empresa y a ese efecto estudia con
detenimiento las caracteristicas del consumidor y de la competencia. Esa informacién ayuda a la empresa a disefiar
las estrategias y a preparar un plan general de comercializacion.

llustracion 1.2 Andlisis de Comercializacion.

) Ambiente interno _
Ambiente externo: Ambiente externo:
Bienes terminados Anélisis de Materias primas
comercializacién

A

Andlisis del Andlisis de

consumidor la oferta

El plan de comercializacién esta constituido por la integracion de los elementos de comercializacién en un todo
internamente coherente que es compatible con la gama de productos de la empresa y las demas funciones de

2 Este criterio se abordara a detalle en el capitulo V Estudio Financiero
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administracién. Ese plan, basado en los objetivos de comercializacion de la empresa, debe guiar al proyecto a
través del ambiente del mercado competitivo. Las reacciones de la competencia ante el plan de comercializacion
variaran de acuerdo con la posicion del producto en el mercado. Por ejemplo, la reaccién sera escasa si el producto
esta patentado, si capta una proporcién reducida del mercado, si no puede compararse con los productos que
compiten con él, si su rentabilidad es relativamente modesta, o si los competidores son débiles desde el punto de
vista financiero.

Con gran frecuencia son los problemas de comercializacién los que hacen que fracasen o se estanquen las

industrias en pequefia escala. La comercializaciéon es la actividad que permite al productor hacer llegar un bien o
servicio al consumidor con los beneficios del tiempo y lugar, es decir, la comercializacion permite relacionar a la
unidad productora con la unidad consumidora. Una buena estrategia de comercializacién es aquella que coloca el
bien o servicio en un sitio y momento adecuados, para dar al consumidor la satisfaccion que él espera de la
compra.

El objetivo de un analisis de comercializacion es presentar propuestas concretas sobre la forma en que se espera
distribuir el bien o servicio que se producird con el proyecto. Si se han dado respuesta a las preguntas ¢quién
compra?, ¢coOmo compra?, ¢por qué compra? Y sobre todo, ¢cuadndo se podrd vender?, la pregunta ahora es
¢,Colmo se propone abordar la comercializacion del producto? La respuesta a esta Ultima pregunta es de suma
importancia ya que en la actualidad los métodos que se apliquen para la comercializacién, pueden significar el éxito
o fracaso del proyecto, sobre todo si se toma en cuenta que el producto debe hacer frente a mucha competencia.
En este sentido, el detalle y la profundidad de este tipo de analisis, dependen de la naturaleza e importancia del
proyecto y del mercado del que se trate.

Canales de comercializacion

Un canal de comercializacion es la ruta que toma un bien o servicio para pasar del productor a los consumidores
finales. Esta ruta determina las vinculaciones e interrelaciones que se establecen ante la empresa y los
intermediarios que mejor sirven a los intereses de la misma. Dentro de los canales de comercializacién se
presentan simultdneamente 5 tipos de flujos para todos los agentes que intervienen en los mismos: 1) flujo fisico;
2) flujo de propiedad; 3) flujo de propiedad; 4) flujo de informacion y; 5)flujo promocional.

Es de interés identificar el canal mas apropiado. Para esto existen varios elementos a considerar; sin embargo, de
antemano se sefiala que entre menos alteracion tenga el precio original desde que sale de la fabrica hasta el
consumidor, mayores seran las posibilidades de venta.

Estructura del canal de comercializacion. Para la distribucién de los bienes y servicios es necesaria la existencia
de un conjunto de relaciones comerciales entre los productores y los varios intermediarios. A este tipo de relaciones
se le denomina estructura del canal. Esencialmente existen cuatro prototipos de estructuras (llustracion 1.3):

Canal 1. Del productor directamente al consumidor.

Canal 2. Del productor al minorista y al consumidor.

Canal 3. Del productor al mayorista, al minorista y al consumidor.

Canal 4. Del productor al agente intermediario, al vendedor de mayoreo, al minorista y al consumidor.

llustracion 1.3 Estructura del canal de comercializacion.

Empresa fabricante
Departamento de Departamento de Departamento de Departamento de
Ventas Ventas Ventas Ventas
Agente o
Comisionistas
Mayorista Mayorista
Minorista Minorista Minorista
v v v v
Consumidor industrial, institucional o comercial
. Distribucién al Drstribucion Distribucién de
Ventas directas mayoriasta- N
menudeo minoristas agentes comerciales
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En la realidad dichas estructuras son mucho mas complejas. Generalmente participan mas de un tipo de mayoristas
y de minoristas, se incluyen procesadores; a menudo participan intermediarios cuyas funciones y papel no estan
claramente definidos y que intervienen con caracter especulativo.

Caracteristicas de los canales

Los canales de distribucién varian de acuerdo al tipo de bien, ya sea, de consumo final, de consumo intermedio y
de capital.

Caracteristica de los canales de un bien de consumos final

Canal 1. Este canal es la via mas corta, simple y rapida. Se utiliza cuando el consumidor acude directamente a
la fabrica a comprar los productos, también incluye las ventas por correo. Aunque por esta via, el
producto cuesta menos al consumidor, no todos los fabricantes practican esta modalidad, ni todos los
consumidores estan dispuestos a ir directamente a la fabrica o unidad productora.

Canal 2. Este canal es el mas comun. Es preferible en este caso entrar en contacto con mas minoristas que
vendan productos. Es muy comuin en productos como abarrotes, ropa, libros, etc.

Canal 3. En este canal el mayorista entra como intermediario, principalmente cuando se trata de comercializar
productos mas sofisticados. Son ejemplos, los casos de ventas de medicinas, ferreterias, maderas,
etc.

Canal 4. Canal 4. Aunque es el canal més directo, es el mas utilizado por empresas que venden sus productos
a cientos de miles de kilbmetros de su sitio de origen. De hecho, el agente en sitios tan lejanos lo
entrega en forma similar al canal 3.

Caracteristicas de los canales de bienes intermedios y de capital

Canal 1. Este canal es usado cuando el fabricante considera que la venta requiere la atencién personal al
consumidor.
Canal 2. En este caso no interviene el minorista pero si el mayorista. La eficacia en las ventas de este canal

reside en que el productor con muchos distribuidores. El canal se usa para vender productos no muy
especializados, pero sélo de uso industrial.

Canal 3. No interviene el minorista. Se usa generalmente para la realizacién de las ventas en lugares muy
lejanos.

Ventajas y desventajas de los canales

Las ventajas y desventajas que puede tener optar por cada uno de estos canales, en términos generales, se
pueden percatar si se considera algunos elementos como los siguientes:

Cobertura del mercado. El canal 1 es el méas simple, pero a la vez es el que cubre menos mercado. Por lo
contrario, el canal 4 es el que encarece mas el precio final del producto, pero tiene la ventaja de una mayor
cobertura del mercado. Para un mercado limitado y selecto como el de los bienes intermedios y de capital,
normalmente se considera bueno el canal 1. Si el producto es de consumo final y de mercado amplio, se puede
considerar el canal 3 y 4.

Control sobre el producto. Dado que cada intermediario cede la propiedad del articulo, mientras mas
intermediarios haya, se perdera mas el control sobre el producto. En el canal 1 hay mucho control, mientras que en
el canal 4 el producto puede llegar muy deteriorado al consumidor.

Costos. Aparentemente el canal 1 se muestran como el de menor costo; sin embargo esto puede no ser cierto. Asi
por ejemplo, es més costoso atender a 50 minoristas que a 5 mayoristas.

Andlisis de los habitos de compra de los consumidores.

En general, los consumidores de un mismo producto no reaccionan de la misma manera. Tienen variadas actitudes
respecto a los distintos canales de distribucion. Asi, el canal 1, por el contacto directo con el consumidor pueden ser
un momento determinado los mas efectivos, aunque esto depende del prestigio y habilidad del vendedor.
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Identificacién de canales

Una de las actividades principales del analista de proyectos consiste en identificar las caracteristicas de los canales
de comercializacién. Esta identificacion permite evaluar la conveniencia de emplear los canales existentes para la
comercializacion del bien o servicio del proyecto. Los aspectos basicos que se deben de investigar en los canales
de comercializacién son los siguientes:

e Numero de intermediarios para cada grupo (de productos) individualizado. Es necesario identificar con
detalle cada uno de los intermediarios, de tal forma que se puedan definir sus caracteristicas particulares,
Por ejemplo, puede distinguirse entre mayoristas urbanos y rurales; detallista de ventas a domicilio o de
sitio fijo; acopiadores locales y regionales, etc.

e Margen de precios y de mercadeo que se presenta para cada grupo de intermediarios. Este aspecto de los
margenes es de gran importancia. Se detallara mas adelante.

e Cantidades o proporciones aproximadas de productos (o0 servicios) que maneja cada grupo de
intermediarios en una unidad de tiempo dada (dia /mes / afio).

e  Proporcién de volumen que circulan por los diversos canales.

¢ Funciones comerciales realizadas, servicios ofrecidos y su costo de cada etapa del canal.

e Ubicacion geografica de los diferentes intermediarios que intervienen en el canal.

La investigacion de estos elementos se realiza fundamentalmente mediante el uso de encuestas y entrevistas
personales con los intermediarios.

Margen de comercializacion

Los margenes de comercializacion se constituyen como una medida de costo del proceso de comercializacion. Se
puede definir en términos absolutos o bien, en términos relativos. En términos absolutos la férmula es como sigue:

MCA=Pc-Pp

Donde:
Pc = Precio que paga el consumidor, Pp = Precio que recibe el productor.

En términos relativos la formula es la siguiente:

MCR="¢~PP 100
Pp

El margen de comercializacion (MC) esta constituido por los margenes individuales obteniendo por los distintos
intermediarios que asumen, de hecho, la propiedad de un bien para revenderlo y por los costos especificos de los
servicios prestados, es decir, se considera el margen de todo el canal. Es importante que se comprendan
claramente dos aspectos relativos a las margenes de comercializacién para entender los canales de
comercializaciéon. En primer lugar, el aumento en el precio del bien se justifica por los costos en que incurren los
intermediarios para vender el bien o servicios (publicidad, transporte, etc.). En segundo lugar, la magnitud de los
margenes de comercializacion no refleja necesariamente la magnitud del beneficio del intermediario.

Seleccién de los canales de comercializacion

Es responsabilidad del proyectista definir los canales mas adecuados que se emplearan para la comercializacion
del bien o servicio que se originen del proyecto. Las cualidades que debe tener el canal para formar una cadena
eficiente al consumidor son las siguientes:

1. Debe prever el traslado de los articulos hasta el punto de consumo, y la realizacién de las transacciones en
la forma mas econdémica y satisfactoria, en un tiempo minimo.

2. Debe proporcionar la cantidad y calidad 6ptima de promocion y comunicacion para asegurar la venta rapida
del producto a todos los compradores del canal, especialmente al consumidor final.

3. Debe proporcionar una retroalimentaciéon de informacion que permitira a la empresa (productor), modificar
su producto, sus servicios, 0 sus procedimientos de manera que se ajusten a las demandas del mercado.

4. Debe tener la flexibilidad suficiente de la empresa (o proyecto) como unidad que es sensible a los objetivos
de la empresa (o proyecto) y complementaria a las instituciones que cooperan en el canal.
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Evaluacion de los canales

Para evaluar las ventajas econémicas, de los canales de comercializacién se emplea fundamentalmente el método
del Andlisis de la Tasa Interna de Retorno®.
: FNE
VAN =—lg+> |~ "t |=
'l @+TIR)

Donde:
FNE = Flujo de efectivo en el afio t.
TIR= tasa interna de retorno.

|, = La inversion inicial.
Alternativamente se puede evaluar los distintos canales por el método del VAN*.

| FNE : o\
t=1 t=1

Donde:
I, = Inversién inicial en el afio cero

FNE = Flujos Netos de Efectivo
(1+1i)" = Factor singular de actualizacion, FSA

Analisis del Precio

Precio: Es la cantidad monetaria a que los productores estan dispuestos a vender, y los consumidores a comprar.
El objetivo de este analisis es llegar a determinar el precio que debe tener el bien o servicio que se desea introducir
en el mercado.

Tipos de precios

Precio de nivelacion. Es el precio en donde una empresa alcanza a cubrir todos sus costos sin obtener ningin
beneficio.

Precios de sombra. Es el precio calculado que tiene presente objetivos tales como la maximizacion del crecimiento
econdmico, el mejoramiento de la poblacién y la promocién de oportunidades de empleo y que es compatible con
las politicas de desarrollo y la dotaciéon de recursos de un pais.

Precios internacionales. Es el que se usa para bienes o servicios importados o exportados. Normalmente esta
cotizado en délares. Dentro de estos existen varias categorias: FOB (libre a bordo en el pais de origen), FAS (libre
al costado del buque), FAR (libre al costado del riel, en el punto de embarque fabrica, granja, puerto o estacion) y
CIF (costo, seguro y flete). Estos generalmente son utilizados para las transacciones internacionales, ya sea para
bienes o servicios importados o exportados.

Fijacion de precios predatorios o de exclusion. La fijacion de precios predatorios es un método agresivo que
consiste en rebajar los precios por debajo de los competidores existentes a fin de socavar profundamente su
posicion en el mercado. La fijacion de precios de exclusién rebaja los precios del producto para evitar que penetre
nuevas empresas en el mercado. Esta Ultima estrategia, aunque crea una barrera tan so6lo temporal a la entrada en
el mercado, es igualmente agresiva.

Articulo de propaganda. La estrategia de precios basada en un articulo de propaganda consiste en fijar el precio
de un producto por debajo del costo para atraer a los consumidores a los productos de una empresa con la
esperanza de que al mismo tiempo compren otros productos de ella.

® Este criterio se abordara a detalle en el capitulo V Estudio financiero
* Este criterio se abordara a detalle en el capitulo V Estudio financiero
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Precios de captacion. En este método, a diferencia de los anteriores, se fijan precios elevados para atraer o captar
al segmento del mercado insensible a los precios. Este método puede seguirse a veces al principio del ciclo de
evolucion (ilustracién 3) del producto, cuando hay gran diferenciacion y poca competencia, o cuando los derechos
de importacion son elevados o esta prohibida la importacion.

Precios normativos. Segln este método, el precio corriente lo determina una empresa y lo siguen las demas. Con
frecuencia existe coordinacién entre los vendedores sin que se constituya un cartel en los oligopolios que venden
productos no diferenciados. En estos casos hay un gran riesgo de que si se modifica el precio varié la participacion
en él mercado.

La confabulacion tactica que lleva en si los precios normativos esté sujeta usualmente a la vigilancia de los poderes
publicos.

Precios impuestos. Los precios son impuestos por las empresas en las industrias reguladas o en las organizadas
en cartel.

Precios controlados o subvencionados. Debido a que numerosos productos alimentarios son articulos de
primera necesidad, los gobiernos suelen instituir controles de precios, con lo cual se elimina la influencia de las
empresas en la variable del precio. Cuando el producto basico también se exporta, puede haber también precios
dobles, en que el precio de exportacion es superior al interno.

Precio de mercado. La fuerza de la oferta y la de la demanda del mercado fijan los precios de la mayoria de los
productos. Como cabria esperar, casi todos los paises en desarrollo tienen que aceptar los precios que les son
impuestos y los principales paises exportadores son los que fijan los precios.

La estrategia de precios de una empresa debe ser lo suficientemente flexible para permitirle, adaptarse a la
evolucion del mercado. Un método consiste en desplazar hacia abajo la curva del precio, primero a efectos de
captacion y luego mediante la reduccién paulatina del precio para ampliar el mercado, con lo cual se logran

economias de escala y se hacen frente a la competencia de las nuevas empresas (Gréafica 1.22).

Gréfica 1.22 Estrategia de los precios.
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Algunas consideraciones acerca del precio

Definir el precio de venta del producto es de suma importancia en el sentido es éste uno de los determinantes de
los ingresos que captara el proyecto durante su vida util.

Definicidn del precio de acuerdo a la teoria econdmica. La base de cualquier politica de fijacion de los precios
deben ser los costos de produccion y la estructura del mercado. La determinacién de los costos considera los
costos directos e influyen directamente en la produccion y los costos indirectos, que se constituyen como las
materias auxiliares o que no intervienen directamente en el producto.

Considerando la estructura del mercado, en el caso de los mercados competitivos, las empresas no pueden fijar
sus precios por arriba del nivel en que alcance a cubrir sus costos, ya que el precio esta dado por el mercado. De
no ser asi, se corre el riesgo de que las empresas existentes saquen del mercado a la empresa del proyecto. La
Unica alternativa en tal caso, es maximizar las cantidades de venta. Si el mercado a la empresa del proyecto fuera
de tipo oligopdlico o monopdlico, el precio fijado por las empresas se fundamentan principalmente por el poder que
tienen sobre los consumidores, es decir, aplican la llamada discriminacién de precios; lo que, puede elevar el precio
por encima de los costos de produccién. Existe otra teoria que establece que los precios se fijan a partir de los
costos totales mas un margen de ganancia. Sin embargo, en el caso de proyectos nuevos, es preferible fijar los
precios so6lo al nivel donde se alcancen a cubrir los costos, por las desventajas que representa la existencia de los
competidores.
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Factores a considerar en la definicién del precio

Para la estimacién del precio que debe tener el producto, se deben considerar los siguientes indicadores:
e Los precios de la competencia nacional o internacional, para productos similares y sustitutos.

El tipo de consumidores

El coeficiente de elasticidad precio de la demanda

La estrategia oficial en materia politica econémica.

Los costos de producciéon segun sea el bien o servicio.

El tipo de cambio estimado.

La inflacion estimada.

Costos de comercializacion.

La informacién recabada de los consumidores.

Calculo del precio
Existen varios métodos para calcular el precio. A continuacién se presentan cuatro métodos.

Precio en funcién de los costos unitarios. Determinar el costo unitario (precio de equilibrio o nivelacién) resulta
de gran utilidad para estimar el nivel de competitividad en que se encuentra el proyecto en términos de costos. En
la medida en que los costos unitarios sean menores el proyecto sera mas competitivo. Recobra mayor importancia,
en el momento (como sucede hoy dia) en que las economias actian en un ambiente de progresiva globalizacion.
Sin embargo, es también importante para determinar el precio minimo que debe tener el producto de interés, es
decir, el precio en el cual se alcanzan a cubrir los costos totales (incluyendo los gastos financieros, los impuestos, la
depreciacién y amortizacion).

La férmula es como sigue:

PN =C, = V+F)
X
Donde:
PN = Precio de nivelacion, Cu= Costo unitario,
V = Costo variable total, F= Costo fijo total,

X= NUmero de unidades producidas.

Ejemplo: Considerando los siguientes datos: X = 2000 unidades, V = $6,500 pesos y F = $3,280 pesos
determinese el precio de nivelacién o costo unitario.

_ (6500 +3280)

, =4.89 pesos por unidad
2000

Precio considerando un margen de comercializacion. La forma mas simple para calcular un precio es
adicionando un porcentaje a los costos unitarios totales. Para ello, se calcula un margen, ya sea sobre los precios o
sobre los costos. En el primer caso, se calcula un porcentaje sobre el precio de venta, desconocido, como sigue:

P,=[jP, +C,]

Donde:
R, = Precio de venta, J = Margen sobre el precio y C, = Costos unitarios.
Como el precio de venta se desconoce, la formula queda como sigue:
= Cu
V -
1-]

Para calcular un margen sobre los costos se utiliza la siguiente expresion:
Pv=[C, +C,h]=[C,@+h)]

Donde:
h = margen sobre los costos.
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Ejemplo: Considerando los datos del ejemplo anterior y un margen de comercializacién el 5%, el precio de venta
gueda como sigue:

4.89

= % _514
(1—.05)

Y considerando el margen de los costos el precio queda como sigue.
Pv =[4.89(1+.05)|=5.13

Precio promedio. Este método consiste en estimar un precio promedio, en el cual se consideran los siguientes
elementos: tipo de establecimiento (minorista, mayorista y tiendas de autoservicio) y la calidad del producto (buena,
muy buena y excelente). Dentro de éstos, l6gicamente se debe considerar el origen del producto. Es importante
hacer notar que no es el precio que se usa para calcular los ingresos, excepto que la empresa vaya a vender
directamente al consumidor. El precio promedio que se obtenga sera de referencia. Habra que tomar en cuenta el
namero de intermediarios que participan en la venta para obtener el precio al que se va a vender al primer
intermediario, que es el ingreso que realmente interesa conocer.

Ejemplo: El precio de los chocolates en el D.F. muestra gran diversidad dependiendo del tipo de establecimiento y
su calidad. El proyecto piensa que sus chocolates son de excelente calidad, por lo cual optd por considerar su
precio de venta al nivel de $11.93 que es el promedio al cual se venden otros chocolates de semejante calidad en
diferentes establecimientos, como se muestra en el Cuadro 1.2.

Cuadro 1.2 Método del precio promedio.
CALIDAD DEL PRODUCTO

TIPO DE MUY
ESTABLECIMIENTO SUENA BUENA EHCELENTE
Minorista 10.0 11.0 115
Mayorista 10.5 11.3 12.0
Tiendas de autoservicio 10.8 11.6 12.3
PROMEDIO 10.4 11.3 11.93

Precio maximizador de utilidades. Otra manera de definir el precio, que de hecho puede solucionar el problema,
se basa en el supuesto de la empresa busca maximizar sus utilidades:

U=PX-CPT =Y,-CPT
y se conocen las funciones de la demanda:

D=Q=aP+aY +a,R°
y costos de produccién
CPT =VQ+F

Supone ademas que todas las variables se mantienen en el mismo nivel mientras se estudia el efecto de los precios
sobre las ventas. Cabe sefialar, ademas, que este modelo puede presentar problemas de tipo estadistico en la
determinacion de las funciones, que so6lo especialistas en la materia pueden resolver.

Ejemplo: Sean las siguientes funciones: Q = 160,000 — 1,000P; CTP =1, 500,000. El precio se obtiene sustituyendo
ambas en la férmula de la utilidad procediendo de la siguiente forma:

U = P [160,000 - 1,000 P] — [50Q + 1, 500,000]

U = P [160,000 — 1,000 P] — [50(160,000-1,000 P) + 1, 500,000]
U = 160,000 P — 1,000P? — 8, 000,000 + 50,000 P — 1, 500,000
U =- 9, 500,000 + 210,000 P — 1,000 P’

® Esta expresion es una funcién tipica de demanda, donde ay, a; ... a, parametros de la funcién demanda, P es el precio, Y representa el
promedio per capita, Pb la poblacion y Pu el gasto en publicidad
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Finalmente para obtener el precio que maximiza la utilidad, se deriva e iguala con cero:

U =-9,500,000+ 210,000P —1,000P>

v =0+ 210,000 -2,000P
dP

210,000 -2,000P =0; 210,000 = 200,000P

»_ 210,000

=—"——=105precio 0ptimo
200,000

Proyeccion de los precios

Si la estimacién de la demanda y oferta presenta dificultades, la proyeccién de los precios presenta aiun mas: esto
se debe fundamentalmente a que en muchas ocasiones influyen factores fuera del alcance del proyecto, por
ejemplo, la inflacién, el tipo de cambio, las innovaciones técnicas, etc.

En este sentido, para la proyeccién de los precios, se puede utilizar los métodos antes vistos; sin embargo, éstos
pueden arrojar resultados poco o nada certeros. Por esta razén, es preferible tener conocimiento de la politica
econdmica que se este aplicando en ese momento, y concretamente, de la tasa de inflacién esperada durante los
préximos afios. Esto significa ajustar los precios en funcion de las perspectivas oficiales acerca de la inflacién y del
tipo de cambio, en el caso de que los insumos que requiera el proyecto fueran importados. Otro elemento que
puede servir como base para establecer hipétesis sobre el futuro se refiere a los coeficientes de elasticidad, antes
vistos.

Ejemplo de aplicacion: El mercado de motores refraccionarios en México
Generalidades

A continuacién se presenta un ejemplo de la aplicacion ilustrativo acerca de un estudio de mercado realizado al
mercado de los motores subfraccionarios, destinado a cubrir parte de la brecha existente entre las importaciones y
la produccién nacional de dichos motores en cierto periodo de tiempo.

Tamaiio de la muestra

Se estimo conveniente la aplicacién de encuestas directas con los usuarios para tener una nocién mas precisa del
mercado. En este sentido, de acuerdo al nimero de establecimientos o usuarios potenciales, se estimo eficiente
encuestar a una poblacion de 2,397 establecimientos. Para esto se consideran los siguientes supuestos:

Un margen de erros del 3%

Confianza del 99.7%

Dado que se conoce la probabilidad de éxito, p, se opté por la situacion mas desfavorable, p=50% y q=50%
Tamafo del mercado= 35,000

La formula empleada para determinar el tamafio de la muestra es la siguiente:

_ 9pgN
" (N -1)E? + 9pgq

n

Sustituyendo valores se tiene

_ 9 X 50 X 50 x 35,000
"~ (35,000 — 1)(3)2 4+ 9(50 x 50)

n

_ 787,500,000
328,500

n = 2,397 encuestas
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El cuestionario aplicado fue el siguiente:

1.
2.
3

10.

11.

12.
13.

14.

15.
16.

17.
18.
19.
20.

21.

¢,Cudles son las principales marcas que usted comercializa o utiliza de este tipo de motor?
Comunmente ¢ En qué se utilizan los motores de esta modalidad?

¢,Cuantos motores de esta modalidad comercializa o utiliza usted a la semana?

( )De60a80 ()De 100a 120 ()Del121a141 ( ) Mas de 180

¢, Como ha visto que se comporta el mercado de este producto?
( ) Aumenta () Disminuye ( ) Se mantiene constante

Ha notado usted que cuando el precio de estos motores sube sus ventas:
( ) Aumentan () Disminuyen () Se mantiene constantes

¢,Cual es el precio de producto en el mercado?
( ) Nacional alta calidad ( ) Nacional normal

Si le diera una mejor calidad y presentacién al motor, ¢ usted cree que se venderian mas unidades?
()Si ( ) No Porque:

¢, Cuéntas unidades estaria usted dispuesto a comprar, si se le dieran garantias de ser un mejor producto?
()De 60a80 () De 100a 120 () De 121 a141 ( ) Més de 180

¢ Tiene algun producto con los proveedores actuales de producto?
()Si () No Porque:

En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, sefiale, en orden de importancia, estos problemas calificando
en orden decreciente del 1 al 5, siendo 1 al mas importante y 5 el menos importante.

( ) Tarda mucho en entregar ( ) No entregan la cantidad solicitada ( ) Problemas de facturacion

( ) Entregan material defectuoso () Otros

Si se presentara un nuevo proveedor de motores, que no le ocasionara los problemas actuales, ¢ lo aceptaria?
()Si () No Porque:

Las fallas m&s comunes en este tipo de motores son en:

De las siguientes caracteristicas que presentan los motores, a su consideracién, ¢Cuél seria la mas
importante?

( ) Tamafio completo ( ) Mas silencioso ( ) Mayor velocidad

( ) Que no se dafie muy rapido () Que tenga un precio menor

Los motores de este tipo que se encuentran en venta, ¢estan preparados para resistir las variaciones de
voltaje?

()Si ( ) No ( ) No sabe:

¢, Quiénes son sus principales compradores?
¢Existen problemas en la distribucion de su producto?
()Si ( )No Sefialelos:

¢ Existen programas de modernizacion o expansion?
¢, Cudl es su capacidad de su planta productora?

¢A qué nivel de capacidad opera actualmente?
Actualmente ¢ Existen oportunidades para exportar?
()Si ()No

La competencia del exterior ¢ le repercute en sus ventas?
()Si ( )No Porque:
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Analisis de la demanda

El producto en el mercado

El motor eléctrico es un aparato cuya funcién es transformar la energia eléctrica en energia mecénica. El producto a
elaborar es conocido como motor eléctrico de induccion, el cual se clasifica como monofasico (funcién de una
corriente alterna simple de 120V) de corriente alterna (su intensidad varia periédicamente y cambia de direccion,
pasando alternativamente por valores positivos y negativos) y subfraccionario por ser tener una potencia inferior a
los 1/20 Hp.

Estos motores se consideran como un producto de naturaleza duradera, lo que implica que pueden ser
almacenados por largos periodos de tiempo sin sufrir cambios o dafios en su servicio. Es un producto de consumo
intermedio ya que su uso y consumo es indispensable en el sector industrial y comercial y de servicios. Las normas
de calidad para los motores eléctricos subfraccionarios estan dadas por los estandares internacionales y por la
Direccidon General de Normas de la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial, concretamente por la Norma
Oficial NOM-J-75-1985.

El area de mercado

La produccion de motores eléctricos subfraccionarios intenta satisfacer la demanda insatisfecha de aquellos
usuarios que habitan en el D.F. y area metropolitana. Estos usuarios se refieren a los usuarios industriales y
comerciales y de servicios. La poblacién de todos ellos, segun los datos de la SECOFI asciende a 35,000
establecimientos.

Diagnoéstico de la demanda en base al CNA

La demanda de motores eléctricos subfraccionarios se incluye en el Cuadro 1.3, misma que fue aumento,
principalmente, al incremento sustancial de las importaciones, de las cuales pasaron de 86,694 unidades en 1987 a
961,991 unidades en 1993, lo que significé un incremento del 1000% en sélo 6 afios.

Cuadro 1.3 Célculo del Consumo Nacional Aparente.

1987 206,291 86,694 0 292,985
1988 279,482 338,729 0 618,211
1989 241,809 308,350 0 550,159
1990 317,389 505,564 0 822,953
1991 362,519 623,027 0 985,546
1992 362,640 655,845 0 1,018,485
1993 216,143 961,991 0 1,178,134

Fuente: Elaboracion propia en base a cifras proporcionadas por el Departamento de Estudios
Econdmicos de CANACINTRA. Las importaciones y Exportaciones del Banco de Comercio
Exterior.

Los principales factores que explican el acelerado crecimiento de las importaciones son los siguientes:

e La concentracion del gasto publico que orillo al Estado a no actuar como la fuerza motriz de la industria
nacional de estos motores.
Las propuestas de modernizacién y apertura comercial han generado una ola de importaciones.
La sobrevaluacion del peso hizo que muchas industrias sustituyeran el producto nacional por el importado.

e Laausencia de una produccion nacional suficiente y sélida para mantener el mercado interno.

La abrupta apertura comercial hizo que muchas empresas, en particular la de motores eléctricos, no terminaran su
proceso de transformacion y con ello fueron absorbidas por las importaciones por la via del precio. En este
escenario, existieron grandes posibilidades de sustituir dichas importaciones. De hecho, el CNA se presento como
vigoroso ya que de 1987 a 1993 se muestro un incremento del 402.1%. La produccion nacional en 1987 tenia
participacién mayoritaria en la satisfaccion de la demanda a razén de 70.4%. Paulatinamente esta proporcion se fue
tomando a la inversa y las importaciones ocupando el lugar de la produccion nacional dejaba de satisfacer hasta el
grado de una participacién nacional del 18.3% en 1993.
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Cuadro 1.4 Consumo Nacional Aparente en términos porcentuales.

Ao

1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993

Producto nacional

1

70.4%
45.2%
44.0%
38.6%
36.8%
35.6%
18.3%

Importaciones

Exportaciones CNA
2 3 (1+2+3)

29.6% 0 100%
54.8% 0 100%
56.0% 0 100%
61.4% 0 100%
63.2% 0 100%
64.4% 0 100%
81.7% 0 100%

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién proveniente del Cuadro 1.3.

Proyeccion de la demanda

Para la proyeccion del CNA (demanda) se utiliz6 el método de regresiéon simple para determinar un modelo de la
formay’ = a + b(x) . Por lo que se construyo el Cuadro 1.5.

1987 1 292,985 292,985 1 85,840,210,225
1988 2 618,211 1,236,422 4 382,184,840,521
1989 3 550,159 1,650,477 9 302,674,925,281
1990 4 822,953 3,291,812 16 677,251,640,209
1991 5) 985,546 4,927,730 25 971,300,918,116
1992 6 1,018,485 6,110,910 36 1,037,311,695,225
1993 7 1,178,134 8,246,938 49 1,387,999,721,956
suma 28 5,466,473 25,757,274 140 4,844,563,951,533
Promedio 4 780,925 3,679,611 20 692,080,564,505

Cuadro 1.5 Calculo de la proyeccion del CNA.

Elaboracidn propia en base a informacion proveniente del Cuadro 1.3.

28

X =780925 y= - = 4 (Zx)2 =(28)* =784

Con estos datos, se puede llegar a la ecuacién de regresion; simplemente se sustituye en las férmulas sefialadas

anteriormente.

b= 7(25,757,274) — 28(25,757,274)

7(140) — 784

y' = 225,013 + 138,978 (X)

= 138,978 ; a=780,925—-138,978(4) = 225,013

Con esta ecuacién se sustituye el valor de X y se obtiene el valor proyectado del Y (CNA). Para determinar la
confiabilidad del modelo encontrado, se utilizé el coeficiente de determinacién r” .

2:

[7(25,757,274) — 28(5,466,473)]?

r

Ao
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003

r?2 = 93.9% de confiabilidad

[7(140) — (28)2][7(4,844,563,951,533) — (5,466,473)?]

Cuadro 1.6 CNA proyectado y la tasa de crecimiento.
Periodos (X)

8
9
10
11
12
13
14
15
16
17

CNA proyectado (Y')
1,336,836
1,475,814
1,614,792
1,753,770
1,892,748
2,031,726
2,170,704
2,309,682
2,448,660
2,587,638

Promedio

Fuente: Elaboracidn propia en base al modelo de regresion obtenido.

Tasa de crecimiento

10.40%
9.42%
8.61%
7.92%
7.34%
6.84%
6.40%
6.02%
5.68%
7.62%
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De acuerdo a la proyecciéon presentada en el Cuadro 1.6, se estimo una demanda a futuro en constante
crecimiento, en promedio los préximos 10 afios, de 7.62%. Esto hizo al proyecto bastante atractivo para la
inversién. Pero por una parte es necesario vislumbrar las expectativas de la producciéon nacional y su correlacion
con el crecimiento de las importaciones. Es dificil pronosticar el futuro del mercado ya que las fluctuaciones
econdémicas cambian constantemente, lo cual puede provocar serias desviaciones en este sentido.

En este sentido las expectativas que a continuacidon se presentan se basaron en tres escenarios derivados del
Cuadro 1.4. En el primer escenario optimista se esperaba que la produccién nacional concentrara un 70% del total
del CNA, mientras que el 30% restante correspondiera a las importaciones. El segundo escenario es el escenario
pesimista. En este se supuso que la produccion nacional represente el 18% del total del CNA, mientras que las
importaciones abastecerian el 82% restante.

Finalmente el escenario mas realista corresponde a un punto medio entre los dos anteriores. Dado el
comportamiento que manifestd este sector, se esperaria una proporcion del 40.3% para la produccién nacional y un
59.7% para las importaciones. De esta forma, la produccion nacional creceria en forma competitiva respecto a las
importaciones, ya que como se observa en el Cuadro 1.7 y tomando en cuenta las grandes expectativas de motores
eléctricos subfraccionarios, se tendria un mercado en crecimiento tanto para las importaciones como para la
produccion nacional, quedando vigente la posibilidad de realizar la sustitucion de importaciones.

Cuadro 1.7 Estimacion del producto nacional e importaciones.

1994 538,745 798,091 0 1,336,836
1995 594,753 881,061 0 1,475,814
1996 650,761 964,031 0 1,614,792
1997 706,769 1,047,001 0 1,753,770
1998 762,778 1,129,971 0 1,892,748
1999 818,786 1,212,940 0 2,031,726
2000 874,794 1,295,910 0 2,170,704
2001 930,802 1,378,880 0 2,309,682
2002 986,810 1,461,850 0 2,448,660
2003 1,042,818 1,544,820 0 2,587,638

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién proveniente del Cuadro 1.6

Analisis de la oferta
Caracteristicas de los principales productores

Segun los datos de Nacional Financiera de 1990, existian en el pais 20 empresas productoras de motores para su
comercializacion y 10 que los producen para consumo propio. Por otro lado, practicamente no habia empresas
nacionales que fabricaran exclusivamente motores eléctricos subfraccionarios, debido a la gran similitud con la de
motores de mayor capacidad, en lo que respecta a su proceso de manufactura.

Existen algunas ventajas técnicas y de costos en la fabricacion de motores eléctricos subfraccionarios respecto a
los de mayor potencia, ya que estos ultimos usan acero al silicio, y los subfraccionarios utilizan acero al bajo
carbdn. En el primer caso se tiene la desventaja de la competencia externa (calidad y precio) ya que el acero al
silicio no se producia en el pais, y el acero al bajo carbon si, por lo que la fabricacion de motores eléctricos
subfraccionarios no depende de las importaciones. La materia prima y componentes nacionales para la fabricacion
de motores eléctricos subfraccionarios eran de proporcion del 90% mientras que el resto correspondia a materiales
e insumos de importacién. Lo contrario sucede con los motores de mayor potencia.

Capacidad instalada y aprovechada

El motor eléctrico subfraccionario es propicio para la fabricacion en serie, si se cuenta con el volumen de de
demanda adecuado, fenédmeno que los productores nacionales no habian aprovechado, motivo por el cual los
motores nacionales fueron desplazados por los importados. Un factor que influyo en dicho desplazamiento fue el
rezago de la maquinaria utilizada, aunado a una operacion manual y semiautomatica, con una antigiiedad
aproximada de 20 afios 0 mas en el 80% de los casos y el 20% restante presentaba una antigiiedad de entre 5y 10
afios. Lo anterior tuvo un fuerte impacto en la capacidad utilizada por los productores como lo describieron informes
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de Nacional Financiera (NAFIN), donde se estimo que la capacidad aprovechada, promedio, del ramo para el afio
de 1987 fue del 43%, lo que reflejo un desaprovechamiento del 57%.

Diagnostico de la oferta

Manejando los mismos supuestos de NAFIN para el analisis de la oferta histérica, se tuvo la siguiente relacién de

produccion nacional y capacidad aprovechada.

Afio

1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993

Producto nacional

206,291
279,482
241,809
317,389
362,519
362,640
216,143

Fuente: Nacional Financiera

43.00%
58.26%
50.40%
66.16%
75.56%
54.75%
45.05%

Cuadro 1.8 Capacidad aprovechada en funcion del Producto nacional.
Capacidad aprovechada

El Cuadro 1.8 muestra el comportamiento irregular que tuvo la produccién nacional, y aunque en términos

generales crecié favorablemente, nunca la capacidad instalada se utilizo al 100%.

Importaciones y exportaciones del producto

Las importaciones crecieron de 1987 a 1993 en promedio en 70.15%.

Cuadro 1.9 Tasa de crecimiento de las importaciones.

Afio Importaciones Ta.sa.de

crecimiento

1987 86,694
1988 338,729 290.72%
1989 308,350 -8.97%
1990 505,564 63.96%
1991 623,027 23.23%
1992 655,845 5.27%
1993 961,991 46.68%
Promedio 70.15%

Fuente: Elaboracion propia en base a
informacion proveniente del Cuadro 1.3.

Lo cual puso en manifiesto la incapacidad de las plantas nacionales para aprovechar el potencial del mercado de
motores eléctricos subfraccionarios. En lo que respecta al origen de las importaciones, E.U. tuvo una participacion
del 70% dejando a otros paises con una participacién minoritaria.

Pais

EU

China
Japon
Brasil
Alemania
Otros
Total

1987
64,420
7,802
5,202
2,176
694
8,409
88,703

1988
243,885
30,486
20,324
8,468
2,710
32,856
338,729

Fuente: Banco de Comercio Exterior

1989
222,012
27,752
18,501
7,709
2,467
29,909
308,350

1990
354,006
45,501
30,334
12,639
4,045
49,039
495,564

Cuadro 1.10 Origen de las importaciones.

1991
448,579
56,072
37,382
15,576
4,984
60,434
623,027

1992
472,208
59,026
39,351
16,396
5,247
63,617
655,845

1993
692,634
86,579
57,719
24,050
7,696
93,313
961,991

El desbordado crecimiento que mostraron las importaciones significo que la dindmica del crecimiento de la
demanda se vino satisfaciendo via importaciones, principalmente de E.U.
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Demanda insatisfecha
Para determinar la demanda insatisfecha se estudio la relacién oferta-demanda-importaciones, cabe mencionar que
no se contaban con datos, se tomo como base el CNA. Se utilizé el estudio de la capacidad instalada actual, lo que
a futuro representaria la insatisfaccion del mercado. En base a la informacion presentada en el Cuadro 1.7, se
realiza la proyeccién de la capacidad aprovechada (y) en funcion de la produccién nacional (x), también por el
método de regresién simple para obtener un modelo de la forma

y =a+ b(x)
Obteniendo los parametros a y b se sustituyen en el modelo, y se obtiene

y' =—0.000002407 + 0.000002084(x)

Con el modelo se estima la capacidad aprovechada, x asume los valores de la Produccién nacional proyectada.

Cuadro 1.11 Célculo de la demanda insatisfecha.

Producto Capacidad Capacidad Mercado Importaciones Demanda

nacional (X) aprovechada aprovechada insatisfecho insatisfecha
proyectada (%) proyectada (u) prod. nac

1 2 3 4=(3)-(1) 6=(4)+(5)
1994 538,745 112.296% 604,990 66,245 798,091 864,337
1995 594,753 123.971% 737,319 142,566 881,061 1,023,627
1996 650,761 135.645% 882,725 231,964 964,031 1,195,995
1997 706,769 147.319% 1,041,208 334,439 1,047,001 1,381,440
1998 762,778 158.994% 1,212,769 449,991 1,129,971 1,579,962
1999 818,786 170.668% 1,397,406 578,620 1,212,940 1,791,561
2000 874,794 182.343% 1,595,121 720,327 1,295,910 2,016,237
2001 930,802 194.017% 1,805,913 875,111 1,378,880 2,253,991
2002 986,810 205.691% 2,029,782 1,042,972 1,461,850 2,504,822
2003 1,042,818 217.366% 2,266,728 1,223,910 1,544,820 2,768,730

Fuente: Elaboracion propia en base a informacién proveniente del Cuadro 1.6, 1.7 y al modelo de regresion obtenido.

Como se observa, la capacidad aprovechada a partir de 1994 resultaba insuficiente, ya que rebasaba en 12.3% a la
produccion nacional para ese mismo afio, y para un periodo de 10 afios tenia que duplicarse la capacidad. Esta
situacion creaba dos mercados insatisfechos, en ese momento, por una parte la produccion nacional para ese
mismo afio, y por otra las importaciones (sustitucion de importaciones), la suma de estas dos variables es lo que
origina la demanda potencial insatisfecha. Si bien las estimaciones se realizaron en base a datos nacionales, de
acuerdo a los datos que presentaba NAFIN, el 30% de la produccién se consume o produce en el D.F. y el &rea
metropolitana (mercado objetivo), por lo que el comportamiento de la demanda insatisfecha para dicha zona se
muestra en el cuadro 1.12.

Cuadro 1.12 Célculo de la demanda insatisfecha

enel D.F.
Afio Demandainsat. Demanda insat. DF y tasa de
nacional Area metropolitana. crecimiento
1994 864,337 259,301
1995 1,023,627 307,088 18.43%
1996 1,195,995 358,798 16.84%
1997 1,381,440 414,432 15.51%
1998 1,579,962 473,989 14.37%
1999 1,791,561 537,468 13.39%
2000 2,016,237 604,871 12.54%
2001 2,253,991 676,197 11.79%
2002 2,504,822 751,447 11.13%
2003 2,768,730 830,619 10.54%
promedio 13.84%

Fuente: Elaboracidn propia en base a informacion proveniente
del Cuadro 1.11.

Lo anterior ofrece amplias oportunidades de mercado para la instalacion de una nueva unidad productora de
motores subfraccionarios.
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2.1. Capacidad de la Planta

El Tamafio o capacidad de la planta de un proyecto de inversion, se refiere a su capacidad de produccion durante
un periodo de tiempo determinado, es decir, la capacidad de la planta indica el volumen o el numero de unidades
capaz de producir durante determinado tiempo. También se suele expresar el tamafio por referencia al total de
obreros ocupados o al total del capital empleado, pero este tipo de apreciacion es mas Util para comprobar tamafio
de unidades que producen distintas cosas que para comparar alternativas referentes a un mismo producto. En otros
casos, la capacidad del proyecto estara definida por indicadores indirectos como el monto de la ocupacion efectiva
de la mano de obra. La importancia de definir la capacidad que tendra el proyecto, se manifiesta fundamentalmente
en su incidencia sobre el nivel de inversiones y costos de produccidn, nivel de operacién y, por tanto, sobre la
rentabilidad del mismo.

Tipos de capacidades

Concepto técnico y econémico

Existen dos conceptos acerca de la capacidad de produccion, estos son el concepto técnico y el concepto
econdémico:

a) El técnico identifica la maxima produccién que se puede obtener con determinados equipos.

b) El econémico identifica aquella capacidad que reduce a un minimo los costos unitarios (o conduce a un
maximo las utilidades)

Con relacién al concepto técnico hay que considerar la capacidad real (efectiva o normal) con la capacidad tedrica
(nominal). La capacidad de una fabrica desde el puno de vista técnico es casi siempre definida en funcién de su
capital fijo. Desde el punto de vista econdmico es definida por la plena utilizacién de todos los recursos invertidos.
En resumen, el concepto técnico de capacidad difiere del econémico porque a una maxima produccién, en términos
fisicos, puede que no correspondan ni la maxima utilidad, ni los costos unitarios minimos. A continuacién se
presentan diversas definiciones en relacion con la capacidad de planta

Tipos de capacidades segun la ONUDI*

El término capacidad de produccion se puede definir en general como el volumen o el nimero de unidades que se
pueden producir durante un periodo determinado, como se dijo anteriormente. En esta definicién esta implicito el
concepto de las tasas de utilizacién de la capacidad de la planta. Respecto de periodos cortos, la capacidad de una
planta se puede considerar como constante, teniendo en cuenta que se deben hacer ajustes en razén de los
cambios que se producen en la produccion y en la gama de productos a lo largo de toda la vida de la planta.

e Capacidad normal viable. Esta capacidad es la que se logra en condiciones normales de trabajo teniendo
en cuenta no sdlo el equipo instalado y las condiciones técnicas de la planta, tales como paros normales,
disminuciones de la productividad, feriados, mantenimiento, cambio de herramientas, estructura de turnos
deseada, y capacidades indivisibles. Asi, pues, la capacidad normal viable es el nUmero de unidades
producidas durante un afio en las condiciones arriba mencionadas. Esta capacidad debe corresponder a la
demanda derivada del estudio de mercado.

e Capacidad nominal maxima. Esta es la capacidad técnicamente viable y a menudo corresponde a la
capacidad instalada, segun las garantias proporcionadas por el abastecedor. Para alcanzar las cifras de
produccion maximas se necesitan horas extraordinarias de trabajo asi como un consumo excesivo de
suministro de fabrica, servicios, piezas de recambio y partes de desgaste rapido, lo cual aumentara el nivel
normal de los costos de produccion.

e Capacidad instalada. Es el tamafio de un proyecto y se expresa en unidades de produccion por afio.

Ademas de poder definir el tamafio de un proyecto de la manera descrita, en otro tipo de aplicaciones también
puede definirse por indicadores indirectos, como el monto de su inversidn, el monto de ocupacién efectiva de mano
de obra, o algin otro de sus efectos sobre la economia. Se distinguen tres diferentes capacidades dentro de un
equipo. La capacidad de disefio de este Ultimo es la tasa de produccién de articulos estandarizados en condiciones
normales de operacién. La capacidad del sistema es la produccion maxima de un articulo especifico que el sistema
de trabajadores y maquinas puede generar, trabajando en forma integrada. Y por ultimo, la produccion real, que es
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el promedio que alcanza una entidad en un lapso determinado, teniendo en cuenta todas las posibles contingencias
gue se presenten en la produccién y venta del articulo.

Capacidad minima. Es aquella en que los costos de produccion por unidad de producto (costo unitario) en el pais
sean iguales al precio de importacién; por encima de este punto, la produccién nacional ya no puede competir con
las importaciones a base del precio. En el caso de que no existiesen importaciones se toma como referencia los
costos de produccién por unidad de las empresas nacionales competidoras, en el mismo sentido. Como se vera, el
costo unitario se convierte, mediante el analisis del punto de nivelacién, en un indicador de precios. Como es hien
sabido, los costos de produccion resultan relativamente elevados en las unidades pequefias y tienden a disminuir
mucho en las fabricas de mayor tamafio (economias de escala). De lo anterior se desprende el andlisis de costos
unitarios (Gréfica 2.1), lo cual nos indica, que en la medida en que se incrementa el volumen de produccion, los
costos unitarios tienden a disminuir, hacia el punto en que éstos nuevamente se incrementan (deseconomia de
escala).

Gréfica 2.1Relacion entre los costos unitarios y el volumen de produccién

Cuqfp=-----

ccccpeccccccns

/7
Xz X

X

La muestra la relacion inversa existente entre los costos unitarios (Cu) y el volumen de produccién X. Notese que si
se sigue incrementando X los Cu disminuyen pero a una tasa cada vez menor, hasta el punto que esto ya no sea
posible.

Destacan para el analisis cuatro aspectos:

1. Suponiendo que el mercado absorbe la produccién a plena capacidad, los gastos de produccién en una
fabrica nacional del tamafio mas pequefio, compatible con la técnica externa, resultan menores que el
precio del producto importado competidor. En este caso, la produccion interna sera econémicamente viable
y la capacidad dependera de la magnitud marcada.

2. Sitoda la curva de costos unitarios se encuentra por encima del precio del producto importado competidor,
en este caso, no existe ninguna capacidad para la cual la produccion nacional resulte econémicamente
viable a base de precios de competencia.

3. La curva de costos unitarios corta la linea de los precios de importacion. El punto donde se encuentren
determinara la producciéon minima econémica, el precio de importacion que se debe considerar desde el
punto de vista privado, es la venta del producto competidor en el mercado interno, en el qué estan incluidos
los derechos de importacion.

4. En el caso de algunos productos con gran elasticidad de la demanda con respecto al precio, podria
preverse un mercado mucho mayor si las manufacturas nacionales pudieran venderse a un precio mas
barato que los productos importados.

Tamafio econdmico minimo y disponibilidad de equipo. El concepto del tamafio econdmico minimo se aplica a
la mayoria de las ramas y proyectos industriales pero su importancia varia de un tipo de industrias a otro. En un
gran numero de industrias de elaboracién se puede definir en términos generales el tamafio de produccién minimo.
Como ejemplos se tienen: plantas de cemento, las plantas de amoniaco y también se aplica a una gran variedad de
industrias quimicas, incluidas las industrias petroquimicas primarias y secundarias, cuyo tamafio econémico esta
aumentando rapidamente respecto de la mayoria de los productos.

En los paises industrializados, las capacidades de produccién han ido aumentando rapidamente en varios sectores
para aprovechar mejor las economias de escala. Estas mayores capacidades pueden representar inversiones que
son proporcionalmente mas bajas debido a la mayor produccién, lo que da por resultado costos mas bajos por
unidad producida. Al determinar el tamafio econdmico minimo de un proyecto se debe echar mano de la
experiencia obtenida en otros proyectos en la misma esfera de produccion, ya que puede haber una relacion entre
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los respectivos costos de produccién. Si no fuera posible aprovechar las economias de escala debido a lo limitado
de los recursos o del tamafio de la demanda prevista, se deberan poner claramente de relieve sus consecuencias,
es decir, los costos de produccién y precios mas elevados, la incapacidad para competir en mercados internos y el
grado de proteccidn requerido.

Otra circunstancia importante es que los procesos, la tecnologia y el equipo disponible a menudo estan
normalizados en relacién a capacidades especificas segun los diferentes sectores de produccién. Si bien es posible
adaptar estos factores a escalas de produccién mas bajas, el costo de tal adaptacion puede ser elevado en forma
desproporcionada. También por este motivo, los proyectos de ciertas ramas industriales se deben conformar a
tamafios econdémicos minimos y se debe dejar constancia de los casos en que esto no sea posible. No obstante, el
tamafio econémico apropiado se puede definir, en general, en funcion de las necesidades de equipo y de las
aplicaciones tecnologicas, aunque hay varias combinaciones posibles.

Capacidad 6ptima. Se dice que la capacidad de la planta es 6ptima, cuando los costos totales de produccion se
mantienen al minimo durante la vida 0til del equipo, considerando una demanda creciente. En otras palabras, la
capacidad Optima sera al que conduzca al minimo costo unitario para atender la demanda actual, a la vez que
tenga la capacidad disponible para atender la demanda futura.

Tamafio optimo de la planta y/o capacidad normal viable de la planta. Si bien los pronésticos de la demanda y
la penetracion en el mercado constituyen el punto de partida y la disponibilidad limitada de materiales basicos e
insumos o recursos pueden constituir un obstaculo para ciertos proyectos, estos perimetros son, en la mayoria de
los casos, muy generales y requieren la evaluacion de las diversas variantes posibles en cuanto tamafio y
capacidad de la planta. Estas variantes deben estudiarse en relacién con diversos niveles de produccién que
puedan corresponder a diversas magnitudes de inversién, por una parte, y a diferentes niveles de ventas y
rentabilidad, por la otra. La capacidad normal viable representa el nivel optimo de producciéon que puede estar
determinado por la interaccion relativa de varios componentes del estudio de viabilidad, tales como la tecnologia y
equipo, disponibilidad de recursos, costos de inversion y de produccién, ventas y penetracion del mercado. Los
detalles sobre la tecnologia y el equipo deben ser tenidos en cuenta después que se ha determinado la capacidad
normal viable de la planta, pero hay dos asuntos que deben ser resueltos antes de determinar la capacidad, a
saber, el tamafio econdmico minimo y la disponibilidad de tecnologia de produccién y de equipo en relacién con
diversos niveles de produccion.

Cémo expresar la capacidad instalada de un proyecto

La capacidad instalada se expresa en cantidad producida por unidad de tiempo, es decir, volumen, peso valor o
namero de unidades de producto elaboradas por afio, ciclo de operacion mes, dia, turno hora, etc. En algunos
casos la capacidad de una planta se expresa, no en términos de la cantidad de producto que se obtiene sino en
funcion del volumen de materia prima que entra en proceso. El tamafio de una planta en algunas ocasiones se
refiere a periodos menores de un afio debido a la disponibilidad limitada de una materia prima que no es factible o
econdmico almacenar. Las plantas industriales generalmente no operan a su capacidad normal o instalada, a causa
de factores ajenos al disefio de la misma, tales como limitada disponibilidad de materia prima, fluctuaciones en la
demanda del producto, etc. Al ritmo de produccién que efectivamente es posible operar la planta se le conoce como
capacidad real de operacion. Al cociente que resulta de dividir la capacidad real entre la instalada se le denomina
nivel de aprovechamiento de la capacidad de la planta.

En plantas industriales que cuentan con equipos de diferentes capacidades, la capacidad de la planta se da en
funcion del equipo de menor capacidad. En plantas que pueden manufacturar productos con diversos niveles de
elaboracion, la capacidad de operacion dependera del grado de transformacion que se dé en la materia prima. En
aquellas industrias que elaboran diversos lotes de productos de diferentes caracteristicas, el tamafio de la planta se
suele especificar con respecto a la produccién de un lote tipo. En las plantas que producen bienes de capital de
naturaleza heterogénea no es adecuado expresar su capacidad instalada en cantidad de productos por unidad de
tiempo, debido a la no homogeneidad de los productos, por lo que esta capacidad se expresa en términos del valor
de los productos manufacturados por unidad de tiempo.

Factores determinantes de la Capacidad del Proyecto

Dentro de las relaciones reciprocas generales existentes, en primer término esté la relacion tamafio mercado en
cuyo andlisis adquiere especial interés el dinamismo de la demanda y su distribucidon geogréafica. En segundo lugar
se encuentra la relacion entre el tamafio y el costo de produccién, conocida también como economia de escala.
Como los costos de produccién, incluido el flete hasta el lugar de uso, seran también funcidon de la localizacion
considerando la influencia de la distribucién geografica de la demanda puede apreciarse la vinculacion entre
tamafio y localizacion. También hay que mencionar los elementos técnicos y financieros que inciden en la decision
sobre el tamafio.
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Relacién tamafio mercado

Una primera orientacién en la determinaciéon de la capacidad de la planta, quiza la mas importante, lo constituye el
estudio de mercado, particularmente, el analisis de la demanda potencial que se prevé absorberéa el proyecto en el
futuro. En esta légica, se pueden considerar varias circunstancias que se prevé absorbera el proyecto en el futuro.
El elemento de juicio mas importante para determinar el tamafio del proyecto es generalmente la cuantia de la
demanda que ha de atenderse, bajo esta premisa se reconocen cuatros situaciones basicas

Primero. La cuantia de la demanda es demasiado pequefia para justificar el establecimiento de la unidad
productora de capacidad minima. Al existir procesos manufactureros que s6lo pueden utilizar a una cierta escala de
produccion minima, debido a la naturaleza del proceso mismo o al tipo de equipos ofrecidos en el mercado u otros
factores. Se puede, naturalmente adquirir dichos equipos y trabajar por debajo de la capacidad normal, o también
disefiar especialmente instalaciones de menor capacidad de produccion. Pero en tal caso se llega a un costo de
produccion tan elevado que hace imposible la produccion en términos econémicos.

Segundo. En otros casos, la demanda puede ser suficiente para justificar solamente la instalacién de un planta
minima; sin embargo, si la industria se caracteriza por una reduccién notable del costo a medida que la capacidad
de la fabrica se incrementa, es posible que no se justifique establecer el proyecto en tales condiciones, ya que los
costos de produccién resultarian demasiado elevados en relacion con los precios vigentes del mercado. Si es muy
grande la diferencia entre la estimacion preliminar de la cuantia de la demanda y la escala de produccion requerida
por la situacién de competencia (extranjera fundamentalmente) no se justifica precisar més aquella estimacion.

Tercero. Un caso distinto se puede plantear cuando la demanda sea tan grande que el mercado admita varias
nuevas empresas que se dediquen a explotar el mismo ramo. La capacidad que se escoja para el proyecto en
estudio no dependera de la magnitud del mercado, sino de otras condiciones que se comentaran méas adelante, y
no influird en tal estudio la variacion de la demanda por la via del precio. El estudio de mercado estara
estrechamente relacionado con el del tamafio de la planta.

Cuarto. Finalmente, cabe considerar, el caso en que la demanda sea mayor que la produccién con capacidad
minima, y tenga una magnitud semejante a la capacidad de produccién que podria instalar al empresario.

Asi los factores técnico-econémicos estableceran una cierta escala minima de produccion justificable, que
determinaran la escala de produccién minima del proyecto, para el primer caso; el estudio de mercado es decisivo
haciendo imposible el proyecto, para el segundo; la capacidad no dependera del proyecto, para el tercero; y, por
tltimo, el estudio de mercado estara estrechamente relacionado con el tamafio o capacidad de la planta para el
cuarto caso. Lo planteado anteriormente contribuye a delimitar el problema, pero esto se hard mas complicado al
considerar variaciones de la demanda en funcion del ingreso, de los precios, de los factores demograficos, de los
cambios en la distribucién geogréfica y de la influencia del tamafio en los costos.

Dinamismo de la demanda. Cada industria tiene una curva caracteristicas de produccién en funcién en funciéon del
volumen de produccion. Conjugando estas curvas de costos con la curva de variacion de la demanda en funcién de
uno o mas de los factores (ingreso, precios, etc.), seria posible en muchos casos demostrar la conveniencia de
instalar capacidades mayores que los que corresponden a la demanda actual. Ya que al considerar un crecimiento
futuro de la demanda, aln cuando funcionara con mayores costos por algunos afios, debido a que las menores
utilidades podrian mas que compensarse en los afios siguientes por el menor costo resultante de la mayor escala
de produccién. Para una capacidad dada de planta, los costos unitarios seran decrecientes a medida que se utilice
un mayor porcentaje de la capacidad instalada. Ahora bien, dadas una cierta demanda actual y una estimacion
sobre el crecimiento de la misma, se puede orientar el estudio del tamafio mas conveniente mediante el analisis
combinado de las curvas de demanda y curva de costos unitarios en funcién del tamafio.

Distribucion geogréfica del mercado. La forma en que se encuentra geograficamente repartida la demanda
puede ser un factor de mucha importancia en la decision sobre la capacidad de la planta. Asi, se puede presentar el
caso de que una misma demanda se pueda satisfacer instalando: A) una sola fabrica para todo el mercado
geografico; b) una central para la mayor parte del territorio y fabricas satélites menores en otros lugares y c) varias
fabricas aproximadamente de la misma capacidad y situada en lugares distintos.

El mercado de abastecimiento. Los volimenes y las caracteristicas de las materias primas, asi como la
localizacion de las areas de produccion en las mismas, son los siguientes factores que se toman en cuenta para
ajustar el tamafio de la planta. En efecto, si se prevé que el volumen disponible de materia prima no es
suficientemente para llenar los requerimientos de abastecimiento de la planta al nivel de capacidad
preseleccionado, sera necesario reducir dicho nivel para ajustarlo a la disponibilidad previsible de materia prima.
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El tamafio de la planta asi ajustado, debe revisarse en funcion de la dispersion de las areas de produccion, de su
infraestructura de comunicacién y transporte y de las caracteristicas de la materia prima, ya que el costo de
transporte de la misma determinara el radio maximo de aprovisionamiento que es posible utilizar. Los periodos de
disponibilidad y las fluctuaciones en el suministro de materias primas perecederas también pueden originar la
necesidad de ajustes en el tamafio de la planta.

Relacién tamafio costo de produccién: Economias de escala

Se conocen como economias de escala las reducciones en los costos de operacion de una planta industrial debidas
a incrementos en su tamafio o aumentos en su periodo de operacion por diversificacion de su produccion o bien por
extension de sus actividades empresariales a través del uso de facilidades de organizacion, produccion o
comercializacion de otras empresas. Las economias de escala pueden ser el resultado de diversos efectos entre
los cuales se encuentran los siguientes:

a) El costo de inversién por unidad de capacidad instalada es menor a medida que aumenta el tamafio de la
planta.

b) Se obtiene un mayor rendimiento por hombre ocupado y una mejor utilizacién de otros insumos entre mayor
es la capacidad de operacién de la planta.

c) Los costos unitarios de produccién se reducen al dividirse los costos fijos entre un mayor volumen de
productos.

d) EIl crecer el tamafio de la planta es posible utilizar procesos mas eficientes que reducen los costos de
operacion.

e) El incrementarse el volumen de materia prima adquirida pueden obtenerse mejores precios de adquisicién
para la misma.

f)  Una mayor produccion por diversificacion de los productos manufacturados reduce los costos fijos unitarios
al lograrse un aprovechamiento mas eficiente de las instalaciones industriales.

g) Una extension del periodo de operacién de la planta mediante el procesamiento de varias materias primas
perecederas que se producen en diferentes épocas del afio reduce los costos unitarios de produccion.

h) La operacién de una planta a una mayor capacidad mediante el uso de facilidades de organizacion,
produccion o comercializacién de otras empresas incrementa las utilidades.

Los efectos de las economias de escala deben tomarse en cuenta para revisar el tamafio de la planta que ha sido
previsto en funcién de los mercados de consumo y abastecimiento

La reduccién en los costos unitarios de operacion a través de las economias de escala tiende a ampliar los radios
maximos de captacion de materia prima y de distribucion de productos, permitiendo en lo general ampliar el tamafio
de la planta. La disminucién de los costos unitarios provenientes del aumento en la escala de produccion se
denomina “economias de escala”. La operacion inversa se denomina “deseconomias de escala”.

Tamafio y localizacion

Anteriormente se establecié que las relaciones fundamentales entre tamafio y localizacién surgen por una parte de
la distribucion geogréafica del mercado y por otra de la influencia que la localizaciéon tiene en los costos de
produccion y distribucion en los coeficientes de evaluacion. Las economias de escala haran que se tienda a instalar
un mayor tamafio de planta, abarcando para ello la mayor area geogréafica de mercado posible; pero, al ampliar el
area a servir creceran los costos de entrega del producto en el lugar de uso, debido al mayor costo de transporte, y
se llegara a un punto en que este Ultimo anule las ventajas de la mayor escala de produccién. Conviene insistir en
gue las distintas alternativas en cuanto a costo se deben referir al costo previsible en los puntos de distribucién y no
al costo de produccion en fabrica. La influencia de la localizacion en los costos se aborda con cierto detalle
posteriormente.

Técnica de produccién e inversiones

Como se ha comentado, ciertas técnicas de produccion exigen una escala minima para ser aplicadas, y que por
debajo de ciertos minimos de produccién los costos serian tan elevados que las posibilidades de operar quedarian
fuera de consideracion. En este sentido, las relaciones entre capacidad y técnica influirdn a su vez en las relaciones
entre la capacidad, la inversion y el costo de produccién. En efecto, dentro de ciertos limites, la operacién a mayor
escala se traduce, en general, en menor costo de inversion por unidad de capacidad instalada y un mayor
rendimiento por hombre ocupado y otros insumos. Ello contribuye no sélo a disminuir los costos de produccion y
aumentar las utilidades, sino también a elevar la rentabilidad por el doble motivo que disminuye la inversién al
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tiempo que se incrementan las utilidades. En términos generales se puede decir que la tecnologia y los equipos
tienden a limitar el tamafio del proyecto a un minimo de produccién necesario para ser aplicables.

Financiamiento

Indudablemente uno de los factores limitantes de la dimensién de un proyecto es la disponibilidad de los recursos
financieros. Estos recursos se requieren para hacer frente tanto a las necesidades de inversion en activo fijo para
satisfacer los requerimientos de capital de trabajo. Los recursos para cubrir las necesidades de un proyecto de
iniciativa privada pueden provenir de dos fuentes principales:

a) Del capital social suscrito y pagado por los accionistas de la empresa que se forme para adquirir, instalar
y operar la planta.

b) De los créditos que se puedan obtener de instituciones bancarias o financieras y de proveedores.

Un proyecto no requiere que se disponga del monto total de los recursos financieros desde el inicio de su
realizacion, ya que la adquisicidn, instalacion y puesta en marcha de la planta requiere de un cierto periodo de
tiempo, circunstancia que debe tomarse en cuenta antes de decidir si los recursos econémicos disponibles obligan
a reducir el tamafio de la planta considerado.

Si los recursos financieros son insuficientes para satisfacer las necesidades de capital de la planta de capacidad
minima es obvio que el proyecto se debe rechazar de plano. Por otra parte, si los recursos financieros permiten
escoger entre varias capacidades, para las cuales la evaluacién econémica no muestran grandes diferencias, el
criterio de prudencia financiera aconsejara escoger aquella capacidad, que dando lugar a una evaluacién
satisfactoria, pueda financiarse con la mayor seguridad y comodidad posibles. Los problemas que surgen de las
limitaciones financieras suelen tener soluciones satisfactorias cuando hay posibilidad de desarrollar la empresa por
etapas. El grado en que ello puede lograrse dependerd, entre otras cosas, del mercado y de las modalidades de
produccion, especialmente en cuanto a la indivisibilidad de los equipos. Si se prevén dificultades financieras, seria
deseable programar el trabajo de construccién por etapas, de manera que cada una de ellas diera lugar a una
produccion parcial, integrable con las de las etapas posteriores. La prudencia aconsejara por lo general construir la
fabrica minima, ampliandola a medida que se normalice la puesta en marcha y haya recursos financieros
suficientes.

Otros factores relacionados con la capacidad de la planta

Otros factores que a veces pueden tener alguna influencia sobre la capacidad del proyecto se refieren a cuestiones
como la calificacién de la fuerza del trabajo, capacidad administrativa, la disponibilidad de insumos, y la politica
econdmica. Sin embargo, son cuestiones que bien pueden ser solucionados independientemente de la capacidad
de la planta. Esta clase de limitaciones afectara solo a proyectos de poca importancia 0 a casos muy
excepcionales. En proyectos de mucha importancia se puede presentar el problema inverso, al considerar los
problemas de capacidad administrativa y de centralizacion o descentralizacién que se plantean cuando se opera
con grandes volimenes de produccion, los cuales requieren mucha experiencia y capacidad administrativa, ademas
del personal técnico y mano de obra calificada. A igualdad de los otros elementos de juicio, puede resultar preferible
comenzar a una escala en que sean menores los problemas de este tipo. Cuestiones relacionadas con la
descentralizacién y diversificacion geografica, problemas de comercializacién o un simple criterio de prudencia
pueden inducir o instalar empresas separadas de menor tamafio ahi donde se podria centralizar la produccién en
una sola unidad.

Métodos para estimar la Capacidad de la Planta

Para determinar la capacidad o tamafio de la fabrica, existen numerosos métodos desarrollados, unos por
instituciones mundiales, y otros por manuales de diversos autores en la materia. Como se comento anteriormente,
no es posible determinar una cierta capacidad por el simple hecho de que se prevea una demanda abundante. Al
existir limitaciones técnicas en cuanto al proceso de produccién (tecnologia) que es finalmente quien puede
establecer, dependiendo del tipo de industria, el limite de produccién minimo y maximo.

Economia del tamafio

Casi la totalidad de los proyectos presentan una caracteristica de desproporcionalidad entre tamafio, costo e
inversion, que hace, por ejemplo, que al duplicarse el tamafio, los costos e inversiones no se dupliquen. Esto ocurre
por las economias o deseconomias de escala que presentan los proyectos. Al no tener un caracter de linealidad, su
duplicacién no doblara el tamafio. Para relacionar las inversiones inherentes a un tamafio dado con las que
corresponderian a un tamafo mayor, se define la siguiente ecuacién:

47



Claudia Iveth Trejo Gomez

Donde:

It= Inversion necesaria para un tamafio Tt de planta.

lo= Inversion necesaria para un tamafo To de planta.

To= Tamafio de la planta utilizado como base de referencia.
a= Exponente del factor escala.

Ejemplo: Se ha determinado que la inversidon necesaria para implementar un proyecto para la produccién de azufre
a partir de SH2 y con una capacidad de 30,000 toneladas anuales es de $18, 000,000, para definir la inversién
requerida para producir 60,000 toneladas anuales se reemplazan estos valores en la ecuacién utilizando la a
correspondiente. De esta forma, se tiene que:

It =18.000.000 £0.000 0.64
30.000

Donde la inversion asociada a este tamafio de planta seria, It = $28, 049,925.

El exponente del factor de escala es, obviamente, el antecedente mas dificil de calcular. Sin embargo, las Naciones
Unidas publicaron una lista de factores calculados para las industrias quimicas, petroquimicas y automovilisticas.
Por ejemplo, los factores de escala calculados para la industria quimica y petroquimica fueron, por producto, los
siguientes:

Tabla 2.1 Factores de Escala para diversas industrias.

Acido sulfirico (procedimiento de contacto) 0.73
Azufre (a partir de SH2) 0.64
Acido nitrico 0.93
Oxigeno 0.65
Estireno 0.65
GR-S (caucho sintético) 0.63
Etileno 0.86
Reformacidn catalitica 0.62
Refinacion del petréleo 0.67

Capacidad 6ptima de la fabrica cuando hay demanda creciente

La capacidad 6ptima de la planta de acuerdo a este método, se determina una vez definido el periodo éptimo
(nimero de afios de desarrollo del mercado desde que empieza a funcionar la fabrica) que corresponde a dicha
capacidad. La capacidad 6ptima de la planta se define como aquella en que los costos de capital, de mantendran al
minimo durante la vida util del proyecto.

Consideraciones basicas. Una vez que la creacion del proyecto es econdmicamente viable, se plantea el
problema de elegir su capacidad 6ptima. El problema que plantea la eleccién de la capacidad 6ptima consiste en
gue, mientras una fabrica mayor funcionaria a menos de su capacidad durante el periodo inicial, una vez que el
mercado se haya expandido hasta una magnitud que justifique el trabajo a plena capacidad permitirh obtener mas
economias de escala y operar con costos menores.

Si el tamafio elegido no es bastante grande, disminuiran los beneficios que se obtendrian en el futuro de las
economias de escala; si es demasiado grande, la fabrica solo funcionara a plena capacidad hacia el final en su vida
util y las economias de escala no compensaran por completo las pérdidas en los gastos de explotacion debidas a la
capacidad inactiva. Asi, si se conocen de antemano la probable vida del equipo y el ritmo de desarrollo de mercado,
es posible calcular la capacidad 6ptima.

Célculo del periodo 6ptimo (N)
Supuestos

1. Los costos de distribucién no entran en el calculo del periodo 6ptimo, pues dependen de la configuracion
geogréfica del pais y del mercado.
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2. En relacion a los costos de produccion, las necesidades de materias primas y suministros se suponen
independientes de la capacidad de la planta.

3. Los costos de mano de obra por unidad de producto tienden a disminuir cuando aumenta la capacidad de la
fabrica, pero como la parte que les corresponde en los costos totales es relativamente pequefia, su
variacion se considerara despreciable para los fines de este calculo.

4. Por lo tanto, el Gnico elemento del costo que ha de tomarse en cuenta se refiere al capital.

Férmula para determinar el periodo 6ptimo. Para determinar el periodo 6ptimo (N) que corresponde a la
capacidad 6ptima, es decir, el numero de afios del desarrollo del mercado desde que empieza a funcionar la
fabrica, es utilizada la siguiente formula:

(1-5a)An® +[1-(1-a)AN]n-(1-a)N =0

Donde:
o : Exponente de gasto de capital L : Porcentaje de incremento de la demanda;
n : Periodo 6ptimo N : Vida util del equipo en afios.

Cabe sefialar que a es un dato dado (no confundir con el factor de escala), de acuerdo a calculos realizados por
diversas instituciones y que esta en funcién del tipo de industria considerando siempre las economias de escala. De
manera general los valores de a de acuerdo al siguiente

Tabla 2.2 Exponentes del gasto de capital
en funcion del tipo de industria.

De0.1a0.3 Gran industria
De 0.4a0.6 Mediana industria
De0.7a0.9 Pequefia industria

Como se puede apreciar, la formula anterior es una ecuacion de segundo grado de la forma:

ax’ +bx+c=0.
Siendo

a=(@0-5a)4 ;b=[-(1-a)iN] y c=(-a)N

Asi, para encontrar el valor de N, utilizando la formula para resolver este tipo de ecuaciones:

_ bt \Jb? —4ac

2 2a

Y en funcién de N queda expresada de la siguiente forma:
[1(t-a) AN\~ Q- @) AN -4 -5a) A1-a)N
- 2(1-5a) 2

n1,2

Esta férmula proporciona dos raices de la ecuacion ax” +bx+c¢ =0, sin embargo, recuérdese, que solamente se
aceptan como soluciones los valores N que satisfagan las condiciones del problema y se rechazan los que no las
cumplan (valores negativos).

Ejemplo: Supéngase que se ha determinado una magnitud del mercado actual de 1 000 unidades anuales. Si
ademas se considera que la tasa de crecimiento que se prevé para el mercado es de 5% anual (1), que la vida util
estimada de los equipos es de 10 afios y el exponente del gasto de capital (o es de 0.6, el periodo 6ptimo se
determina como sigue:

[1- (0.5) (0.6)] 0.05n + [1- (1-0.6) (0.5) (10)] n-(1-0.6)10=0
[1- 0.3] 0.05n + [1- 0.2] n-4=0 = 0.035n + 0.8n-4=0

Despejando n:
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o —0.8+1/(0.8)2 —4(0.035)(—4) - _0.8+(0.64 +056)

2(0.035) 0.07
08+ | 08—
e 0.8_1.095; - O.8+1.095:4.2; n, = 0.8 1.095:_27
0.07 0.07 0.07

El resultado de n, es absolutamente ildgico, poro cual, el periodo 6ptimo corresponde a 4.2 afios.

Capacidad optima. Una vez que se conoce 0 se ha calculado el periodo 6ptimo (N), es facil determinar la
Capacidad 6ptima (Cop) en base a la siguiente formula:

Cyp = DAL+i)'
Donde:
Cop: Capacidad 6ptima I : Tasa de crecimiento de la demanda
DA: Demanda actual N : Periodo 6ptimo.

Representacién grafica de la capacidad 6ptima.

Para la grafica de la capacidad Optima se utilizan dos graficas, generalmente representadas en nomogramas. Estos
Ultimos, con la ayuda de calculos realizados principalmente por la ONU para o, A, N, Ny Cop, gue varian

dependiendo del tipo de industria, facilitan en gran medida este tipo de ilustraciones.
Determinacién del tamafio 6ptimo de la fabricay la escala de tamafios 6ptimos

La curva convexa al origen representa una curva de costos unitarios, la cual como se sefialo con anterioridad,
muestra una relacién inversa entre el volumen de produccion y los costos unitarios, hasta determinado limite dado
por el exponente del gasto de capital & .Pareciera que al volumen de produccion X4 existieran mayores ventajas
(obsérvese una considerable disminucién de los costos unitarios de P2 a P5); sin embargo, esto no puede ser, ya
gue esta capacidad se logra sélo al final de la vida atil del proyecto y durante todos los afios previos existird
capacidad ociosa, lo cual eliminaria las ventajas de las economias a escala. Para evitar dichas pedidas, es
indispensable determinar la capacidad que minimice los costos de produccion durante toda la vida del proyecto, que
con anterioridad se denomino capacidad 6ptima. En efecto, esta capacidad se encuentra entre los limites de X1y
X4 representada en la figura por X3. A esta capacidad (Capacidad Optima) el costo unitario es P3.

Finalmente, el punto P3 nos indica el costo unitario promedio durante toda la vida del proyecto. Recuerdes que la
capacidad 6ptima se logra en el periodo éptimo (N), por lo que, antes de este periodo no es posible operar a plena
capacidad lo que hace que los costos sean mayores a p4. Entonces, a la capacidad de X3, el costo promedio
durante toda la vida del proyecto corresponde, como se sefalo a P3.

Gréfica 2.2. Determinacion del tamafio minimo de la fabrica
y de la escala de tamafios 6ptimos.
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Variables Significado Variables que aparecen en el grafico

X Capacidad de X1: capacidad mnima, dado por el precio de competencia (imp. o
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Determinacién del tamafio de la fabrica cuando hay demanda creciente.

En la Grafica 2.3 se puede apreciar con mayor detalle la determinacion del tamafio o capacidad OGptima.
Conociendo los valores del exponente del gasto de capital, la curva de desarrollo de la demanda durante la vida util
del proyecto y las curvas del periodo éptimo, todos ellos calculados de acuerdo al tipo de industria, es facil definir la
capacidad 6ptima.

Gréfica 2.3 Determinacion del tamafio 6ptimo de la fabrica
cuando hay demanda creciente.
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Por ejemplo, considerando que la tasa de crecimiento de la demanda es del 10% y la demanda actual de 100
unidades diarias, en la grafica se puede determinar el tamafio de la siguiente manera: con o igual a 0.6 se corta la
curva del periodo éptimo (a) correspondiente al 10%, que en este caso es igual a 2.5 afios. Del punto a, se corta la
curva de desarrollo de la demanda, punto b, que como se aprecia si se sigue la linea se llega al periodo 6ptimo de
3.5 afios. Finalmente, si se traza una linea vertical hacia el eje de las abscisas superior (capacidad de produccion),
se encontrara a la capacidad 6ptima. Se sigue la misma logica con los puntos d, e y f con un exponente de 0.7 y
considerando la misma tasa de crecimiento de la demanda.

En este sentido, la grafica demuestra que el periodo 6ptimo es mas prolongado para los valores menores del
exponente del gasto de capital y viceversa. Ademas, indica que el periodo 6ptimo solo varia un poco para los
diferentes ritmos del desarrollo del mercado (las curvas soélo se desplazan ligeramente hacia arriba con los ritmos
mas acelerados de desarrollo).

Capacidad en funcién de los costos de inversion o capital

Este modelo se basa en la premisa en que el volumen de los costos de inversiéon por unidad de produccion tiende a
decrecer a medida que aumenta la capacidad de la planta (economias de escala). Lo anterior es vélido dentro de
ciertos rangos, ya que las economias de escala se obtienen creciendo hasta cierto tamafio, después del cual o
empieza a crecer. Cuando se hace igual a uno no hay economias de escala y si es mayor que uno hay
deseconomias de escala.
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En este sentido, para relacionar las inversiones inherentes a un tamafio dado con la que corresponderian a un
tamafio mayor, se utiliza la siguiente formula:
(04
| | —CX
x 'z
Q,

|X . Inversion derivada de la capacidad Cx; |Z : Inversion conocida para una capacidad Cz

Donde:

QZ : Capacidad de la planta utilizada (referencia)

o : exponente del factor escala o del gasto de capital.

Ejemplo: Se ha determinado que la inversidon necesaria para implementar un proyecto con capital de 30,000
toneladas anuales de azufre es de $18,000,000. Se desea estimar la inversién necesaria para producir 60,000
toneladas anuales conociendo de antemano que el exponente de gasto de capital es de 0.6.

Sustituyendo en la férmula:

I, = 18,000,000 22000
30,000

0.6
j = $28,049,925

Capacidad minima en funcién del andlisis del punto de nivelacién

En muchos casos se mide la rentabilidad de un proyecto para un tamafio que satisfaga la cantidad demandada
estimada y, si es positiva, se aprueba o recomienda su inversién. Sin embargo, a veces es posible encontrar
tamanfos inferiores que satisfagan menores cantidades demandadas pero que maximizan el retorno para el
inversionista.

En esta légica, los hermanos Sapag Chain incorporan al modelo tradicional del punto de nivelaciéon algunos
elementos para determinar la capacidad minima. Es decir, se puede decidir dicho tamafio que hace atractiva la
implementacién del proyecto para una alternativa tecnolégica y una estructura de costos determinada en base a la
siguiente ecuacion:

(F+D)1-t)-D+i(kf)+i(jF)+r(kf)

" (P-v)1-t)-i(jv)
Donde:
X: Capacidad minima F: Costo fijo
D: Depreciacion anula t: Tasa de impuestos a las utilidades
I: Tasa de costo de capital anual kf : Inversion fija
p: Precio unitario v : Costo variable unitario.

r: Tasa exigida de recuperacion de la inversion
j : Tasa de capital de trabajo de los costos fijos y variables

Ejemplo: Para un precio unitario de $100, un costo variable unitario de $30, un costo fijo de $20, 000 por afio, una
depreciacién de $10 000 anuales, una tasa de impuestos a las utilidades de 10%, y suponiendo una inversion fija
de $100 000, una tasa de costo de capital de 20% anual, un capital de trabajo equivalente al 50% de los costos fijos
y variables anuales y una tasa exigida de recuperacién de la inversion.

- _(20000+10000)(1- 0.10)-10000:+(0.20)(100000)+(0.20)(050)(20000)+(0.10)(100000)
(100-30)(1- 0.10) - (0.20)(0.50)(30)

- (30000)(0.9)-10000+20000+2000+10000.

« = 27000-10000+32000
(70)(0.9)-3 ’

60

X=817 unidades anuales
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Capacidad de la planta considerando el criterio del VAN

La capacidad de la planta también se puede determinar utilizando los criterios de evaluacion financiera, en este
caso, del VAN. Este método tiene por objeto estimar los costos y beneficios de las diferentes alternativas posibles
de implementar y determinar le valor actual neto (VAN) de cada capacidad opcional para identificar aquel en que
éste se maximiza. Utilizando este criterio, la capacidad de la planta se puede evaluar en funcion de dos situaciones;
con demanda creciente y con demanda constante

Capacidad de la planta con demanda creciente. Al analizar las variables determinadas de la capacidad del
proyecto, se planteo la necesidad de considerar el comportamiento futuro de la cantidad demandada como una
forma de optimizar la decision. Como se ha mencionado, cuando la demanda es creciente las economias de escala
toman mayor relevancia, ya que debera optarse por definir una capacidad inicial lo suficientemente grande para
responder a futuro el crecimiento del mercado, u otro mas pequefio pero que vaya ampliandose de acuerdo al
desarrollo del mercado y a las posibilidades de las escalas de produccién. El método que se emplea en este calculo
es el mismo que se sigue para evaluar el proyecto global. Es decir, se consideran los flujos de caja inherentes a
cada capacidad propuesta, ademas de la inversion que estas requieren, es decir:

VAN (T)=—1(T)+ FI\IE‘_(T)]z—I(T)+Zn:FNEt(FSA[)
1 (l + I)t 1
Donde:
FNE: Flujo neto del efectivo a la capacidad T | = Inversion asociada a la capacidad T
i = Tasa de descuento FSA= Factor singular de actualizacion

Este modelo sugiere que no existe un tamafio 6ptimo de planta cuando se enfrenta a una demanda creciente, sino
una estrategia optima de ampliacion que puede definirse con anticipacién

Ejemplo: Supéngase que la demanda esperada en toneladas para cada uno de los cinco afios es como se aprecia
en el cuadro 2 y que la produccion se puede hacer con capacidades maximas de plantas de 3,000, 7,000 y 12,000
toneladas anuales.

Cuadro 2.1 Demanda esperada por afio.

Demanda 1,500 3,000 4,500 7,500 12,000

Considérese que el costo unitario de producciéon de cada planta y su distribucién entre costos fijos y variables,
trabajando a plena capacidad, es la siguiente:

Cuadro 2.2 Costo unitario de produccion y
distribucién del costo por planta.

A 3,000 $650 35.60% 64.40%
B 7,000 $540 26.30% 73.70%
C 12,000 $490 25.00% 75.00%

El precio de venta unitario se supondra en $950 para cualquier volumen de ventas y la vida Util de todas las plantas
se estiman en cinco afios. No se ha supuesto la posibilidad de valores de rescate al término de su vida util. La
inversion para la planta A sé calculo en 1.5 millones y el factor de escala es de 0.65. Aplicando la férmula de la
inversién derivada de la capacidad, |, y e obtienen las siguientes estimaciones de inversién para las otras
capacidades como se muestra en el cuadro 2.3:

Cuadro 2.3 Célculo de las inversiones.

Inversion $1,500,000 $2,601,814 $3,693,433
Fuente: Elaboracion propia en base a los cuadros 2.1y 2.2.

Si se optara por una sola planta con capacidad de 3000 toneladas al afio, el flujo de beneficios netos de cada afio
seria:

Ingreso para el afio 1= precio por cantidad = (1,500) (950)

Costo total = costo unitario por capacidad = (650) (3,000)

Costos fijos para el afio 1 = (0.356)( costo total) = (0.356) (1,950,000)

Costo variable para el afio 1 = (costo total)(0.644) =(1,950,000) (0.644)

Flujo anual para el afio 1 = ingresos- costo fijo — costo variable = 1,425,000-694,200-627,900= $102,900
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Cuadro 2.4 Célculo de los flujos de beneficios netos para el proyecto A.

Afos Produccion Ingresos Costo total C. variable ACELUE]
1 1,500 $1,425,000 $975,000 $694,200 $627,900 $102,900
2 3,000 $2,850,000 $1,950,000 $694,200 $1,255,800 $900,000
3 3,000 $2,850,000 $1,950,000 $694,200 $1,255,800 $900,000
4 3,000 $2,850,000 $1,950,000 $694,200 $1,255,800 $900,000
5 3,000 $2,850,000 $1,950,000 $694,200 $1,255,800 $900,000

Fuente: Elaboracion propia en base a los cuadros 2.1, 2.2 y 2.3.
Ahora si, se considera una tasa de actualizacién del 12% es posible evaluar dicha capacidad por el criterio del VAN.

Cuadro 2.5 Célculo del VAN para el proyecto A.

Afo FNE FSA(i=0.12,n) FNE act

[\ B C D=B*C
0 $1,500,000 1.00 -$1,500,000

1 $102,900 0.89 $91,875

2 $900,000 0.80 $717,474

3 $900,000 0.71 $640,602

4 $900,000 0.64 $571,966

5 $900,000 0.57 $510,684
iFNE $2,532,602
VAN, $4,032,602

Fuente: Elaboracion propia en base al cuadro 2.4.
De manera similar se realizan las operaciones para determinar el VAN de una planta con capacidad de 7, 000
toneladas:

Cuadro2.6 Calculo de los flujos de beneficios netos para el proyecto B.
m Produccion Ingresos Costo total C. fijo C. variable Flujo anual

1 1,500 $1,425,000 $810,000 $994,140 $596,970 -$166,110
2 3,000 $2,850,000 $1,620,000 $994,140 $1,193,940 $1,230,000
3 4,500 $4,275,000 $2,430,000 $994,140 $1,790,910 $1,845,000
4 7,000 $6,650,000 $3,780,000 $994,140 $2,785,860 $2,870,000
5 7,000 $6,650,000 $3,780,000 $994,140 $2,785,860 $2,870,000

Fuente: Elaboracion propia en base a los cuadros 2.1, 2.2y 2.3.

Cuadro 2.7 Célculo del VAN para el proyecto B.

Afio FNE FSA(i=0.12,n) FNE act
N B C e
0  $2,601,814 1.00 $2,601,814
1 -$166,110 0.89 -$148,313
2 $1,230,000 0.80 $980,548
3 $1,845,000 071 $1,313,235
4 $2,870,000 0.64 $1,823,937
5  $2,870,000 0.57 $1,628,515
25: FNE
g $5,597,922
VAN, $8,199,736

Fuente: Elaboracidn propia en base al cuadro 2.6.

Finalmente, considerando una capacidad de 12,000:

Cuadro 2.8 Calculo de los flujos de beneficios netos para el proyecto C.

Aiios Produccion Ingresos Costo total C. fijo C. variable Flujo anual
1 1,500 $1,425,000 $2,021,250 $1,470,000 $551,250 -$596,250
2 3,000 $2,850,000 $2,572,500 $1,470,000 $1,102,500 $277,500
3 4,500 $4,275,000 $3,123,750 $1,470,000 $1,653,750 $1,151,250
4 7,500 $7,125,000 $4,226,250 $1,470,000 $2,756,250 $2,898,750
5 12,000 $11,400,000 $5,880,000 $1,470,000 $4,410,000 $5,520,000

Fuente: Elaboracion propia en base a los cuadros 2.1, 2.2y 2.3.
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Cuadro 2.9 Calculo del VAN para el proyecto C.

0 $3,693,433 1.00 $3,693,433
1 -$596,250 0.89 -$532,366
2 $277,500 0.80 $221,221
3 $1,151,250 0.71 $819,437

4 $2,898,750 0.64 $1,842,208

5 $5,520,000 0.57 $3,132,196

zi:FNE $5,482,697

VAN $9,176,130

Fuente: Elaboracion propia en base a los cuadros 2.8.

Si la decision entre estas tres capacidades, sin posibilidad de duplicar una de ellas ni de combinar entre ellas, la
mas conveniente seria la planta C por tener el mayor VAN.

Capacidad de la planta con demanda constante.

Un modelo menos frecuente pero util en muchos casos en que la informacion esta disponible, como por ejemplo
cuando la demanda por satisfacer es interna (fabricacion de un bien intermedio), se conoce la cantidad fija de
demanda por atender o, incluso, es una decision propia del inversionista; es el que elige el tamafio que exhibe el
menor costo medio, el que corresponde al cociente total y todas la unidades producidas. Cuando la demanda es
constante, la opcion que exhiba el costo medio minimo es el que maximiza el valor actual neto (VAN), ya que se
asume que los beneficios son constantes cualquiera que sea la configuracion tecnolégica que logre satisfacer el
nivel de demanda que se supone dado.

Lo anterior se resume en la siguiente expresion:

VAN (T,) = -1 (1) + 3| {P%e)~Co(To)

(@+i)

Donde

g, :Demanda fija y conocida p : Precio

I : Tasa de descuento t = Periodos de tiempo.

[(T, ): Inversion para el tamafio T, C, (T, ): Costo de produccion para el tamafio T,

Esto también puede expresarse como:

CT| «| 1
iy =100 afp- G 5]

VAN (T,) ==1(T,)+ Y qo[p—ﬂxFSA\

0
Donde:

CT : Costo total

Dado que todos los valores son constantes y conocidos, se deduce que el maximo VAN corresponde al menor

. C
costo medio ——
do

Ejemplo: Si una empresa que esté estudiando la viabilidad de fabricar los 30,000 envases diarios que hoy compra
a proveedores extranjeros, y que requiere para su produccion normal, identifica los siguientes cinco tamafios de
planta que podrian satisfacer su demanda normal, deberia optar por un tamafio de planta D ya que es donde el
costo medio se minimiza. Al existir una demanda constante, la solucion se logra tanto con el minimo costo medio
como con el minimo costo total.
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Cuadro 2.10 Costos medios de produccion para diversas capacidades.

A 10,000 48 3 turnos por dia

B 15,000 52 2 turnos por dia

C 20,000 51 1.5 turnos por dia

D 30,000 46 1 turno por dia

E 40,000 47 1 turno/dia y 75% capacidad

Relacion VAN y tamafio optimo

En la gréfica 2.4 se puede apreciar la relacion de la tasa interna de retorno (TIR) marginal, del valor actual neto
(VAN) incremental y el VAN maximo con el tamafio optimo (To). El tamafio 6ptimo corresponde al mayor valor
actual neto de las alternativas analizadas. Si se determina la funcién de la curva, este punto se obtiene cuando la
primera derivada es igual a cero y la segunda es menor que cero, para asegurar que el punto sea un maximo. El
mismo resultado se obtiene si se analiza el incremento del VAN que se logra con aumentos de Tamafio. En To, el
VAN se hace méaximo, el VAN incremental es cero (el costo marginal es igual al ingreso marginal) y la TIR marginal
es igual a la tasa de descuento exigida al proyecto.

Gréfica 2.4 Relacion del VAN con el tamafio 6ptimo.
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2.2. Materiales e Insumos

Existe una estrecha relacion entre la definicion de las necesidades de insumos y otros aspectos del proyecto, tales
como la definicion de la capacidad de la planta, ubicacién del proyecto y seleccion del proceso productivo, ya que
entre todos ellos hay inevitablemente una interaccion reciproca. La base principal para la seleccion de materiales e
insumos esta constituida por el andlisis de la demanda y por el programa de produccién y la capacidad de la planta
gue de ahi se derivan.

Clasificacion de materiales e insumos
Materias primas (no elaboradas y semielaboradas)

Se conoce como materias primas a los materiales extraidos de la naturaleza que nos sirven para construir los
bienes de consumo. Se clasifican segln su origen: vegetal, animal, y mineral. Antes de construir o fabricar
definitivamente un bien de consumo, las materias primas se pueden transformar, por lo que se denominan
productos semielaborados

Productos agricolas

A fin de estimar las necesidades y disponibilidad de productos agricolas, es necesario reunir datos sobre cosechas
anteriores y su distribucion por sectores del mercado, por zonas geograficas o por uso final. Los costos de
almacenamiento y transporte adquieren una importancia fundamental y deben ser evaluados debido a la influencia
gue tienen en la ubicacion del proyecto.

Ganado y productos forestales

En la mayoria de los proyectos relacionados con los productos ganaderos y recursos forestales, se requieren
estudios concretos a fin de determinar la viabilidad del proyecto industrial. Los datos de caracter general se pueden
obtener de fuentes oficiales y de las autoridades locales, aunque estos sélo son suficientes para tener una idea
general de las posibles fuentes, de ahi que sea importante recurrir directamente a ellos para la negociacion final.

Productos marinos.

En las materias primas de origen marino, el problema principal consiste en determinar la disponibilidad de este tipo
de insumos. En el caso de nuestro pais, el problema plantea un caso similar al de los productos ganaderos y
forestales.

Productos minerales (metdlicos y no metalicos, incluidas las arcillas).

Respecto de los minerales, ademas de la disponibilidad, es importante considerar algunos otros elementos como
las propiedades fisicas, quimicas o de otra indole de los minerales que van a ser sometidos a transformacién. El
proceso de produccién y las caracteristicas del producto decidiran concretamente los productos minerales que es
necesario utilizar.

Materiales y componentes industriales elaborados

Los materiales y bienes industriales elaborados constituyen una categoria de insumos basicos en expansion para
diversas industrias. Estos insumos se pueden clasificar, en general, dentro de las categorias de metales no nobles,
materiales semielaborados relacionados con una amplia diversidad de industria de diferentes sectores, y piezas,
componentes y subconjuntos manufacturados para las industrias de montaje, incluidos diversos bienes durables de
consumo Yy el sector de los productos electromecéanicos. En todos estos casos, es necesario definir con cierto
detalle las necesidades, la disponibilidad y los costos pertinentes a fin de asegurarse de que las especificaciones se
ajusten al programa de produccion previsto por el proyecto.

Materiales auxiliares y suministros de fabrica

Ademas de las materias primas bésicas, todos los proyectos industriales requieren materiales auxiliares y
suministros de fabrica diversos. No siempre resulta facil distinguir entre materiales auxiliares (tales como productos
quimicos, aditivos, materiales de envasado, pintura y barnices) y suministros de fabrica (tales como piezas de
mantenimiento, aceites, grasas y material de limpieza), ya que con frecuencia estos términos se utilizan en forma
intercambiable. Sin embargo, en el estudio se deben tener en cuenta las necesidades de estos materiales auxiliares
y suministros. Se debe proyectar asimismo el consumo actual de piezas de desgaste y de herramientas.
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Servicios

La evaluacién pormenorizada de los servicios necesarios (electricidad, agua, vapor, aire comprimido, combustible,
eliminacién de efluentes, etc.) s6lo se puede realizar tras el andlisis y seleccién de la ubicacién, el proceso de
produccion y la capacidad de la planta, pero la evaluacion general de estos aspectos constituye una parte necesaria
del estudio de los insumos. Con frecuencia, en el estudio de los insumos no se tienen en cuenta los servicios
necesarios, e incluso se tiende a subestimar este aspecto, lo cual suele traducirse en una estimacion equivocada
de los costos de inversion y de produccion. La estimacion del consumo de servicios es fundamental para identificar
las fuentes existentes de oferta.

Caracteristicas de los materiales e insumos
Propiedades cuantitativas

El tipo de andlisis necesario para identificar las caracteristicas de los materiales e insumos depende de la
naturaleza de los insumos y de la forma que se los utilice en cada proyecto. Las propiedades cuantitativas son
aquellas que son medibles y se pueden expresar en unidades. Los andlisis tendran que abarcar diversas
modalidades y caracteristicas tales como:

Propiedades fisicas

e Tamafio, dimension, forma.

e Densidad, viscosidad, porosidad.

e Estado (gaseoso, liquido, sélido).

e Temperaturas de fusion y de ebullicion.
Propiedades mecanicas

¢ Conformabilidad, maquinabilidad.

e Resistencia a la traccién, a la compresién y al corte.

e Elasticidad, resistencia a la flexién, resistencia a la fatiga.

e Durezay recocibilidad.
Propiedades quimicas

¢ Forma (emulsién, suspension).

e Composicion.

e Pureza (dureza al agua, etc.).

e Capacidad de oxidacion desoxidacion.

e Propiedades de inflamabilidad y autoextincién.
Propiedades eléctricas y magnéticas

e Magnetizacion.

e Resistencia, conductibilidad.

e Constantes dieléctricas.

Fuentes y cantidades disponibles

Las fuentes y la disponibilidad permanentes de materiales basicos de produccion son fundamentales para la
determinacion de la viabilidad técnica y econdmica y la capacidad de la mayor parte de los proyectos industriales.
En muchas industrias, la seccién del proceso productivo depende en gran medida de las especificaciones de los
materiales basicos, mientras que en otras las posibles cantidades disponibles determinan la capacidad del
proyecto.

Los precios a los que se puedan obtener tales materias primas son un factor determinante en la viabilidad comercial
y financiera de la mayoria de los proyectos. De hecho, muchos proyectos se conciben bien sea para explotar
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materias primas disponibles o para utilizar materiales basicos resultantes de otros procesos de produccion. En una
etapa inicial se deben evaluar las cantidades de insumos y de materiales basicos que pudieran ser necesarias,
principalmente con el objeto de determinar la disponibilidad y la fuente en funcién de las necesidades inmediatas y
a largo plazo. La evaluacion definitiva sélo se puede efectuar después de que se hayan determinado la capacidad
de la planta y la tecnologia y el equipo que se van a utilizar.

Si un insumo basico se puede obtener dentro del pais, se deben determinar su localizacién y la zona de
suministros, indicando si se encuentran concentrados o dispersos. Se deben evaluar, en funcién del proyecto en
cuestion, los otros usurarios posibles de tales materiales y el efecto consiguiente para el proyecto. La cuestion del
transporte y sus costos deben ser analizados cuidadosamente. Se debe precisar la distancia a las que habran de
ser transportados los insumos y materiales basicos y los medios de transporte disponibles y posibles.

Cuando el material basico se tenga que importar, lo importante sera conocer sus precios y la calidad de los
insumos. Generalmente en estos casos los precios se dividen en cuatro categorias, ya sea precios FOB (libre a
bordo), FAS (libre al costado de la embarcacion), FAR (libre al costado del riel, en el punto de embarque, fabrica,
granja, puerto o estacion) o bien, precios CIF (costo, seguro y flete). La diferencia entre este Gltimo y los anteriores,
radica principalmente en los costos de transporte, seguros y embarque, que son asumidos por este Ultimo. Esto es
de gran importancia, en el caso de que se quisiera estudiar la posibilidad de sustituir a este tipo de proveedores.

Programa de abastecimiento

El objetivo del programa de abastecimiento es determinar los costos anuales de los materiales y demas insumos
gue constituyen una parte principal de los costos totales de produccion. En el establecimiento del programa de
abastecimiento, la informacion reunida sobre necesidades de materiales e insumos, su disponibilidad general y los
costos unitarios previstos se vincula con otros aspectos del proyecto. Por consiguiente, el programa de produccion
sirve de base para calcular las magnitudes y los tipos de insumos, asi como para determinar el calendario de
entregas. Todo programa de suministros se ve influenciado por la tecnologia y el equipo elegidos ya que ambos
determinan las especificaciones técnicas de los insumos necesarios. La magnitud del programa de abastecimiento
es un indicador de las instalaciones de almacenamiento necesarias, en particular si no se puede contar con un
suministro continuo debido, por ejemplo, a que la planta esta lejos del punto de origen de los insumos, o a la
dificultad de transporte. Los costos correspondientes al almacenamiento y acumulacion de existencias adicionales
deberan tenerse en cuenta en los célculos de inversién y de produccion.
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Ademas de decir, qué, como y cuando producir, es necesario definir donde producir. En el proceso de decision, se
introduce con el dénde, la variable distancia y los factores que condicionan a la distribucion espacial de la actividad
econdmica. En todo proyecto de inversion se tiene que definir la ubicacion o el emplazamiento mas apropiado. La
importancia de la seleccién apropiada reside en las caracteristicas de decisiébn de largo plazo con caracter
permanente de dificil y costosa alteracion. Generalmente, el estudio de la ubicacion del proyecto se plantea una vez
definida la demanda, la capacidad de la planta, el programa de produccién e insumos.

Tedricamente se dice que la ubicacién mas adecuada es aquella en la que los costos de produccion son minimos y
las utilidades méximas, en comparacion a otras alternativas. Pero, la decision obedecera no sélo a criterios
econdmicos, sino también, a criterios estratégicos, institucionales y otros. Existen también variables subjetivas no
cuantificables que evidentemente afectaran la decision como ejemplo las motivaciones personales del empresario.
Otra variable de este tipo es la localizacion otras industrias competidoras en la zona hace que se tenga tendencia a
considerar que los factores que en el pasado decidieron esta localizacion persistan hoy. El estudio de la localizacion
puede realizarse con distintos grados de profundidad dependiendo del caracter de factibilidad, prefactibilidad o perfil
del estudio. Independiente de lo anterior existen dos etapas necesarias:

1) Macrolocalizacién para definir la macrozona.
2) Microlocalizacion en la zona definida por la macrolocalizacion.

A veces el nivel de prefactibilidad solo incluye la definicion de la macrozona del proyecto. En realidad no existen
reglas fijas para esto. Cada etapa tomard para su resolucion factores de localizacién especificos y diferentes a la
otra. Por ejemplo los factores climéticos o de politica impositiva son importantes en la definicion de la
macrolocalizacién pero no son relevantes en la microlocalizacion.

Tedricamente, las alternativas de ubicacién de un proyecto de son infinitas. Pero en términos practicos, la seleccion
se realiza entre un nimero reducido de opciones debido a que restricciones propias de proyecto descartan muchas
de ellas. La macrolocalizacion permite eliminar en el estudio zonas geograficas que no cumplen con las
necesidades de proyecto. Debe tenerse presente que la microlocalizaciébn no corrige errores en los que puede
haberse incurrido en la macrolocalizacién, solo se seleccionara la mejor alternativa dentro de la macrozona elegida.

Planteamiento del Problema
En la evolucion de la teoria de localizacidon se han observado dos tendencias:

1) La del equilibrio parcial o teoria clasica de los costos minimos de transporte, en condiciones de demanda
constante, despreciando los aspectos de interdependencia localizacional de las empresas.

2) La del equilibrio que considera la interdependencia localizacional de las empresas, las variaciones de la
demanda y la determinacién de las areas de mercado para empresas localizadas en diferentes sitios
geograficos.

Factores determinantes de la Ubicacion

Las alternativas de localizacion deben evaluarse considerando factores de localizacion cuya incidencia e
importancia relativa que son particulares de cada proyecto. Algunos autores hablan de fuerzas de localizacion a los
que se ve sometido el proyecto y la ubicacién optima seria aquella que brinda mejor equilibrio entre estas fuerzas.

Costos de produccién y transporte.

Cuando de analiza la disponibilidad y costo de los insumos en distintos lugares geogréficos, en el fondo se hace
alusién a la cuestion de los costos de transporte. Sin embargo, dada la peculiar naturaleza de ciertos insumos, el
problema presenta matices especiales que hacen oportuno su examen. En general, su influencia dependera de la
importancia cuantitativa que tengan en los costos de produccién. Como variables que determinan la distribucion
geografica de las actividades econémicas se tienen los costos de produccién y transporte, dichos costos repercuten
principalmente en las siguientes operaciones:
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Adquisicion de materias primas e insumos.

Trasporte de esas materias primas al lugar de procesamiento.
Procesamiento.

Transporte de los productos elaborados hacia los mercado.

rPONPE

Dichas operaciones deben realizarse en tres puntos geograficos distintos: fuente de materias primas, lugar de
procesamiento y areas de mercado. Los costos pueden dividirse en dos grupos: costo basico corresponde al costo
minimo que se debe pagar en cualquier sitio por la adquisicion de lo que necesite el proyecto; el costo
localizacional, corresponde al costo adicional proveniente del trasporte al lugar de localizacién a estudiar, desde la
fuente mas barata de lo que se necesite para el proyecto.

llustracidn 2.1. Costos de transporte y costo de adquisicion
de materias primas.

Costo de transporte
Fuente de
) . Lugar de
materias primas > . »  Mercados
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Costo de
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. »  adquiridos
insumos y
localmente
factores

En la llustracién 2.1 se visualizan dos tipos de costos: el de transporte y el de adquisicion de materias primas,
insumos y factores. Entonces, la influencia que tengan las fuerzas localizacionales sobre las alternativas de
localizacion se puede definir en funcién de esos dos tipos de costos.

llustracion 2.2 Secuencia de actividades en la localizacion de un proyecto.
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Existen factores de localizacién pueden ser cuantificables en términos econémicos y otros cuya incidencia puede
solo ser medida considerando métodos subjetivos. La lista de los factores de localizacion debe elaborarse teniendo
en cuenta las caracteristicas propias de cada proyecto. Por lo menos deben analizarse los factores que se enlistan
a continuacion.

La localizacién de las fuentes de materia prima y mercado de consumo.

Medios y costo de transporte.

Disponibilidad, costo y caracteristicas de la mano de obra

Disponibilidad y costo de energia eléctrica, combustible y otros insumos.

Infraestructura.

Disposiciones legales, fiscales o de politica de localizacion de la industria manufacturera.
Eleccion de la comunidad y clima

Impacto social y ambiental

ONoO~WNE

Ubicacioén de las fuentes de materia primay mercado de consumo

En este andlisis debe considerarse las distancias entre las alternativas de localizacién con las fuentes de
abastecimiento de materia prima y con las fuentes de consumo. Aplicando las tarifas correspondientes la ubicacién
ideal seria aquella que minimiza el costo de transporte. El ubicar las plantas cerca de los mercados para sus
productos o servicios es de capital importancia en la decisién sobre la ubicacién de la planta. Si los costos de
transporte asociados con el movimiento del producto de la planta a los mercados es un gran porcentaje del costo
total del producto, entonces puede ser conveniente construir la planta cerca de los mercados. Si el producto
terminado es fragil y la compafilia no puede arriesgar grandes embarques, es importante estar cerca de los
mercados.

Existen otras situaciones que obligan a los gerentes a considerar las ubicaciones cerca de los mercados. En
algunas compafiias, los servicios son el principal articulo de su sistema de produccién. Asi, las tiendas de
abarrotes, las estaciones de gasolina, los hospitales, restaurantes, hoteles y talleres de reparaciones, estan
ubicados dentro del mercado local. Incluso las industrias pesadas, como la del acero, se enfrentan a
consideraciones de servicio. En otros casos, puede estar disefiado el sistema de produccién para producir articulos
hechos sobre pedido. Estos incluyen ebanisterias, articulos de lona y fabricas de vidrio y espejos. En estos casos,
es indispensable el estrecho contacto con los clientes. La misma situacion se aplica a las compafiias dedicadas a la
construccion, en especial a la construccion de viviendas sobre pedido. Si el producto es relativamente barato y si
los costos de transportacion aumentan en forma importante el precio de venta, es conveniente una ubicacion
cercana a los mercados. Ejemplos de tales productos son los ladrillos, cemento, tuberia de concreto, arena y grava.

Disponibilidad y costo de los insumos

Los insumos de los sistemas de produccién incluyen muchos tipos de materiales: materia prima, suministros,
articulos semiterminados, partes, equipo y herramientas. Para muchas compaifiias, la ubicacién de estos materiales
es un factor importante en las decisiones sobre la ubicaciéon de la planta. Muchas compafiias se mudan a areas
industriales bien desarrolladas para estar cerca de los proveedores, casas de repuestos, proveedores de equipo
nuevo y usado, y proveedores de herramientas. Sin embargo, estas consideraciones generalmente se presentan
cuando una compafiia est4 tomando la decisién en relacion con determinada comunidad o sitio dentro de ella. En la
seleccion de una region general en la cual la planta pueda ser ubicada, la principal consideracién material
comprende las fuentes de materia prima y de articulos semiterminados.

El mayor impacto de la materia prima sobre las decisiones de ubicacion de la planta se presenta en las industrias
extractivas. Estas industrias dependen de materiales que provienen del mar, de granjas, de los bosques y de las
minas, los demas factores de ubicacién son secundarios a la ubicacion de la materia prima. Otro factor que afecta
las decisiones sobre la ubicacion es el nimero de materias primas requeridas por la compafiia y sus diversas
ubicaciones. Quiza no sea posible situar la planta en un lugar correcto respecto a la materia prima, puesto que los
materiales esenciales estan localizados en distintos lugares. Los dos primeros factores locacionales listados en los
puntos anteriores pueden reducirse a un estudio de costo de transporte. En algunos casos todo el analisis de la
Localizacién se reduce a un problema de transporte. En este analisis debe considerarse las distancias entre las
alternativas de localizaciéon con las fuentes de abastecimiento de materia prima y con las fuentes de consumo.
Aplicando las tarifas correspondientes la ubicacién ideal seria aquella que minimiza el costo de transporte.

Medios y costo de transporte

Instalaciones adecuadas de transporte son necesarias para la operacion econémica de los sistemas de produccion,
un transporte adecuado es aun critico para seleccionar el local. Entre los medios de trasporte se tienen:
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Maritimo: El transporte por agua era, y sigue siendo, la forma de transporte menos costosa por tonelada-km, y aun
cuando por los modernos estandares se puede considerar lento. Aln representa un importante factor de ubicacion
para las compafiias dedicadas a negocios de importacion y exportacion.

Ferroviario Al no ser todas las areas accesibles por rutas acuaticas existe la opcién del ferrocarril. El costo por
tonelada-km, es mayor que en el transporte por agua,

Por carretera. Los camiones tienen la ventaja sobre los ferrocarriles en términos de flexibilidad. En términos de
transito urbano, los camiones pueden desplazarse con rapidez y flexibilidad sobre muchas rutas alternas y las horas
de llegada y de salida pueden variar.

Aéreo. Medio de transporte mas rapido, y mas caro que el de los otros medios de transporte. Algunas compafiias
deben tomar en cuenta la cercania de los aeropuertos en las decisiones sobre la ubicacion de la planta. Los
ejemplos incluyen a las empresas de partes de precision, que deben surtir rapidamente partes de repuesto a
compaiiias que tienen la produccion suspendida debido a paros de maquinas.

Costos de transporte

El andlisis de los costos de transporte presenta dos situaciones: a) de los insumos hacia la fabrica, y b) de los
productos hacia el mercado. El computo de ambos constituye el costo total de transporte. En sus términos mas
simples, el problema se concreta en saber si la industria quedara cerca de las materias primas y origen de los
recursos insumidos, en general, o cerca del mercado en que vendera sus productos. De ahi que se suele hablar de
industrias orientadas al mercado e industrias orientadas a los insumos (naturalmente, se trata de aquellos insumos
de fuerte incidencia econ6mica).

Habra localizaciones en que serd minima la suma de los costos de transportes totales de los insumos hacia la
fabrica y de los productos hacia el mercado. En consecuencia, resultara posible determinar una serie de puntos
geograficos en que la cuenta de fletes sea igualmente minima y que se podran considerar como posibles para la
instalacion de la industria. Tomando en cuenta los demas datos que influyen en el problema, seria posible
seleccionar la localizacion final mas adecuada entre estos puntos de flete minimo. El analisis se complica cuando
hay fuentes alternativas de insumo o mercados geograficamente distintos; o se fabrican varios productos, cada uno
de los cuales satisface mercados geograficamente distintos.

El peso de las materias primas que se han de elaborar puede ser mayor o menor que el peso de los productos
elaborados, lo que da una indicacién clara en uno u otro sentido, respecto a la localizacion. A la inversa, si el peso
de los materiales es mayor que el de los productos, la tendencia general sera al emplazamiento més cercano a las
materias primas.

Es importante advertir que en materia de transportes no sélo interesan los pesos de los materiales, sino también los
volimenes y las tarifas, ya que en general las materias primas pagan menores tarifas de transporte que los
productos terminados. De ahi que la comparacién se deba hacer considerando pesos, distancia y tarifas vigentes.
No hay que olvidar que la ingenieria del proyecto y el andlisis de la demanda indicaran la cantidad, naturaleza y
fuente de los materiales insumidos; y los estudios de mercado sefialaran las cantidades de producto para la venta
de distintas areas.Finalmente, cuando es evidente que la fabrica debe estar cerca de las materias primas y hay
varias que son importantes, el problema que se plantea es cual de ellas debera viajar hacia la otra o las otras, y
guizda, sea necesario el andlisis de los demas factores locacionales.

Disponibilidad, costo y caracteristicas de la mano de obra.

Si la industria es intensiva en mano de obra (industria del calzado por ejemplo), es importante que la ubicacion sea
en un lugar donde exista disponibilidad de este factor, de acuerdo a las caracteristicas requeridas (calificada y no
calificada), ademéas, de que la mano de obra sea lo menos costosa posible. Suponiendo constantes los demas
factores, el andlisis de la mano de obra supone el siguiente esquema:

Estimar la cuantia y tipo de mano de obra dentro del costo total de produccion.

Averiguar la disponibilidad de mano de obra requerida para el proyecto en diferentes lugares.

Indagar sobre los sueldos y salarios en los lugares en donde exista disponibilidad.

Finalmente, una vez estudiadas diferentes alternativas considerando la disponibilidad de costos, es
importante estimar la incidencia de éstas dentro del costo total de produccion, para saber si existen grandes
diferencias.
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Uno de los principales insumos en los sistemas de produccion es el potencial humano. Cuando una empresa
considera una nueva ubicacion, necesita contestar a varias preguntas relacionadas con la mano de obra: ¢De
cuantos trabajadores potenciales se dispone? ¢Cudles son sus niveles de destreza y preparacion? ¢Qué tan
productiva es la fuerza de trabajo? ¢, Cual es la naturaleza de las relaciones entre la empresa y los trabajadores y el
grado de sindicalismo? ¢Cuales son los costos por mano de obra y qué prestaciones adicionales estan
comprendidas? ¢, Cual es el patrén de ausentismo y de rotacion en la zona? ¢ Cual es el costo de la vida respecto a
los costos de la mano de obra?

En términos del nimero de empleados potenciales en un sitio propuesto, las empresas suelen considerar zonas en
las cuales habra tres u cuatro veces el numero de solicitantes que se requerird para la fuerza de trabajo. Deben
evitarse las zonas en las cuales es reducido el nimero de empleados potenciales. Sin embargo, el nimero de
empleados potenciales disponibles por lo general no es un indicador adecuado de la fuerza de trabajo en si. En
ocasiones una empresa requiere una fuerza de trabajo con destreza o preparacion particulares.

El solo costo de la mano de obra no es un indicador adecuado del poder de atraccién de una zona dada. Son varios
los factores que afectan a este poder de atraccién. Es una observacion comuin que las empresas son atraidas hacia
zonas en las cuales el costo de la mano de obra es bajo, pero esto no es cierto en muchas industrias. Algunas
encuentran que las zonas en donde los costos de la mano de obra son bajos no cuentan con mano de obra de la
calidad adecuada o de elevada productividad.

Disponibilidad y costo de energia eléctrica, combustible y otros insumos

Energia eléctrica. Aln en la actualidad, es posible que la inexistencia de este insumo se convierta en una grave
restriccion para el emplazamiento. En estas condiciones, la inversion que se realice para transportarla quiza no sea
justificada para una sola fabrica, por lo cual, serd en muchas ocasiones preferible contar con una planta propia o
definitivamente emplazar la fbrica cerca del lugar en donde este disponible. En el analisis, es preferible proceder al
igual que el cado de la mano de obra, considerando siempre, la posibilidad de crear una fuente propia para su
establecimiento.

Combustibles. Las diversas fuente de combustibles (gas, petréleo, carbon, etc.) podran influir en la ubicacion de la
fabrica en funcién de sus costos en la fuente de origen, sus caracteristicas técnicas (impurazas), sus condiciones
de transporte y sus disponibilidades.

Agua. Este recurso presenta un caso particular, en el sentido de ser indispensable para casi todas las actividades
productivas y no productivas. Su influencia sobre la ubicacién del proyecto depende fundamentalmente de su
disponibilidad; aunque esta dependencia se acentla dependiendo de la naturaleza del proyecto. En efecto, si el
proyecto utiliza grandes cantidades de agua como insumo, es posible que la poca disponibilidad sea un obstéculo;
al contrario, si sélo es utilizado para fines humanos el problema practicamente desaparece.

Materias primas especiales. Existen materias primas que por su naturaleza fisica o dificultades de otro tipo no son
faciles de transportar. Si constituyen una parte importante de los insumos, queda descartada la posibilidad de
transportarlas a muy larga distancia. Y hay que decidir la ubicacién cerca de su origen. Ejemplo de este tipo de
materias son los productos perecederos.

Infraestructura. La disponibilidad de instalaciones de infraestructura es fundamental para el funcionamiento de
cualquier proyecto. En este caso hablariamos de servicios tan basicos como sistemas de drenaje y alcantarillado, e
instalaciones y servicios de comunicaciones adecuados. La eliminacion de desechos puede ser un factor critico. La
mayoria de las plantas industriales producen materiales de desecho o descargas que pueden tener consecuencias
importantes. Las descargas pueden ser: a) gaseosas (humo, vapores, etc.), que generalmente son tratadas hasta
que la concentracion quede reducida a proporciones reducidas; b) fisicas (ruido, calor, vibraciones, etc.) o; c)
liquidas o sélidas, que deben ser tratadas para alejarlas en lugares seguros o0 en su caso ser reciclados. En el
estudio de la localizacion se debera determinar, para diferentes ubicaciones, la cantidad de efluentes y los posibles
medios de eliminacidn, ya que pueden existir disposiciones que estipulen los pesos y niveles concretos de
tratamientos y eliminacion.

La disponibilidad y costos de terrenos para cubrir las necesidades iniciales y el posible crecimiento es un factor
determinante. En este analisis se debe incluir consideraciones sobre la topografia, posibilidad de utilizacién de
edificios existentes y costo de construccion.

Disposiciones legales, fiscales o de politica de localizacién
La politica de descentralizacién es aplicada por el Estado y sé6lo se justifica para diversificar geograficamente la

produccion. El estado promueve ciertas zonas o regiones al mismo tiempo que pueden ofrecer incentivos tributarios
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o, de otro orden, para la instalacion del proyecto. Aun cuando las politicas oficiales no revistan la forma de
restricciones al crecimiento industrial en zonas o regiones particulares, es necesario conocer las politicas sobre
zonas urbanas e industriales a fin de que se pueda dar la debida consideraciéon a los diversos incentivos y
concesiones que formen parte de estas politicas. Entre estos incentivos se pueden sefialar los financieros (via
subsidios o créditos a largo plazo), administrativos, de vivienda y otros, que puedan ser de gran ayuda para definir
la ubicacion del proyecto por un lado, y por otro, que permita una mejor diversificacion geografica de las industrias.

Finalmente, puede ser interesante indagar sobre los reglamentos y procedimientos fiscales y judiciales aplicables
en distintos lugares; también habra que preparar una lista de diversas entidades locales o nacionales con las que
se debera entrar en contacto respecto al suministro de energia, el abastecimiento de agua, los reglamentos de
construccion, las cuestiones fiscales, las necesidades de seguridad, etc. Se deberan averiguar, con respecto a los
diferentes lugares, los impuestos sobre la renta de las empresas, las contribuciones indirectas, los impuestos
comerciales y demas impuestos locales y nacionales, junto con los incentivos que se ofrecen a las industrias
nuevas. También deben estudiarse posibles restricciones de instalacién en ciertas zonas para cierto tipo de
industrias.

Eleccion de la comunidad y el clima

La eleccidon de la comunidad El paso siguiente comprende la eleccién de una comunidad en particular dentro de
la region elegida. Los factores que afectan a tal decision incluyen los descritos con anterioridad, considerados a
nivel de la comunidad, ademas de los siguientes:

Preferencias administrativas

Instalaciones de la comunidad: salud, educacion, vivienda, seguridad y esparcimiento

Actitudes de la comunidad. Interés, entusiasmo y cooperacion de parte de la comunidad hacia la planta
Gobierno e impuestos de la comunidad

Disponibilidad de locales y eleccién del mismo

Atractivos financieros

oukrwnNE

Condiciones de vida y clima. Las condiciones de vida y clima pueden reducir la eficiencia del personal o de los
procesos industriales, o requerir inversiones adicionales, tanto en las oficinas como en las instalaciones industriales
para el abastecimiento y procesamiento de las materias primas y la conservacion de los productos. Entre las
condiciones climatol6égicas que deben revisarse se encuentran las siguientes: presién atmosférica, temperatura,
precipitacion pluvial, humedad atmosférica, radiacion solar, etc. Existen dos claras necesidades de las compafiias
en términos de clima. Primera, el clima debe ser lo bastante benigno para que los trabajadores permanezcan en
determinada region. Segunda, algunas industrias requieren climas de ciertos tipos por razones de produccioén.

Impacto social y ambiente

El andlisis debe necesariamente incluir la incidencia que tiene el proyecto en el medio ambiente y en la sociedad
en la que se inserta. La instalacion de una planta tiene efecto directo sobre la composicion social debido a producir
efectos migratorios y cambios evidentes en la costumbres de los ciudadanos. Este andlisis debiera incluir los
efectos durante la vida del proyecto e incluir consideraciones de los efectos posteriores a la finalizacién de mismo.
Debe existir de igual modo una responsabilidad sobre los efectos en el medio ambiente y la localizacién debe
responder a la misma. El estudio de localizaciéon debe compatibilizar las variables econémicas con las ambientales
de modo de elegir siempre la ubicacién que menor efecto impacto produzca al medio ambiente.

Métodos para determinar la Ubicacién del Proyecto

Los métodos para evaluar y decidir sobre la ubicacién del proyecto se pueden dividir en dos grandes grupos:
aquellos que consideren factores subjetivos y aquellos que consideren factores objetivos. Los primeros, como su
nombre lo indica, son factores no susceptibles de cuantificar, mientras que los segundos si los son. Antes de entrar
en detalle, es conveniente sefialar lo siguiente: Los factores antes sefialados permiten delimitar el problema, esto
es, si se considera que el proyecto por su naturaleza debe orientarse hacia los insumos o hacia el mercado, la
evaluacion correspondiente se hara en ese sentido, considerando dos o mas alternativas, de lo contrario la
aplicacion de las técnicas carece de sentido. De hecho, cuando son varias las opciones, el estudio de otros factores
condicionantes toma relevancia.
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e Clima

Temperatura ambiente: Temperaturas maximas,
minimas y medias diarias, anuales y en diez afios.

Humedad: Humedad maxima, minima y media diaria,
anual y en diez afios.

Horas de sol: Horas diarias de sol en un afio y en
diez afos.

Vientos: Direccion y numero de dias (diagrama de
vientos reinantes); direccion y velocidad maxima;
Vientos destructores (huracanes, etc.).

Precipitacion atmosférica (lluvia, nieve): Duracién y
altura de la precipitacibn atmosférica (maxima,
minima, media) en una hora, en un dia, en un mes,
en un afio, en diez afios. Condiciones extremas
(granizadas, tormentas, etc.).

Polvo y emanaciones: Vientos con polvo (duracién,
direccion, velocidad, contenido de particulas por
metros cubicos de aire); arenas de arrastre;
emanaciones de plantas vecinas.

Inundaciones provenientes de fuentes superficiales:

Altura, duracién y temporada de inundaciones.

Terremotos: Magnitud segun escalas internacionales
(por ejempilo, la escala de Ritcher); frecuencia.

e Terrenos

Ubicacion de los terrenos:
Direccion (pais, distrito, ciudad, calle, nUmero).

Plantas vecinas (nombre, direccién, tipos de
industria).

Descripcién de terrenos:

Dimensiones (longitud, anchura).

Altura sobre el nivel del mar.

Orientacién geogréfica.

Topografia.

Derechos de paso existentes (agua, lineas de
distribucion de energia, carreteras, etc.).

Precios de los bienes raices.

e Servicios de Transporte
Carreteras:
Anchura de carreteras y puentes.
Carga admisible.
Alturas de paso bajo los puentes.
Tipos de carretera (transitables en todo tiempo, de
macadam, caminos terrizos).
Cierres a causa de condiciones estacionales.

Red de carreteras (indicar en mapas).

Ferrocarril:

Red de ferrocarriles (indicar en mapas).

Ancho vy perfil de la via.

Capacidad (cargas, cantidades) del material rodante.
Instalaciones de carga y descarga.

Restricciones de trafico a causa de condiciones
estacionales.

Depdsitos y almacenes.

Tarifas.

Transporte por agua:

Sistema de canales, rios, puertos (indicar en mapas).
Anchura y profundidad de canales y rios.

Capacidad de las embarcaciones.

Instalaciones de carga y descarga.

Depositos y almacenes.

Tarifas.

Transporte aéreo:

Tipo de instalacion (aeropuerto, pista de aterrizaje y
despegue).

Longitud de las pistas.

Depdsitos y almacenes.

Tarifas.

Servicios de transporte de pasajeros:
Autobuses, tranvias.

e Abastecimiento de Agua

Caracteristicas (sin hacer referencia a aplicaciones
concretas).

Contenido disuelto: dureza, corrosividad, gases.
Materias en suspension.

Temperatura: maxima. Minima diaria, méxima vy
minima anual.

Presion: méxima, minima.

Fuentes: Empresas publicas: cantidad méaxima
obtenible, lugar de conexién posible, diametro y
material de la red existente, presion, precio
Aprovechamiento de fuentes superficiales (rios),
fuentes subterraneas (aguas subterraneas), efluentes
regenerados.

Esto supone: estudios de la capa freética, incluso
pruebas de bombeo, examen de derechos riberefios
y servidumbres de paso, adjudicaciones (en zonas de
conservacion), embalses (para nivelacion de la
cantidad disponible), tratamiento de efluentes para su
recuperacion.

Métodos de tratamiento: remocién de materias en
suspension, remocion de materias disueltas,
tratamiento biolégico de efluentes.

e Abastecimiento de energia
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Electricidad suministrada por empresas publicas o
privadas
Energia disponible (KV).
Tension (V) (alta, baja).
Punto de conexion (distancia al emplazamiento):
Precios.
Fuel oil, gasoil: Cantidad disponible, Calidad (kJ/kg).
Distancia al emplazamiento, medios de transporte.
Precio.
Carbon, coque, gas:

Cantidad.

Calidad (kJ// kg).

Fuente.

Precio.
Vapor (Cantidad presion).
Punto de enlace (conexion al emplazamiento).
Precio.
Sistemas de comunicacion:
Teléfono (capacidad, punto de enlace, tarifas).
Radiotelegrafia, fax, otros.

e Eliminaciéon de Desechos

Vertederos: Tipo, ubicaciéon, acceso, derechos,
transporte publico.

Sistema de alcantarillado:
Tipo (aguas lluvias, mixto), didmetro y material de las
tuberias de la red, punto de enlace, derechos.

Planta de tratamiento de aquas negras: Tipo,
ubicacion, derechos.

e Mano de Obra

Empleados: Tipo y nivel de la capacitacion disponible,
sueldos.

Método objetivo propuesto por la ONU*

Obreros: Tipo y nivel de calificaciones, disponibilidad,
salarios.

Subsidios, impuestos sobre la némina, impuestos de
contratacion, dias de viaje, etc.

Historial de la mano de obra, jurisdiccion vy
legislaciones laborales, y relaciones industriales.

e Reglamentaciones Fiscales y Legales
Autoridades (locales, regionales, nacionales).

Reglamentaciones fiscales: Impuestos, aduanas,
tasas de depreciacion, etc.

Reglamentaciones _ legales: Legislacion  sobre
edificaciones, restricciones, reglamentaciones de
seguridad, ley de compensacion, normas.

Sequros: De incendio, accidente, responsabilidad
civil, inundaciones y dafios ocasionados por
tormentas; obligacién de mantener instalaciones y
servicios médicos en el lugar de la planta.

e Servicios de Construcciéon, Montaje y
Mantenimiento

Contratistas: Civiles, eléctricos, mecénicos, etc.;
descripcidn (empresa, direccion, capacidad, nivel de
aptitudes técnicas).

Materiales de construccién:
(disponibilidad, calidad, fuente, precio).

Descripcién

e Condiciones de Vida

Vivienda.
Alimentacion.
Recreaci6

Este método se fundamenta en el conocimiento de los costos de transporte, costos de los insumos importantes,
costos de produccién y la inversion fija, para cada una de las alternativas posibles de localizacién. A partir de esto,

es posible elaborar un cuadro como el siguiente:

Tabla 2.3 Costos asociados a la localizacion del proyecto.

Costo unitario de insumos

Costos de fletes anuales B
importantes

Localizaciones

Eosbles Llegada | Salida Ma.t e Energia
prima

Costo unitario de Tasa
produccién y venta® Volumen estimada

Tamafiio recomendado

estimado ] Inversiéon
de mercado | crecimiento fija por

Produccién en cada del Capacidad | unidad de

localizacién | mercado® capacidad
(al afio) instalada

?El costo de produccién se refiere al costo puesto en la bodega de fébrica, el de venta incluye el anterior mas los gastos hasta la entrega en lugar de uso
b . . . . . . < . s e
Otras indicaciones sobre el dinamismo de la demanda si no se prevé una tasa uniforme de crecimiento

1 o . .
Organizacion de las Naciones Unidas
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Si dentro de este esquema se considera que el factor transporte es el Unico o el mas importante en la decision,
conociendo las disponibilidades de insumos para una localizacion dada en funcién de las distancias se puede
elaborar una tabla como la que se muestra a continuacion.

Tabla 2.4 Calculo del costo medio en funcién del costo de transporte.

Distancia Produccion
Costo Costo

marginal medio

Ubicacion ala disponible parael  Costo de transporte Costo total
planta proyecto

(1) (2) (3)=(1)*(2)*Ctrans (4)=[P*(2)]+(3)  (5)=(4)/(2)

Ejemplo: Si el precio de una materia prima puesta en el predio fuese $100 la tonelada y el flete se ha calculado en
$2 la tonelada por kildmetro, se puede elaborar el siguiente cuadro.

Cuadro 2. 11 Calculo del costo medio en tres posibles ubicaciones.

. : Produccién
DISESNEiS S disponible para Costo Costo
Ubicacion la planta, P P Costo de transporte Costo total 2 .
Km el proyecto, marginal medio
(TON)

(1) (2) (3)=(1)*(2)*Ctrans (4)=[P*(2)]+(3)  (5)=(4)/(2)
A 30 150 $9,000 $24,000 $160 $160
B 40 50 $4,000 $9,000 $180 $165
C 60 100 $12,000 $22,000 $220 $183

Si la materia prima se adquiere en los predios y se transporta en vehiculos (propios o ajenos) a la planta,
obviamente el costo medio, $183 por tonelada, es el costo real para el proyecto. Pero si el producto se compra
puesto en planta, debera ofrecerse a un precio tal que satisfaga el interés del productor localizado en el predio C.
Es decir, $220 la tonelada. Se podra argumentar que primero se ofrecerd un precio de $160, hasta haber satisfecho
las expectativas del producto situado en el predio A, que luego subird a $180, hasta adquirir la produccién de B, y
lego a $220, llegando también a un promedio de $183. Sin embargo, esto podria resultar una vez. Al afio siguiente
el productor del predio méas cercano a la planta no respondera al precio inicial, a la espera del alza ocurrida en el
afo anterior.

Ubicacion del proyecto en funcion de la técnica del VAN

Por el criterio del VAN (valor actual neto), es posible evaluar las alternativas existentes en cuanto a ubicacién del
proyecto. Se sigue la misma légica utilizada en la evaluacion financiera del proyecto, bajo la Gnica salvedad, de que
en este caso, los egresos conformados por los costos totales de produccién, consideran, ademas, los costos de
transporte y otros gastos derivados de la entrega del producto al lugar de uso, 0 en su caso, gastos derivados de la
llegada de los insumos. Es importante hacer notar que cuando los proveedores entregan la mercancia a pie de la
fébrica, el proyecto no tendra desembolso alguno por este concepto (costo de transporte y otros). Si este es el
caso, lo que habria de analizar es el precio que se esta manejando en relacion a los insumos, es decir, si por
llevarnos los insumos a la fabrica sus precios son muy elevados, quiza sea mas conveniente absorber este costo o
en todo caso, cambiar de proveedor. Si ademas de los costos de transporte y otros derivados de la entrega del
producto, el proyecto absorbe los costos de transporte y otros por ir a recoger los insumos, se considera un total por
este concepto: costos de transporte y otros. Considerando lo anterior, la expresién queda como sigue:

VAN (T)=—1, +Z:: Vi _Ei;;tGTt)

VAN(T)=-I, +§n:[Yt —((E, +GT,)xFsA )]
Donde:

|0 = Inversion inicial; Yt : Ingresos derivados de las ventas del proyecto en el afio t;

Et = Costos totales de produccion en el afio t; GTt . Gastos de transporte y otros gastos derivados de la
entrega del producto o llegada de los insumos en el afio t;

i =Tasa de descuento elegida para el proyecto (TREMA); t - Periodo en afios.
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Ejemplo: Se tienen los ingresos y egresos de dos alternativas de ubicacion, A y B, de entre las cuales se debe
elegir, en funcion del valor del VAN

Cuadro 2.12 Célculo del FNE para la ubicacién A, considerando el costo de transporte.

UBICACION A
Ingreso (Y) Egreso (E) Gastos transporte (GT) Flujo de efectivo
(1) 2 (3) (4)=(1)-(2)-3)
1 $4,000 $1,200 $128 $2,672
2 $4,000 $1,200 $128 $2,672
3 $4,600 $1,290 $128 $3,182
4 $6,400 $1,700 $128 $4,572
5 $6,400 $1,700 $128 $4,572

Cuadro 2.13 Calculo del VAN para el proyecto A.

Afio FNE FSA(i=0.1,n) FNE act
(A) (B) (C) (D)=(B)*(C)
0 $10,000 1 -$10,000
1 $2,615 0.90909091 $2,429
2 $2,615 0.82644628 $2,208
3 $2,955 0.7513148 $2,391
4 $4,355 0.68301346 $3,123
5 $4,355 0.62092132 $2,839
5
z FNE $12,990
1

VAN= - $10,000 + $12,990= $2,990
Fuente: Elaboracion propia en base a el cuadro 2.12

Cuadro 2.14 Calculo del FNE para la ubicacién B, considerando el costo de transporte.

UBICACION B
Ingreso (Y) Egreso (E) Gastos transporte (GT) Flujo de efectivo
(1) (2) (3) (4)=(1)-(2)-(3)
1 $3,950 $1,190 $145 $2,615
2 $3,950 $1,190 $145 $2,615
3 $4,320 $1,220 $145 $2,955
4 $6,100 $1,600 $145 $4,355
5 $6,100 $1,600 $145 $4,355
Cuadro 2.15 Calculo del VAN para el proyecto B.
0 -$10,000 1 -$10,000
1 $2,615 0.90909091 $2,377
2 $2,615 0.82644628 $2,161
3 $2,955 0.7513148 $2,220
4 $4,355 0.68301346 $2,975
5 $4,355 0.62092132 $2,704
SFNE $12,437

VAN;= -$10,000+$12,437=52,437
Fuente: Elaboracidn propia en base a el cuadro 2.14

Bajo este criterio la mejor ubicacion es la A, por tener el mayor VAN.

Método cualitativo por puntos

Consiste en asignar factores cuantitativos a una serie de factores que se consideran relevantes para la ubicacion.
Este método consiste en definir los principales factores determinantes de una localizacién, para asignarles valores
ponderados de peso relativo, de acuerdo con la importancia que se les atribuye. Esto deriva en una compasion

cuantitativa de diferentes sitios. EI método permite ponderar factores de preferencia para el proyectista al tomar la
decision.
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Se puede aplicar el siguiente procedimiento para jerarquizar los factores cualitativos.

1. Desarrollar una lista de factores relevantes.

2. Asignar un peso a cada factor para indicar su importancia relativa (los pesos deben sumar 1), y el peso

asignado dependera exclusivamente del criterio del investigador.

3. Asignar una escala comudn a cada factor (por ejemplo, de 0 a 10) y elegir cualquier minimo.

4. Calificar a cada sitio potencial de acuerdo con la escala designada y multiplicar la calificacién por el peso.

5. Sumar la puntuacién de cada sitio y elegir el de maxima puntuacion.

Para tomar una decision entre tres lugares el modelo se puede construir la Tabla 2.5 y La mejor ubicacion sera la

que tenga la mayor calificacion ponderada

Tabla 2.5 Método cuantitativo por puntos.

Factor Peso* Zona

Calificacion  Ponderacion  Calificacion  Ponderacion

Calificacion

Materia Prima
disponible

Ponderacion

Cercania de
mercado

Costo insumos

Clima

Mano de obra
disponible

Total Total Total

Total

Ejemplo: Se desea elegir entre 3 ubicaciones, aquella que presente la ponderacion méas alta, se empleara el

método cuantitativo por puntos.

Cuadro 2.16 Calculo de puntos para tres ubicaciones.
Zona A

Factor

Materia Prima

disponible 0.35 > 175 5 1.75
Cercania de mercado 0.1 8 0.8 3 0.3
Costo insumos 0.25 7 1.75 8 2
Clima 0.1 2 0.2 4 0.4
Mano de obra 0.2 5 1 6 12
disponible

Total 1 Total 5.5 Total 5.65

La mejor ubicacion es la Zona B, con 5.65 puntos.

Grafica 2.5 Puntos obtenidos
por cada ubicacion.

Ponderacién
M Zona B

W ZonaC

Zona A

Total

5.35

La ventaja de este método es que es sencillo y rapido, pero su principal desventaja es que tanto el peso asignado,
como la calificacién que se otorga a cada factor relevante, dependen exclusivamente del criterio del investigador.

Otros factores que pueden ser considerados se muestran en la Tabla 2.6.
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Tabla 2.6 Tabulacion del método cualitativo por puntos.
Tipo de factor Codigo Clave Porcentaje Asignado
Factores Econémicos
Materia Prima Disponible
Mano de Obra Calificada
Costos de los Insumos
Costo de la Vida
Cercania del Mercado
Factores Sociales
Estabilidad Social 6%
Nivel General de Servicios G 4%
Factores Geograficos
Comunicaciones y Transportes H 14%
Clima | 6%
Terrenos disponibles J 11%
Suma 100%

17%
12%
9%
8%
13%

mo O w >

-

Método de Brown y Gibson

Una variacién del método anterior es propuesta por BROWN y GIBSON, donde combinan factores objetivos
posibles de cuantificar con factores subjetivos a los que asignan valores ponderados de peso relativo. Una vez que
se determinan las posibles ubicaciones la aplicacion del modelo, en cada una de sus etapas, lleva a desarrollar la
siguiente secuencia de calculo:

1.
2.
3

4,

Asignar un valor relativo a cada Factor Objetivo (FO;) para cada localizacion optativa viable

Estimar un Valor relativo de cada Factor Subjetivo (FS;) para cada Localizacion optativa viable.

Combinar los Factores Objetivos (FO;) y Subjetivos (FS;), asignandoles una ponderacion relativa, para
obtener una Medida de Preferencia de Localizacién (MPL).

Seleccionar la ubicaciéon que tenga la maxima MPL.

Calculo del Valor Relativo de los FO;

Los FO; son posibles de cuantificar en términos de costos, lo que permite calcular el costo total anual de cada
localizacion, Ci. Luego, el FO; se determina multiplicando Ci por la suma de los costos reciprocos de cada lugar
(1/Ci) y tomando el reciproco de su resultado. Esto se resume en la siguiente expresion:

1
c
v 1

i1 Ci

FO, =

Ejemplo: Supodngase, que en un proyecto se han identificado tres localizaciones que cumplen con todos los
requisitos exigidos. En todas ellas, los costos de mano de obra, materias primas y transportes son diferentes, y el
resto de los costos son iguales (energia, impuestos, distribucion, etc.).

Cuadro 2.17 Célculo de los costo totales anuales, Ci (millones).

Ubicacion Mano de obra  Materia prima Transporte Total C; Reciproco, 1/C;
(1) () (3) (4) (5)= (1)+ (2)+ (3)+ (4)
A 9.1 10.7 3.2 7.5 30.5 0.0328
B 9.7 10.3 3.8 7.5 31.3 0.0319
C 8.9 11.8 3.9 7.5 321 0.0312
TOTAL 0.0959

El factor de calificacibn objetiva para cada localizacién se obtiene mediante la sustitucion de los valores
determinados en la formula de los FO;, que son

Cuadro 2.18 Célculo de los factores objetivos, FOI.

Ubicacion o]}
A 0.3419
B 0.3332
C 0.3249

Fuente: Elaboracidn propia en base al cuadro 2.17.
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Al ser siempre la suma de los FO; igual a 1, el valor que asume cada uno de ellos es siempre un término relativo
entre las distintas alternativas de localizacion.

Calculo del Valor relativo de los FS;

El caracter subjetivo de los factores de orden cualitativo hace necesario asignar una medida de comparacioén, que
valor de los distintos factores en orden relativo, mediante tres subetapas:

e Determinar una calificacion W, para cada factor subjetivo (j = 1,2,..., n) mediante comparacién pareada
de dos factores. Segun esto, se escoge un factor sobre otro, o bien ambos reciben igual calificacion.
Dar a cada localizacion una ordenacion jerarquica en funcion de cada factor subjetivo R;;
Para cada localizacion, combinar la calificacion del factor Wj, con su ordenacion jerarquica, R; para
determinar el factor subjetivo FS;, de la siguiente forma:

FS, = > RW,

=1

Supdngase que los factores subjetivos relevantes sean el clima, la vivienda y la educacion, y que el resultado de las
combinaciones pareadas sean los del cuadro, donde se asigha en las columnas de comparaciones pareadas en
valor 1 al factor mas relevante y 0 al menos importante, mientras que cuando son equivalentes se asigna ambos un
factor 1.

Cuadro2.19 Calculo del indice de importancia relativa, Wj.
Comparaciones pareadas Suma de indice de importancia

preferencias relativa Wj
Factor(j)
Clima ' 1 ' 1 ' ' 2 ' 0.5
Vivienda 0 1 1 0.25
Educacién 0 1 1 0.25
Total 4

Donde:
_ Suma de comparaciones pareadas j

Total suma de las preferencias

i

Siguiendo esta lgica, se procede a la ordenacion jerarquica R; de cada factor subjetivo, en la forma que se indica:

Cuadro 2.10 Ordenacion jerarquica, Rij.
Clima Vivienda Educacion |
Comparaciones Suma Comparaciones Suma Comparaciones Suma de
pareadas pref. J pareadas prefer. J pareadas

Ubicacion

TOTAL 1 TOTAL

Estos resultados se pueden resumir en el siguiente cuadro:

Cuadro 2.111 Rij y Wij de las tres ubicaciones.

Factor (j) Puntaje relativo Rij indice de

importancia
relativa Wj
Clima 0.5 0.5 0 0.5
Vivienda 0 0.5 0.5 0.25
Educacion 0.00 0.33 0.67 0.25
Fuente: Elaboracién propia en base al cuadro 2.20.

Remplazando en la ecuacion para FSi, los valores obtenidos, se puede determinar la medida de factor subjetivo FSi
de cada localizacion.
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Al remplazar por los valores obtenidos en el cuadro 2.21, se obtiene el cuadro 2,22:

Cuadro 22.2 Calculo de los factores de calificacion subjetiva para cada localizacion.
Factor (j) Puntaje relativo Rij indice de

importancia
RAj*Wj RBj*Wj RCj*Wij
Clima 05 05 0 ' 0.5 025 025 000
Vivienda 0 0.5 05 0.25 0.00 0.13 0.13
Educacion 0.00 0.33 0.67 0.25 0.00 0.08 0.17
Total 0.25 0.46 0.29

Cuadro 2.123 Calculo de los Factores
Objetivos, FSi. .
[ ubcscin i |

A 0.25

B 0.46

C 0.29
TOTAL 1

Como puede observarse la suma de los tres resultados es igual a 1.
Célculo de la medida de preferencia de Localizacion MPL

Una vez valorados en términos relativos los valores objetivos y subjetivos de localizacién, se procede a calcular la
medida de preferencia de localizacion mediante la aplicacion de la siguiente férmula:

MPL, = K(FO;)+(1-K)FS,)

Donde K es un valor ponderado

La importancia relativa diferente que existe, a su vez, entre los factores objetivos y subjetivos de localizacion hace
necesario asignarle una ponderacién K a uno de los factores y (1 - K) al otro, de tal manera que se exprese también
entre ellos la importancia relativa.

Ejemplo: siguiendo con el caso anterior, si se considera que los factores objetivos son tres veces mas importantes
gue los subjetivos, se tiene que K=0.75. Remplazando mediante los valores obtenidos para los FOi y los FSi en la
ultima férmula se determinan las siguientes medidas de preferencia de localizacion:

K 0.75

1-K 0.25

Cuadro 2.24 Calculo de las medidas de preferencia
de localizacion, MPLi.

Seleccién del Lugar

De acuerdo con el Método de Brown y Gibson, la alternativa elegida es la localizacién B, puesto que recibe el
mayor valor de medida de ubicacion si se hubiesen comparado exclusivamente los valores objetivos, esta opcién no
habria sido la mas atrayente; sin embargo, la superioridad con que fueron calificados sus factores subjetivos la
hace ser la méas atrayente.

Es facil apreciar, por otra parte, que un cambio en la ponderacién entre Factores Objetivos y Subjetivos podria
llevar a un cambio en la decision.
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Ubicacion del proyecto a través del empleo de la programacion lineal®

A continuacion se plantea un modelo para abordar el problema de la localizacién de plantas productivas, en
particular de capacidad limitada, en la que se tienen diversas ubicaciones de los mercados que consumiran su
producto. Se trata de elegir la localizacién de una serie de plantas de entre un conjunto dado de posibles
localizaciones, teniendo en cuenta las necesidades del mercado y optimizando algln criterio econémico. A
continuacion se plantean las variables involucradas en el problema.

llustracién 2.3 Ubicacion de las plantas posibles y los mercados demandantes.

Ms

M;
© O
R T
" . .0
® .8 . &0
O [

@ Localizacion posible

[[] Mercado de consumo

Los datos y las variables de este problema son las siguientes:

I: Conjunto {1,..., n} de n mercados o ciudades demandantes.

J: Conjunto {1,..., m} de m lugares donde las plantas pueden ser construidas.
fj : Costo fijo de construccién de la planta localizada en j paraj € J.

cij : Beneficio unitario por venta al mercado i, o ciudad, de bienes producidos en la planta j. Los costos cij dependen
de los costos de produccién en la planta j, la demanda y precio de venta al mercado i, y el costo de transporte
desde la planta j al consumidor j.

uj : La capacidad productiva de la planta localizada en j.
bi: La demanda el mercado i.

yj : Variable binaria que permite modelar la construccién de una planta productiva en la localizacion j. Esto es:
1, si se contruye la planta productiva j.

y. =
! 0, en otro caso

xij : Cantidad de producto enviada desde la planta j al mercado i.

Las restricciones de este problema son las siguientes. Ha de satisfacerse la demanda de cada mercado:

D % =h; Viel
jed
Dado que al mercado i no se le puede suministrar desde j a no ser que se haya construido una central en j, son
necesarias las siguientes restricciones:
> <uy; Vjeld
jed
Estas desigualdades lineales establecen que el mercado i se puede suministrar desde j s6lo si la planta se
construye en j; dado que yj = 0 implica que xij =0, iy yj =1, da lugar a la restriccion

2 CASTILLO, Enrique, Conejo Antonio J., Pedregal Pablo, Garcia Ricardo y Alguacil Natalia, Formulacion y Resolucion de Modelos de
Programacién Matematica en Ingenieria y Ciencia, Publicaciones de la Universidad de Castilla-La Mancha, Espafia 2002., Pp. 35-38.
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< U,
2% <4,
iel
Que implica que la produccion de la planta j no puede exceder su capacidad maxima. Ademas, las restricciones
sobre las variables son

yje{O,l} Vjeld
x >0e{0l} Viel Vjel

1] —

Funcion a optimizar. En la denominada formulacion estricta del problema de localizaciéon de plantas de tamafio
cualquiera, se maximiza:

Z= %2y

iel jed jed

Si se dispone de un conjunto factible de localizaciones, la solucién consiste en asignar a cada consumidor la planta
mas rentable. Sin embargo, dado que no es realista suponer que a todos los mercados se les pueda suministrar
desde una Unica planta, es necesario considerar capacidades maximas.

Ejemplo. Un proyecto contempla la construccion de plantas productivas para suministrar un determinado producto
a 7 ciudades. La demanda de cada una de esas ciudades puede estimar se mediante factores demograficos y
sociales. Estas estimaciones se muestran en el Cuadro 2.25.

Cuadro 2.13 Demanda de las ciudades.

C 1.5
C 2
C 3
Cy 4
Cs 2.5
Cs 1
C; 2

Un determinado estudio estadistico contempla 6 posibles localizaciones para las plantas industriales. Se supone
gue todas las plantas tienen las mismas caracteristicas. La capacidad méxima de produccién de cada planta es de
6 unidades. Se considera que el costo de recobrar la inversién a lo largo del horizonte de estudio de una planta es
10 unidades monetarias.

Cuadro 2.14 Beneficio obtenido por vender a la ciudad i,
una unidad de producto fabricado en la planta localizada en j.

Locaciones L; C C; (o C, Cs Cs G
Ly 4 4.5 2.5 0.5 1 0.5 -3.5
L, 4 4.5 2.5 4.2 3.5 1.5 -0.5
Ls 3.5 5 4 35 4.5 1.5 0
Ly 13 3 5 33 5.5 1.8 13
Ls 0.5 1 1.5 5 4 5.5 3
Ls -1 0 1.5 33 4 4.5 2

Ha de determinarse el nUmero de plantas y sus localizaciones, de forma tal que se suministre la demanda de las
ciudades y el beneficio obtenido sea maximo.

El proceso de optimizacién asociado a este proceso de toma de decision consiste en maximizar el beneficio total
incluyendo costos de amortizacion, sujeto a las restricciones pertinentes. Por tanto, el problema consiste en
maximizar

6

Max = ZZCUXU - 2 10y;

7 6
i=1j=1 j=1

75



Ubicacién del proyecto

Sujeto a
Yoixy; =15 X xy =20
6 6 \
Dy =30 ) xy =40
= =
6 6
Z s L X6j Restricciones
! 6 ! > de demanda
z x7j = 15
=1
v J

Zi7=1xij <6y; j=1,..,6
y€{01}; j=1,..,6

Xy 20 i=1,.,7;j=1.,6 Restricciones

de capacidad
de produccion

La solucién de este problema, que se muestra en la llustracion 2.4, consiste en emplazar 3 plantas industriales en
las locaciones L1, L4, y L5 obteniendo un beneficio de 47.75 unidades monetarias.

Cuadro 2.27 Distribucion de produccién para cada ciudad.
Ciudad C;

G

Locaciones

L

L 1.5 2 2.5

Ly 3 2.5

Ls 1.5 1 2

lustracidn 2.4 Distribucion de la produccion para cada ciudad.

Mg
My
Ly My Ls
My
M2
L
0] O]
M3 I-4
L2
@ Localizacion
] Mercado de consumo

Nota: Si se quiere ver el detalle de la solucion véase el Anexo 2: Ubicacion del proyecto a través del empleo de
programacion lineal.

El Modelo Ruso.

En la practica, la ubicacién de la fabrica no es tarea o es solo parcialmente tarea del proyectista, y en la mayoria de
los casos se decide a un nivel mas alto. Naturalmente el problema no existe en los casos de desarrollo de fabricas
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existentes. Pero alin entonces puede surgir la pregunta: ¢en qué direcciéon debe efectuarse una ampliacion
eventual de la fabrica? Independientemente de estas consideraciones, el proyectista debe estudiar siempre la
ubicacion mas conveniente de la fabrica. En caso de que no estuviera de acuerdo con una ubicacion ya decidida,
debe expresar su opiniéon en el proyecto.

Lo esencial en la ubicaciéon de una fabrica es la seleccién del lugar donde debe ser construida, es decir, la
localizacion geogréfica, la determinacion de la ciudad o el pueblo, y, dentro de éstos, el lugar preciso. Como se ha
dicho, el proyectista debe siempre ocuparse del asunto aunque no sea ésta su tarea fundamental. La seleccién del
lugar para la correcta ubicacion de la fabrica puede ser decidida por varios factores. Algunos de estos factores
estan abarcados por la eficiencia econdémica de la ubicacion; otros no pueden expresarse en términos econémicos.

Es siempre posible que la decisién no se haga en base de la eficiencia econdmica, sino a base de factores no
traducibles en términos econdémicos exactos. Ejemplo: ubicacion de una fabrica en una zona donde no hay
bastantes industrias para asegurar trabajo a la poblacién. Pero independientemente de si la decision responde o no
a la eficiencia econémica, se debe investigar siempre la eficiencia econémica de la fabrica, pues en caso de una
ubicacion econémicamente desventajosa también se debera conocer la magnitud de las desventajas para buscar
posibilidades de evitarlas 0 al menos disminuirlas.

La seleccion del mejor lugar se efectuard siempre mediante el planteamiento de todas las variantes posibles y
escogiendo la mejor entre todas ellas. Como ya se ha dicho, ademas de la eficiencia econémica pueden decidir
otros factores: sociales, culturales, de seguridad del trabajo, urbanismo, proteccion del paisaje, defensa nacional,
factores estéticos, etc. También factores econémicos que no son traducibles directamente en dinero y por esto no
pueden tomarse en consideracién en la investigacion de la eficiencia econdmica. Un ejemplo seria el interés de
ubicar fabricas en regiones escasamente industrializadas. A continuacion se mencionan los factores que pueden
ser tomados en consideracién directamente en investigaciones de la eficiencia econémica.

Los factores que influyen de una manera numéricamente calculable son:

e Elvalor anual de la produccion;

e Los costos de produccion;

e Los costos de las inversiones en la construccion de nuevas fabricas o el desarrollo (reconstruccion, ampliacion
o desarrollo sencillo) de fabricas existentes.

La investigacioén de la eficiencia econémica para escoger la mejor entre las variantes de ubicacién se debe efectuar
a base de la ecuacion fundamental que a continuacién se describe en forma general:

La formula fundamental Rusa:
Para mejor aclarar esta formula fundamental, la escribimos primeramente en una forma textual y después en la

forma matemética, expresada en unidades monetarias por afio ($/afio). La forma textual puede escribirse de la
manera siguiente:

Ventaja de la economia nacional que Ventaja de la economia nacional que
resulta del aumento del valor anual de + resulta de la disminucion del costo
la produccion anual de la produccion
d=
[La mayor suma de medios inmovilizados ] - [ La menor suma de medios inmovilizados ]
d= dein

La férmula fundamental, en forma matematica, puede escribirse de la siguiente manera:

d:VZ—\/1+C1—C2 -
Mz—Ml min

o escribiendo los valores integrantes de M; y M, se tiene la siguiente formula:
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V,-V,+C, -C,

= Ymin
(Iiz + Iizmz) _(Iil + Ii1 + m1)
Donde:
d= Coeficiente de la eficiencia econémica (coeficiente de eficiencia);
dmin= Valor minimo del coeficiente de la eficiencia econémica como exigencia minima;

Valores de la produccion anual, calculados segun los precios del mercado mundial, en el caso
Vi, Vo= de lavariante 1y en el de la variante 2, en $/afio.

Costos de la produccion anual en los casos de la variante 1 y de la variante 2, en $/afio.
Cll CZ

Las sumas de los medios inmovilizados en los casos de la variante 1 y de la variante 2, en
M1,M, = $/ano.

Obsérvese que se han considerado las dos ecuaciones siguientes:

My =l + I+ my
Mz =l + Iz + my

Iy, I = Costos de las inversiones fundamentales de la variante 1 y de la variante 2, en
$/afio respectivamente.

lig, lix = Costos de las inversiones inducidas (anexas) en el caso de la variante 1 y de la
variante 2, en $/afio, respectivamente.

mq, My, = Los medios circulantes en caso de la variante 1 y de la variante 2, en $/afio,
respectivamente.

De acuerdo con esto, se requiere determinar el valor anual de la produccién, los costos de produccién y los costos
de las inversiones para cada variante, y de acuerdo con la ecuacion (F,) escoger la mejor variante, (la 6ptima).
Respecto de los costos de produccidn e inversién, se enumeran los factores que influyen sobre ellos dispuestos en
tres grupos siguientes:

e Factores que influyen en los costos de la mano de obra directa,
o Factores que influyen en los costo materiales directos,
e Factores que influyen en los costos indirectos.

Es menester subrayar que los factores que influyen en el valor anual de la produccién son, en general, los mismos
qgue influyen en los costos anuales de la misma. De acuerdo con todo lo dicho, enumeramos a continuacién los
factores mas importantes que influyen en la ubicacién del proyecto en el ambiente geografico, agrupandolos en dos
secciones: segun que influyen en los costos de produccién o en los de inversion.

Factores que influyen en los costos de inversion:

Factores que influyen en los costos de inversion absorbidos por la mano de obra directamente empleada en las
construcciones de fabricas:
e Situacion de la mano de obra abundante o escasa, calificada o no, proxima o distante, etc.

Factor que influye en los costos de inversiones absorbidos por los materiales directos de la construccion:
e Situacion de los materiales directos de construccion.

Factores que influyen en los costos indirectos de inversiones:

Posibilidad de adecuar el terreno (forma del terreno, aguas subterraneas, peligro de inundacion, etc.);
Caminos, ferrocarriles, vias navegables;

Grado de utilizacion del terreno;

Prescripciones de las autoridades respecto a la construccion;

Suministro de energia eléctrica para la construccion;

Suministro de agua para la construccion;

Almacenaje relacionado con la construccion;
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Valor del terreno de la fabrica desde el punto de vista de la economia nacional (vg. Tierra cultivada o no; en

ciudad o en el campo, etc.);

Alojamiento de los obreros de la construccion;

Clima;

Posibilidad de prefabricacion en la construccion;
Posibilidad de cooperacion de parte de la industria vecina;
Construccion de parque;

Otros.

Factores de produccion que pueden influir por una parte en el valor y por otra en los costos anuales de la
produccién:

Factor que influye en los costos de produccion a través de los jornales indirectos:

Factor que influye en los costos de produccion a través de los materiales directos:

Situacién de la mano de obra.

Situacién de los materiales directos.

Factores que influyen en los costos indirectos de la produccion:

Movimiento de materiales (transporte interno),
Almacenaje de materiales,
Suministro de herramentales,

Funcionamiento de la organizacion de la fabrica (métodos de administracién, simplicidad o complejidad,

centralizacién o descentralizacion, etc.),

Transporte de los productos terminados a los consumidores,
Suministro de energia eléctrica, gas, agua y alcantarillado,
Clima,

Limitacion de la impureza del agua,

Limitacion de la impureza del aire,

Acondicionamiento del aire,

Posibilidad de cooperar con las industrias vecinas (v.g., en el mantenimiento)
Prevencidn de incendio,

Transporte de los trabajadores,

Suministro de comidas para los trabajadores,

Alojamiento de los trabajadores,

Condiciones de salud,

Escuelas,

Posibilidades de satisfacer demandas culturales,

Otros.
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2.4. Ingenieria del Proyecto

A continuacion se estudian los elementos mas importantes que debemos conocer de la ingenieria del proyecto.
Esto es importante, ya que por el caracter multidisciplinario que tienen los proyectos de inversién, los ingenieros
especializados son los protagonistas de este estudio.

Sobre la base de la capacidad de la planta identificada, la ingenieria del proyecto tiene los siguientes objetivos:

¢ Resolver todos los problemas originados de la instalacion, puesta en marcha y funcionamiento normal de la
planta.

e Determinar la funcién de produccion (tecnologia de produccién) que optimice la utilizacion de los recursos
disponibles para la produccion.

o Definir el tipo y la cantidad de maquinaria o equipo requeridos en dicha funcion.

o Definir las diversas estructuras y obras de ingenieria civil, tales como, edificios para las fabricas, estructuras
auxiliares e instalaciones de infraestructura necesaria para el proyecto.

¢ Proveer informacién para cuantificar el monto de las inversiones y costos de operacion realizadas durante las
mismas.

De especial importancia son los estudios técnicos relacionados con la preparacion y seleccién de propuestas. La
preparacion de las especificaciones y el andlisis de las licitaciones requieren generalmente personal muy
especializado, y si no se cuenta directamente con él, lo mas aconsejable es contratar asesores. Los ingenieros
deben especificar las necesidades de factores fijos (edificios, equipos, maquinaria, instalaciones, etc.), los
requisitos de los factores variables (materias primas, insumos auxiliares, mano de obra, etc.). Ademas también les
corresponden a los ingenieros definir coeficientes e indices de rendimiento de tales factores.

indices técnico econémicos en algunos proyectos

Los indices técnico-econémicos pueden dividirse en dos grupos: indices generales y concretos, y a su vez ser
normativos y orientadores. Estos indices generales tienen una validez mas o menos general y puede servir, por una
parte, en la elaboracién misma del proyecto y, por otra parte, en el control del mismo. Los indices concretos son
aquellos que se determinan con respecto a un proyecto en particular. Los indices generales pueden servir, por una
parte, para proyectar y, por otra, para controlar (chequear) los proyectos en la medida en que nosotros
comparemos con ellos los indices concretos. Los indices se establecen a base de datos llamados fundamentales.
Asi, por ejemplo, los datos fundamentales del indice de productividad relativo al peso de los productos son los
siguientes:

e Peso de la produccién anual, TM/afio,
e Tiempo de obrero productivo directo consumido efectivamente en el afio, horas/afio.

La esencia y la construccion de los indices son totalmente independientes del hecho de que se trate de indices
generales o de indices concretos. Esto sélo puede cambiar el valor de los indices pero no su caracter. Ahora bien,
los indices mas importantes que vamos a enumerar seguidamente pueden ser generales o indices concretos. Se
pueden distinguir indices que se refieren a la fabrica misma y los que se refieren sélo a cualquier unidad productora
de la fabrica, los que se representan a continuacion, naturalmente, son una parte de los indices que se pueden
establecer.

A. Indices de produccion y de productividad de las fabricas o sus unidades.
A.1.Peso de la produccion total anual, tonelada meétrica, relacionada a un obrero productivo directo,
TM/obrero/afio.
A. 2.Valor de la produccidn total anual, relacionado a un obrero productivo directo, $/obrero/afio.
A. 3.Valor de la produccion total en pesos, sin contar el costo de los materiales, relacionado a un obrero
productivo directo, $/obrero/afio.
A. 4. Tiempo de trabajo productivo directo relacionado a una tonelada métrica de la produccién, total: horas/TM.

B. Indices tecnoldgicos:

B. 1.indice de mecanizacion: relacion de la suma anual de los tiempos-equipo de elaboracion mecéanica a la
suma anual de los tiempos-equipo de produccién, tomando en cuenta también como tiempos-equipo los
tiempos de los puestos de trabajo en que se trabaja sin equipo, %.

B. 2.indice de automatizacion: relacion de la suma anual de los tiempos-equipo de la elaboracion puramente
mecanicos, (es decir: sin calcular los tiempos de actividad combinada mecanica y manual) a la suma anual
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de los tiempos-equipo de produccion, tomando en cuenta aqui no solo los verdaderos tiempos-equipo, sino
también los de los puestos de trabajo sin equipo, %.

indices de abastecimiento:
C. 1.Relacion del valor anual de los costos del consumo de materiales y del valor total anual de los costos, %.
C. 2.indice de utilizacién de los materiales: relacion de los pesos de la produccién total anual a las del consumo
anual de materiales productivos directos, %.
C. 3.Relacion del valor del consumo anual de materiales productivos indirectos (sin contar los combustibles) al
valor del consumo anual de materiales productivos directos, %.

indices con respecto a los equipos y al herramental:
D. 1.indice de utilizacion del tiempo-equipo con respecto al tiempo-equipo consumidor: relacién del tiempo-
equipo consumido al tiempo-equipo total, %.
D. 2.indice de utilizacion del tiempo-equipo con respecto al tiempo-equipo necesario: relacion del tiempo-equipo
necesario al tiempo-equipo total, %.
D. 3.indice de utilizacion del tiempo-equipo con respecto al tiempo-equipo de produccién: relacién del tiempo-
equipo produccion al tiempo-equipo total, %.
D. 4.indice de utilizacion del tiempo-equipo con respecto al tiempo-equipo elaboracion mecénica: relacion del
tiempo-equipo elaboracién mecénica al tiempo-equipo total, %.
. 5.Necesidad total de herramental relacionada a una tonelada métrica de la produccion directa, kg/TM
. 6.Necesidad en cajas de modelar relacionada a una tonelada métrica de produccion total (en caso de
fundiciones), kg/TM
. 7.N§cesidad de plantillas relacionada a una tonelada métrica de produccion total (en caso de fundiciones),
m“/TM

OO

o

indices de disposicion de la produccion y del area productiva:
E. 1. Grado continuidad compuesto de la produccion, %.
E. 2. Grado cerrado compuesto de la produccién, %.
E. 3. Superficie de la parte del terreno ocupada por construccion relacionada al area total del terreno, %.
E. 4. Area productiva directa por pisos relacionada al area total por pisos, %.
E. 5. Area productiva indirecta por pisos relacionada al area total por pisos, %.
E. 6. Area productiva por pisos relacionada a un equipo productivo, mzlequipo.
E. 7. Area total por pisos relacionad a un obrero productivo, m“/obrero

indices de organizacion y de nimeros de obreros:

F. 1.Valor de las inversiones de los equipos de administracién relacionado a un trabajador técnico y
administrativo, $/obrero.

F. 2. Relaciéon del nimero total de los ingenieros, técnicos y administrativos al nimero de los obreros productivos
directos, %

F. 3. Relaciéon del nimero de obreros productivos indirectos al nimero de obreros productivos directos, %

indice de energia:

G. 1.Necesidad de la energia eléctrica relacionada a una tonelada métrica de la produccion total anual, KWh/TM.

G. 2.Necesidad de energia eléctrica relacionada a una tonelada métrica de la produccion total anual,
109kcal/TM.

G. 3.Cantidad de conque necesario para producir una tonelada métrica de piezas fundidas buenas (en caso de
fundiciones), TM/TM.

G. 4.Necesidad de agua relacionada a una tonelada de produccion total, m¥TM.

G. 5.Necesidad de aire comprimido relacionada a una tonelada métrica de produccion total anual, m3TM.

indices de necesidades no productivas:

H. 1.Relacién del nimero de asientos en el comedor en relacion al namero total de los trabajadores,
asientos/obrero.

H. 2.Relacién del nimero de lavabos en relacion al nimero total de trabajadores, lavabos/obrero.

indices econémicos:

. Coeficiente de la eficiencia econdémica (d), % /afio.

. Valor de la produccion anual total relacionado al importe de la inversién fundamental del proyecto, % /afio.

. Importe de la inversion fundamental del proyecto relacionado a un obrero productivo directo, $/obrero.

. Importe de la inversion de los equipos productivos relacionado al importe total de la inversion fundamental
del proyecto, %.

A WN PP
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Argumentos Elementales de la Ingenieria del Proyecto

Proceso de Produccion: Seleccion y Descripcion de la Tecnologia

Se define a la tecnologia, en sus términos mas simples, como un conjunto de conocimientos técnicos, de equipos y
procesos que se emplean para desarrollar una determinada funcién de produccién. En este sentido, el proceso de
produccion se define como la forma en que una serie de insumos se transforman en productos, mediante la
participacion de una determinada tecnologia.

Proceso de transformacion: funcion de producciéon insumo-producto, comercializacion (ILPESl)

Se entiende por proceso de las transformaciones que realizara el aparato productivo creado por el proyecto para
convertir una adecuada combinacién de insumos en cierta cantidad de productos. En estos términos el proceso se
identifica como la funcién de produccion y se caracteriza por los estados inicial y final de la variable que mide el
objeto de su aplicacion. El cuadro 1 representa este concepto en forma esquematica, definiendo insumo-producto y
procesos en términos lo bastante amplios como para orientar la presentacion de cualquier tipo de proyecto. Para
comprobar de manera suficiente y consistente el correcto planteamiento del problema técnico-econémico que el
proyecto se propone a resolver, las informaciones presentadas, por su amplitud, deben responder a las siguientes
preguntas:

e ¢ Corresponden las especificaciones del producto estrictamente a las condiciones de la demanda? Se trata
de detectar y eliminar las especificaciones complementarias que no se desprenden de la demanda y que
restringen la blusqueda de alternativas en técnicas de produccion. Muchas veces se puede dar el caso que
debajo, de determinadas especificaciones del producto se oculta un proceso predeterminado, lo que
destruiria un verdadero andlisis de alternativas.

e Las instalaciones elegidas ¢son técnica y econdmicamente adecuadas (dentro del medio normal) para la
demanda actual y proyectada o para la politica de produccién adoptada?

En la Tabla 2.7 se resumen los elementos esenciales de un proceso de transformacion y su secuencia natural, que,
lleva de un estado inicial en cuyo contexto se incluye la existencia de los insumos necesarios a un estado final
configurado por lo productos y efectos del proyecto.

Tabla 2.7 Proceso de transformacion de un bien.

Insumos Instalaciones Productos
Fisicos Equipos Subproductos
Contexto del Personal Residuos
Proyecto Tecnologia Efectos del proyecto

llustracion 2.5 Proceso global de la transformacién de un bien.

NSRS PROCESO PRODUCTOS
Elementos sobre los Fases necesarias para Bien final resultado del
cuales se efectuara el transformar los insumos proceso a transformar
proceso de
transformacion
SUMINISTROS EQUIPO PRODUCTIVO SUBPRODUCTOS
Recursos necesarios Conjunto de Bienes obtenidos no
para realizar el proceso instalaciones y como objetivo principal
de transformacién magquinaria necesaria del proceso, pero con un
para realizar el proceso valor econémico
PERSONAL RESIDUOS O
Elemento humano DESECHOS
necesario que haga Consecuencia del
funcionar el proceso proceso con o sin valor
econémico

Finalmente, la disponibilidad de materias primas y sus caracteristicas, los costos y el tamafio del mercado son los
principales factores que determinan la eleccién del proceso de produccion

! ILPES: Instituto Latinoamericano y del Caribe de Planificacion Econdémica y Social.
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Seleccién del proceso de produccién

La seleccion y descripcion del proceso de produccion varia de acuerdo al tipo de industria. En los casos en donde
existe proceso Unico no se plantea problema alguno; sin embargo, principalmente en la industria manufacturera,
existen casos en donde habria que elegir entre varias alternativas. La evaluacién de los distintos procesos debe
estar relacionada con la capacidad de la planta e iniciarse con un estudio cuantitativo de la produccién.
Posteriormente, es importante, un estudio cualitativo de la calidad del producto y su comerciabilidad. Finalmente, se

deben evaluar sus repercusiones en las inversiones de capital y los costos de produccién.

La seleccion del proceso debe estar vinculada a los insumos principales disponibles para el proyecto y a una
combinacion apropiada de factores y recursos, a corto y a largo plazo. En ciertos casos, las materias primas
pueden determinar la tecnologia que se ha de emplear. Cada proceso debe ser considerado en el contexto de la
gama del producto total que genera; si de una variante tecnoldgica resultase una gama de productos mas amplia, a
partir de los mismos materiales e insumos basicos de produccion, habria que tener en cuenta el valor de la gama
de productos totales, incluidos los productos que pudiesen comerciar.

Finalmente, para la adquisicion de la tecnologia de produccién, se deben considerar algunas cuestiones tales como
los derechos de propiedad industrial, licencias, compra de la tecnologia, servicios especiales inherentes a la propia
tecnologia, y otros. Es importante destacar que la adquisicion de tecnologia se relaciona, casi siempre con el know—
how no patentado, que comprende la suma de conocimientos, experiencia y especificaciones para fabricar un
producto o productos determinados.

Clasificaciéon de los procesos productivos

Los distintos tipos de procesos productivos pueden clasificarse en tres grandes categorias dependiendo del tipo de
producto.

e Proceso de produccion en serie. El proceso es en serie, cuando ciertos productos, cuyo disefio basico es
relativamente estable en el tiempo y que estan destinados a un gran mercado, permiten su produccién para
existencias. Generalmente los procesos en serie tiene un alto grado de especializacién y una relacion
estrecha con las economias a escala, por la que, los costos unitarios juegan un papel importante.

e Proceso de produccion por pedido. En un proceso por pedido, la produccién sigue secuencias diferentes,
gue hace necesario que la mano de obra y equipos sean lo suficientemente flexibles para adaptarse a las
caracteristicas del pedido. En este caso, el capital humano es de gran especializacién, mientras que los
insumos son los suficientes para operar.

e Proceso de produccion por proyecto. Un proceso de produccién por proyecto, corresponde a un producto
complejo de caracter Unico, que con tareas bien definidas en términos de recursos y plazos, da origen a un
estudio de factibilidad completo. Se trata de proyectos que pretenden introducir algo inédito hasta el
momento, tal es el caso de las obras que realiza el sector publico en infraestructura, por ejemplo.

Técnicas que facilitan el analisis del proceso de produccién

El analisis y descripcién de las diferentes alternativas de produccion, se puede facilitar utilizando esquemas simples
o diagramas de circulacién, contribuyendo asi a una mejor presentacion y claridad. Este analisis cumple con dos
objetivos: 1) Facilitar la distribucién de la planta aprovechando el espacio en forma Optima; 2) Optimizar la
operacion de la planta mejorando los tiempos y movimientos de los hombres y las maquinas.

Métodos de elaboracién de diagramas”®

Analisis del orden cronoldgico. Este método implica dividir cronolégicamente el proceso que se estudia en
acontecimientos o actividades. Hay dos tipos de andlisis segun el tema que se trate; es decir, un producto (o
material) o una persona. Los cuadros tipicos son los siguientes:

Diagrama de flujo de procesos (para productos).
Diagrama de flujo de procesos (para personas).
Diagramas de proceso de operacion.
Diagramas de procedimientos de formas.

2 SALVENDY, Gavriel, Manual de Ingenieria industrial, Volumen I, Editorial Limusa, México 1991,pp. 411-418.
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Movimiento y flujo de las actividades. Los diagramas sirven para indicar el camino que sigue el movimiento, el
sujeto del movimiento puede ser un producto, un material, una persona o todos juntos. Estos diagramas se limitan
por lo general a informar sobre el orden que sigue los procesos.

Interrelaciones temporales de actividades multiples. Las interrelaciones temporales que existen entre
actividades multiples relacionadas con sujetos diferentes se muestran graficamente en una misma escala de
tiempo, de manera que las interacciones de los acontecimientos asociados de sujetos diferentes queden indicadas
claramente. Los sujetos pueden ser personas, las extremidades de una persona, o maquina. Los diagramas tipicos
son los siguientes:

e Diagrama de proceso por actividades mdltiples.
e Diagrama bimanual.
e Diagrama de redes.

Planes y planos de la elaboracion de diagramas del proyecto

El primer paso para llevar a cabo la especificacion de los equipos del sistema de produccion y del sistema auxiliar
de una planta industrial consiste en la elaboracién de diagramas, planes y planos del proyecto. Estos diagramas
pueden ser cualitativos y cuantitativos. Los primeros muestran el flujo de materiales, las operaciones que se llevan
a cabo, el equipo que se utiliza en las mismas e informacién basica sobre las condiciones de operacién. Los
segundos contienen los consumos de materias primas, materiales y servicios auxiliares en cada operacion. Entre
los ultimos se puede citar agua, energia eléctrica, calor, aire comprimido, refrigeracién, vacio, etc.

En las primeras etapas del proyecto se elaboran diagramas de flujo preliminares, los mas sencillos de los cuales
contiene Unicamente la secuencia de las operaciones en el proceso o sistema de produccién. Mas adelante,
conforme avanza el proyecto, se les afiaden datos cuantitativos que se van afinando progresivamente hasta incluir
especificaciones de los equipos. Cualquier proceso productivo, por complicado que sea, puede ser representado
por medio de un diagrama para su analisis.

Diagrama de bloques

Es el método mas sencillo para representar un proceso. Consiste en que cada operacién unitaria ejercida sobre la
materia prima se encierra en un rectangulo; cada rectangulo o bloque se coloca en forma continua y se une con el
anterior y posterior por medio de flechas que indican la secuencia de las operaciones como la direccion del flujo. En
la representacion se acostumbra empezar por la parte superior izquierda de la hoja. Si es necesario se puede
agregar ramales al flujo principal del proceso. En los rectangulos se anota la operacion unitaria (cambio fisico o
guimico) efectuada sobre el material y se puede complementar la informacién con tiempos y temperaturas de la
operacion ejercida.

llustracion 2.6 Proceso: Produccién de abono nitrogenado.

Concentrado de

Zinc ‘ Oxigeno ‘ ‘ Carboén ‘

Zinc ‘

Horno de
tostacion Planta de amoniaco

Gas de CO,

Planta de &cido

sulfarico
‘ Acido sulfdrico Planta de sulfato de
amonio
Abono sulfato de
amonio

[{mH
L

Amoniaco liquido

Diagramas de flujo de proceso
Un diagrama de flujo de proceso es una de las técnicas mas usadas para registrar el orden de la sucesion de un
proceso. Un diagrama de flujo de proceso es una representacion grafica, simbdlica, del trabajo realizado o que se
va a realizar de un producto a medida que pasa por algunas o por todas las etapas del proceso. Los diagramas de
procesos, diagrama de flujo y andlisis de proceso o de personas se pueden considerar como sinénimos de los
diagramas de flujos de proceso. Su aplicacién requiere de ciertas reglas que a continuacién se sefialan.
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Empezar en la parte superior izquierda de la hoja y continuar hacia abajo y/o a la derecha.
Numerar cada una de las acciones en forma ascendente.

Introducir los ramales secundarios al flujo principal por la izquierda de éste siempre que sea posible.
Poner el nombre de la actividad en cada accién correspondiente.

Hay tres tipos de diagramas, que dependen de la indole del flujo que se registra: 1) Para el producto (o material), el
procesos o los sucesos relacionados con un producto o material; 2) Para personas, el proceso relacionado con las
actividades de una persona; 3) Para el equipo, el proceso o los acontecimientos asociados con el equipo. Aunque el
diagrama de bloques también es un diagrama de flujo, no posee tantos detalles e informacién como el diagrama de
flujo del proceso, donde se usa una simbologia internacionalmente aceptada para representar las operaciones

efectuadas. Dicha simbologia es la siguiente:

Tabla 2.8 Simbologia empleada en la diagramacion de procesos.

Simbolo  Descripcion

O Operacion. Significa que se esta efectuando un cambio o transformacion en algin componente del producto. Ya sea por medios

fisicos, mecanicos o quimicos, o la combinacion de cualquiera de los tres

:> Transporte. Es la accién de movilizar algin elemento en determinada operacidn de un sitio a otro hasta algin punto de

almacenamiento o demora

D Demora. Se presenta generalmente cuando existen cuellos de botella en el proceso y hay que esperar turno y efectuar la

actividad correspondiente. En otras ocasiones si el propio proceso exige una demora.

v Almacenamiento. Puede ser tanto de materia prima, de producto en proceso o de producto terminado

] Inspeccion. Es la accidn de controlar que se efectia correctamente una operacion o transporte o verificar la calidad del producto

Igl Operacion Combinada. Ocurre cuando se efecttan simultdneamente dos de las acciones mencionadas
I Se lleva a cabo una operacion mientras el producto estd en movimiento.

Los simbolos que denotan acontecimientos o actividades se pueden numerar en el orden en que se anotan, con

fines de identificacion y referencia.

llustracion 2.7 Diagrama de flujo de proceso, del tipo para materiales,
gue muestra la manera en gue se procesa y se unen varios componentes.

de arena para moldear y
recubrir

Arena nueva

en el almacén
correspondiente

en la mezcladora

necesita

Se descarga la arena nueva

La arena permanece en el
almacén hasta que se requiere

La arena necesaria para un dia se
lleva a los recipientes en el area de
mezclado (por carretillas de mano)

La arena queda en los
recipientes hasta que se

Se pone la arena en la
magquina mezcladora

‘ Amontonar arena del cribado
Diagrama de flujo de proceso o del excedente almacenado 20° 1
en el cuarto de limpieza

Aglomerados

area de mezclado

El aglomerado queda en el
saco hasta que se le necesita

Se pone el aglomerado en
la maquina mezcladora

Se descarga el aglomerante
en el almacén de arena

Permanece en el aimacén hasta que
se requiere en la mezcladora

El suministro para un dia se lleva al

Agua (3 gal. Aprox.)

0.0835

Amontonar arena llevada a la maquina 50 yardas cubicas
fragmentadora y cribadora, en el cubo de la 50 cubos
gria

Fragmentar y cribar terrones de arena,

maquina fragmentadora y cribadora Necesidades diarias

50 yardas ctbicas

Los terrones no fragmentados se recogen en el cubo
de la gria

Los terrones de arena se llevan al almacén para
excedentes

Los terrones se se humedecen rociando agua una
vez terminando el cribado del dia

La arena permanece en el recipiente hasta que el agua ha
reblandecido los terrones o hasta que se requiera mas
arena para recubrir

La arena se lleva a la maquina fragmentadora y cribadora
Se desintegran los terrones y se cierne la arena
La arena cernida se lleva de la maquina a los recipientes

del del area de mezclado (452 yardas)

La arena queda en los recipientes hasta que se necesita

Se verifica la humedad de la arena y se pone en la
magquina mezcladora

. 24 pies®
Se mezcla una tanda de recubrimiento P

" 2400 libras
en la mezcladora Simpson

Se verifica el contenido de humedad y la arena se
amontona en el piso para la operacion siguiente

La arena queda en el piso hasta que los
moldeadores la necesitan
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Cursograma analitico

Es un método mas avanzado que los anteriores, pues presenta una informacién mas detallada del proceso, que
incluye la actividad, el tiempo empleado, la distancia recorrida, el tipo de accién efectuada y un espacio para anotar
observaciones. Esta técnica puede ser empleada en la evaluacion de proyectos, siempre que se tenga un
conocimiento casi perfecto del proceso de produccion y del espacio disponible. En la industria, su uso tiene lugar en
la realizacion de estudios comparativos entre redistribucion de las plantas actuales y la distribucién propuesta por
este método.

llustracién 1.8 Cursograma analitico.

Cursograma Analitico
Diagrama nim. Heojanim. de Resumen
Ohjeto: Actividad Actul | Pz | Eono Dibujo(s) de la parte(s)
Operacion ®
Actividad: TI&IISPUIT.E »
Método: Actual/ Propuesta
Espera )
Inspeccien M
Almacenamiento W
Lugar: Distancia  [m]
Operario (g):
Tiempo (min)
Compuesto por: Costo
Fecha: Mano de obra
Aprobado por: Fecha: Matenal
Total
Descripeion Simbolo |*'3i‘“i Distan| T Observaciones
dzd dz | [min]
DEL fa]
DIEILIN
IR A Y]
CDCE
o )NV
o =» b EY
UL
LRI
DL '!1
Total |

Los diagramas y los planes del proyecto definen el ambito de todo el proyecto y sirven de base para la labor de
ingenieria detallada necesaria para estimar los costos de inversion y de produccion. Por lo general, no se ajustan a
una escala predeterminada. Los tipos de diagramas y planes, y el grado de detalle de los mismos, dependen de la
magnitud y complejidad técnica del proyecto.

Seleccion y Especificacion de los Equipos

De la eleccién de la capacidad de la planta y de la seleccion del proceso productivo se derivan las necesidades de
maquinaria o equipos. En otras palabras, la cantidad y calidad de la maquinaria, equipos, herramientas, mobiliario
de planta, vehiculos, y otras inversiones, responden a una capacidad de produccion especifica utilizado una técnica
de produccion determinada.

En las industria en donde el proceso de produccion es parte integrante del suministro de equipos, no se requieren
arreglos separados para la adquisicion de los mismos, tal es el caso, por ejemplo, de las industrias basicas como la
mineria, la siderudrgica, la quimica, etc. Por el contrario en las industrias de manufacturacion, las opciones en cuanto
a equipo son mas numerosas ya que hay diferentes maquinas que pueden desempefiar funciones similares con
diversos grados de exactitud.Desde el punto de vista de la inversion, el costo del equipo debe mantener al minimo
posible, en relacion a las funciones y los procesos que se requieran en los diversos equipos.

Requerimientos de maquinaria y equipo

La lista de maquinaria y equipo para la planta debe comprender todas las maquinas y piezas de equipo, moéviles o
no moviles, etc. para las actividades de instalacion y puesta en marcha del proyecto. Por ello, es posible hacer una
clasificacién general de la siguiente forma: 1) Equipos de produccién: incluye el equipo de fabrica (procesos),
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equipo mecanico, equipo eléctrico, piezas de equipo y maquinaria, etc. En general, la maquinaria y equipo
directamente vinculada al proceso del producto. 2) Equipo auxiliar: incluye equipo de transporte, equipo de taller,
equipo para tratamiento de desechos, equipo de deposito y almacenes, etcétera.

Equipo de servicios: incluye equipo de oficina, equipos de seguridad, equipos de limpieza, etcétera.
Factores relevantes que determinan la adquisicién de equipo y maquinaria

Cuando llega el momento de decidir sobre la compra de equipo y maquinaria, se deben tomar en cuenta una serie
de factores que afectan directamente la eleccion, por ejemplo:

o El proceso de elaboracion adoptada.

. El nivel de calidad del producto a elaborar.

. La escala de produccidn seleccionada.

o Las probables fluctuaciones en la produccion.

o El costo de adquisicion.

. El costo de operacion.

. Gastos por depreciacién, importacién y seguros.
. El nivel de riesgos involucrados en su operacion.
. Obsolescencia previsible.

. La flexibilidad de operacion.

) El grado de automatizacion deseado.

. Las condiciones de compra.

. El espacio requerido por la maquina o equipo.

. La estandarizacion que sea conveniente adoptar.
. Las garantias y servicios que ofrecen los proveedores.
. La factibilidad de ampliacién de su capacidad.

En realidad, la seleccion de la maquinaria y equipo se efectlan en dos etapas. En la primera se elige el tipo de
equipo, con base en el diagrama de proceso y se le especifica con base en el mismo y en los balances de materia
y energia para solicitar cotizaciones a los fabricantes. En la segunda etapa se efectla la seleccion propiamente
dicha de las unidades industriales de entre las cotizaciones recibidas, analizando a través de todo el proceso de
seleccion los factores antes mencionados. En los paises en desarrollo tienen particular importancia para la
seleccion de las unidades de produccién el tamafio de mercado y la disponibilidad de recursos de inversion, asi
como el nivel técnico de la mano de obra.

La automatizacion se puede introducir no solo en las operaciones del proceso, sino también en el manejo y
transporte de materias primas y productos, y es precisamente en estas Ultimas donde hay mas flexibilidad en
cuanto al grado de automatizacion que es posible introducir. La mayoria de la informacién que es necesario recabar
sera (til en la comparacién de varios equipos y también es la base para realizar una serie de calculos y
determinaciones posteriores. A continuacién se menciona toda la informacién que se debe recabar y la utilidad que
esta tendra en etapas sucesivas:

Proveedor. Es util para la presentacion formal de las cotizaciones.

Precio. Se utiliza en el calculo de la inversion inicial.

Dimensiones. Dato que se usa al determinar la distribucion de la planta.

Capacidad. Este es un aspecto muy importante, ya que, en parte, de él depende el nimero de maquinas

que se adquieran. Cuando ya se conocen las capacidades disponibles hay que hacer un balance de lineas

para no comprar capacidad ociosa o provocar cuellos de botella, es decir, la cantidad y capacidad de
equipo adquirido debe ser tal que el material fluya de manera continua.

e Flexibilidad. Esta caracteristica se refiere a que algunos equipos son capaces de realizar operaciones y
procesos unitarios en ciertos rangos y provocan en el material cambios fisicos, quimicos o mecanicos en
distintos niveles.

e Mano de obra necesaria. Es util al calcular el costo de la mano de obra directa y el nivel de capacitacién

gue se requiere en ésta.

e Costo de mantenimiento. Se emplea para calcular el costo anual del mantenimiento. Este dato lo
proporciona el fabricante como un porcentaje del costo de adquisicion.
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e Consumo de energia eléctrica y/o algun otro tipo de energia. Sirve para calcular este tipo de costos. Se
indica en un placa que traen todos los equipos, para sefialar su consumo en watts / hr.

e Infraestructura necesaria. Se refiere a que algunos equipos requieren de alguna instalacién especial, y es
necesario conocer esto, tanto para preverlo, como porque incrementa la inversion inicial.

e Equipos auxiliares. Hay equipos que requieren aire a presion, agua fria o caliente, y proporcionar estos
equipos adicionales es algo que queda fuera del precio del equipo principal. Esto aumenta la inversion y los
requerimientos del espacio.

e Costo de los fletes y seguros. Debe verificarse si se incluyen en el precio original de los equipos o si debe
pagarse por separado y a cuanto asciende.

e Costo de instalacion y puesta en marcha. Se verifica si se incluye en el precio original del equipo y a cuanto
asciende.

e Existencia de refacciones en el pais. Hay equipos, sobre todo los de tecnologia avanzada, cuyas
refacciones sélo pueden obtenerse importandolas, si hay problemas para obtener divisas o para importar, el
equipo puede permanecer parado y hay que prevenir esta situacion.

Eleccion y especificacion de maquinaria 'y equipo (CEPAL-ONU)3

Existen muchos factores que deben ser considerados al revisar el problema de seleccionar la maquinaria y el
equipo para un proyecto. En cuanto a equipos, hay que distinguir las dos etapas que implica el proceso de
seleccion: 1) Eleccion del tipo de equipo, para especificar las propuestas; 2) Seleccidén entre los distintos equipos
dentro del tipo elegido, a fin de decidir entre las propuestas.

En el estudio del proyecto interesa especialmente la seleccién del tipo de equipo, en la que influiran mucho la
naturaleza del proceso la escala de produccion y el grado de modernizacién, factores estrechamente relacionados
entre si. Suele ocurrir que un determinado grado de mecanizacion es aplicable solo por encima de un cierto
volumen minimo de producciéon. De modo similar ciertos procesos se presentan a una mayor mecanizacién que
otros. (Por ejemplo, determinados cultivos agricolas o0 métodos de explotacion de minas admiten un margen
limitado de mecanizacién, en tanto que otros ofrecen una mayor gama de posibilidades en este sentido.) El tipo de
proceso de produccién se selecciona también asi con el grado mecanizacion.

En los grandes centros industriales se tiende a sustituir la mano de obra por equipo (automatizacion), lo que implica
la presencia de factores como produccién en masa, 6ptima organizacién, disponibilidad y eficiencia de los servicios
complementarios para asegurar la circulacién sistematica y oportuna de los insumos al centro de elaboracion,
disciplina y eficiencia de la mano de obra y buenos sistemas de distribucion.

El tamafio del mercado y la disponibilidad de recursos de inversién, amén de los problemas relacionados con el
nivel técnico general, son factores que en los paises menos desarrollados limitan el automatismo y el mayor
rendimiento por el hombre que de él resulta. Cabe hacer presente que en cualquier proceso y escala de produccion
hay algun grado de libertad en cuanto a mayor o menor mecanizacion. Esta posibilidad se relaciona muchas veces
con problemas de transporte -ya sea dentro o fuera del centro mecanismo de produccién (carga y descarga de
material)-, movilizacién hacia los almacenes y desde ellos, suministro de materias primas a las maquinas y otros.

El problema de decidir entre los equipos que cumplen con las especificaciones estipuladas, después del analisis de
seleccion de los tipos, solo se plantea una vez decidida “la realizacion del proyecto.” Ya se ha dicho que este
analisis de propuestas suele ser complejo, pues no se trata de escoger lo mas barato en términos directos, sino lo
mas econodmico en el balance final. Ademas, es necesario un cuidadoso analisis técnico del disefio de los equipos y
de las garantias de los proveedores en cuanto a eficiencia. El problema suele complicarse en virtud de
consideraciones financieras o de nacionalidad de la fuente proveedora. Asi, facilidades crediticias, tipos de interés,
tipo de moneda extranjera - convertible o no- requerida, y otras consideraciones pueden desempefiar un papel
importante en la decision.

Finalmente, cabe recordar que los proyectos requieren en general dos clases de equipos, cuya importancia relativa
varia, segun la naturaleza del proyecto: Uno es el necesario para el montaje y otro, para el funcionamiento. En el
caso de los proyectos de caminos, por ejemplo, el equipo que interesa mas es el de montaje o construccién. Este
tipo de equipo adquiere también bastante importancia en proyectos hidroeléctricos en los de regadio y, en general,
en aquellos que exigen muchos movimientos de tierra. En la industria manufacturera, en cambio, tendra mucha
mayor importancia, el equipo de funcionamiento. Ambos tipos de equipos se deben especificar con un grado de
detalle proporcional a su importancia relativa.

% CEPAL: Comision Econémica para América Latina y el Caribe
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Esta eleccién esta, por supuesto, estrechamente ligada a la del proceso y la escala de produccion. Definidos estos
elementos, existen otros que aun deben precisarse y, para cada uno de ellos, los productores de equipo
propondran varias soluciones (por ejemplo, las diversas patentes obtenidas por los proveedores de maquinaria para
fabricar cemento mediante el "proceso seco" que utiliza hornos horizontales).

Ademas, aunque "la eleccién del proceso” determina en gran parte la subsiguiente eleccion del equipo en las
industrias basicas, corno la quimica "la siderurgica, y la de materiales de construccion, éste no es el caso de las
industrias manufactureras, en las que a menudo es factible comprar una variedad muy amplia de equipo con
diferentes grados de eficiencia. Tal diversidad condiciona en gran medida la futura flexibilidad de la empresa;
cualquier eleccion debe basarse en el andlisis previo de las condiciones de funcionamiento, en los términos mas
precisos posibles. Una fabrica de carton para empaques tiene numerosas maquinas para cortar y doblar, capaces
de realizar multiples operaciones. Pero cada una de ellas fue disefiada especificamente para determinado tipo de
operacion vy, la capacidad competitiva de la empresa depende de la aplicacién flexible y el uso 6ptimo de dicho
equipo.

Una vez escogidos el proceso y los medios de produccién, con las caracteristicas apropiadas, los técnicos deben
determinar, del modo mas exacto y completo posible, las necesidades de la empresa, tanto en la etapa de inversién
(edificios, instalacion y, equipo diverso) cuanto en la de funcionamiento (materias primas, agua, energia, mano de
obra y comunicaciones).

Esta tarea parece bastante simple, pero es muy importante para el buen éxito del proyecto y supone, un trabajo
metddico y minucioso. En la fase del anteproyecto solo se consideran los factores esenciales, mientras que en las
etapas finales del disefio el estudio debe ser exhaustivo. Hay que especificar, entonces, tanto la cantidad como la
calidad de lo que se requiera. Sin embargo, por mas compleja que sea la lista y la evaluacion de la maquinaria y el
equipo en la etapa del estudio de viabilidad, pueden requerir modificaciones sustanciales si los parametros del
proyecto se modifican durante la etapa de la decision a invertir, incluidos los cambios en los procesos tecnoldgicos
adoptados. No obstante, tales modificaciones tendrian que ser elaboradas en las etapas posteriores al estudio de
viabilidad

Seleccién y especificacion de los servicios auxiliares

Con base en los diagramas de flujo y los balances de materiales y energia se determinan las necesidades de
servicios para la planta industrial planeada, entre los cuales se incluyen agua de proceso, agua de enfriamiento,
vapor, electricidad, aire comprimido, combustible, ventilacion y drenaje. La naturaleza y el volumen de los servicios
requeridos dependen de la dimension y la localizacién de la planta, del proceso de elaboracidn seleccionado y de
las fuentes accesibles de suministro de estos servicios.

Una vez conocidas las caracteristicas y volimenes requeridos de los servicios auxiliares sera posible especificar los
equipos que deberan instalarse en la planta para suministrar generar o transformar estos servicios. Las
especificaciones asi obtenidas permitiran gestionar las cotizaciones correspondientes, para posteriormente
seleccionar las unidades industriales que resultan mas convenientes, de acuerdo con un andlisis técnico y
econdmico similar al descrito para la maquinaria y equipo de proceso.

Entre los equipos de servicios auxiliares que puede requerir una planta se encuentran: sistemas de bombeo,
generadores de vapor, torres de enfriamiento, compresores de aire, subestaciones eléctricas, unidades de
refrigeracion, sistemas de tratamiento de agua, tanques de almacenamiento, colectores de polvo y ventiladores. El
estudio de los requerimientos de maquinaria y equipo para los servicios auxiliares, debe incluir el correspondiente a
las redes de distribucion para los mismos. Estas redes de distribucién en algunos proyectos industriales son de
particular importancia por el costo que pueden representar, y por lo mismo requieren de estudios de ingenieria mas
profundos en la etapa de afinamiento final del proyecto. En el caso de proyectos industriales que por su tamafio y
localizacion deben incluir facilidades habitacionales y otros servicios para el personal de la planta y sus familias, el
estudio de las necesidades de servicios auxiliares debera incluir las correspondientes a estas facilidades.

Los Edificios Industriales y su Distribucion en el Terreno

Edificios y obras de ingenieria civil

La ingenieria del proyecto debe incluir las estimaciones relativas al tamafio y caracteristicas de los edificios
necesarios para la produccion, tomando en cuenta la ubicacidén seleccionada y condiciones en que se encuentra,
asi como la tecnologia y el equipo seleccionado. El programa de construcciones total debe dividirse en tres partes:
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Preparacion y acondicionamiento del emplazamiento. Se refiere a todos los trabajos necesarios para dejar en
condiciones Optimas el lugar donde han de construirse los edificios. Entre estos podemos destacar los siguientes:

Reubicacién de estructuras, cables, cafios, etc.
Demoliciones.

Roturacién de terrenos.

Nivelacion.

Otros.

Edificios u obras civiles. Los edificios a construir se refieren fundamentalmente a los siguientes:
e Fabrica o plantas de elaboracion.
Edificios auxiliares, tales como, edificios para mantenimiento, laboratorios, servicios médicos, etc.
Depdsitos y almacenes, productos acabados y semiacabados, herramientas, etc.
Edificios para administracion.
Otros.

Obras exteriores. Incluye las siguientes obras:
e Suministro y distribucion de servicios, incluye agua (industrial y potable), energia eléctrica (de baja y alta
tension), comunicaciones (teléfono, fax, etc.), vapor, gas.
e Eliminacion y tratamiento de emisiones, incluido el sistema de alcantarillado.
e Estacionamientos.
e Cercas.
e Otros.

Distribucién de los edificios en los terrenos

Una buena distribuciéon de la planta es aquella que proporciona condiciones de trabajo aceptables y permite la
operacion mas econoémica, a la vez que mantiene las condiciones éptimas y bienestar para los trabajadores. Los
objetivos y principios basicos de una buena distribucion de planta son los siguientes:

Integracion total. Consiste en integrar en lo posible todos los factores que afectan la distribuciéon para obtener una
vision de todo el conjunto y la importancia relativa de cada factor.

Minima distancia de recorrido. Al tener una visiéon general de todo el conjunto, se debe tratar de reducir en lo
posible el manejo de materiales, trazando el mejor flujo.

Utilizacién del espacio cubico. Aunque el espacio es de tres dimensiones, pocas veces se piensa en el espacio
vertical. Esta opcion es muy Util cuando se tienen espacios reducidos y su utilizacién debe ser maxima.

Seguridad y bienestar para el trabajador. Este debe ser uno de los objetivos principales en toda distribucion.

Flexibilidad. Se debe obtener una distribucién que puede reajustarse facilmente a los cambios que exija el medio,
para poder cambiar el tipo de proceso de la manera més econdmica, si fuera necesario.

En el caso de la industria manufacturera, la distribucion de los edificios en el terreno tendr4 una relacion
fundamental con los problemas de manejo y circulacion de materias primas, materiales en proceso de elaboracion y
productos. Los lugares de recepcion, almacenaje, talleres centrales y otras instalaciones, deberan estar
emplazadas de tal forma que exista una relacion funcional respecto a los edificios industriales y a los servicios de
transporte.

En sintesis de lo que se trata, es que los edificios o instalaciones diversas y su distribucién en el terreno estén
ubicadas de tal forma, que haga funcional la puesta en marcha del proyecto, por lo cual, es importante prever desde
el comienzo las posibles ampliaciones de los edificios e instalaciones. Lo anterior sugiere contar con espacios libre
gue permitan esta ampliacién sin grandes complicaciones.

Tipos de distribucion

Cualquiera que sea la manera en que esté hecha una distribucién de planta, afecta el manejo de los materiales, la
utilizacion del equipo, los niveles de inventario, la productividad de los trabajadores, e inclusive la comunicacién de
grupo y la moral de los empleados.

El tipo de distribucion esta determinado en gran medida por:

1) Eltipo de producto (ya sea un bien o un servicio, el disefio del producto y los estandares de calidad).
2) Eltipo de proceso productivo (tecnologia empleada y el tipo de materiales que se requieren).
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3) El volumen de produccion (tipo continuo y alto volumen producido o intermitente y bajo nivel de produccion).

Existen tres tipos basicos de distribucién dentro de los edificios industriales o en otros puntos de la fabrica.
Distribuciéon por proceso

Agrupa a las personas y al equipo que realizan funciones similares. Hacen trabajos rutinarios en bajos volimenes
de produccién. El trabajo es intermitente y guiado por 6rdenes de trabajo individuales. Son sistemas para el trabajo
rutinario, por lo que son menos vulnerables a los paros. El equipo es poco costoso, pero se requiere de mano de
obra especializada para manejarlo, lo cual proporciona mayor satisfaccion al trabajador. Por lo anterior, el costo de
supervision por empleado es alto, el quipo no se utiliza a su maxima capacidad y el control de la produccién es mas
complejo.

Distribucién por producto

Agrupa a los trabajadores y el equipo de acuerdo con la secuencia de operaciones realizadas sobre el producto o
usuario. Las lineas de ensamble son caracteristicas de esta distribucion con el uso de transportadores y equipo
muy automatizado para producir grandes volimenes de relativamente pocos productos. El trabajo es continuo y se
guia por instrucciones estandarizadas. Caracteristicas. Existe una alta utilizacion del personal y del equipo, el cual
es muy especializado y costos. El costo del manejo de materiales es bajo y la mano de obra necesaria no es
especializada. Como los empleados efectlan tareas rutinarias y respectivas, el trabajo se vuelve aburrido. El control
de la produccién es simplificado con operaciones interdependientes, y por esta razén la mayoria de este tipo de
distribucion es inflexible.

Combinaciones de las distribuciones por proceso y por producto. La mayoria de las plantas utilizan una
combinacion de arreglos por procesos y producto. Es muy comun encontrar areas de mantenimiento y reparacion
de la planta, asi como areas de fabricacion arregladas de acuerdo con los conceptos de distribucion por proceso.

Distribucién por componente fijo

Aqui la mano de obra, los materiales y el equipo acuden al sitio de trabajo como la construccion de un edificio o un
barco. Tiene la ventaja de que el control y la planeacién del proyecto pueden realizarse usando técnicas como el
CPM (método del camino critico) y PERT (técnica de evaluaciéon y examen de proyectos). Las distribuciones de
posicion fija tienen varias ventajas. Permiten que los trabajadores altamente especializados terminen grandes
porciones del trabajo total, lo que aumenta la utilizacién de sus especialidades y proporciona un ambito en donde
los trabajadores pueden sentirse orgullosos por lo que hacen. Este orgullo suele ser dificil de lograr en una linea de
armado, en la cual se emplea una linea de armado, en la cual emplea una distribucién por producto y en donde el
trabajador es responsable de solo una pequefa parte del trabajo total. Otra ventaja de las distribuciones de posicion
es su flexibilidad.

Comparaciones de costo debidas al tipo de distribucién.

Las distribuciones de posicion fija, de proceso y de producto, se comparan en términos de costos fijos y costos
variables. En la Grafica 2.6 se puede ver que las distribuciones de posicion fija, las cuales por lo general tienen los
costos fijos mas bajos, las distribuciones por proceso tienen los costos fijos mas elevados, y las distribuciones por
producto tienen los costos fijos mas elevados. Para compensar esta situacion existe el hecho de que también por lo
general es cierto que los costos variables son mas altos con distribuciones de posicion fija, mas bajos con
distribuciones por proceso, y mas bajos con las distribuciones por producto.

En la Grafica 2.6 se puede observar que, debido a estas relaciones de costos, el punto de equilibrio aumenta al
moverse de distribuciones de posicion fija a distribuciones por proceso y distribuciones por producto. El volumen al
cual una distribucién por producto es mas econdémico que una distribucion por procesos (V2) es mas alto que el
volumen al cual una distribucion por proceso resulta mas econémico que en la distribucion de posicién fija (V1).

Es por esta raz6n que muchas compafiias se esfuerzan por los arreglos por producto y tratan de desarrollar, si es
posible, sistemas de produccion continua generalmente rinden los costos unitarios mas bajos a elevados
volumenes de produccion. Esto explica porque muchas compafilas que producen grandes volimenes han
abandonado el uso de las distribuciones de posicion fija a favor de las distribuciones por producto o por proceso. En
compafiias en las que prevalece un volumen de produccién bajo, las distribuciones por proceso o de posicion fija
pueden proporcionar un mejor plan para operar con utilidad.
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Gréfica 2.6 Costos en funcién de su distribucion
(posicion fija, por proceso y por producto).

N
C (Costos, UM)

Puntos de equlibrio

R V (volumen,
Zunidades/mes)

Vi V2

La programacion lineal en la distribucion de planta.

La programacion lineal es aplicada a los problemas asociados con la distribucién de la planta. Esta programacion
es una técnica matematica Util para encontrar soluciones 6ptimas a los problemas. A diferencia de muchas técnicas
cuantitativas que proporcionan buenos resultados esta programacion esta disefiada para dar la mejor solucién
posible. Estas técnicas estan disefiadas a maximizar o minimizar algunas funciones, limita las restricciones
llamadas pardmetros.

Existen varios métodos de programacion lineal, uno de ellos es el método gréafico, implica la construccion de una
grafica que describe las relaciones de las variables y de los parametros, es posible encontrara el punto, linea o
plano que proporcionen la solucién optima para el problema. Otro método de programacién lineal es el método
simplex, indica establecer relaciones entre variables, parametros y la funcién objetivo en términos ecuaciones.
Estas ecuaciones se manipulan matematicamente en una serie de operaciones repetitivas con el fin de que la
funcion objetivo sea minimizada o maximizadas.

El método de transportacién de programacion lineal se refiere al analisis de cierto nimero de variables y
parametros en la forma de una rejilla. El método de transportacién, como los otros, proporciona la solucién 6ptima
en términos de minimizar o maximizar la funcidon objetivo. La programacién entera, la programacion lineal y la
programacion dindmica son otros tipos de técnicas de programacion que son utiles.

Los métodos de programacion lineal son utiles en el andlisis de varios tipos de problemas de arreglo, incluyendo el
andlisis de los costos de manejo de materiales entre los diversos departamentos de una planta, el andlisis de rutas
y costos de embarque entre plantas, la determinacion de cuales maquinas deben usarse para fabricar
econdémicamente los productos cuando las necesidades de la produccién exceden a la capacidad de la maquina,
mas economice.

Distribucién de los equipos en los edificios o en otros puntos de la fabrica

Distribucién de los equipos en edificios industriales o en otros puntos de la fabrica representan la consideracion de
problemas similares a los ya descritos, tanto en cuanto a rendimiento y posibilidad de ampliacién de la produccion
como a circulacion de los materiales. Habra que contar, pues, con espacios para la ampliacién de la fabrica, para la
adopcion de eventuales innovaciones técnicas, etcétera. La distribucién de la maquinaria y equipo dentro y fuera de
los edificios determinara en alto grado la eficiencia de la operacién de una planta industrial, ya que afecta el tiempo
y la longitud de los desplazamientos de materiales y operarios, asi como las inversiones en obra civil y en equipo de
transporte. Esta distribucion de maquinaria y equipo debe tomar en cuenta los siguientes factores:

1) Eltipo, el tamafio y el nimero de maquinas y equipos que comprende el sistema de produccién.
2) Los requerimientos de espacio libre alrededor de los equipos para su operacién y mantenimiento.
3) Elnumero de operarios en cada estacion de trabajo.

4) Los espacios requeridos para almacenamiento y manejo de materiales en proceso.

5) Los requerimientos de espacio para las instalaciones auxiliares.

6) Las necesidades de espacio por razones de proceso o calidad del producto.

7) Los espacios requeridos por razones de seguridad industrial.

8) Las previsiones del espacio requerido para ampliaciones futuras.

9) La posibilidad de incorporacion de innovaciones técnicas.

Los planos de distribucion de los equipos elaborados tomando en cuenta los factores anteriores, serviran de base
para disefiar los edificios que alojaran las areas de acceso. La eficiencia de la operacion manufacturera depende en
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gran medida de la disposicion de los equipos, pues ésta redunda de movimiento, tiempo y materiales, y en general
en la facilidad dinamica del proceso. La misma cantidad y calidad de factores productivos puede rendir mas o
menos fruto segin sea la forma en que se organice la combinacién y la circulacion de ellos en funcion de la
disposicion de los equipos de produccion.

El método de Oskar Lange para la distribucién de planta (Determinacion del flujo de produccion 6ptimo)

Basado en los resultados de los diagramas de bloques, para distintas distribuciones de maquinas, equipos e
instalaciones (bienes de capital) al interior de los edificios 0 naves industriales, Oskar Lange define un modelo
particular para fijar “La distribucion 6ptima de los B/K” la cual debera tener un “costo total minimo”.

La expresion del costo total minimo quedaria como sigue:

C o+ = Minimo
' Z S (@+TIR)" R)
Donde:
C;  =Costo total anual.
E = Egresos (salidas de efectivo) o gastos anuales,
E=C,+CM,,+GG+0O
C = Costo de produccion u operacién anual.

p
CM op = Costo de mantenimiento planeado anual (% de los CP).

GG = Gastos Generales anuales (% de los CP).

@) = Otros costos o impuestos (% de los CP).

n = Periodos considerados en el analisis (n=3,5,...,10).
TIR =Tasa interna de retorno (%)

Distribucion Sistematica de las Instalaciones de la Planta o SLP (Systematic Layout Planning)4

Para realizar la distribucion, se puede utilizar el método Distribucion sistematica de las instalaciones de la planta o
SLP, el cual consiste en obtener un diagrama de de relacion de actividades, el cual esta construido con dos
cédigos. El primero de ellos es un cédigo de cercania que esta representado por letras y lineas, donde cada letra (o
namero de lineas) representa la necesidad de que dos areas estén ubicadas lejos o cerca una de la otra; el
segundo cédigo es el de razones, representado por nimeros, cada niumero representa el porqué se decide que un
area esté cerca o lejos de otra.

Tabla 2.9 Codigo de cercania.

A Absolutamente necesario
E Especialmente importante
| Importante
(o} Comun
V) Sin importancia
/\/\/\/\/\
X Indeseable
XX Muy indeseable

Tabla 2.10 Codigo de las razones.

Por control

Por higiene

Por proceso

Por conveniencia
Por seguridad

u b W N =

4
BACA Urbina, Gabriel, Evaluacién de Proyectos, Editorial McGraw-Hill, Cuarta Edicién, México 2004, Pp. 110-112.
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llustracién 2.9 Ejemplo de diagrama de relacion para produccién
que se utiliza en el método SLP.

Recepcion de materiales 1 20

Alineacion M.P . 2 50
Armada 3 85
Fabricacion 4 100
Almacén PT 5 60
Oficinas 6 40
Sanitarios 7 15

llustracion 2.10 Ejemplo de diagrama de hilos
que se emplea en el método SLP.
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3.1. Mano de Obra y Organizacion

Para alcanzar los objetivos propuestos por el proyecto es preciso canalizar los esfuerzos y administrar los recursos
disponibles de la manera méas adecuada a dichos objetivos. La instrumentalizacion de esto se logra a través del
componente administrativo de la organizacion, el cual debe de integrar tres variables basicas para su gestion: las
unidades organizativas, los recursos humanos y los planes de trabajo; todas estrechamente relacionadas.

Necesidades de mano de obra

La estimacion de la mano de obra que requiere el proyecto debe cumplir con dos objetivos basicos: 1) Definir la
plantilla de personal en términos cualitativos y cuantitativos y su significado econémico dentro de los costos de
produccion; 2) Hacer un andlisis comparativo de las necesidades de mano de obra con la estructura de fuerza de
trabajo existente en la regién, pais, etcétera. Por lo anterior, es importante que la planificaciéon de la mano de obra a
nivel de departamentos, en los cuales se definen las necesidades de operacion, técnico, de gestién y de
administracion para las diferentes fases del proyecto.

Elementos a considerar en el andlisis de la mano de obra
Para el analisis de las necesidades de mano de obra se deben considerar los siguientes elementos:

— Oferta y demanda de la mano de obra en la region (especialmente de operativos)

— Caracteristicas de la mano de obra y experiencia disponible en el plano nacional y regional.
— Aspectos legales por contrato, despido, horas de trabajo, salarios y otros.

— Numero de dias de trabajo por afio.

Necesidades de la mano de obra: fase previa a la produccion

Durante la fase previa a la produccion, es decir, durante la fase de construccién, instalacion y montaje, el personal
requerido se refiere principalmente a:

1) Personal para la construccién de edificios y obras de ingenieria civil (directa y de supervision);
2) Personal requerido durante la instalacion y montaje de la maquinaria y equipos (directa y de supervision y
control).

En esta fase la plantilla se debe mantener al minimo posible, a fin de que los costos previos a la produccion sean
también los mas bajos posibles. En algunos casos, sera necesario contratar extranjeros expertos para funciones
técnicas o de otro tipo. Cuando se de, es preciso sefalar el nUmero de personas, la duracion de sus servicios y, por
supuesto, sus costos. Finalmente en esta fase, es necesario contratar por adelantado el personal requerido para el
funcionamiento de la planta (personal administrativo, supervisores, operadores, y otros), no sélo para capacitarlos
sino también, si es posible, para que participen en las actividades de construccion de los edificios e instalaciones
del equipo.

Necesidades de la mano de obra: fase operacional o de funcionamiento

Los requerimientos de la mano de obra durante esta fase deben de considerar lo siguiente:

e Funciones y experiencia por departamentos,

¢ Distinguir entre la mano de obra directa e indirecta y su significado econémico (salarios variables vy fijos, y
sueldos).

e Componente de mano de obra nacional y extranjera.

e Ademas de los sueldos y salarios, es importante considerar o computar las sobrecargas (seguridad social,
subsidios, ausencias justificadas, impuesto a los réditos, etc.).

e Otros que se consideren pertinentes.

Computo de las sobrecargas
Es importante que el célculo las sobrecargas se hagan de forma separada, tanto para los salarios como para los

sueldos durante el horizonte del proyecto. Las sobrecargas, se expresan en términos de porcentaje y se cargan
sobre los dias efectivos de trabajo por afio. EI computo de las sobrecargas puede variar dependiendo del programa
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de trabajo (dias de trabajo por semana, nimero de turnos, etcétera), de las leyes laborales y de los beneficios
otorgados por la empresa. Para aclarar lo anterior veamos el siguiente ejemplo:
Cuadro 3.1 Ejemplo: Cémputo de las sobrecargas.

1. Dias efectivos por afio

NuUmero de dias por afio 365
Deducir domingos -52
Deducir sabados (si es el caso) -52
NuUmero de dias por afio 281
Feriados oficiales y religiosos (que no caigan en sdbados o domingos) 11
Vacaciones (segun leyes laborales) 20
Dias de enfermedad (segun estadisticas) 15
Capacitacién u otros 10
Varios 5
Total de dias de trabajo pagados no productivos 61
Numero de dias efectivos de trabajo por afio (261-61) 200
Dias de trabajo no productivos (161/200) 30.5%
Seguridad social seguro de todo tipo segun ley laboral 15%
Seguridad social para dias de trabajo no productivos 4.5%
Total 50%
Vacaciones 20
Feriados de Navidad 20
Dietas 12
Subsidios totales 52
Subsidios en porcentaje (52/200) 26%
Impuesto a la renta 2.5%

Total 28.5%

Sobrecarga total 78.5%

Personal de supervision y gestion

El personal de gestion se refiere a los ejecutivos de alto nivel, tales como: directores, gerentes, asesores, etc. en
las cuales recae buena parte de responsabilidad del proyecto, por lo cual, es considerado como personal clave. Por
su parte, el personal de supervision es aquel que se encarga de vigilar y controlar los aspectos relativos al proceso
de produccion.

Pues bien, la falta de este tipo de personal con la experiencia adecuada puede causar problemas
estrangulamientos durante la produccién. Este problema puede ser resuelto mediante programas de capacitacion
adecuados como se vera mas adelante. Bajo esta dptica, de hecho generalmente sucede, este tipo de personal
debe ser identificado, o bien, haber participado en todos los estudios del proyecto. En este sentido, la planificacién
de mano de obra de esta categoria debe emprenderse con bastante antelacion considerando los turnos de trabajo,
el grado de calificacion y experiencia, el momento de su contradiccion, las posibles fuentes de mano de obra y la
naturaleza de los programas de capacitacion necesarios.

Inversion en capital humano

Cuando hace alusion a la inversion en capital humano, hablamos de la necesidad de capacitar el personal de cara a
la produccién, o inclusive, o previa a la produccién. Lo anteriormente sefialado es de gran importancia debido a las
siguientes razones:

1. Porque puede evitar el desplazamiento de trabajadores nacionales por extranjeros con un bajo costo. En
paises subdesarrollados como el nuestro recobra mayor relevancia.

2. Porque puede acelerar el proceso de aprendizaje o absorcion de la tecnologia.

3. Porque eleva la productividad y la rentabilidad del proyecto.

4. Y, finalimente, porque en la medida que el personal sea de un alto grado de calificacion, mayor sera su
contribucion al valor agregado y por ende, sus remuneraciones “debieran” ser mejores.

En la ejecucién del proyecto se debe organizar y poner en practica programas de capacitacion intensivos. La
capacitacion se puede realizar en la planta en forma de capacitacién en el trabajo o en la maquina mediante el
establecimiento de una dependencia de capacitacidn, o el empleo de institutos o fabricas similares en el pais o en
el extranjero. La capacitacién en la fabrica la pueden impartir el propio personal de gestion de alto nivel (técnico o
de otro tipo), expertos contratados especialmente para esa tarea, o personal extranjero. La oportunidad de los
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programas de capacitacion es de importancia fundamental dado que le personal debe estar capacitado para asumir
responsabilidades cuando y dénde se requiera. Asi pues, en todos los niveles el personal debe haber completado la
capacitacién necesaria antes de que se inicie la produccién. En términos de crecimiento de la eficiencia y la
productividad, esto puede muy bien ser la inversidon necesaria y apropiada.

Organizacion del Proyecto

En la organizacion del proyecto se distinguen dos aspectos basicos: a) La seleccion y adopcion de la forma juridica
para constituir la empresa que ha de llevar a cabo el proyecto y; b) La organizacion técnica y administrativa de la
empresa.

Forma juridica de la empresa
Para decidir sobre la constitucién o forma juridica de la empresa se deben tomar en cuenta los siguientes factores:

o Eltipo y complejidades de las actividades a realizar.

e Las caracteristicas de los socios.

e Los riesgos que los socios estén dispuestos a admitir.
e La cuantia de los recursos financieros requeridos.

¢ Laforma en que deba ser administrada la sociedad.

¢ Laestabilidad y flexibilidad que deba tener la sociedad.

Las formas juridicas de constitucion empresarial se fundamentan en La Legislacion Mercantil vigente. Entre estas
destacan las siguientes:

e Laempresa individual.

e La sociedad colectiva.

e La sociedad de responsabilidad limitada
e La sociedad an6énima

La empresa individual. En este tipo de empresas todos los derechos y obligaciones recaen sobre una persona. Si
bien presenta la ventaja de permitir una mayor agilidad en las funciones directivas, tiene la desventaja de presentar
limitaciones financieras y administrativas para su desarrollo, ya que hay una excesiva dependencia en una sola
persona.

La sociedad colectiva. Se integra bajo una razon social o bajo la asociacién de individuos conocidos, los cuales
responden de las obligaciones sociales de modo subsidiares, ilimitado y solidariamente. Su capital se forma por
asociacién de los capitales de sus miembros y sus actividades son el resultado de las acciones técnicas y
administrativas de los mismos. En las sociedades colectivas la capacidad de endeudamiento de la empresa es
proporcional a la suma de los bienes de los socios, y se combinan el esfuerzo, habilidad y experiencia de éstos
para impulsar su desarrollo. Este tipo de sociedades tienen las desventajas de que cada socio es responsable de
todas las obligaciones de la sociedad, hasta por el limite total de su forma personal; las acciones de cada socio se
asumen por los demas; y, en muchas ocasiones las divergencias entre los socios dificultan la marcha de la
sociedad.

La sociedad de responsabilidad limitada. En esta sociedad, los miembros son responsables de las obligaciones
de la sociedad solamente por el monto de su participacion en el capital de la misma. En este tipo de empresa, los
socios no pueden transferir su participacion en la propiedad sin el consentimiento de los otros.

La sociedad anénima. Se constituye bajo una razén social, que permite que los socios se mantengan anénimos.
Pueden transferir sus titulos de participacién sin restriccién alguna y su responsabilidad esta limitada al valor
nominal de sus acciones.

Organizacion técnicay administrativa

La organizacion en un proyecto industrial consiste en definir, asignar, implementar y coordinar las funciones que es
necesario llevar a cabo para lograr eficazmente los objetivos trazados. Esta organizacion incluye la designacion de
los departamentos y personas que han de realizar las funciones, y la especificacion de relaciones que debe existir
entre departamento y personas. En este sentido, la organizacion técnica y administrativa debe considerar los
siguientes elementos:
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Conocer y entender el objetivo, de manera que los esfuerzos se encaminen de acuerdo al trabajo que se ha
de ejecutar y a los fines que estos persiguen.

Identificar y enlistar las actividades que se consideran necesarios para alcanzar los objetivos de la
empresa.

Agrupar las actividades en unidades funcionales, para crear los diversos departamentos sirviéndose de la
similitud que exista entre ellas.

Asignar las funciones y responsabilidades a los departamentos y a los puestos que se establezcan, de
acuerdo con la naturaleza de las actividades a realizar.

Modalidades basicas de organizacion. Existen cuatro sistemas bdasicos de organizacion del personal en una
empresa industrial.

Organizacién con direccion dividida por sectores. En este tipo de organizacién, la empresa se divide en
sectores, cada uno de los cuales, esta encabezado por una persona que tiene autoridad en su campo sobre
la totalidad del personal de la empresa.

Organizacion con direccion lineal simple. La autoridad y responsabilidad se transmiten integramente por
una sola linea a cada persona o grupo. Aqui las decisiones de la maxima autoridad tienen influencia en el
comportamiento de todos los miembros de la empresa.

Organizacién con direccion lineal apoyada en especialistas. Se caracteriza porque la autoridad y
responsabilidad se transmite en cada sector funcional a través del jefe asignado a dicho sector. Esta
autoridad intermedia suele obtener asesoramiento y servicio de técnicos especializados en cada sector
funcional.

Organizacién con direccién lineal apoyada en comités. En este tipo de organizacién se puede utilizar uno 0 mas
de los siguientes tipos de comités para auxiliar en la direccién de la empresa.

Comités consultivos. Su misién es revisar diversos asuntos de la empresa con el fin de aportar elementos
de juicio a quienes habran de decidir o de ejecutar, sin el propio comité tenga dichas facultades. Su
dictamen puede ser utilizado o no por el directivo correspondiente.

Comités directivos. Tienen como funcion limitar la autoridad de algun directivo, para lo cual se exige que
para que se adopten ciertas resoluciones se requiere la aprobacién de la mayoria de integrantes del comité.
Comité coordinadores. Su responsabilidad es impulsar y cuidad de que se lleve a cabo alguna funcién.
Con el propdsito de que esa funcion se lleve a cabo eficientemente se responsabiliza a persona fisicas para
gue lleven a cabo cada parte de las actividades que integran esa funcién y corresponde al jefe del comité, o
a éste en pleno, la revisién, coordinacion e impulso de las acciones individuales respectivas.

Existen cuatro sistemas basicos de organizacion del personal de una empresa industrial.

Organigrama tipificado de una empresa industrial

El organigrama de una empresa industrial, sefiala las relaciones entre los principales ejecutivos y las entidades
funcionales en que se basa su estructura organica. Es importante destacar que el organigrama y en general la
organizacién, depende del tamafio y las necesidades del proyecto. En la formulacién de un proyecto industrial se
debe incluir un organigrama tentativo, que ayude a visualizar los ejecutivos que se requieren y el costo que
representarian para la planta industrial proyectada. Una organizacion tipica (sin llegar a ser un paradigma) podria
incluir lo siguiente:

Asamblea de accionistas

La asamblea general de accionistas es el érgano supremo de la empresa, representa el capital de la misma y sus
funciones basicas son:

Acordar y ratificar todos los actos y operaciones de la sociedad.

Elegir y renovar, en su caso, el Consejo de Administracion y al Comisario, y fijar sus honorarios.

Discutir, aprobar o rechazar los estados financieros de la empresa y tomar las medidas que juzgue
convenientes sobre este aspecto.

Prorrogar la duracion de la sociedad o disolverla anticipadamente.

Aumentar o reducir el capital social.

Ampliar los objetivos de la sociedad.

Comisarios
La vigilancia de la sociedad puede estar a cargo de uno o varios comisarios, quienes pueden ser socios 0 personas
extrafias a la misma. Entre sus funciones se encuentran las siguientes:
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1. Cerciorarse de que los directivos y administradores cumplan con las responsabilidades contraidas con la
empresa.

2. Revisar periddicamente los activos y pasivos de la empresa y las operaciones de la misma.

3. Convocar a asambleas ordinarias y extraordinarias de accionistas, en caso de omision de los
administradores, y en cualquier otro caso que lo juzguen conveniente.

4. Asistir con voz, pero sin voto, a todas las sesiones del Consejo de Administracion ya las Asambleas de
Accionistas.

Consejo de administracion

El consejo de administracion suele estar constituido por dos 0 mas personas, que pueden ser socios 0 personas
extrafias a la sociedad. Sus funciones basicas son:
1. Definir los objetivos de la empresa y determinar las actividades por medio de las cuales se buscara
lograrlos.
2. Coordinar y supervisar las actividades directivas y administrativas de la empresa, jerarquizando las
autoridades y responsabilidades de quienes realicen aquellas.

El Director General es el ejecutivo designado por el Consejo de Administracién, para dirigir las operaciones de la
empresa. Del Director General dependen en forma directa los Directores Técnico y Administrativo y los Gerentes de
Mercadotecnia y de Financiamiento e indirectamente los Departamentos Legal y de Auditoria Externa.

El Director Técnico tiene como funciones planear, dirigir y supervisar la produccion, seleccionar los insumos y
vigilara la calidad de éstos ya la de los productos y determinar los cambios que deben de hacerse en los sistemas
de produccién para mantenerlos operando eficientemente en la manufactura de los productos con el costo y la
calidad necesarios para competir adecuadamente en el mercado. Bajo el mando del Director Técnico suelen quedar
inmediatamente el Gerente de Produccidn, quien realiza en detalle la planeacion y supervision de la produccion; el
Gerente de Calidad y el Gerente de Compras. Bajo el mando del Gerente de Produccién queda el Jefe de
Planeacion, quien genera los calendarios de compras y produccién y el Superintendente de la Planta, quien
coordina los departamentos de produccién, de mantenimiento, de almacén y de embarque.

El Gerente de Control de Calidad tiene como funcién determinar si los insumos, y los productos, llenan en todo
momento las especificaciones requeridas; disefia los sistemas de control que hagan posible una produccién dentro
de las especificaciones. El Gerente de Compras tiene como funcién la investigacion de proveedores, obtencién de
precios y cotizaciones, presupuestos y plazos de pago y entrega, asi como de la adquisicion de los insumos que
requiere la planta, con base en la informacién anterior. El Director Administrativo tiene como funcién controlar las
operaciones de la empresa en lo general y las actividades y beneficios del personal, del Director Administrativo
dependen el Contralor y el Jefe de Personal.

El Contralor tiene como funciones, con la ayuda del Contador General, seleccionar y supervisar los sistemas
contables, de manejo de fondos, de control de costos y de control de inventarios; la seleccion y vigilancia de
procedimientos para el pago de las obligaciones internas y externas; asi como la preparacién, analisis e
interpretacion de los estados financieros de la empresa y la realizacion de auditorias internas.

Las funciones del Jefe de Personal son basicamente las de dirigir la seleccién, el reclutamiento, adiestramiento y
el manejo de personal, asi como la administracién de sueldos y salarios. Como manejo de personal se entiende
determinar las funciones y posiciones del personal dentro de la empresa; asi como procurar que el personal se
mantenga en una actitud positiva hacia las metas de la propia empresa, a través de programas apropiados de
seguridad, higiene, confort, beneficios e incentivos.

El Gerente de Mercadotecnia tiene como funciones la investigacion de mercados, la localizacién de puntos de
ventas, la determinacion de precios y canales de distribuciéon de los productos, el tipo y el nivel de publicidad y, en
general, la técnica comercial que ha de seguir la empresa. El Gerente de Finanzas tiene como funcién obtener en
las condiciones mas favorables los recursos que necesita la empresa para su operacion, sosteniendo para ello las
relaciones apropiadas con las instituciones de crédito; asi como coadyuvar el establecimiento de las politicas de
manejo de los recursos adquiridos, haciendo estudios de optimizacion de inventarios y de politicas de crédito y
cobranza para la empresa.

Departamento Legal. Las funciones de este departamento consiste en el asesoramiento juridico de la empresa:
Tiene a su cargo la solucion de problemas fiscales, penales, y en general, los problemas derivados de marco
juridico que regula al pais. El Departamento de Auditoria Externa tiene como funciones la revisién de todas las
operaciones de la empresa que impliquen manejo de fondos, a través del examen de los libros y registros de la
empresa y de la evaluacion de los estados financieros de la misma.
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Organigramas1

Estas graficas tienen por objeto proporcionar elementos Utiles para ayudar a visualizar la estructura organizacional
de un organismo. Existen diversos criterios para fijar los nombres con que se designan a las gréaficas en las que se
representa la estructura organizacional y recibe los nombre de organigrama, carta de organizacién, organograma,
grafica de organizacion, etc. Los organigramas se definen como una gréfica que muestra la estructura organica
interna de la organizacién formal de la empresa, sus relaciones, sus niveles de jerarquia y principales funciones que
se desarrollan.

Cbémo se elabora un organigrama. Para representar graficamente las partes esenciales de una organizacién en
un organismo social. Esta grafica para su elaboracion, debe seguir estos pasos:

1. Hacer una lista de funciones y sub-funciones.
2. Realizar una comparacion de funciones de una lista de comparacion
3. Confeccionar el organigrama

Lista de comparacion. Consiste en una serie de preguntas a las que hay que responder, y que son las siguientes:

e ¢ Es necesaria la funciéon para la organizacién?

e Describir la funcién y sub-funciones principales

e ¢En qué nivel jerarquico debe colocarse la funcién y subfunciones?
e ;A qué funciones debera informar esta funcién?

e ¢ Qué funciones deberan informar a esta funcién?

Contenido del organigrama. Estos cuadros y lineas representan cada uno de los puestos de la estructura
organizacional, las lineas de autoridad, canales de comunicacion que los unen.

Clasificacién de los organigramas. Los organigramas pueden clasificarse de acuerdo a arreglos convencionales.
Las funciones que se desempefian, su agrupamiento, sus relaciones entre una y otra quedan indicadas en el
organigrama.

Tabla 3.1 Clasificacién de los organigramas de acuerdo a su contenido.

Muestra sdlo la estructura administrativa del
Estructurales . .
organismo social
. Indican ademas de las unidades y sus relaciones,
. Funciones L .
Por contenido las principales funciones de los departamentos

Destaca dentro de cada unidad los diferentes

Integracion de puestos puestos establecidos, asi como el nimero de
plazas existentes y requeridas

lustracion 3.1 Clasificacion de acuerdo a su contenido:
Organigrama estructural.

Direccion General

Direccién A Direccion B Direccién C

| Depto. | | Depto. | | Depto. | | Depto. | | Depto. | | Depto. |

! Rodriguez, Valencia, Joaquin, Introduccion a la Administracion con enfoque de sistemas, Ediciones Contables y Administrativas, Primera
edicion, México 1989, pp.191-194.
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llustracion 3.2 Clasificacion de acuerdo a su contenido:
Organigrama funcional.

Direccién General

1. Cumplir acuerdos de la junta
administrativa

2. Vigilar cumplimientos de
programas

3. Coordinar a las direcciones

Direccién técnica Direccion financiera

1. Evaluar y controlar la
aplicacion y desarrollo de los
sistemas

2.Formular el programa anual
de actividades

1. Obtener los resultados
necesarios

2.Formular el programa anual
de financiamiento

llustracién .3.3 Clasificacion de acuerdo a su contenido:
Organigrama por integracion de puestos, plazas y unidades.

E R
Direccion General || 4| 4
Director 1f 1
Auxar 1] 1
Secretarias 2|2
I
E R E R
Director A EE Director B |s]7
Director 1)1 Director 11
Analista 2|2 Analista 2| 4
Secretarias 2|2 Secretarias 2|2
E= Existentes
R= Requeridos

Las configuraciones estructurales®

Como resultado de la aplicacion de los diferentes pardmetros del disefio organizativo a una organizacion se llega a
alcanzar una determinada configuracién estructural, que no es mas que una solucién concreta al problema de cémo
organizar una entidad. El problema es que, a la mayoria de las empresas el traje hay que confeccionarlo a la
medida. De ahi que por configuracion estructural entendamos que se trata de una determinada solucion
organizativa que da respuesta a las preguntas basicas del disefio organizativo, atendiendo a los factores de
contingencia, mostrando al mismo tiempo ciertas coincidencias y pautas comunes que permiten definirla como
elemento integrante de la tipologia estructural de las organizaciones.

Dentro de las configuraciones estructurales mas frecuentes empleadas por las organizaciones se encuentran dos
grandes categorias: configuraciones estructurales basicas, que incluye los algunos de los modelos tradicionales
mas sencillo, acorde con los estados iniciales de una empresa, cuando el grado de complejidad es bajo y la
organizacién estd fuertemente centralizada y dominada por el caracter personalista impuesto por sus
emprendedores.

llustracion 3.4 Configuraciones
estructurales basicas.

Seccién
alimentacién
Division Division
consumidores hosteleria

2 Aguirre, Sabada Alfredo A., Castillo Clavero Ana Maria, Tous Zamora Dolores, Administracion de Organizaciones, Fundamentos y
Aplicaciones, Editorial Piramide, Espafia 1999, pp. 221-230.
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La segunda incluye los dos tipos mas difundidos de estructuras complejas, como son la divisional, en la que se
usan varios criterios de departamentalizacién, una divisibn actia como cuasi empresa, con sus propios objetivos,
departamento y medios; y la matricial (diagrama 6), superpone en el mismo nivel organizativo dos criterios de
departamentalizacién, por lo que establece una doble dependencia, ya que cada casilla de la matriz esta unida por
una relacion de autoridad y responsabilidad de los dos lados de la matriz, esto es a dos fuentes de autoridad formal
por lo cual se sacrifica la unidad de mando dividiéndose la autoridad de mando. Ambas surgen debido a la
naturaleza diversa y compleja de la tarea de las grandes empresas, que hace necesario acudir a una organizacion
también compleja, en la cual para alcanzar una estructura racional, no basta el Unico modo de divisién del trabajo,
por lo que se han de utilizar bases de agrupacion variadas y adecuadas a los distintos factores que en cada
momento se consideran criticos para el éxito de la organizacion.

lHustracion 3.5 Configuracion estructural compleja: Estructura Divisional.

UNIDAD
CENTRAL DE
DECISION

PLANIT\}CACIO + FINANZAS
r T T 1
- Filial A1 - Filial B1 FilaC1 - Filial D1 -
- Filial A2 - Filial B2 Filial C2 - Filial D2 -
- Filial A3 - Filial B3 Filial C3 -
- Filial A4 - Filial B4 Filial C4 - Filial D4 -
- Filial A5 - Filial BS Filial C5 -

llustracidn 3.1 Configuracion estructural compleja: Estructura Matricial.

Filial D3 -

Filial D5 -

l Direccion General
|

Comercial Logistica

i

| | Productos

quimicos
|| Productos

textiles

w'

D Subordinados directos sometidos a una Unica fuente de autoridad

BN  £jecutivos de linea sometidos a doble dependencia

103



3.2. Plan de Ejecucion

La fase de la ejecucion del proyecto comprende el periodo que va desde la decision de invertir hasta la iniciacion de
la produccion comercial. Comprende diversas etapas, incluidas las de negociacion y contratacion, disefio de
proyecto construccién e iniciacion de las operaciones. Si no se la planea adecuadamente, esta fase puede
extenderse por un periodo de tiempo demasiado largo y puede poner en peligro la rentabilidad potencial del
proyecto. Durante la fase de la ejecucion tienen lugar una serie de actividades de inversion simultaneas y de accién
reciproca con diferentes consecuencias financieras. A fin de poder medir estas consecuencias, se debe preparar, e
incluir en el estudio de viabilidad, un programe de calendario de ejecucién optimo. El plan de ejecuciéon comprende
las siguientes etapas:

1. Plan del proyecto y disefios técnicos. Comprende la elaboracion de calendarios, la blusqueda y
evaluacion de la ubicacién y emplazamiento del proyecto, la preparacién de planes maestros y disefio
técnicos para la planta y la seleccion final de la tecnologia y equipo.

2. Negociacién y celebracién de contratos. Comprende la firma de contratos entre el inversionista e
instituciones financieras, arquitectos y contratistas, abastecedores de equipo, duefios de patentes y
licencias, colaboradores y abastecedores de insumos y servicios.

3. Construccion. Comprende la preparacion del emplazamiento y la construccion de edificios y obras de
ingenieria civil y el montaje y la instalacion del equipo.

4. Capacitaciéon. Esta etapa debe realizarse simultaneamente con la etapa de la construccién, ya que se
supone que al final de esta etapa el proyecto debe iniciar con las actividades.

5. Puesta en marcha de la planta. En esta etapa se inician las actividades de produccion y se vincula
directamente con el funcionamiento normal de la planta. El éxito que se tenga en este momento demostrara
la eficacia de la planificacion

En este sentido, cuando se habla de planificacion de ejecucion del proyecto, en realidad lo que se plantea es la
elaboracion de calendarios, en donde el factor tiempo es decisivo. Si no planea adecuadamente, esta fase puede
extenderse por un periodo de tiempo demasiado largo y poner en peligro la rentabilidad potencial del proyecto. En
estos calendarios se deben estimar las fechas y los plazos de cada una de las etapas sefialadas de cada una de
las etapas sefialadas. En base a esto, se confecciona el plan de ejecucién que establezca de forma detallada y
cronoldgica la secuencia de las actividades que correspondan a las mismas, considerando que algunas de ellas se
pueden realizar de forma simultanea.

Bajo esta ldgica, la planificacién de la ejecucién recobra mayor importancia si tomamos en cuenta que en base a
este se concentra la inversion, dispersa en el calendario. El objeto principal de la planificacién de la ejecucion del
proyecto, es por tanto, determinar las consecuencias financieras de la fase de ejecucién con miras a garantizar el
financiamiento oportuno y suficiente para el proyecto hasta que inicie la produccién y también durante las primeras
fases subsiguientes.

Calendario de Ejecucion del Proyecto

Se debe preparar un calendario realista para las diversas etapas que se contemplan en la fase de la ejecucion.
Normalmente los calendarios se centran fundamentalmente a partir de la etapa de la construccién. Seguiremos esa
I6gica, no sin antes sefialar que puede transcurrir un periodo considerable entre el momento que se decide invertir y
la iniciacion de la construccion. Este periodo puede durar hasta 12 meses debido al plan de proyecto y disefios
técnicos y la negociacion y celebracion de contratos.

Gestién de la ejecucion del proyecto

Cuando se ejecuta un proyecto, el inversionista debe establecer en primer lugar su propio equipo de gestion
durante la ejecucién del proyecto. Se entiende por personal de gestion al personal que se encargara de administrar,
supervisar, evaluar y asesorar cada una de las actividades que se realicen durante esta fase. Este tipo de personal
debe permanecer activo no sélo durante el periodo de ejecucién sino, que idealmente, debiera formar el nicleo del
personal que tomard a su cargo la explotacion del proyecto.

Eleccion de latecnologia

La seleccion de la tecnologia no debe tomar demasiado tiempo ya que los aspectos pertitentes deben ser
destacados en el estudio de viabilidad. Sin embargo, en algunos casos las negociaciones con los abastecedores o
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licenciantes de tecnologia pueden tomar bastante tiempo, particularmente si se busca de ellos participacion
minoritaria o substancial en el capital.

Proyeccion técnica detallada, licitaciones, evaluacién de ofertas, otorgamiento de contratos

Se debe prever un periodo adecuado para la realizacion de diversas actividades previas a la iniciacion efectiva de
las obras tales como:
e Planos detallados de los edificios y obras de ingenieria civil, y de equipos. Debe considerar la distribucion
final de maquinaria y equipo, asi como las obras civiles.
La preparacion de pliegos de condiciones.
Los llamados a licitaciones (pedidos de cotizaciones de maquinaria y equipo).
La evaluacion de las ofertas.
La negociacién de contratos.
La labor preparatoria en lugar de emplazamiento (acondicionamiento).

Ahora bien al emitir 6rdenes de compra de maquinaria y equipo se debe tomar en cuenta que normalmente
transcurre un periodo bastante considerable entre los pedidos de cotizaciones de precios de maquinarias y la
emision de las Ordenes definitivas; no obstante, este periodo por lo general puede estimarse sin muchas
dificultades. El tiempo que transcurre hasta que se entrega el equipo, sin embargo, puede ser muy largo, y puede
oscilar entre tres a seis meses para piezas de equipo relativamente sencillas, y dos afios 0 mas para la maquinaria
de elaboracién compleja, como lo son maquinas herramientas y equipo eléctrico pesado.

Al emitir las 6rdenes de equipo de maquinaria, se deben considerar el tiempo que tomara el montaje y las
necesidades de las diversas etapas de elaboracion a fin de velar por que el tiempo llegue a la secuencia Optima
desde esos puntos de vista. Cuando se adquiere, el problema de la secuencia de la entrega se hace mas
importante. En muchos casos, el equipo fabricado en paises en desarrollo requiere mas tiempo para la entrega que
el equipo importado y las ordenas deben ser planeadas por anticipado y con mas cuidado debido a que las
capacidades de manufacturacién nacional son limitadas.

Financiamiento

Después que se ha tomado la decision de invertir, y una vez conocidos los costos de inversion totales y su
programacion, se deben iniciar las medidas para la financiacion del proyecto. Se debe procurar una relacion
adecuada entre la deuda y el capital social, teniendo en cuenta los créditos de los proveedores, los prestamos de
instituciones de financiacion, y los fondos propios. Esto puede requerir bastante tiempo pero puede que sea
imprescindible y resolver la cuestion de la financiacion para poder continuar las actividades del proyecto.

Asi mismo, ya en la etapa del estudio de viabilidad se deben conocer bastante bien todos los costos de ejecucion
gue se habran de producir. Solo en esta forma sera posible determinar la modalidad de financiacion y la
acumulacion de los costos financieros que constituyen partes de los costos de produccién totales. Aunque en este
punto la financiacion del proyecto debe ser elaborada con mayor detalle, cabe a observar que en el capitulo
siguiente se resumen todos los costos de inversion y de produccién y se los proyecta utilizando los resultados del
calendario de ejecucion y del programa de produccién.

Periodo de construccion.

Las tareas relativas a esta etapa deben indicarse como sigue y presentar evidencias de que los plazos previstos
para la realizacion de todas las etapas anteriores son compatibles entre si.

Construccidn de las obras de ingenieria civil. La construccién de los edificios y las instalaciones de servicio para
la planta no puede iniciarse antes que se haya preparado un plano final de distribuciéon de la planta, se hayan
adquirido los terrenos en el emplazamiento seleccionado y se hayan preparado y acondicionado dichos terrenos.
Por lo general, la preparacion de los terrenos puede planearse sin mayores dificultades: esto no se debe tomar
demasiado tiempo, a menos que el acondicionamiento de los terrenos presente dificultades especiales. La
secuencia de las obras de ingenieria civil y de las actividades de la construccién, en términos de tiempo de
construccion y de requerimiento de los edificios, debe ser cuidadosamente definida en relacion de las necesidades
de infraestructura y su disponibilidad con el calendario de entrega y montaje de las diversas piezas de equipo.

Adquisicion de los terrenos. Unos de los pasos criticos de todo proyecto consisten en adquirir los terrenos y
reglamentar el acceso al emplazamiento de la planta. Esto puede dar lugar a veces a negociaciones prolongadas
(por ejemplo, si no se puede llegar a un acuerdo sobre el precio de la venta). La terminacién de las opciones en
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cuanto a la adquisicion de los terrenos se puede organizar en una etapa temprana y esto puede llegar a evitar
demoras.

Supervision, coordinacion, ensayo y transferencia de equipos

En primer lugar, el inversionista debe decidir cuales de las actividades las realizara su propio personal y cuales
realizaran los consultores. Mientras se lleva a cabo la construccién de las obras de ingenieria civil y de
infraestructura en el emplazamiento, se deben realizar inspecciones de la maquinaria y el equipo en las fabricas
correspondientes y se debe disponer lo necesario para su envid. También se deben tomar las disposiciones
necesarias para retirar de las aduanas los articulos importados y transportar la maquinaria nacional hasta el
emplazamiento. Todas estas actividades deben ser cuidadosamente planeadas, en cuanto al momento de su
realizacion, de modo que no se produzcan demoras. También debe organizarse a tiempo la instalacion y el montaje
del equipo, ya sea que se realice por subcontratacion o que esté a cargo de las autoridades del proyecto.

Las etapas criticas principales de la fase de ejecucion son el ensayo del equipo, las pruebas de produccion y la
puesta en marcha de la planta. El periodo de prueba de produccién es especialmente critico dado que solo se
puede iniciar una vez que se ha montado la planta (si no se tiene en cuenta ensayos parciales y las pruebas de
funcionamiento realizadas durante las etapas de construccion). Se dispone de varias técnicas de ejecucién de
proyectos y de cuadros pro-forma para facilitar esta tarea.

Estimacion de costos:

e Sueldos y salarios del personal sobre el terreno.

o Costo de los expertos extranjeros.

e Alquileres (por ejemplo, viviendas, oficinas).

e Materias primas y materiales auxiliares, suministros y servicios (gas, luz, etc.) para los ensayos de
funcionamiento y de puesta en marcha.

e Pago de intereses durante la construccion (por ejemplo, prestamos a plazos y cuentas corrientes
bancarias).

e Varios.

Suministros activar el procedimiento de control de inventarios

También es necesario finalizar, durante la fase de ejecucion, los arreglos relativos a los materiales de produccién
basicos. Se debe asignar bastante tiempo a la entrega de los suministros importados; aun en el caso de materiales
nacionales, la corriente de insumos debe ser cuidadosamente planeada de manera que no se produzcan
interrupciones. En algunos casos esto puede tomar bastante tiempo, por ejemplo cuando los insumos materiales
deben ser cultivados (como la cafia de azlcar para un ingenio azucarero).

Estimacion de costos:
e Sueldos y salario del personal de la oficina de compras.
o (Gastos de viaje y otros gastos conexos.
e Comunicaciones.

Contratacién y capacitacion de personal

La contratacion y capacitacién de personal (operarios, personal técnico y de gestién) también debe ser planeada
adecuadamente de manera que se pueda disponer de personal capacitado siempre y cuando se le requiera. Con
frecuencia la contratacion se posterga hasta el Gltimo momento y la capacitacion se inicia solo cuando la planta esta
lista para iniciar la produccion, lo cual conduce necesariamente a la subutilizacién considerable de la capacidad
durante las primeras etapas de la produccién. La estructura administrativa de la planta debe ser elaborada y
establecida durante la fase de ejecucion.

Estimacion de costos:

Sueldos y salarios del personal de administracion (incluido el personal encargado de la contratacion).
Costo de la propaganda relacionada con la contratacion de personal.

e Sueldos y salarios de los instructores y/u honorarios de los expertos en capacitacion y/o costos de la
capacitacion externa (en el pais o en el extranjero), incluidos gastos de viaje y dietas.

¢ Materiales de capacitacion.
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e Sueldos y salarios de los operarios y del personal técnico y de gestion contratado, desde la fecha de
contratacion hasta la iniciacion de la produccion.
e Alquiler y mantenimiento de oficinas, instalaciones de capacitacion, automoviles, viviendas, etc.

Comercializacién previa a la produccién

La preparacion del mercado de ventas debe iniciarse en una etapa temprana para garantizar que la produccion
pueda ser vendida en el momento oportuno. De otra forma, se pueden acumular existencias de productos no
vendidos con lo cual los principales supuestos relativos a la rentabilidad comercial del producto ya no seran validos.
La preparacion de los mercados abarca desde la propaganda y la capacitacion de vendedores y comerciantes
hasta el suministro de instalaciones especiales (por ejemplo equipo de congelacién).

Estimacion de costos:

e Sueldos y salario del personal de ventas y comercializacion.
e Propaganda.

e Capacitacion de vendedores y comerciantes.

e Gastos de viaje.

e Comunicaciones.

Aprobaciones gubernamentales

En ciertos paises en desarrollo, la obtencién de aprobaciones de los gobiernos puede requerir mucho tiempo aun
en la etapa inicial, sobre todo si se trata de inversiones extranjeras. En muchos casos, se requiere también la
aprobacion del gobierno para importar maquinaria y equipo y respecto de los arreglos de suministro y tecnologia. La
importacion de bienes intermedios, incluidos materiales elaborados, partes y componentes también puede requerir
el visto bueno de los organismos gubernamentales pertinentes en la etapa de la produccion.

En todos estos casos, se debe prever un periodo adecuado para la obtencion de tales aprobaciones, de modo que
esto no constituya una causa de embotellamientos. Es dificil especificar concretamente el tiempo requerido ya que
las condiciones varian segun los paises, pero donde se deban obtener las aprobaciones cabe considerar para la
mayoria de los casos un plazo de uno a seis meses

Estimacién de costos. Gastos que supone la obtencion de las aprobaciones necesarias para las operaciones y
otras actividades.

Gastos preliminares y emisiones de acciones de capital

Dentro de los gastos preliminares tenemos:
e Derechos de inscripcion / construccién.
Gastos de imprenta y diversos.
Preparacion de folletos y otros gastos de imprenta.
Gastos por concepto de anuncios publicos.
Comisiones de suscripcion.
Corretaje.
Gastos judiciales.
Otros gastos.

Las estimaciones de costos deben basarse en el plan organico de ejecucion del proyecto y deben incluir lo
siguiente:

e La decision del inversionista en cuanto a la parte de las actividades mencionadas precedentemente que
debe ser realizada por su propio personal y la parte que sera realizada por consultores o contratistas.

e El calendario de ejecucion, en que se indique la fecha de iniciacion y la duracion propuestas de estas
actividades.

e El nimero de operarios y funcionarios técnicos y de gestidon necesaria (en proyectos grandes esto debe
indicarse en forma de plantilla de personal) y los sueldos y salarios respectivos.
La disponibilidad de espacios de oficinas, viviendas, transporte, etc.
Los honorarios y las condiciones concertados con los consultores y los expertos, asi como, otros subsidios
adicionales que puedan requerirse para el personal extranjero.
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Durante la fase de la inversion

Se deberan Indicar los datos fundamentales para la ejecucion del proyecto, elaborar un programa y calendario de
ejecucion e indicar variantes posibles, considerando:

e Establecimiento del cuadro de gestion para la ejecucién del proyecto.

e Arreglos sobren suministro de tecnologia.

e Proyeccion técnica detallada del equipo, licitaciones, evaluacion de las ofertas, y otorgamiento de los
contratos.

e Planificacion detallada de las obras de ingenieria civil, licitaciones, evaluacion de las ofertas, y otorgamiento

de los contratos.

Arreglos sobre financiacion.

Periodo de construccion.

Adquisicion de los terrenos.

Supervision, coordinacion, ensayo Y transferencia del equipo y las obras de ingeniaria civil.

Establecimiento de los componentes de la administracion, contratacion y capacitacion de los operarios y del

personal técnico y de gestion.

e Arreglos sobre suministros.

e Arreglos sobre comercializacion.

o Establecimiento de contactos con autoridades publicas para obtener la aprobacién oportuna de licencias,
contratos, etc.

e Gastos preliminares y de emision de acciones de capital.

Estimacién de costos:
e Sueldos y salarios del personal de gestién
¢ Alquiler y mantenimiento de oficinas, automaviles, viviendas etc.
e Gastos de viajes y de comunicaciones
e Pago de derechos e impuestos durante el periodo de la ejecucién

Seleccion del Programa

Se debe preparar un calendario realista para las diversas etapas de la fase de inversion de la ejecucion del
proyecto. Esta es una fase esencial para todo estudio de viabilidad, ya que la ejecucién de cada proyecto debe
estar vinculada a un calendario. En ese calendario se deben definir inicialmente las diversas etapas de ejecucion
tales como la negociacién y contratacién, formulacién del proyecto, construccion y prueba de funcionamiento, en
funcion del tiempo requerido para cada etapa. El calendario debe proveer luego un programa que combine las
diversas etapas en funcién del tiempo con arreglo a una pauta regular de actividades que encajen unas con otras.
Este calendario general debe abarcar toda la fase de inversion, incluido el periodo entre la decisién de invertir y la
finalizacion de la etapa de iniciacién de las operaciones de lo cual el periodo real de la construccion es solo una
parte, aunque la mas importante.

Los calendarios de ejecucién de proyectos comprenden normalmente solo la etapa de construccién y en este caso
se sigue esa misma orientacion. Sin embargo se hace hincapié en el hecho de que puede transcurrir un periodo
considerable entre el momento que se adopta la decisién de invertir y la iniciacién de la construccién. Este periodo
que puede durar hasta doce meses, comprende la preparacion de pliegos de licitaciones, la apertura de evaluacién
de ofertas, las negociaciones finales sobre tecnologia y el otorgamiento de contratos. En muy pocos casos y debido
a demoras imprevisibles este periodo que los datos de costos dados en el estudio pasan a ser obsoletos y deben
ser revisados. Si a esto sigue un periodo de construccion de dos o tres afios, los datos de costos utilizados para la
decisién de invertir pueden estar desactualizados en dos o tres afios al momento de la iniciacion de las
operaciones. Por consiguiente, se requiere un control de costos continuo, tanto mediante la preparacion de
proyecciones como mediante la reunion de datos actualizados.

En esta etapa, cuando ya se ha completado el periodo de determinacién y planificacién de la construccién, se
puede elaborar la primera parte del calendario que se necesita para el cuadro de corrientes de liquidez. La parte
operacional del cuadro de corrientes de liquidez se formula con ayuda del programa de produccién. Cuando se
termina el calendario para el cuadro de corrientes de liquidez, todos los costos de inversiéon y de produccion se
pueden resumir e incluir en los cuadros correspondientes. Las diversas etapas de ejecucion de proyectos
diferentes, requieren periodos también diferentes. Estos dependen de las circunstancias prevalecientes en cada
pais y de la naturaleza especifica y de los requerimientos de cada proyecto.
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Estas etapas no siempre se prestan a un analisis de conjunto paso por paso, en que una etapa invariablemente
conduce a la otra. Es posible que se produzca un gran nimero de solapamientos. Esto ocurrira en proyectos en que
algunas actividades deban ser realizadas mas temprano o mas tarde que otras, segun la estimacioén del tiempo
requerido.

Tipos de calendarios

La preparacion de calendarios de ejecucién de proyectos adecuados hace posible que los edificios de la fabrica y
las obras auxiliares y de infraestructura estén a tiempo para el montaje y la instalacion de la maquinaria y del
equipo; que se cuente con mano de obra capacitada para explotar la planta tan pronto como esta esté lista, y que
se disponga en la planta de materiales de produccion basicos y suministros auxiliares en la medida requerida para
iniciar eficazmente las operaciones.

Toda demora o deficiencia a la programacion respecto de cualquiera estos aspectos tendra inevitablemente
repercusiones adversas sobre las operaciones de la planta durante las primeras etapas de produccion. Sin
embargo, los edificios de la fabrica y de las construcciones estan terminadas con demasiada antelacion a la
recepcion de la maquina (o viceversa), si el personal de produccion se encontrara demasiado pronto, o si se
acumulan existencias de materiales de produccién, se produce una inmovilizacién innecesaria de fondos por
concepto de capacidad, mano de obra o existencias no utilizadas. Debe establecerse un calendario eficaz y
equilibrado para las diversas necesidades de insumos y esto sélo se puede lograr mediante la preparacion de
calendarios de ejecucién adecuados.

Los periodos requeridos para las diversas actividades de ejecuciéon pueden ser definidos respecto de cada
actividad, pero también es necesario preparar un calendario de ejecucion del proyecto bien concebido y coordinado.
Esto requiere de un andlisis metddico y sistemético. Hay varios métodos de analisis y de preparacion de
calendarios. El método més sencillo y popular es el grafico de barras o de Gantt, que divide la ejecucién del
proyecto, en varias actividades componentes e indica los periodos para cada actividad. Esto permite, a su vez,
determinar la fecha o el periodo en que se debe iniciar cada actividad o se debe adoptar cada decision. Los gréficos
de barras se pueden aplicar a cualquier proyecto y no son dificiles de preparar.

Cuando se trata de proyectos complejos, que comprenden diversas actividades relacionadas entre si, y respecto de
las cuales debe haber una secuencia, este enfoque quiza no sea adecuado y pudiera requerirse un diagrama de
redes. Dos de estas técnicas son el Método del Camino Critico CPM (Critical Paht Method), por sus siglas en inglés;
y la técnica de Evaluacion y Examen de proyectos, PERT (Program Evaluation and Review Technique), por sus
siglas en inglés.

Cualquiera sea la técnica que se utilice, es importante revisar de tanto en tanto el calendario inicial a fin de
identificar y resolver problemas y limitaciones durante la ejecucién inicial sea tan amplio y exacto que no requiera
revision posterior y actualizacion periddica. Esta actualizacion es una funcién esencial del propio proceso de
preparacion de calendarios; s6lo mediante un examen constante se puede realizar ajustes pragmaticos en el
calendario de ejecucién del proyecto. En el estudio de viabilidad debera iniciarse, cuando sea posible, cuales seran
las actividades mas criticas en cada etapa de la ejecucion. Esto puede proporcionar directrices Utiles para la etapa
de la revision.

Método de Gantt*

El diagrama de Gantt fue probablemente la primera técnica aplicada a la planeacién y control de proyectos. Dicho
diagrama es una forma sencilla de mostrar graficamente tanto las partes previstas como las terminadas en un
proyecto. El eje horizontal del diagrama representa el tiempo. Las actividades se programan representandolas en el
diagrama como barras y observando todas las relaciones de precedencia. El porcentaje de cada actividad que ha
guedado terminado se indica ya sea mediante el sombreado de la porcién correspondiente de la barra o trazando
un signo de intercalacién en dicha barra. El empleo de esta técnica ofrece varias ventajas: obliga a trazar un plan; el
trabajo planeado y el ejecutado se puede comparar facilmente, y el diagrama es facil de elaborar y dinamico por
naturaleza.

! SALVENDY, Gavriel, Manual de Ingenieria industrial, Volumen Il, Editorial Limusa, México 1991, P. 541.
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llustracién 3.7 Programacion de las actividades mediante un diagrama Gannt para un proyecto.

Id  |Nombre de tarea Duracion Comienzo Fin 09 [12abr 09 [19 abr '09 [26 abr 09 [0 may' 09 [10 may'09
MmIx[alvisiplLm[xTalvs|olLIm[x]alvIs|plL [mIx[alv]sIplL|m[xTalv]s|plL m[x[a]v]s
1  |Estudios preliminares Odias \vie 06/03/09 \Vie 06/03/09
2 |Estudio de factibilidad 30 dias \ie 06/03/09 mié 15/04/09
Estudio de factibilidad
3 Constitucion de la empresa Sdias jue 16/04/09 mié 22/04/09
Constitucién de laempresa
4 Nombramiento del gerente 5 dias jue 23/04/09 mié 29/04/09
Nombramiento del gerente
5dias
5 Contratacion de oficina 5 dias jue 23/04/09 mié 29/04/09
provisional [ Contratacion de oficinaprovisional
5dias
6  |Contratacion de personal 5dias jue 23/04/09 mié 29/04/09
inicial [ Contratacion de personal inicial
5dias
7 Contratacion de tecnologia 5dias jue 23/04/09 mié 29/04/09
[ Contratacion detecnologia
5dias
8 Buscar terreno 5dias jue 23/04/09 mié 29/04/09
I Buscar terreno
5dias
llustracién 3.7 Continuacion.
Id  |Nombre de tarea Duracion Comienzo Fin [08 may' 09 [10 may'09 [17 may' 09 [24 may' 09 [3L may'09 [07jun"09
vis|plLm[x[alv]sIplL|m[xTalvs|plL m[x[a]v]sIplL|m[x]alvIs|p[L Im[x[a]vIsplL]m
9 Comprar terreno 5 dias jue 30/04/09 mié 06/05/09
Comprar terreno
10 |Contrato deingenieria de 10 dias jue 30/04/09 mié 13/05/09
detalle Contrato deingenieriade detalle
11  |Contrato de senicios 10 dias jue 30/04/09 mié 13/05/09
Contrato de servicios
12 |Inicios de limpieza terrenos 10dias jue 07/05/09 mié 20/05/09
Inicios de limpiezaterrenos
13 |Construir infraestructura, 30dias jue 21/05/09 mié 01/07/09
camino ydrenaje
14 |Envar disefios de equipos a 15dias jue 07/05/09 mié 27/05/09
cotizar Enviar disefios de equipos a cotizar
15dias
15 |Contratar obra civil 5 dias jue 07/05/09 mié 13/05/09

5dias

Contratar obracivil
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llustracion 3.7 Continuacion.

Nombre de tarea

Duracion

Comienzo

Fin

d [250ct'09 [01nov'09 [08 nov'09 [15 nov'09 [22nov'09 [29 nov'09
siplLimlx[alv]sIplLIm[xTalv]sIplLImxTalvIsIplLm[xTalvIsplL Im]xTalv]s|p[L]m
16  |Comprar equipos 30 dias jue 02/07/09 mié 12/08/09
17 |Instalacion de equipos 25 dias jue 13/08/09 mié 16/09/09
18 |Instalacion tuberias e 30 dias jue 17/09/09 mié 28/10/09
instalacion eléctrica Instalacion tuberifas e instalacién eléctrica
19  |Contratar personal de 5dias lun 26/10/09 \vie 30/10/09
mantenimiento Contratar personal de mantenimiento
20  |Probar equipos en vaci6é 15dias jue 29/10/09 mié 18/11/09
Probar equipos en vacié
21 |Comprar materia primas 5dias jue 19/11/09 mié 25/11/09
Comprar materiap
22 |Organigramade la empresa 10dfas jue 26/11/09 mié 09/12/09
1
llustracién 3.7 Continuacion.
Id Nombre de tarea Duracion Comienzo Fin 20 dic ' 27dic' 09 B ene'10 10ere'10 17ene 10 o4
JIv[s[D[L[M[X[u[Vv]s[D[L[M[Xu]v]s[DILM[X]J[V[s[D[L[M[XTJ[Vv]s|D[L[M[X]J]Vv[S|D
23 Contratar personal de planta 15dias jue 10/12/09 mié 30/12/09
Contratar personal de planta
24 Manuales de operaciones 10dias jue 10/12/09 mié 23/12/09 -
Manudes de operaciones
25 Probar plaria parcialmente 15dias jue 24/12/09 mié 13/01/10
Probar planta parcialmente
15 dias
26 Presupuestos de produccion 10dias jue 10/12/09 mié 23/12/09
yfinanzas Presupuestos de produccion yfinanzas
27 Arranque dela planta a baja 5 dias jue 24/12/09 mié 30/12/09
capacidad Arranque de la planta abaja capacidad
S5dias
28 |Arranguedela planta 5 dias jue 1401/10 mié 20/01 /10 -
Arranque d¢
5 dias
29 Inicio de produccidn O dias mié 200110 mié 2000110
* 2001
Inicio de producdon
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Los métodos del camino critico PERT-CPM. Una aplicaciéon elemental

Los conceptos formales de planeacién y control de proyectos surgieron hacia finales de la década de 1950 con la
aparicién del Método de la Ruta Critica (CPM) y el PERT. Aunque esas técnicas fueron desarrolladas en forma
independiente, ambas estuvieron basadas en el concepto de red. En el CPM, las actividades u operaciones
necesarias para terminar el proyecto se muestran en una grafica llamada “red”, que indica también el orden en el
cual se deben completar las actividades. Con cada actividad va vinculada una estimacién del tiempo necesaria para
completarla. Mediante calculos bastante sencillos es posible determinar el camino mas largo por la red, o sea la
ruta critica. La técnica indica también los tiempos de iniciacion, anticipados o retrasados, de todas las actividades.
El método CPM busca el control y la optimizacion de los costos de operacién mediante la planeacién adecuada de
las actividades componentes del proyecto.

La técnica PERT tiene por objeto controlar los tiempos de ejecucion de las diversas actividades integrantes del
proyecto, por la necesidad de terminar cada una de ellas dentro de los intervalos de tiempo disponibles. A cada
actividad se le asignan tres estimaciones sirven para calcular un tiempo: optimista, mas probable y pesimista. Estas
tres estimaciones sirven para calcular un tiempo esperado, el cual a su vez permite calcular la ruta critica. Las
estimaciones iniciales se usan para calcular desviaciones, que a su vez se pueden usar para realizar estimaciones
estadisticas de las fechas de terminacion.

lustracion 3.8 Método del camino critico (PERT-CPM).

Costos

Camino
Critico

Optimizacion

Ambos métodos aportan los elementos administrativos necesarios para formar el método del camino critico,
utilizando el control de los tiempos de ejecucién y los costos de operacion, para buscar que el proyecto total sea
ejecutado en el menor tiempo y costo posibles. El método del camino critico es un proceso administrativo de
planeacién, programacion, ejecucion y control de todas y cada una de las actividades componentes de un proyecto
gue deben desarrollarse dentro de un tiempo critico y al costo 6ptimo. El campo de accion de este método es muy
amplio, dada su gran flexibilidad y adaptabilidad a cualquier proyecto grande o pequefio. Para obtener los mejores
resultados debe aplicarse a los proyectos que posean las siguientes caracteristicas:

a) Que el proyecto sea Unico, no repetitivo, en algunas partes o en su totalidad.

b) Que se deba ejecutar todo el proyecto o parte de él, en el tiempo minimo y sin variaciones, es decir, en
tiempo critico.

c) Que se desee el costo de operacion mas bajo posible dentro de un tiempo disponible.

Metodologia. EI método del camino critico consta de dos ciclos: 1) Planeacion y programacion, 2) Ejecucién y
control. El primer ciclo se compone de las siguientes etapas.
a) Definicion del proyecto.
b) Lista de actividades.
c) Matriz de secuencias.
d) Matriz de tiempos.
e) Red de actividades.
f) Costos y pendientes.
g) Compresion de la red.
h) Limitaciones de tiempo, de recursos y econémicas.
i) Matriz de elasticidad.
j) Probabilidad de retraso
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El segundo ciclo contiene las siguientes etapas:
a) Aprobacion del proyecto.
b) Ordenes de trabajo.
c) Graficas de control
d) Reportes y analisis de los avances.
e) Toma de decisiones y ajustes.

El primer ciclo termina hasta que todas las personas directoras o responsables de los diversos procesos que
intervienen en el proyecto estan plenamente de acuerdo con el desarrollo, tiempo, costos, elementos utilizados,
coordinacion, etc., tomando como base la red de camino critico disefiada al efecto. El segundo ciclo termina al
tiempo de hacer la Ultima actividad del proyecto y entre tanto existen ajustes constantes debido a las diferencias
gue se presentan entre el trabajo programado y el trabajo realizado. Como toda actividad por realizar, requiere
conocimiento preciso y claro de lo que se va a hacer, su finalidad, viabilidad, elementos disponibles, etc.

Construccion de la red®. Una vez establecidas todas las relaciones de prioridad, matriz de secuencias, puede
iniciarse la construccién de la red. La red se compone de flechas y nodos. ComUnmente se usan dos
representaciones diferentes de red: actividad en la flecha y actividad en el nodo. Con el formato de actividad en la
flecha, la actividad se representa por medio de flechas y los nodos representan “acontecimientos”, definidos como
la iniciacion o terminacion de una o mas actividades. Antes de que una actividad pueda dar comienzo, todas las que
convergen en su hodo de iniciacion deben ser terminadas.

En el formato de actividad en el nodo representa las actividades por medio de nodos. Las flechas sirven para
indicar relaciones de prioridad entre actividades. Al igual que en el formato de actividad en la flecha, todas las
prioridades deben estar terminadas antes de que una actividad pueda dar comienzo. Los conceptos y el
procedimiento generales se ilustran a través de un ejemplo sencillo de un contratista que va a convertir un area
arbolada en un pequefio parque. El objetivo consiste en terminar el parque en 22 dias, con el equipo y trabajadores
de que se dispone actualmente el contratista. Las actividades necesarias para llevar a cabo este proyecto se
definen en la forma siguiente:

Limpiar. Derribar los arboles innecesarios, arrancar todos los troncos y hacer el trazo inicial de los caminos.
Cortar arboles. Cortar la lefia utilizable de los arboles derribados y amontonarla para retirarla.

Recoger lefia. Recoger y retirar la lefia utilizable y retirar también las ramas, etc.

Caminos. Hacer el corte final de los caminos y echar grava.

Estacionamiento. Nivelar las areas de estacionamiento y echar grava.

Servicios. Instalar los servicios de agua y electricidad.

Refugios. Construir refugios y edificios basicos.

Jardineria. Cubrir las areas correspondientes con plantas y césped.

Acabado. Conectar los servicios y hacer limpieza general.

TIOMMOO®m>

Las estimaciones de tiempo se muestran en el diagrama 2 y cuadro 1. La red se presenta con actividades en las
flechas. Los tiempos PERT se dan como tres estimaciones:

t, = tiempo 6ptimo. t., = tiempo medio. t, = tiempo pésimo

A partir de estas estimaciones se puede calcular el tiempo estandar, t,, en la siguiente forma:
L e
e~ 5
Esto produce una estimacion de tiempo medio de terminacién de cada actividad. También se puede calcular la

desviacién estandar de cada actividad, como sigue:
t, -t
O = pio

6

Los resultados obtenidos para este ejemplo se muestran en el Cuadro 3.2.

2 SALVENDY, Gavriel, Manual de Ingenieria industrial, Volumen I, Editorial Limusa, México 1991, Pp. 542-545.
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llustracion 3.9 Red de actividades por fechas.

Limpiar

Recoger
lefia

Cuadro 3.2 Célculo de los tiempos PERT vy la desviacion estandar.

Actividad

A. Limpiar.

B. Cortar arboles
C. Recoger lefia

D. Caminos

E. Estacionamiento
F. Servicios

G. Refugios

H. Jardineria

I. Acabado

Calculos de la ruta critica

Flecha
1-2
2-3
3-5
2-4
4-5
4-6
5-6
5-7
6-7

-
o

P N WWRLENWWN

g

N O Ul AN WUV A

Tiempos PERT
tp te
6 4
5 4
7 5
4 3
9 3
5 4
7 5
9 8
3 2

ac
0.667
0.333
0.667
0.333
1.333
0.333
0.667
0.333
0.333

El andlisis exige un pasaje hacia adelante por la red para establecer los tiempos mas inmediatos posibles de la
iniciacion y terminacion de cada actividad, y un pasaje hacia atras para establecer los tiempos més tardios posibles
de iniciacion y terminacion. Los calculos correspondientes al pasaje hacia adelante del método gréafico mediante los
ndameros dentro de un circulo en cada acontecimiento o nodo. Los valores del pasaje hacia atras aparecen en los

rectangulos.

Flecha
1-2
2-3
3-5
2-4
4.5
4-6
5-6
5-7
6-7

Si se requiere ver la aplicacion para un proyecto industrial, véase el Anexo 3: Aplicacién del camino critico a un

proyecto industrial.

llustracion 3.10 Ruta critica.

Tiempo

18

terminar

13
10

11
18
21
20

iniciar

8
10

15
14
13
19

Cuadro 3.3 Célculo de la ruta critica.

Fechas proximas Fechas tardias

iniciar terminar

21

Holgura
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4.1. Costos Totales de Inversion

El analisis de los costos de inversion, al igual que los costos de produccion, se presenta como conclusién del
estudio técnico. Una vez obtenidos los calendarios de ejecucion y produccién del proyecto, lo costos de inversion
se deben planificar sobre una base anual, de conformidad con los requerimientos del flujo de caja.

No existe una formula exacta y fija para computar los costos de inversién y de produccién. Dependiendo de los
datos de costos de los componentes del proyecto se pueden considerar varias formas de estimar estas cifras. De
hecho, los calculos que se hagan de los costos de inversién y produccidon deben dejar campo para correcciones en
virtud de una serie de imprevistos y aumentos de precios. Esto es importante, ya que las conclusiones que se
deriven de la evaluacidn financiera se basan en una serie de datos y cada conjunto de datos es valido sé6lo para un
namero dado de supuestos concretos.

Definicidn. Los costos totales de inversion (CIT) se definen como la suma del capital fijo (KF) y el capital de
explotacion neto o capital de trabajo neto (KEN). Es decir:

CIT =KF +KEN

El capital fijo esté constituido por las inversiones fijas (IF) mas los gastos de capital previos a la produccién (GKPP)
KF = IF + GKPP

Resumiendo obtenemos lo siguiente:
CIT = IF+GKPP + KEN

Los costos totales de inversién muchas veces se suelen confundir con el activo total, que corresponde a los activos
fijos mas los costos de capital previos a la producciéon mas los activos circulantes. El monto de los costos totales de
inversién es, de hecho, menor que los activos totales dado que esta compuesto por los activos fijos mas el capital
de explotacién neto, como se muestra en la ilustracién. En términos de inversiones el capital fijo, esta constituido
por las inversiones efectuadas antes de la etapa denominada construccién y puesta en marcha (o ejecucion) del
proyecto se pueden clasificar en tres tipos:

I.  Activos fijos tangibles
II. Activos fijos intangibles y/o nominales
lll. Capital de trabajo

Si:

I = Inversion fija tangible I ; = Inversion fija intangible

I, = Inversion en capital de trabajo ITC = inversion total de capital de un proyecto, en general
Se tiene que:

ITC=1,+14+1,

A continuacién se explica cada uno de estos componentes en términos de inversion en activos fijos y capital de
trabajo.

Capital Fijo

El activo o acervo fijo comprende el conjunto de bienes que no son motivo de transaccion corrientes por parte de la
empresa. Se adquieren de una vez durante la etapa de instalacion del proyecto y se utilizan a lo largo de su vida util
(el concepto de vida (til se relaciona con los plazos de depreciacion y obsolescencia). Su valor monetario
constituye el capital fijo de la empresa. Dentro del acervo o patrimonio fisico se puede distinguir, para efectos
contables, entre los rubros que estan sujetos a depreciacion y obsolescencia o agotamiento (por ejemplo, reservas
minerales, maquinaria, edificios) y aquellos otros que no lo estan (por ejemplo, terrenos).

También suelen clasificarse los activos fijos en tangibles e intangibles. Los componentes del capital fijo tangible
comprenden las maquinarias y equipos con sus costos de montaje, los edificios e instalaciones complementarias, la
tierra y los recursos naturales (propiedades mineras, bosques y plantaciones, etc.). Entre los componentes del
capital fijo intangible estan las patentes, los derechos de autor, los gastos de organizacion y puesta en marcha de
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las empresas y otros. Algunos de estos activos — como lo son las patentes y gastos de organizacion - se amortizan®

en plazos convencionales. Desde el punto de vista de un proyecto, la distincion interesa principalmente en cuanto a
los plazos de depreciacién o amortizacién que se asignara a cada tipo.

El célculo del capital fijo debera prever en esencia los siguientes puntos:

a. Especificacion y determinacion de los componentes de la inversion, en términos fisicos (edificios,
madquinaria, mano de obra, etc., los cuales quedaron definidos en el estudio de técnico o de ingenieria).

b. Valoracion de estos componentes a precios de mercado.

c. Determinacion de la nueva aportacion al capital nacional tangible que el proyecto supone y que se pueda
renovar.

d. Acopio de las informaciones necesarias para estimar la cuantia de la inversion en términos de costo social
(el tipo de informacién que se requiere para este objetivo se refiere principalmente a derechos de aduana y
otros impuestos indirectos sobre partidas que integran la inversién, tipos de cambio, origenes de la mano
de obra y otros.)

Rubros que componen la inversion fija

La cuantia relativa y la naturaleza de los rubros integrantes de la inversion variaran considerablemente segun los
diversos tipos de proyectos y, como se dijo antes, quedaran definidos en la fase técnica del estudio. En términos
generales son los siguientes:

. Investigaciones previas y costo de estudio.

. Organizacion de la empresa.

. Patentes y conocimientos técnicos especializados.

. Elaboracion del proyecto final.

. Terreno para la instalaciéon de la planta.

. Concesiones para la explotacién de recursos naturales.
. Maquinaria y equipo.

. Instalacién de maquinaria, y equipo

. Obra civil.

0. Servicios auxiliares e instalaciones complementarias.
. Ingenieria, supervision y administracién de la instalacion
. Puesta en marcha de la planta.

. Intereses durante la construccion proyecto.

. Imprevistos y varios.

POoO~NOOTA,WNE

e ol
AWN R

Con excepcion de los rubros relativos a investigaciones, experiencias y estudios previos y organizacion de la
empresa, las caracteristicas y costos de los demas rubros se derivan de "la Ingenieria del Proyecto”. A continuacion
se da una descripcion de cada uno de los rubros antes mencionados.

Investigaciones previas y costos de estudios del proyecto. Estos rubros no siempre se incluyen en el costo del
proyecto. Tal es el caso en que las investigaciones, experiencias previas o estudio general del proyecto hayan sido
costeados por una institucion de fomento o directamente por el Estado, a través de centros de investigacién. Los
desembolsos realizados pueden cargarse a gastos de fomento no recuperables, y los resultados de las
investigaciones.

Organizacion de la empresa. La ejecucion de un proyecto suele comprender la organizacion de una empresa
especial, a menos que se trate de nuevas instalaciones para una empresa ya constituida, aunque también en este
caso pueden presentarse a raiz del proyecto problemas de ampliacién o reorganizacion de servicios administrativos
que significan gastos de organizacion imputables a la inversiéon. Se incluyen en este rubro los gastos legales y
notariales, y los impuestos especiales originados por la formacion de la empresa. El criterio general es considerar
los gastos de "organizacion de la empresa" como parte de los activos intangibles, y amortizarlos en un plazo
relativamente breve.

Patentes y conocimientos técnicos especializados. Las patentes, derechos de autor y costos similares se
considerardn segun la forma en que se hayan contratado. En algunos proyectos industriales la adopcion del
proceso de elaboracion, implica la necesidad de adquirir una licencia de los propietarios de la tecnologia.
Generalmente mediante un pago fijo inicial y pagos variables anuales por concepto de regalias, cuyo monto suele

! Como se vera mas adelante en los apartados: Célculo de la Depreciacion y Calculo de la Amortizacion.
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ser proporcional al volumen de producto elaborado, o al valor del producto vendido. El pago inicial afecta la
inversion fija y las regalias los costos de operacion.

Elaboracién del proyecto final. La elaboracion del proyecto final, con base en la informacién técnica, econémica y
financiera acumulada para ese propésito, implica un volumen considerable de esfuerzo por parte de un grupo
generalmente numeroso de profesionistas. Por lo que suele tener un costo de significacion. Este costo debe ser
incluido como parte integrante de la inversion fija.

Terreno para la instalacion de la planta. En general, los terrenos son parte de la inversion financiera, pero no de
la inversion en el sentido de la formacion de capital, pues el pago que se haga para obtener su dominio no implica
formacion de ahorros ni representa un aporte al acervo renovable. Los costos en que se ha debido incurrir para
poner de manifiesto estos recursos se engloban en el rubro "estudios e investigaciones previas".

Concesiones para la explotaciéon de recursos naturales. Aun cuando el pago de derechos para la obtencion de
concesiones para la explotacién de recursos naturales, en aquellos proyectos que lo requieren, puede no ser
significativo, estas concesiones pueden estar condicionadas a la realizacion por parte de la empresa de obras de
infraestructura, cuyo costo incide en el monto de la inversidn fija.

Maquinaria y equipo. En este rubro es necesario incluir no solamente el costo de toda la maquinaria y los equipos
con sus refacciones y repuestos, sino también los gastos de fletes, seguros, impuestos de importacion y derechos
aduanales y en su caso, los costos de adaptacion.

Instalacion de maquinaria y equipo. Este rubro también forma parte de la inversion fija y comprende los gastos
de los materiales y la mano de obra de técnicos y operarios requeridos para efectuar la instalacion de la maquinaria
y equipo, actividad dentro de la cual se suele englobar el armado y la conexion de las unidades de proceso, entre si
y con las unidades de servicios auxiliares.

Obra civil o construccion de edificios. La inversién fija por concepto de obra civil incluye, entre otros rubros, la
preparacion del terreno, la construccion de edificios de proceso, de servicios auxiliares, de recepcion y
almacenamiento de materias primas, de empaque, almacenamiento herramientas y refacciones, de laboratorios de
investigacién y control de calidad, de oficinas para personal técnico y administrativo, de servicios para los
empleados, de servicios mantenimiento, asi como la construccion de patios y la instalacion de servicios auxiliares
externos a los edificios.

Servicios auxiliares e instalaciones complementarias. En este renglén se incluyen los costos de la maquinaria y
equipo que se requieren para suministrar estos servicios, asi como el de las instalaciones complementarias, para
los mismos, que a su vez incluyen las redes de distribucion, los instrumentos, controles y los aislamientos. Entre la
magquinaria y equipo que caen dentro de este rubro se encuentran generadores de vapor, subestaciones eléctricas,
bombas para pozos profundos, unidades de refrigeracion, compresores de aire, ventiladores y extractores, sistemas
contra incendio, tanques de almacenamiento de agua y combustible, colectores de polvo y humos, sistemas de
tratamiento de desechos, equipo de taller de mantenimiento, equipo para el manejo y transporte de materiales,
equipo de oficina y equipo de laboratorio.

Respecto a los tres ultimos rubros mencionados debemos aclarar lo siguiente: El costo del equipo y de su
instalacion y el de los edificios y complementos se computaran segun las cotizaciones obtenidas a base de "las
especificaciones de ingenieria". Aquellos rubros que se deban importar se detallaran en términos FOB (Free On
Board), CIF (Cost Insurance and Freight) y puestos en el lugar de utilizacion. En la mayoria de los casos los costos
de instalacién comprenderan el pago de algin personal extranjero calificado. Ello resulta conveniente, en primer
término, por la experiencia que dicho personal tiene y, ademas, porque muchas veces los proveedores de equipos
s6lo se haran responsables de su garantia si esos equipos han sido montados por su propio personal o por técnicos
autorizados por ellos. Entre los equipos hay que incluir los utilizados en el montaje, muchas veces aprovechables
todavia al término de la obra. En tales casos s6lo hay que cargar por este concepto el costo de depreciacion o del
arriendo de los equipos.

Ingenieria, supervision y administracién de la instalacion. Los costos de ingenieria y administracion durante el
montaje e instalacion comprenden el pago de los servicios técnicos y administrativos que se precisan para dirigir y
administrar toda la obra de instalacién. Este rubro comprende una serie de gastos indirectos que se estiman como
un porcentaje del costo fisco de la planta, el cual a su vez se determina sumando el monto de los costos de todos
los rubros antes citados. La ingenieria, supervision y administracion de la instalacion abarca actividades tales como
la elaboracion y reproduccion de planos y modelos a escala, especificacion detallada de maquinaria y equipo,
pruebas de resistencia mecanica Del terreno, obtencion de informacion técnica de diversas fuentes, supervision e
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inspeccién de la realizacion del proyecto, construccion, operacion y mantenimiento de obras temporales,
adquisicién y mantenimiento de maquinaria y herramientas para la construccién y gestién de permisos y licencias.

Puesta en marcha de la planta. Los costos de puesta en marcha se refieren a desembolsos o perdidas de
operacion que se originan al probar la instalacién y ponerla en marcha hasta alcanzar un funcionamiento
satisfactorio. Los gastos de puesta en marcha se deben sumar a la inversion fija y amortizarlos en un plazo
convencional, que a veces se reduce a dos afios. También, los costos de la puesta en marcha de la planta se
refieren a desembolsos que se requieren para cubrir los gastos fijos y los consumos de mano de obra, materias
primas y otros insumos durante las pruebas de ajuste de la maquinaria y equipo, hasta que se obtienen los
rendimientos y las caracteristicas deseadas del producto.

Intereses durante la construccién. En la fase de montaje del proyecto, los capitales que se van invirtiendo no
producen utilidades; pero si esos mismos capitales estuvieran colocados, si las percibirian. Por lo que la inversion
debe incluir el valor de los intereses que los capitales correspondientes habrian devengado hasta la puesta en
marcha de la empresa, es decir, hasta que la inversién, empieza a producir.

Cuando el financiamiento se efectlla con capitales propios, estos intereses no constituiran un desembolso efectivo
el rubro solo se imputa para fines de evaluacién. En cambio si el financiamiento se basa en créditos habra una
realizacion contable de estos intereses. Asi, por ejemplo, si se obtiene un crédito de inversion en el que se estipula
que el inicio de las deudas comenzara una vez que el proyecto empiece a realizarse, los intereses del crédito
durante el periodo del montaje se cargaran al empréstitoz, y la deuda total contraida sera la suma del valor del
crédito mas los intereses vencidos durante el periodo de montaje. Estos intereses no son ya meras imputaciones,
sino que deberan desembolsarse efectivamente.

Ejemplo: Supdngase que el crédito es para adquirir equipo y asciende a $ 400 unidades monetaria que, segun el
contrato con los proveedores, se utilizaran en cuatro cuotas, de acuerdo con las fechas de entrega del equipo,
admitiendo que la tasa de interés sea de 4%, los célculos financieros serian los que se indican en Cuadro 4.1. Al
iniciarse la produccion la deuda total es de 431um y esa es la cuantia de la inversion correspondiente al rubro. Los
intereses de esta deuda total se cargaran a su vez al costo de la operacion financiera.

Cuadro 4.1 Célculo de la los intereses a agregados la inversion.

Calculo de la columna 3 Calculo de la columna 4
1.36m =3 afios x4%=3 x 4/100 = 12% 1.-100 um*12%= 100*12/100=12um
2.24m =2 afios x4%=2x 4/100= 8% 2.-200 um* 8%= 200*8/100= 16um
3.12m=1aflo x4%=1x4/100= 4% 3.- 50um* 4%= 50*4/100= 2um
4. 6m = 0.5 afiosx4%=0.5 x4/100 = 2% 4.- 50 um* 2%= 50*2/100= 1lum

Suma= 31 u.m.
Cuantia de la inversidn fija = 400+31= 431um

Cuadro 4.2 Intereses agregados a la inversion en equipos durante el periodo
de construccién (4% anual).

Datos Plazos
Pagos a 4 proveedores (um) Tiempo transcurrido hasta el Porcentaje total que hay que Sumas que se agregan
comienzo del servicio de intereses aplicar (%) a la inversién (u.m)
1 (meses)
2 3 4

$100 36 12% $12

$200 24 8% $16

$50 12 4% $2

S50 6 2% s1

$400 $31

Total

Empréstito: es una fuente de financiacion ajena dividida en partes alicuotas llamadas obligaciones. Los empréstitos de obligaciones se solicitan
debido a que las grandes empresas y entes publicos necesitan capitales de cuantia muy elevada, con lo que no les resulta facil encontrar
entidades financieras dispuestas a conceder préstamos de tales cuantias.

119



Claudia Iveth Trejo Gomez

Conviene establecer claramente las diferencias entre los intereses cargados a la inversion durante el periodo de
construccion, y aquellos que inciden en el funcionamiento después de la puesta en marcha. Los primeros forman
parte de la inversion, los segundos, del costo directo de producciéon y se pagan anualmente como los demas costos
de produccioén. La realizacion del proyecto requiere del aporte de recursos econémicos en forma escalonada, que
no generan utilidades pero que tienen un costo, por los intereses que hay que pagar a las instituciones financieras
gue proporcionan dichos recursos. El monto de estos intereses, desde que se adquieren los financiamientos hasta
gue se inicia la produccién comercial de la planta, representan un egreso que debe ser incluido en la inversion fija y
gue se amortiza en periodos cuya duracion depende de las leyes fiscales vigentes en la region donde se realiza el
proyecto.

Imprevistos y varios. Se agrupan aqui, por una parte, rubros dispersos de menor importancia (verbigracia,
seguros de incendio u otros correspondientes al periodo de montaje) y, por otra, una partida global para cubrir
contingencias no previstas al hacer el estudio. La inclusién de este rubro se debe a la imposibilidad de prever todos
los eventos externos que pueden afectar el costo del proyecto, asi como la inconveniencia de gastar demasiado
esfuerzo en establecer absolutamente todos los rubros menores de inversion. Dependiendo del grado de
aproximacién que se haya dado a la estimacion de los diversos rubros que componen la inversion fija variara el
monto de los recursos que se asignen a este rubro.

Debido a "las limitaciones practicas" que existen para presupuestar las inversiones con exactitud matematica es
gue se considera este rubro. El porcentaje para imprevistos es enteramente arbitrario y en esencia dependera de la
precision con que se hayan elaborado los rubros parciales, del grado de incertidumbre respecto al futuro inmediato,
de la facilidad o dificultad para obtener fondos adicionales de financiamiento si la estimacion es insuficiente y, sobre
todo, de la experiencia y vision de los proyectistas (por ejemplo, 10% de la suma de todos los rubros anteriores).

Capital de Explotacion (o Trabajo) Neto

La estimacion del KEN puede realizar de dos maneras dependiendo de la naturaleza del proyecto y la experiencia
del proyectista. En primer lugar se puede estimar el financiamiento de los recursos de operacién que se consumen
en un ciclo productivo del proyecto. Se denomina ciclo productivo al proceso que se inicia con el primer
desembolso para cancelar los insumos de la operacién y termina cuando se venden los insumos, trasformados en
producto terminados, y se percibe el producto de la venta y queda disponible para cancelar nuevos insumos; en
otras palabras, se busca financiar el arranque de la produccién del proyecto. Y, en segundo lugar, estimar el
financiamiento de los recursos de operacién durante toda la vida del proyecto. Ambas, siguen la misma. El capital
de explotacion neto el cual se define como la diferencia aritmética entre el activo circulante (AC) y el pasivo
circulante (PC), es decir:

llustracion 4.1 Capital de explotacién neto, KEN.
Y Y oY
GPKK <L
CAPITAL >
SOCIAL Y 3
RESERVAS z
KF o
IF i
<
PASIVOS DE Z
LARGO u
_|
REN PLAZO =
AC
PC
KEN = AC — PC = CAPITAL PERMANENTE -KF

Finalmente, aunque existen férmulas contables para el célculo de cada uno de los rubros, en la practica la
estimacion del capital de explotacion neto se fundamenta, como se ha comentado, en la experiencia del proyectista
o bien, en el analisis comparativo de una industria 0 empresa similar. Estas formulas, méas bien, resultan de gran
utilidad cuando el proyecto empieza su funcionamiento normal; no obstante, se sefialaran algunas.
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Activo circulante.

Se refiere a todos aquellos activos que son susceptibles de convertirse en efectivo en el corto plazo (hasta 1 afio).
Lo integran los rubros: efectivo, cuentas por cobrar e inventarios.

Efectivo. Esta constituido por el total de moneda de curso legal y su equivalente propiedad de la empresa:
depdsitos bancarios en cuenta de cheques, giros bancarios, inversiones de corto plazo. El criterio general utilizado
para determinar el efectivo consiste en que sea un medio de cambio, que esté disponible inmediatamente para el
pago de pasivos circulantes y que esté libre de restricciones contractuales que limiten su uso para enfrentar las
obligaciones. Los motivos para mantener efectivo son los siguientes:

1. Afrontar gastos cotidianos (gastos de reparto, viaticos, etc.)
2. Afrontar posibles imprevistos.
3. Aprovechar ofertas de materias primas y obtener descuentos por pagos adelantados.

Método para estimar el efectivo. Wiliam Baumol propone un método que generaliza el concepto de costos de
oportunidad, definiendo una tasa de interés compuesto (1) y suponiendo un flujo de entrada constante de efectivo.

El costo de hacer efectivo un valor realizable es definido en forma fija en una cantidad (D) -inversiones de corto
plazo: cetes - y los desembolsos (T ) también constantes. En este sentido, el nivel 6ptimo de efectivo se deriva de

la siguiente férmula.
o W
Vi

Ejemplo: Si los desembolsos anuales ascienden a 1,600 pesos. El costo fijo de hacer realizable una cantidad es
de 20 pesos y el costo de capital es del 10%, el nivel 6ptimo de efectivo queda como sigue:

C*=, /% =800 pesos

Cuentas por cobrar. Representan la suma de dinero que corresponde a la venta de mercancias, o la prestacion de
servicios, a crédito a un cliente. Es la inversién necesaria como consecuencia de vender a crédito, es decir, el
periodo promedio de tiempo en que la empresa recupera el crédito. Dado que la proporcion entre venta a crédito y
ventas brutas difieren de empresa a empresa, segln la situacién de competencia que exista en la industria de que
se trate, es dificil hacer una generalizacién valida. La siguiente formula se emplea para estimar las cuentas por
cobrar.

CC = PR X[V}
12

Donde:
CC: Importe de cuentas por cobrar

PR : periodo de Recuperacién, o condiciones del crédito expresado en meses.
V. Ingreso por ventas anuales.

Ejemplo: La politica comercial de la empresa considera que es saludable otorgar créditos a los clientes en un
tiempo promedio de 3 meses considerando un total de ventas por $2,000 anuales. La inversién necesaria para
cubrir dicho crédito es de:

cC = [3} -$2,000 = $500
12

Inventarios. Lo constituyen aquellos activos de una empresa destinados a la venta o a la produccién tales como
materias primas, productos en proceso, productos terminados, piezas de recambio o refaccion, etc. En relacion a
las piezas de recambio y materias primas es conveniente considerar: la fuente de suministro, si los materiales se
pueden obtener en la localidad, y su oferta es abundante y se pueden transportar rapidamente, se deben mantener
existencias limitadas. Si los materiales se importan, y si los procedimientos aduaneros son prolongados, pudiera ser
necesario mantener existencias equivalentes a 6 meses de consumo; el nimero de proveedores; la posibilidad de
sustitucion y; la modificacion de los precios que cabe esperar.
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Finalmente, las existencias de productos en proceso se debe analizar en funciéon del proceso de produccion;
mientras que para los productos terminados los factores decisivos puede ser determinada su existencia en
inventario de acuerdo a la naturaleza del producto (perecederos y no perecederos) y el comportamiento de la
demanda. El método mas conocido para determinar el stock de inventarios en materias primas corresponde al
denominado lote econémico. Este se basa en la consideracién de que existen ciertos costos que aumentan
mientras mas existencias se tienen, como el costo de almacenamiento, seguros y obsolescencia, y existen otros
gue disminuyen cuanto mayor es el inventario, como ocurre con las interrupciones en produccion por falta de
materia prima, los posibles descuentos en las compras, y otros. El lote econémico, llamado EOQ, encuentra el
equilibrio entre los costos que aumentan y los que disminuyen, de manera que aplicando el modelo se optimiza
econdmicamente el manejo de inventarios.

VTR e

Donde:
Q *= Cantidad 6ptima a ordenar, lote econémico

D = Demanda promedio por unidad de tiempo
S = Costo por hacer un pedido, o bien, colocar y recibir una orden de compra,

| = Cargo por manejo de inventario, expresado como la tasa de rendimiento que produciria el dinero en una
inversién distinta a la inversién en la compra de inventarios (como referencia se puede utilizar la tasa
bancaria vigente en ese momento de referencia)

C = Costo por unidad de partida, o precio de compra unitario.

llustracion 4.2 Cantidad éptima a ordenar o lote econémico EOQ
C

Costo
minimo

(%)

Costo
manejo

i Costo
! ordenar
i

EOQ Q
Cantidad pedidas
(unidades)

Para determinar el la inversion en inventario de materias primas, LE, se aplica la férmula:

LE =Q*C

Ejemplo: Supdngase que los datos que se tienen son: D = 200, S = 20, C =50 y | = 70%. Sustituyendo en la
formula se tiene:

o~ [2(200)(20)

= |—=—“ 2 =15.1unidades ; LE =15.1*50 =$755
| (0.7)(50)
Pasivo circulante

El pasivo circulante se define como las deudas contraias por la empresa y que se tienen que pagar en un plazo no

mayor a un afio. En general, no existen métodos exactos, dependen mas bien de las necesidades del proyecto y la
liquidez de los inversionistas. Lo integran los siguientes rubros:

Cuentas por pagar. Representan los adeudos a los proveedores de materias primas, materias auxiliares, los
suministros, los servicios, etc. El monto de las cuentas por pagar se calcula de acuerdo a la siguiente formula:

CP:D/JXCMP
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Costos Totales de Inversion

CP: Importe de cuentas por pagar.
V: Ingreso por ventas anuales.
Cwp: Costo de la materia prima.

Documentos por pagar. Consiste en una deuda hecha por escrito y firmada por la empresa, en la cual se
compromete a pagar en el corto plazo. Los documentos por pagar generalmente generan intereses que deben ser
contabilizados.

Otros pasivos. Entre otros pasivos a corto plazo se pueden considerar dividendos por pagar, sobregiros bancarios,
impuestos por pagar, suelos por pagar, entre otros.

Método propuesto por la ONUDI® para estimar el KEN

El método propuesto por la ONUDI (Organizacién de la Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial) para el
célculo del capital de explotacién neto contempla los siguientes pasos:

1.
2.

Determinar el nimero minimo dé dias de cobertura para el Activo Circulante y el Pasivo Circulante.
Computar los costos de fabrica y de produccion anuales, dado que los componentes de algunos valores de
los activos circulantes se expresan en esos términos. Como las necesidades de capital de explotacion
aumentan a medida que el proyecto va llegando a la etapa operacional plena, es necesario obtener datos
sobre costos de fabrica y de produccién para los periodos de iniciacion de actividades y de produccién
plena.

Determinar el coeficiente de utilizacion para los componentes de los activos y los pasivos circulantes
dividiendo:

365 dias
ndmero minimo de dias de cobertura

COR =

Seguidamente, dividir los costos de cada partida del activo y pasivo circulante por los coeficientes de
utilizacién respectivos.

Obtener las necesidades de capital de explotacibn neto para las diferentes etapas de produccion
deduciendo la suma de los pasivos circulantes a la suma de los activos circulantes.

El dinero en efectivo requerido se calcula al final siguiendo la misma légica que los otros componentes del
pasivo y activo circulante.

Ejemplo: Un proyecto para la fabricacién de prendas de vestir ha determinado que las necesidades minimas (dias
de cobertura) para cada uno de los rubros que integran el capital de explotacién neto. Cabe sefialar que en las
cuentas por cobrar los costos de produccién no consideran la depreciacién e intereses: un caso parecido se
presenta con las existencias de producto acabados, que ademas de los costos de fabrica, considera los gastos
generales de administracion.

Cuadro 4.3 Necesidades minimas (dias de cobertura) para cada
uno de los rubros que integran el KEN.

1.  Efectivo 15 dias de costos de produccion menos materia primas, servicios
y depreciacion

2. Cuentas por cobrar 30 dias a costos de producciéon menos depreciaciones intereses
3. Inventario

Materias primas nacionales A 30 dias

Materias primas nacionales B 14 dias

Materias primas importadas 100 dias

Piezas de recambio 180 dias

Productos en fabricacién 9 dias a costos de fabricacién

Productos acabados 15 dias a costos de fabrica, mas gastos generales de administracion
4.  Cuentas por pagar 30 dias para materias primas y servicios (agua, luz, etc.)

% Organizacion de las Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial
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Cuadro 4.4 Estimacion de los costos de produccion.

| Capacidad instalada ~~ 55% 75% 80% 100%
Costos (miles)

Materias Primas
Materias Primas nacionales A $910 $1,240 $1,320 $1,650
Materias Primas nacionales B $275 $320 $400 $500
Materias Primas importadas $1,265 $1,785 $1,840 $2,300
Mano de obra $690 $940 $1,000 $1,250
Servicios $250 $340 $360 $450
Mantenimiento, piezas de recambio $250 $250 $250 $250
Reparaciones $180 $260 $280 $350
Gastos generales de fabricacién $1,350 $1,350 $1,350 $1,350
Costos generales de admén. $500 $500 $500 $500
Costos de las ventas $250 $250 $250 $250
Costos de distribucion $80 $115 $120 $150
Costos financieros $375 $330 $280 $180
Depreciacién $780 $780 $780 $780
Total $7,155 $8,460 $8,730 $9,960

Con estos datos, se procede a calcular el coeficiente de renovacién en base a la siguiente formula:

COR = 365 dias : COR = {365} =24 dias
ndmero minimo de dias de cobertura 15

Esto indica las veces que es necesario invertir nuevamente en cada uno de los rubros del activo v pasivo
circulante. Ahora bien, en base a los datos estimados de los costos de produccion y los dias de cobertura, se
procede al calculo para determinar la inversion para cada uno de los afios (a través de una simple regla de tres), y
por ende, obtener el KEN. Si sélo se considera que el financiamiento se hara para el primer afio de operaciones y
se supone que el proyecto una vez que comience a obtener ingresos este capital se ira financiando con los mismos
durante su vida util, el método es valido sélo para ese periodo. Todo lo contrario sucederia si se considera dentro
de la inversion inicial el financiamiento del KEN durante el tiempo que dure el proyecto.

KEN — 30, [7,155— 780 —375} _ 500
360
Cuadro 4.5 Célculo del KEN.
N ANOS |
DCOB CoP
1 2 3 4 |
Capacidad Instalada 55% 75% 80% 100%
Conceptos
Activo Circulante (miles)
Efectivo 15 24 $153 $166 $168 $178
Cuentas por cobrar 30 12 $500 $612 $640 $750
Inventarios

Materias Primas nacionales A 30 12 $63 $100 $110 $138
Materias Primas nacionales B 14 24 $10 $15 $17 $20
Materias Primas importadas 100 4 $350 $480 $511 $639
Piezas de recambio 180 2 S146 $146 $S146 $125
Productos en proceso 9 40 $130 $162 $170 $202
Productos terminados 15 24 $236 $290 $304 $358

TOTALES $1,588 $1,971 $2,066 $2,410

Pasivo Circulante (miles)

Cuentas por pagar 30 12 $177 $239 $329 $408

KEN (AC-PC) (miles) $1,411 $1,732 $1,737 $2,002
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4.2. Costos e Ingresos de Produccion

En la fase operacional, o de funcionamiento del proyecto, es decir, una vez que los insumos inician su proceso de
transformacion, se originan una serie de gastos e ingresos, directos e indirectos, que deben ser contabilizados de
cara a la evaluacion financiera. La contabilidad de los gastos (presupuesto de egresos) e ingresos (presupuesto de
ingresos) de produccién proporcionan una base sélida para otros tipos de andlisis, como los costos unitarios y el
punto de nivelacion.

Dada la magnitud que representan, en la mayoria de los casos, cada uno de los rubros que integran los costos e
ingresos de produccién, es conveniente primero elaborar presupuestos parciales de los mismos para luego
determinar presupuestos totales. El tipo de clasificacion y subdivision de los rubros varian segun la naturaleza del
proyecto, y se acomoda generalmente a la técnica del proceso de produccion correspondiente. Finalmente, es
importante que dichos presupuestos se realicen considerando una capacidad de produccién al 100% vy, luego, para
efectos del flujo de caja, proyectarlos de conformidad con el programa de produccion preestablecido.

Costos de Produccion

Antes de entrar en detalle, es importante tener claridad sobre algunos conceptos que resultan de gran utilidad para
el posterior calculo del punto de nivelacién y costos unitarios. Los costos directos son aquellos gastos que se
originan directamente del proceso productivo; mientras que los costos indirectos, son aquellos gastos que sirven
como complemento para que la planta pueda operar eficazmente, es decir, no intervienen directamente en la
produccion. Los costos variables son aquellos gastos que se modifican a medida que cambia el nivel de produccién,
esto es, mantienen una relacion directa con el nimero de unidades producidas. Al contrario los costos fijos se
mantienen invariables independientemente del nivel de produccién, aun cuando la planta no esté funcionando. De
manera general, los costos directos corresponden a los costos variables; mientras que los costos indirectos
corresponden a los costos fijos.

Los costos de produccion (CPT) corresponden a la suma de todos aquellos gastos que se originan durante la fase
de operacion o funcionamiento de la planta. Dicho de otra manera, se definen como los costos variables mas los
costos fijos. Es decir:

CPT =V +F =v(X)+F

Donde:

CPT= Costos de produccién total.

F= Costo fijo total.

V= Costo variable total anual.

v= Costo variable unitario.

X=Volumen de produccidén anual y/o capacidad instalada del proyecto.

Rubros que integran los costos de produccién
Costos de fébrica

1. Materiales e insumos directos (costos variables)
2. Mano de obra directa (costos variables)
3. Gastos generales de fabricacion (en general, costos fijos)
e Mano de obra indirecta: jefes de produccion, personal de mantenimiento y reparacion, chéferes,
limpieza, seguridad. La mano de obra debe incluir, ademas de su costo, las sobrecargas.
Materiales indirectos o auxiliares: repuestos, combustibles y lubricantes, Utiles de aseo, etc.
Servicios: agua, electricidad, gas, vapor, comunicaciones.
Reparacién y mantenimiento por contrato (personal)
Eliminacién de efluentes.

Gastos generales de administracion (en general costos fijos)

Sueldos y salarios (incluidos beneficios y contribuciones para seguridad social).
Suministros de oficinas: materiales y utiles.

Servicios de oficina: agua, electricidad, calefaccion, etc.

Gastos de ingenieria por contrato.

Alquiler y arriendos.

agrONE
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6. Seguros (inmobiliario)
7. Impuestos sobre activos fijos.

Gastos de venta (en general costos fijos)

Sueldos y salarios (incluidos beneficios y contribuciones para seguridad social).
Comisiones de venta.

Cobranzas.

Publicidad.

Empaques.

Transportes.

Almacenamiento.

Nogkrwpdr

Gastos financieros (costos fijos). Aunque en la contabilidad convencional, los intereses sobre préstamos forman
parte de los gastos generales de administracion, en la formulacion y evaluacion de proyectos resulta conveniente su
analisis por separado.

Depreciacién y Amortizacion (costos fijos). Presentan el mismo caso que los gastos financieros. El tratamiento
por separado de estos rubros es de importancia para elaborar el flujo de caja.

Impuestos (costos variables). Fundamentalmente existen dos tipos de impuestos que pueden variar dependiendo
de la politica fiscal vigente. En México los impuestos directos se aplican de forma directa a la riqueza de las
personas, principalmente a sus ingresos o signos de rigueza como la propiedad de autos o casas. El impuesto
directo mas importante es el impuesto sobre la renta (ISR). Debe observarse que este impuesto es una extraccion a
los ingresos de las empresas y de los particulares. En contrapartida, los impuestos indirectos afectan
patrimonialmente a personas distintas del contribuyente (aquél que le paga al fisco). En otros términos, el
contribuyente que enajena bienes o presta servicios, traslada la carga del impuesto a quienes los adquieren o
reciben. Dentro de éstos se encuentran el impuesto al valor agregado (IVA, impuesto al consumo de las personas y
empresas) y el impuesto especial sobre produccion y servicios (IEPS, impuesto a gasolinas, alcoholes y tabacos)

Imprevistos y varios (costos fijos)

Hay circunstancias de caracter fortuito, totalmente imprevisibles, que representan riesgos no asegurables. Si a ello
se agrega que los calculos del proyecto no pueden ser enteramente exactos, se comprenderd la necesidad de
incluir una partida adicional de costo llamada "imprevistos y varios" destinada a cubrir estas contingencias e
inexactitudes. De acuerdo a la experiencia de la ONU el monto puede representar un porcentaje del 5% al 10% de
los costos totales.

Ingresos de Produccion

Al igual que los costos de produccién, los ingresos de produccién pueden ser directos o indirectos. Los ingresos
directos e indirectos. Los ingresos directos son aquellos que se originan de la produccion y venta del bien de interés
en el mercado. Los ingresos indirectos, son aquellos que no se originan por la venta del bien en el mercado. Dentro
de los ingresos indirectos podemos mencionar algunos, tales como, la venta de los activos que se remplazaran, la
venta de subproductos o desechos, etc. En todos estos casos, es importante que la contabilidad se haga en el
momento que realmente ocurren, y para esto, se sigue la misma légica que los ingresos directos. En la

determinacion de los ingresos de produccion, Y,, intervienen dos variables: precios (P,) y volumen (X ). Se
expresa de la siguiente forma:

Donde:

Y, =Ingresos de produccidn.
X =Volumen de produccion.
P, = Precio de venta.

El volumen de produccién dependera de la demanda por el mercado, de la capacidad de la planta y del programa
de produccion. Por su parte, los precios seran estimados en el estudio de mercado. Ahora bien, dado una cierta
capacidad (y siempre que los precios no cambien), los ingresos variaran de acuerdo al porcentaje de utilizacion de
la planta, es decir, de acuerdo al volumen de produccion. Al contrario, si la capacidad de produccion se mantiene
invariable durante la vida util del proyecto, los ingresos seran directamente proporcionales a los precios.
Finalmente, es posible que ocurran variaciones en ambas variables: nivel de produccién y nivel de precios.
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Ejemplo: si la producciéon al 100% de capacidad instalada es de 2,000 unidades y el precio de venta es $6.25, los
ingresos totales seran:

Y, = 2000x $6.25 = $12,500

Ahora si se produce a un 80% de capacidad, ceteris paribus, el ingreso queda como sigue:
Y, =1600x$6.25 = $10,000
Finalmente, si se produce al 80% y el precio de venta cambia a 5.75 pesos, tenemos lo siguiente:

Y, =1600-$5.75 = $9,200

Costos unitarios de produccion
Para los fines de elaboracién del flujo de caja - y la posterior evaluacion financiera - es suficiente conocer los costos
totales de produccion. Sin embargo, llegar a determinar los costos unitarios resulta interesante debido a las
siguientes razones:

1. Porque es la base para comparar los precios por unidad de producto con la cual es posible operar el proyecto,
en otras palabras, los costos unitarios se convierten en el precio minimo o de nivelacion.

2. Por que se constituye como un indicador de competitividad respecto a otras empresas de la misma industria. En
la medida que nuestros costos unitarios sean menores (a distintas capacidades de produccién) nuestra
competitividad ser4 mayor en el mercado.

3. Finalmente, por la importancia que tienen en el andlisis de economias a escala. Recordemos que mientras
mayor sea el volumen de produccidon, menor seran los costos unitarios hasta cierto limite.

Los costos unitarios se definen como los costos totales dividido por el nivel de produccién. Se emplea la siguiente

formula:
_CTP_V+F _(V-X)+F v+ F

CU
X X X X

Donde:
C, = Costo Unitario

CPT= Costos de Produccién Total.

X=Volumen de produccién anual y/o capacidad instalada del proyecto.
V= Costo Variable Total anual.

F= Costo Fijo Total anual.

v= Costo Variable Unitario.

Ejemplo: Si consideramos que F = $1, 000,000 pesos; V= $ 15 pesos y X = 100, 000 unidades, todos con una
capacidad de produccién al 100%. Realizando la respectiva sustitucion, el costo unitario es de:

1,000,000
100,000
Representacion grafica de los costos unitarios

CU =15+ =$25 por unidad de producto

Para apreciar la relacién inversa existente entre los costos unitarios y el volumen de produccién supénganse los
siguientes datos que se presentan en el cuadro:

Cuadro 4.6 Produccion anual y costos unitarios involucrados.

20,000 65 20%
40,000 40 40%
60,000 32.6 60%
80,000 27.5 80%
100,000 25 100%

Si suponemos que 100,000 unidades equivalen al 100% de capacidad instalada, es facil percatarse que producir a
un nivel inferior al 100% equivale a producir con costos unitarios mayores.
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Gréfica 4.1 Relacién entre los costos unitarios
y el volumen de produccién.
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Finalmente, se puede observar que a partir de un cierto nivel de produccion, un incremento en el mismo provoca
una disminucién en los costos unitarios pero a tasas cada vez menores, lo cual nos indica que producir a un nivel
superior al 100% los costos indudablemente se elevarian.

Punto de nivelacion, PN

El andlisis del punto de nivelacion, conocido también como analisis de umbral de rentabilidad, permite estimar
dentro qué zonas de capacidad utilizada, o dentro de que limites de variacion de otros factores claves (costos,
precios, etc.), tendra la empresa probabilidades de éxito. El punto de nivelacién, PN, se define como aquel nivel de

produccion que hace posible que los costos totales de produccion, CPT , sean exactamente iguales a los ingresos
totales, Y, , esto es:

CPT =Y,
V+F=X-P,

Férmulas para determinar el Punto de Nivelacién

En funcién de las unidades producidas. Si se requiere el punto de nivelacién en funcién de la produccion, la
siguiente formula nos dice cuantas unidades hay que producir para que los costos sean iguales a los ingresos:

PN = F
P,—v

v

En funcién del ingreso. Si se quiere el punto de nivelacién en términos monetarios, simple y sencillamente se
multiplica el resultado anterior por el precio de venta, es decir:

F
P, -v

En funcién de la capacidad utilizada. Finalmente, si se quiere determinar a qué porcentaje de capacidad se debe
operar para alcanzar el punto de nivelacion, tenemos lo siguiente:

PN =P,

F
PN =] ——
Y, -V
Ejemplo: Considerando una capacidad de produccion del 100%, los datos son los siguientes:

Cuadro 4.7 Informacién necesaria para calcular
el Punto de Nivelacion, PN.

F $3,280 VYt $12,500
Pv $6.25 V $6,500
\% $3.25 X 2,000
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Y sustituyendo valores en las 3 ecuaciones anteriores, se tiene:

Cuadro 4.8 Calculo del PN en sus
tres modalidades.

PN, unidades 1,093
PN, ingreso $6,833
PN, % capacidad inst. 54.7%

Precio de nivelacion
Conociendo las ecuaciones de costos e ingresos de produccién es posible determinar el precio de nivelacion del
proyecto, es decir, el precio de venta con el cual se logra el punto de nivelacion.

De esta manera, si:

CPT =Y,
V+F=X-P,
despejando Pv, se tiene:
V+F F
P = =V+—
X

Como se puede observar, estas férmulas son idénticas a las utilizadas para determinar el costo unitario, los cual
corrobora que los costos unitarios representan el precio minimo al que puede vender el proyecto.

Ejemplo: Con los datos del ejemplo anterior, el precio de nivelacion es el siguiente:

p—g3.254 23280 _ ¢/ o9
2000

El proyecto sufrira pérdidas si no fuera posible alcanzar un precio de venta de $4.89. Comparando este precio con
el $6.25, el proyecto previsto tiene un margen de seguridad o ganancia de:

Margen de ganancia = w =21.76%

$6.25

Este margen puede utilizarse para especular con los precios, particularmente durante el periodo inicial de
penetraciéon en el mercado.

Representacién grafica del punto de nivelacion
Para la representacioén gréfica del punto de nivelacién es suficiente trazar solo dos curvas: la de ingreso total y la

curva de costo total. Sin embargo, para fines didacticos, es conveniente ilustrar las curvas de costos fijos y
variables.

Gréfica 4.2 Representacion grafica del punto de nivelacién, PN.
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Como se aprecia, el punto en donde se interceptan las curvas de ingreso y costos totales se haya el punto de
nivelacion. Producir por abajo del PN equivale a producir con pérdidas. Por encima de PN se obtienen utilidades.

Finalmente, para estimar el monto de las utilidades (o pérdidas) se utiliza la siguiente expresion:
UT =Y, -CTP

UT=(R-X)~(V+F)
Ejemplo: Empleando los datos del ejemplo, se tiene:
UT = ($6.25x2,000) — ($3,280 + $6,500) = $2,720

A continuacién se muestra un formato que puede ser empleado para clasificar los costos que intervienen en el
punto de nivelacion

Tabla 4.1 Clasificacién de los costos para la determinacion del
Punto de Nivelacién y/o Umbral de Rentabilidad

A. Costos directos de operacion

Materias primas y reactivos de proceso
Mano de obra de produccion

Personal de supervisién

Servicios auxiliares

Envases

Mantenimiento y reparacion
Suministros de operacién

Regalias

O 0 N O U B W N -

Impuestos sobre ventas

A Cargos fijos de inversion
Depreciaciones y amortizaciones
Impuestos sobre propiedad
Seguros sobre la planta

A W N R

Rentas

B Cargos fijos de operacion
Superintendencia de planta
Control de calidad
Seguridad industrial
Servicio personal

C Gastos generales
Gastos administrativos

Gastos de distribucién y ventas
Gastos de investigacion y desarrollo
Gastos financieros

Andlisis de Sensibilidad

Con ayuda del analisis de sensibilidad es posible mostrar como la rentabilidad del proyecto se modifica cuando se
asignan diferentes valores a las variables necesarias para el computo (precios de venta unitarios, costos unitarios,
volumen de ventas). El andlisis de sensibilidad se usa con frecuencia cuando se considera posible introducir
mejoras cambiando alguna de las variables, aun cuando el empleo de los métodos de evaluacion sencillo y
actualizados ya descritos no indiquen una rentabilidad satisfactoria.

¢,Cuéndo se debe aplicar el andlisis de sensibilidad?

El analisis de sensibilidad se debe aplicar ya durante la etapa de la planificacion del proyecto, cuando se adoptan
las decisiones relativas a los insumos principales. El elemento de incertidumbre se puede reducir en esta etapa
determinando las variantes optimistas, y especificando asi la combinacién de factores de produccion mas realista
desde el punto de vista comercial. Esto se puede hacer de varias maneras; por ejemplo, si se seleccionan sélo las
soluciones pesimistas, se puede determinar la viabilidad del proyecto en la peor de las situaciones posibles. Con
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ayuda del andlisis de sensibilidad es facil identificar los factores mas importantes de cada proyecto, tales como
materias primas, mano de obra y energia, y determinar las posibilidades de sustitucién de los insumos.

Umbral de rentabilidad, UR

Mediante el analisis de umbral de rentabilidad se determina el punto en el que los ingresos provenientes de las
ventas coinciden con los costos de produccion, es decir, el umbral de rentabilidad (UR). EI umbral de rentabilidad se
puede definir también en términos de unidades fisicas producidas, o del nivel de utilizaciéon de la capacidad en el
cual los ingresos provenientes de las ventas coinciden con los costos de produccion.

Calculo del umbral de rentabilidad

El umbral de rentabilidad se puede determinar en unidades o en funcién del ingreso. En funcién de la unidades. Se
determina con la siguiente formula:
F
X=UR=| ——
P -V

\
Donde:
X= Unidades producidas.
Pv= Precio de venta.
V= Costo Variable Total anual.
F= Costo Fijo Total anual.

En término de la capacidad instalada. Para calcular tasa de utilizacion de capacidad al umbral de rentabilidad se
emplea la siguiente ecuacion:

F
r-V

%UR:{ }xlOO

Donde
UR% = Tasa de utilizacion prevista en el UR.
r = los ingresos de las ventas a plena capacidad, segun un Pv (Yt)

Ejemplo. Calculo del Umbral de Rentabilidad, UR. Para el ejemplo dado, el UR% se alcanzaria a la capacidad de
utilizacion de:

F

%UR:[ }xlOO

Sustituyendo datos se tiene que %UR = 54.6 ~ 55%

Gréfica 4.3 Umbral de rentabilidad, UR%o.

Y
$ PN=UR=55%
=UR=55% Y
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Cuadro 4.9 Punto de nivelacion, Utilidad total y Umbral de Rentabilidad.

n :
PN, unidades 1,093 v %capacidad o, o Margende ., r $12,500
inst. seguridad
PN, ingreso  $6,833 Precio de $4.89 uT $2,720  %UR 54.7%

nivelacion
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Gréfica 4.4 Representacion gréafica del PN, con un Pv =$6.25
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Cuadro 4.10 Analisis de sensibilidad, Pv=$5.75

Analisis de Sensibilidad. Variacién en los precios de venta

Disminucién en el precio de venta: P, cambia de $6.25 a $5.75 y $5.50

Cuadro 4.11 Anadlisis de sensibilidad, Pv=$5.50

Datos Valor

Datos Valor

F $3,280 F $3,280
Pv $5.75 Pv $5.50
\Y $3.25 v $3.25
Yt $12,500 Yt $12,500
\% $6,500 v $6,500
X 2,000 X 2,000
PN, unidades 1,312 PN, unidades 1,458
PN, ingreso $7,544 PN, ingreso $8,018
PN, % capacidad inst. 54.7% PN, % capacidad inst. 54.7%
Precio de nivelacién $4.89 Precio de nivelacién $4.89
Margen de seguridad 15% Margen de seguridad 11%
uTt $1,720 uT $1,220
r $11,500 r $11,000
%UR 65.6% %UR 72.9%

Gréfica 4.5 Representacion grafica del PN, Pv = $5.75

Gréfica 4.6 Representacion grafica del PN, Pv = $5.50
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Incremento en los costos variables. Los costos variables aumentan en un 10%

Cuadro 4.12 Informacién necesaria para calcular

el PN, incremento del 10% en V.

Datos Valor

Datos Valor

F $3,280 VYt $12,500
Pv $6.25 V $7,150
v $3.25 X 2,000
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Concepto Valor
PN, unidades 1,228 PN, % capacidad inst. 61.3% Margen de seguridad 16% $12,500
PN, ingreso $7,678 Precio de nivelacion $5.22 uT $2,070 %UR 61.3%
$14,000
$12,000
g $10,000
[
® $8o000 - PN g ——F
g $6,000 ——
S 4,000 A=Y
42,000 —==CT
S0 #f \
0 500 1,000 1,500 2,000 2,500
X
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Cuadro 4.13 Punto de nivelacion, Utilidad total y

Umbral de Rentabilidad. incremento del 10% en V.

Grafica 4.7 Representacion gréfica del PN, V= $7,150

Incremento en los costos fijos Los costos fijos aumentan en un 10%

Cuadro 4.14 Informacién necesaria para calcular
el PN, incremento del 10% en F.

‘ Valor

Datos Valor Datos

F $3,608 | Yt $13,750
Pv $6.9 $6,500
v $3.6 | X $2,200

Cuadro 4.15 Punto de nivelacién, Utilidad total y
Umbral de Rentabilidad. incremento del 10% en F.

Concepto ‘ Valor ‘ Concepto ‘ Valor Concepto Valor ‘ Concepto ‘ Valor ‘
PN, unidades 1,093 | PN, % capacidad inst. | 49.8% Margen de seguridad 24% r $15,125
PN, ingreso $7,517 | Precio de nivelacién $5.22 uT $5,017 %UR 41.8%

PN,
PN,

$16,000
$14,000
$12,000
$10,000

$8,000

Costos

$6,000
$4,000
$2,000

i
i
1,000 1,500 2,000

T

N

2,500

Gréficad. 8 Representacién gréafica del PN, F= $3,608

Cuadro 4.16 Analisis de sensibilidad: Variaciones % debido a los cambios en Pv, Vy F.
Variacion % debido a la disminucion en el

Concepto

unidades
ingreso

PN, % capacidad instaladas

Precio de nivelaciéon
Margen de seguridad

UR
Yt

Pv= $5.75
20.0%
10.4%
0.0%
0.0%
-31.8%
-36.8%
-8.0%

Pv

Pv= $5.50

33.4%
17.3%
0.0%
0.0%
-50.0%
-55.1%
-12.0%

Variacion % debido al
incremento en V

V=$7,150.00
12.4%
12.4%
12.1%

6.7%
-27.3%
-23.9%

0.0%

Variacion % debido al

in

cremento en F

F=$3,608.00
0.0%
10.0%
-9.0%
6.7%
9.1%
84.4%
21.0%
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Apalancamiento

El término apalancamiento (en inglés, leverage) designa un concepto de gran importancia para describir la
capacidad que tiene una empresa de emplear activos o fondos de costo fijo, con el objeto de maximizar las
utiidades de los accionistas. Los cambios en el apalancamiento propician variaciones tanto en el nivel de
rendimiento como en el de riesgo correspondiente. En este contexto, el riesgo se refiere al grado de incertidumbre
gue se asocia a la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones de pago fijo. Por lo general, los aumentos
en el apalancamiento dan lugar a mayores riesgos y rendimientos, en tanto que las disminuciones en él producen
menores riesgos y rendimientos. El grado de apalancamiento que existe en la estructura de una empresa puede
afectar significativamente su valor, alterando tanto el riesgo como el rendimiento.

En la mayoria de las empresas se observan, principalmente, tres tipos de apalancamiento: operativo, financiero y
total. El apalancamiento operativo se aplica a partir de la existencia de costos de operacion fijos en el flujo de
ingresos de una empresa. Por definicidn tales costos no varian con respecto a las ventas y, por tanto, deben ser
cubiertos sin importar el monto de ingresos disponibles.

El apalancamiento operativo puede definirse como la capacidad de emplear los costos de operacion fijos para
aumentar al maximo los efectos de los cambios en las ventas sobre las utilidades antes de impuestos e intereses.
El apalancamiento operativo sefiala la relaciébn que existe entre los ingresos por ventas de la empresa y sus
utilidades o ganancias antes de intereses o impuestosl .El apalancamiento financiero examina la relacion que existe
entre las utilidades de la empresa antes de impuestos e intereses y las ganancias disponibles para los accionistas
comunes. El apalancamiento financiero trata acerca de los efectos que ejercen los cambios en las utilidades
disponibles para los tenedores de acciones comunes.

Andlisis de equilibrio

Este andlisis de equilibrio, que en ocasiones recibe el nombre de andlisis de costo-volumen-utilidades, es muy
importante para la empresa, ya que le permite: 1) determinar el nivel de operaciones que debe mantener para cubrir
todos los costos de operacion, y 2) evaluar la productividad asociada a diversos niveles de ventas. Enfoque segin
el estado de resultados del apalancamiento. Los dos tipos basicos de apalancamiento pueden definirse de manera
mas precisa con referencia al estado de resultados del proyecto.

Tabla 4.2 Formato general del Estado de Resultados.
Ingresos por ventas

Apalancamiento Menos: Costo de lo vendido

operativo < Utilidad bruta

Menos: Gastos de operacién

Utilidades antes de impuestos e intereses (UAIi)

NS

Menos: Intereses

) Utilidades antes de impuestos

Apalancamiento < | Menos: Impuestos

financiero Utilidades después de impuestos e intereses (UADI)
Menos: Dividendos de las acciones preferentes

Utilidades disponibles para acciones comunes
Determinacién del punto de equilibrio operativo

Empleando el esquema de clasificacion descrito antes, tanto el costo de lo vendido como los gastos de operacion
de una empresa pueden agruparse en costos operativos fijos y variables. Con este marco de referencia, el punto de
equilibrio operativo de una empresa puede determinarse ya sea algebraicamente o graficamente.

Tabla 4.3 Apalancamiento operativo y costos de operacion fijos y variables.
Ingresos por ventas
Apalancamiento Menos: Costos de operacion fijos
operativo Menos: Costos de operacion variables

Utilidades antes de impuestos e intereses (UAli)

Las utilidades de la empresa antes de intereses e impuestos suelen conocerse también como “utilidades de operacién”. Dichas utilidades se
emplean como un punto fundamental en la definicién de los apalancamientos operativo y financiero ya que éstos dividen el estado de resultados
en partes operativas y financieras.
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Punto de equilibrio operativo, enfoque algebraico

Tabla 4.4 Términos algebraicos en el analisis del
punto de equilibrio operativo

Ingresos por ventas, Y Y= PvxX
Menos: Costos de operacidn fijos, F -F
Menos: Costos de operacidn variables, V -V=-(vxX)
Utilidades antes de impuestos e intereses (UAli) UAIi

Donde:

X =Volumen de ventas en unidades.

Pv= Precio de venta por unidad.

F = Costo fijo de operacién por periodo.

v = costo variable de operacién por unidad

Expresando ahora los calculos algebraicos del cuadro 5, como una formula para las utilidades antes de intereses e
impuestos (UAIi), se obtiene la ecuacion 1:

UAli =(px X)—F —(vx X)
Simplificando esta misma ecuacion

UAli = X (p-Vv)—F

El punto de equilibrio operativo de una empresa se define como el nivel de ventas en el que se cubren todos los
costos de operacidn fijos y variables, es decir, el nivel en el cual las utilidades antes de impuestos e intereses son
nulas®. Si las UAIi son iguales a cero y despejando X, se tiene la siguiente ecuacion la cual se usa para calcular el
volumen de ventas equilibrio de una empresa, X.
F
X=]—
p-v
Punto de equilibrio operativo, enfoque grafico
El punto de equilibrio operativo de una empresa también puede calcularse mediante una gréfica. La Grafica
4.9presenta el analisis de equilibrio. Tiene dos ejes o lineas base: una representa ventas en unidades; el otro,

ventas en unidades monetarias. Las gréficas de equilibrio pueden elaborarse usando cuales quiera de estos ejes;
sin embargo el procedimiento de unidades es el mas sencillo.

Gréfica 4.9 Punto de Equilibrio Operativo.
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Segun la Grafica 4.9 el punto de equilibrio operativo de una empresa es aquel en el que el costo de operacion total
es igual a su ingreso por ventas. El costo de operacion total de una empresa se define como la suma de sus costos
de operacion fijos y variables. Empleando la notacion introducida antes, la ecuacion para el costo de operacion total
€s como sigue:

Costo de operacion total = (vx X)+F

El punto de equilibrio operativo se refiere al punto en el que se cubren todos los costos de operacion, o en donde las UAli son igual a cero.
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Aqui se muestran también los costos de operacion fijos y variables de una empresa. Las caracteristicas generales
de costo definidas anteriormente se ilustran mediante lineas, las cuales representan cada uno los costos. La misma
gréafica muestra que una pérdida ocurre cuando las ventas de una empresa estan por debajo del punto de equilibrio
de operacion, ya que los costos de operacién totales superan al ingreso de ventas. En lo referente a niveles de
ventas mayores al punto de equilibrio operativo, las UAli son mayores que cero. El monto absoluto de la pérdida
aumenta a medida que se reduce el nivel de ventas a partir del punto de equilibrio operativo; la magnitud absoluta
de las UAli se incrementa a medida que aumenta el nivel de ventas mas alla del punto de equilibrio operativo.

El punto de equilibrio operativo es sensible a ciertas variables, que son, a saber: costos de operacion fijos (F),
precio de venta por unidad (p) y costos de operacion variable por unidad (v); un incremento en el costo (F o v)
tiende a elevar el punto de equilibrio, mientras que un aumento en el ingreso (p) lo reducira. Aun cuando el andlisis
de equilibrio es de uso muy generalizado entre las empresas, presenta ciertas deficiencias. Las criticas principales
a este tipo de analisis surgen del supuesto de linealidad, de sus clasificaciones del costo, de la dificultad de
aplicaciones de multiproductos y de su naturaleza de corto plazo.

Apalancamiento operativo. Cuando una empresa tiene costos de operacion fijos, se presenta el apalancamiento
operativo. Un aumento en las ventas da lugar a un incremento mas que proporcional en las utilidades antes de
intereses e impuestos; una reduccién de las ventas resulta en un decremento mas que proporcional de las
utilidades antes de intereses e impuestos.

Medicion del grado de apalancamiento operativo (GAO). El grado de apalancamiento operativo (GAO) puede
medirse® mediante la ecuacion siguiente:

Variacion porcentual en UAli
Variacion porcentual en ventas

GAO =

El apalancamiento operativo surge siempre que el cambio porcentual en las UAIli que resulta de un cambio en
porcentaje dado en las ventas, es mayor que el cambio porcentual en estas. Esto significa que cuando el GAO es
mayor que 1, hay apalancamiento operativo’. Una formula mas directa para calcular el grado de apalancamiento
operativo en un nivel de ventas base esta dada por la ecuacion, usando la notacién indicada anteriormente,

Apalancamiento financiero. El apalancamiento financiero es resultado de la presencia de cargos financieros fijos
en el flujo de ingreso de una empresa. Estos cargos fijos por su parte, no se ven afectados por las utilidades antes
de intereses e impuestos de la empresa; deben ser pagados independientemente de la cantidad de UAIi disponibles
para pagarlos. Los gastos financieros fijos que normalmente se encuentran en el estado de resultados de una
empresa son: 1) el interés sobre la deuda, y 2) los dividendos sobre acciones preferentes (DAP).

El apalancamiento financiero se define como la capacidad de la empresa para emplear los cargos financieros fijos
con el fin de aumentar al maximo los efectos de los cambios en las utilidades antes de intereses e impuestos sobre
las utilidades (o rendimientos) por accién. Generalmente, las utilidades por accién se consideran en lugar de las
utilidades de que se dispone para las acciones comunes, ya que las citadas utilidades representan la cantidad de
dinero ganada por cada accién comun; las utilidades por accién (UPA) se calculan dividiendo las utilidades
disponibles para los accionistas comunes, entre el nimero de acciones comunes en circulacion. Los impuestos, al
igual que los costos financieros de interés y los dividendos de acciones preferentes, son deducidos del flujo de
ingreso de una empresa. Sin embargo, tales impuestos no representan un costo fijo, ya que cambian al alterarse el
nivel de utilidades antes de impuestos (UAli). Como costo variable, no tienen un efecto directo sobre el
apalancamiento financiero de la empresa.

El apalancamiento financiero se presenta cuando una empresa tiene gastos financieros fijos. El efecto del
apalancamiento financiero es tal que un aumento en las UAli resulta en un aumento mayor que el proporcional en
las utilidades por accidon de una empresa, en tanto que una disminucion da lugar a una reduccion mayor que la
proporcional en las utilidades por accion.

El grado de apalancamiento operativo también es una funcién del nivel de ventas empleado. Cuanto més cercano esté al nivel de equilibrio el
nivel de ventas base utilizado como punto de referencia, tanto mayor apalancamiento operativo habrad. Una comparacion de las razones de
apalancamiento operativo de dos empresas es valida s6lo cuando es el mismo el nivel base de ventas usado por cada empresa.

* Debido a que el concepto de apalancamiento es lineal, los cambios positivos y negativos de igual magnitud siempre resultaran en grados
iguales de apalancamiento cuando se emplee el mismo nivel de ventas base como punto de referencia.
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Medicion del grado de apalancamiento financiero (GAF) El grado de apalancamiento financiero (GAF) puede
medirse de manera semejante a la empleada para medir el GAO. La siguiente ecuacion presenta un enfoque para
medir el grado de apalancamiento financiero®:

Variacion porcentual en UPA
Variacion porcentual en UAli

GAF =

Siempre que el cambio en porcentaje de las utilidades por accién, resultante de un cambio dado en porcentaje en
las utilidades antes de intereses e impuestos, sea mayor que el cambio porcentual de las UAIli, existe el
apalancamiento financiero. Esto significa que siempre que el GAF sea mayor que 1, se presenta dicho
apalancamiento. Una férmula mas directa para calcular el grado de apalancamiento financiero a un nivel base de
UAIi.

UAIi

GAF al nivel base de UAIi = 1
UAli —i— DAP(lj

Al maximizar los aumentos y reducciones en las UAIi de una empresa se tiene mayores niveles de riesgo unidos
nuevamente a niveles mas altos de apalancamiento. Por tanto, los costos financieros fijos altos aumentan el
apalancamiento financiero de una empresa, al igual que su riesgo financiero. El riesgo financiero consiste en una
eventual incapacidad para absorber los costos financieros. El incrementar el apalancamiento financiero trae consigo
un riesgo mayor, ya que los pagos financieros aumentados requieren que la empresa mantenga un nivel mayor de
utilidades antes de impuestos e intereses a fin de permanecer en el negocio. Si la empresa no puede cubrir estos
pagos financieros, los acreedores pueden obligarla a abandonar los negociose.

El apalancamiento financiero suele medirse utilizando diversas razones de deuda. Estas razones indican la relacion
entre los fondos, sobre los cuales deben pagarse cargos financieros fijos, y los fondos totales invertidos en la
empresa. Como en el caso del riesgo empresarial, los rendimientos que los propietarios normalmente esperan,
aumentan con los incrementos en el grado de apalancamiento financiero.Al mismo tiempo, el riesgo asociado a
rendimientos crece debido a los méas altos niveles de UAIi, hecesarios para que la empresa sobreviva. Una vez que
se alcanzan las UAli mayores de las minimas necesarias para la supervivencia de la empresa, empiezan los
beneficios del apalancamiento financiero; cuando la empresa satisface sus gastos financieros fijos, la retribucion de
los propietarios serd mayor de lo que hubiera sido de haber ocurrido otra cosa. Es responsabilidad del
administrador financiero la toma de decisiones congruentes con el mantenimiento del grado de apalancamiento
financiero deseado.

Apalancamiento total: Efecto combinado

El efecto combinado de los apalancamientos operativo y financiero sobre el riesgo de la empresa puede
determinarse usando un marco de referencia semejante al empleado para desarrollar cada uno de los conceptos de
apalancamiento. Tal efecto combinado, o apalancamiento total, puede definirse como la capacidad de la empresa
para utilizar costos fijos tanto operativos como financieros, maximizando asi el efecto de los cambios en las ventas
sobre las utilidades por accién. Por tanto, el apalancamiento total puede definirse como el efecto total de los costos
fijos sobre la estructura financiera y operativa de la empresa.

Medicién del grado de apalancamiento total (GAT) El grado de apalancamiento total (GAT) puede medirse de
modo semejante al empleado para medir los apalancamientos operativo y financiero. La siguiente ecuacion
presenta un procedimiento para determinar el GAT'.

Variacion porcentual en UPA
Variacion porcentual en ventas

GAT =

® Este apalancamiento es aplicable sé6lo cuando el nivel base de las UAli empleado para calcular y comparar tales cocientes es el mismo, es
decir, que el nivel base de las UAIli debe mantenerse constante a fin de comparar el apalancamiento asociado a diferentes niveles de costos
financieros fijos
® Los tenedores de acciones preferentes no tienen el poder suficiente para obligar a la liquidacion si no le es pagado lo que se les debe. El
problema con no pagar los dividendos de las acciones preferentes es en que los tenedores de acciones comunes pueden no recibir ningin
dividendo.
" Esta aseveracion solo es verdadera cuando el nivel de ventas utilizado para calcular y comparar tales cocientes es el mismo. Dicho de otro
modo, el nivel base de ventas debe mantenerse constante a fin de comparar el apalancamiento total relacionado con diferentes niveles de
costos fijos.
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Existira apalancamiento siempre que el cambio porcentual en las utilidades por accién que resulte de un cambio
especifico en el porcentaje de ventas sea mayor que este Ultimo. Esto significa que, en tanto que el GAT sea mayor
a 1, habra apalancamiento total.

Una férmula mas directa para calcular el grado de apalancamiento total a un nivel de ventas base, X, en la cual se
emplea la misma notacion presentada anteriormente.

GAT al nivel de ventas base = X(p-v) :

X(p-v)—F -1 —DAPL}

En virtud de que el apalancamiento total — al igual que los apalancamientos operativo y financiero —funciona en
ambas direcciones, ampliando los efectos tanto de incrementos como de disminuciones en las ventas de una
empresa, se daran mayores niveles de riesgo en tanto sean mayores los grados de apalancamiento total. Por tanto,
los altos costos fijos aumentan al apalancamiento total y el riesgo total.

Relaciones entre los apalancamientos operativo, financiero y total.

El apalancamiento total refleja el efecto combinado de los apalancamientos operativo y financiero sobre la empresa.
Una mayor magnitud de los apalancamientos operativo y financiero hara que el apalancamiento total también sea
alto. También puede suceder lo contrario. Las relaciones entre apalancamientos operativo y financiero son de tipo
multiplicativo mas que aditivo. La relacién que existe entre el grado de apalancamiento total (GAT) y el grado de
apalancamiento operativo (GAO) y financiero (GAF) esta dada por la ecuacion

GAT = GAOxGAF

Ejemplo: Calculo de los diferentes tipos de apalancamiento. En un proyecto se espera vender el afio proximo
20,000 unidades, a $5 cada una, y para conseguirlo debe cumplir con lo siguiente: costos de operacion variables de
$2 por unidad; costos de operacion fijos de $10,000; intereses de $20,000; y dividendos de acciones preferentes de
$12,000. La empresa se encuentra en la categoria impositiva de 40% y tiene 5,000 acciones comunes. Se
contemplan dos escenarios: un incremento en las ventas del 50% y una disminucién en las ventas del 50. Los datos
se presentan en la siguiente tabla:

Cuadro 4.17 Informacion requerida para
calcular el grado de apalancamiento.

X= 20,000 Volumen de ventas en unidades
p= 5 precio unitario de venta
V= 2 costos variables unitarios
F= $10,000 costos fijos anuales
i= $20,000 costos de los intereses
= 40% Impuestos, tasa Impositiva t
DAP = $12,000 Dividendos de acciones preferentes
ACC= 5,000 Total acciones comunes
-A 50% Caso 1
+A 50% Caso 2
Sea:
Y=Xxp
V =Xxv
UAli=Y —-CTP =Y —(V +F)
UDIli=UAli -1 —i
UDPACC =UDIi—DAP;
UPA — UDPACC
ACC
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Donde:
Y= Ingresos por ventas. V= Costos variables totales.
UAli= Utilidades antes de impuestos e intereses. UDIi= Utilidades después de impuestos e intereses.

UDPACC-= Utilidades disponibles para acciones comunes.

Cuadro 4.18. Calculo de niveles de utilidades por accion relacionadas con las ventas esperadas en los dos distintos

escenarios.
Datos del
Caso 1 proyecto Caso 2
Concepto Simbolo -A +A
o Ventas X $10,000 $20,000 $30,000
-g _g Ingresos por ventas Y $50,000 $100,000 $150,000
§ : Costos de operacion variables % $20,000 $40,000 $60,000
TE_ g Costos de operacion fijos F $10,000 $10,000 $10,000
< Utilidades antes de impuestos e intereses UAli $20,000 $50,000 $80,000
Diferencia% 6% b 460%
o Intereses | $20,000 $20,000 $20,000
% o Utilidades antes de impuestos UAI $0 $30,000 $60,000
€2 Impuestos I= $0 $24,000 $24,000
E; é Utilidades después de impuestos e intereses uDIi $0 $18,000 $36,000
5— - Dividendos para acciones preferentes DAP $12,000 $12,000 $12,000
Utilidades disponibles para acciones comunes UDPACC $12,000 $6,000 $24,000
Utilidades por accién UPA $2.4 $1.2 $4.8

Diferencia% 200% —  —>+300%

El Cuadro 4.19 presenta los niveles de utilidades por accion relacionadas con las ventas esperadas en los dos
distintos escenarios. Como resultado de un aumento de 50% en las ventas (de 20,000 a 30 000 unidades), la
empresa experimentaria un aumento de 300% en las utilidades por accion ($1.20 a $4.80). Y, por otra parte una
reduccion de 50% en las ventas resultaria, por el contrario, una disminucién de 200% en las utilidades por accion.
La naturaleza lineal de la relacion de apalancamiento explica el hecho de que cambios en las ventas de igual
magnitud en sentidos opuestos produzcan cambios en las utilidades por accién de igual magnitud en el sentido
correspondiente. En este punto deberd observarse que siempre que una empresa tenga costos fijos —operativos o
financieros-, existird un apalancamiento total en su estructura.

Calculo del nivel de apalancamiento

a) GAO (Grado de Apalancamiento Operativo)

_Variacion porcentual en UAIi

GAO =
Variacion porcentual en ventas
Célculo de la variacion
X 2
V% =|| —=|-1{x100 X1=Valor actual
1 X2= Valor resultante de la variacion

Caso 1: Aumento en las ventas ‘ Caso 2: Disminucion de las ventas
V% UAIi=60 % ‘ V% UAIi=-60 %
V% Ventas=50 % V% Ventas=-50 %
GAO=1.2 GAO=1.2

b) GAF (Grado de Apalancamiento Financiero)

_ Variacion porcentual en UPA

GAF = ——— .
Variacion porcentual en UAli
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Caso 1: Aumento en las ventas Caso 2: Disminucion de las ventas
V%UPA=300% V%UPA=-300%

V% UAIi=60% V% UAIi=-60%

GAF=5 GAF=5

c) GAT (Grado de Apalancamiento Total)

Variacion porcentual en UPA

GAT = —
Variacion porcentual en ventas
V %UPA 0 i 0 V %UPA
GAT = 72271 GAT — GAOX GAF — oVenUAlT . V%enUPA _ V/0UFA
V%Ventas %VenVentas V%enUAIi  V%Ventas

Caso 1: Aumento en las ventas ‘ Caso 2: Disminucion de las ventas
V%UPA=300% ‘ V%UPA=-300%
V% UAIi=50% V% UAli=-50%
GAT=6 GAT=6

. Gréfica 4.10 Representacion gréfica del punto de equilibrio operativo, en unidades y en
términos monetarios.

Ingreso porventas

Costos operativo

$40,000 - Costo
operativo
varable
$35,000 -
AN
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operativo
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$20,000 -

$15,000 -

Costo operativo fijo
$10,000

>

$5,000 -

S0 — )
'
2,000 14,000 6,000 8,000 10,000 12,000 14,000 16,000 18,000 20,000 22,000
313333 unidades Ventas (unidades)
$16,677
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4.3. Financiamiento y Costo de Capital

La asignacién de recursos financieros a un proyecto constituye un requisito previo, obvio y basico no sélo para la
decision de invertir sino también para la formulacién del proyecto. Al negociar las distintas alternativas financieras,
una de las condiciones para ser sujeto a crédito se refieren a la presentacion del proyecto formulado en (estudio de
viabilidad), es decir, el préstamo esta en funcién de que el proyecto demuestre, hipotéticamente, una rentabilidad
satisfactoria.

Alternativas de Financiamiento

Cuando llega el momento de la busqueda de recursos necesarios para ejecutar el proyecto, se debe considerar,
como primer elemento para el andlisis, el entorno econémico dentro del cual se inserta el proyecto, es decir,
conocer de antemano el comportamiento de las principales variables econémicas, por ejemplo tasas de interés, tipo
de cambio, tasa de inflacion, etc.

Considerando lo anterior, se debe buscar y analizar todas las alternativas de financiamiento posibles, sin importar
su origen. Se busca con esto que el proyecto tenga un financiamiento oportuno y menos costoso. En otras
palabras, cada alternativa tiene caracteristicas diferentes en términos de plazos, tasas de interés, formas de
amortizacién, garantias, etc., que deben ser analizadas para finalmente elegir la 6ptima. Se puede dar el caso, de
hecho casi siempre sucede, existe una combinacién de varias fuentes, de cualquier forma, ésta debe ser
ampliamente analizada siguiendo los mismos criterios. Las fuentes de financiamiento para un proyecto, y en
general para todas las empresas, se pueden clasificar en dos grandes categorias: fuentes internas y fuentes
externas.

Fuentes internas. El financiamiento por la via de fuentes internas se refiere fundamentalmente al capital contable
con que cuenta una empresa. Dentro de capital contable el financiamiento se puede dar por dos vias: a) capital
social y, b) utilidades retenidas’.

Capital Social. El capital social de una empresa se puede formar mediante la emisién de dos tipos de acciones:
acciones preferentes y acciones comunes. Las acciones preferentes se caracterizan por el voto limitado, asi como
por el dividendo preferente y garantizado, que debe liquidarse antes que el dividendo de las acciones comunes.
Estas acciones sélo tendran voto en asambleas generales extraordinarias.

Las acciones comunes son las que dan a sus tenedores el derecho de votar en asambleas ordinarias y
extraordinarias. Por cada accion hay un derecho voto. Tienen también lo que se conoce como derecho de prioridad,
gracias a éste pueden comprar las nuevas emisiones de acciones en tal forma que la distribucion del capital se siga
manteniendo en la misma proporcion original.

Utilidades Retenidas. Se definen como las utilidades netas de la empresa, menos los dividendos pagados a los
accionistas. Estos recursos son generados internamente por la empresa y pueden tener la desventaja de ser
insuficientes a lo requerido por el proyecto o, bien, ser inoportunos.

Fuentes externas. Las alternativas financieras externas pueden ser de gran diversidad, pero en términos generales
se puede agrupar de la siguiente forma: a) proveedores, b) instituciones bancarias (nacionales o extranjeras), c)
instituciones bancarias de desarrollo (nacionales o extranjeras), d) arrendadoras y, €) Bolsa de Valores.

Tipos de Crédito. Dentro de los créditos que otorgan las instituciones bancarias existen diferentes tipos de créditos
como los que continuacién se sefialan.

e Quirografarios: Consiste en prestar dinero a una persona fisica 0 moral, mediante su firma en un pagaré
en el que se obliga a devolver, en una fecha determinada, la cantidad recibida con los intereses
correspondientes.

e Prendarios: Consiste en prestar dinero a una persona fisica o0 moral, equivalente un porcentaje del valor
comercial del bien que se entrega en garantia.

e De habilitacion o avio: Este tipo de crédito es utilizado para la adquisicién de mercancias, materias primas
e insumos.

e Hipotecario: Es un crédito que se concede a mediano plazo o largo plazo para la adquisicion de bienes

Este tipo de financiamiento en realidad es muy dificil que se dé en el caso de proyectos nuevos; mas bien, resulta atractivo para aquellas
empresas que ya tienen actividad en el mercado y han demostrado ser rentables con el paso de los afios. Aqui, solamente se menciona, por lo
cual se omite el célculo de su costo.
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inmuebles.

e Crédito simple: Es un tipo de financiamiento mediano o largo plazo, mediante un contrato de apertura, que
se concede a personas fisicas 0 morales dedicadas a la produccién, al comercio hubo la prestaciéon de
servicios, con el fin de apoyarlos en su actividad econémica.

e Refaccionario. Tipo de financiamiento para la adquisicion de maquinaria y herramental.

En adelante se desarrollara, a manera de ilustracion, el costo de tres alternativas: proveedores, préstamos
bancarios de corto plazo y préstamos bancarios de largo plazo. De cualquier forma, es importante sefialar que
cualquier alternativa de financiamiento tiene un costo y éste se determina finalmente con el acreedor y la
negociacion final.

Costo de capital: I6gica general

Toda fuente de financiamiento implica una captacion inicial para el proyecto, pero también, desembolsos periddicos
gue generalmente son por concepto de amortizacién e intereses.

Gréfica 4.11 Flujo de efectivo que origina una
fuente de financiamiento para el proyecto.

P
1 2 3 n-l1 n
]

S1 S2 S3 Sn1 Sh

Asi, el procedimiento general para evaluar el costo de capital de cualquier fuente, se obtiene al encontrar la tasa de
interés que satisface la siguiente ecuacién: Nétese que esta férmula es similar a la utilizada en la evaluacion

financiera del proyecto, TIR.
S
P- t =0
Z{(H i)' }

Donde:
P = préstamo captado por el proyecto.
St = flujo de efectivo por concepto de amortizacién e intereses.

| = tasa de descuento o interés que satisface la ecuacion.
t = periodo en afios.

Costo de Capital de Fuentes Externas
Financiamiento a Corto Plazo

Crédito de proveedores. Una de las fuentes de financiamiento mas utilizadas por las empresas son los
proveedores, los cuales se pueden clasificar en dos tipos: aquellos que conceden descuentos por pronto pago y
aguellos que no lo conceden. Si ademas estos Ultimos no cobran intereses, entonces su costo de financiamiento es
cero. El segundo caso, los que no conceden descuentos por pronto pago, no es susceptible de ser evaluado por lo
cual evaluacion se debe centrar en determinar el costo en que incurre una empresa al no aprovechar los
descuentos por pronto pago. Para evaluar lo que a una empresa le cuesta no aprovechar un descuento, supongase
que una empresa ha recibido mercancia, la cual si es pagada al final del periodo de descuento cuesta P y si se
paga al final del periodo del financiamiento cuesta F, es decir: P < F.

Grafica 4.12 Flujo de efectivo que resulta de no aprovechar
un descuento por pronto pago.

P

AT

Periodo de financiamiento =
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El costo antes de impuestos de no aprovechar el descuento se expresa como sigue:

Donde:
F = Monto al final del periodo de financiamiento; P = Monto al final del periodo de descuento.

Ahora bien, este costo es por un periodo de x dias. Si se quiere evaluar el costo anual efectivo de no aprovecharse
descuento la férmula queda asi:

Finalmente dado que los descuentos por pronto pago no utilizados son deducibles, el costo efectivo después de
impuestos de no aprovechar el descuento, se obtiene de la siguiente manera:

365

IM4Z{F—(F—Pn}x_1
P

Donde:
t = tasa de impuesto.

Al contraer una deuda los intereses del préstamo se deducen de las utilidades, permitiendo con esto una menor
tributacién.

Ejemplo: Un proveedor en una compra por $100 ofrece un 3% de descuento por pronto pago si la factura es
liquidada dentro de los diez dias siguientes a la fecha de compra y neto si se paga a 30 dias.

Km:{ﬂm}—1=3oq%
o7

365

EA:[HM}N—1=7435%
97

Como se puede apreciar, considerando el costo efectivo, resulta que este tipo de créditos se convierten en
alternativas realmente caras. En este sentido, pues, conviene financiarnos con proveedores que siempre cuando su
costo no sea mayor al costo de préstamo bancario.

Préstamos bancarios de corto plazo. Los préstamos bancarios de corto plazo, la mayoria de las veces se otorgan
en forma directa, es decir, sin ninguna garantia real y después de que la institucién ha considerado que la empresa
es sujeta crédito.

El costo de este recurso es el interés que la empresa habrd de pagar al institucién (normalmente estos son
cobrados por anticipado). Ademas de este costo, es frecuente que las instituciones bancarias soliciten que el
proyecto mantenga un nivel promedio en cuentas de cheques como reciprocidad que se debe considerar al evaluar
el préstamo. Finalmente, al solicitar el préstamo generalmente se incurre en una serie de gastos como: comisiones
por apertura de crédito y otros que pueden ser variables dependiendo de la institucion. Considerado lo anterior, el

costo antes de impuestos de esta fuente, se obtiene al encontrar la tasa de interés Kpcp que satisface la siguiente
expresion:

P—l—GB—RE:[ P—RE }

(1+ Kpcp)®
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Donde:

P = cantidad solicitada.

| = interés que genera el préstamo.

GB = gastos por apertura de crédito.

RE = nivel promedio en cuentas de cheques como reciprocidad o compensacion.

X = periodo en meses.

P y RE pueden no aparecer en la formula dependiendo de la institucion que se trate.

En este caso Kpcp es el interés real mensual del préstamo, entonces, si se quiere determinar el interés efectivo
anual del préstamo, se utiliza la siguiente expresion:
IEA = (1+ Kpcp)** -1

Finalmente, como alguno de los gastos de que se incurren en un préstamo bancario son deducibles, el costo
después de impuestos de esta fuente se obtiene al encontrar la tasa de interés K" pcp que satisface la ecuacion:

P_RE }

P-I1-t)-GB-RE=| — —
(1+ K" pcp)”

Ejemplo: Una empresa solicita un préstamo a seis meses por la cantidad de $ 500, 000. La institucién bancaria
exige: una reciprocidad de 10% del valor del préstamo, intereses al 1% mensual simple pagados anticipadamente y
gastos bancarios por $50 000. El costo queda como sigue:

| =i-x-P

| =(0.01)-(6)-(50,0000) = $30,000

Sustituyendo valores

500,000 -30,000 -50,000 -50,000 = {

450,000 }

(500,000 —50,000)
1+ Kpcp)®

| = 370,000 =
(1+ Kpcp)
450,000

-1.2162 = (1+Kpep) =(1.2162)"° =1.0332: = Kpcp =0.0332
370’000} (1+Kpcp) = ( ) pcp

(1+Kpep)® = {

IEA = |(1+0.0332)!? —1|= 47.92% anual

Cuadro 4.19 Informacién requerida Cuadro 4.20 Célculo del Kpcp y el IEA.
para calcular el Kpcp y el EIA.
[ $30,000
P $500,000 P—1(1-t)—GB—RE=$370,000.00 P _ RE =$450,000
i 1%
b $50,000 (1+Kpcp)n6 = 1.216216216
1+kpcp 103%
RE $50,000
kpcp 3.32%
X 6
IEA 47.92%

Financiamiento a largo plazo

Crédito bancario largo plazo. Son créditos que las instituciones bancarias otorgan a un plazo mayor de un afio (3
a 10) y los cuales los activos de la empresa son utilizados para garantizar la evolucion del préstamo. En la
evaluacion de esta alternativa de financiamiento se debe tomar en cuenta varias situaciones tales como: créditos
bancarios de largo plazo en situacién de certidumbre; con tasas flotantes; en ambiente inflacionario y cambios de
paridad. Considerado el primer caso, que es el de interés, el costo de esta alternativa después de impuestos se

obtiene encontrando la tasa de interés (K, ) que satisfaga la siguiente formula:
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ip(i).li'(j'l)-a—mﬁ
0=P-GTL+t)—| n n

@+K,)’
Donde:
P = préstamo solicitado. GT = gastos totales que originan el préstamo.
n = plazo concedido para pagar el préstamo. i =tasa de interés.

t = tasa de impuestos

De esta ecuacion ird cambiando j, dependiendo del afio. Desarrollando el numerador para cada uno de los afios se
obtiene el flujo de efectivo después de impuestos. Finalmente, se actualiza a una tasa de descuento que haga la
ecuacion igual a cero.

Ejemplo: Una empresa ha adquirido un préstamo por $1, 000, 000 a 10 afios, la institucién bancaria le cobra una
tasa de interés del 20% sobre saldos insolutos y los gastos totales generados por la deuda son de $ 100, 000 y la
tasa de impuestos del 50%.

Cuadro 4.21 Datos requeridos Cuadro 4.22 Calculo de la suma de j=1...10 Cuadro 4.23 Célculo de
para el calculo de Kh (1+Kh)!
P 1000000 1-G-1) P(i)l ) (1—t)+E
n n n P-GT(1+t) $950,000
GT 100000 1 0.1 $110,000
t 50% 5 02 Fy— b)) $1,550,000.00
n 10 3 03 $130,000 (1+Kh)Aj 1.631578947
i 20% 4 0.4 $140,000
5 0.5 $150,000
6 0.6 $160,000
7 0.7 $170,000
8 0.8 $180,000
9 0.9 $190,000
10 1 $200,000
by $1,550,000

Cuadro 4.24 Célculo y eleccion de Kh.

Sustituyendo valores en
j 1+Kh Kh la ecuacién

163.158% 63.16% $0.00
2 127.733% 27.73% $949,999
3 117.725% 17.73% $950,000.00
4 113.019% 13.02% -
5 110.286% 10.29% $949,998.52
6 108.501% 8.50% $949,999
7 107.244% 7.24% $949,998.90
8 106.310% 6.31% $949,999
9 105.590% 5.59% $949,998.96
10 105.017% 5.02% $949,999

Asi, una vez que se desarrolla el ecuacién anterior se tiene que el costo real después de impuestos de esta fuente
es de 63.16%. Si se quisiera saber el costo antes de impuestos, simplemente se elimina (1-t) y se sigue la misma
l6gica.
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Costo Ponderado del Capital
Si se ha determinado el costo individual de cada una de las diferentes fuentes de financiamiento (externas e
internas) que realmente va utilizar el proyecto, se proceda calcular el costo ponderado de capital. Sobre esta base,
se compara el rendimiento esperado del proyecto utilizando el criterio de la TIR? que debe ser mayor para que éste
se considere viable. Si se conoce en las fuentes de financiamiento que realmente se van a captar, sus costos
después de impuestos y el porcentaje de cada una representa del total obtenido, entonces, el costo ponderado de
capital esta dado por la siguiente expresion:

5 n

KP =Y KX,
i=1

Donde:
K = costo medio ponderado de capital.
Kj = costo después de impuestos de la fuente .

X i = porcentaje de la fuente i representa del total de fondos recabados.
N = numero de alternativas financieras.

Ejemplo: Un proyecto piensa obtener fondos de dos alternativas: préstamo bancario de corto plazo y préstamo
bancario de largo plazo. Los fondos obtenidos son de $25, 000 y $150, 000 respectivamente. Finalmente, el costo
después de estas fuentes es de 10% y 15%. Para ilustrar mejor el caso, se presenta el siguiente cuadro:

Cuadro 4.25 Calculo del costo ponderado del capital, Kp.
e

Costos después de
impuestos Xj

Costo ponderado

Fuente Préstamo en pesos Proporcion del total kj

Préstamo bancario de corto $25,000 14.29% 1.43%
1 plazo

Préstamo bancario de largo $150,000 85.71% 15% 12.86%
2 plazo

TOTAL $175,000 100.00% 14.29%

Aplicando la férmula, se tiene:

K =[(0.10) (0.1429)] + [(0.15) (0.8571)] x100 =14.29%

Calculo del Cuadro de Origen y Destino (Fuentes y Usos) de los Recursos Necesarios
para un proyecto destinado a la elaboracién de cemento en México

Las inversiones totales del proyecto alcanzan los 655.2 millones, (dos tercios en moneda extranjera y un tercio en
moneda nacional). El crédito externo seria de 327.6 millones a un plazo de quince afos, con dos afios y medio de
gracia y una tasa de interés de 4.75 por ciento. Se puso un precio de venta de $1,200 por tonelada de cemento y un
costo de produccién que se muestra al estudiar el mercado en relacién con este proyecto. Sobre las bases
anteriores se preparo el cuadro de fuentes y usos de fondos®, con el cual se demostrara que la futura empresa
estara en condiciones de desarrollarse normalmente y servir los créditos externos

El cuadro se divide en cuatro grandes rubros:

Fuentes y aplicacion de fondos
Utilidades
Devolucion del crédito

Garantia del servicio de la deuda.

B W

El periodo abarcado cubre los tres afios de construccion y los primeros seis de funcionamiento.

% se puede interpretar la TIR, Tasa Interna de Retorno, como la capacidad de respuesta del proyecto para afrontar/asumir riesgos; véase el

apartado Estudio Financiero.
% También se denomina de procedencias y aplicaciones.
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Cuadro 4.26 Cuadro de Fuentes y Usos de Fondos.
ESTIMACION DE UTILIDADES, FUENTE Y APLICACION DE FONDOS DE GARANTIA PARA EL SERVICIO DE

LA DEUDA EN UN PROYECTO DESTINADO A LA FABRICACION DE CEMENTO EN MEXICO

lo 655.2 millones
Crédito Ext.= 327.6 millones
plazo= 15 afios (2% afios de periodo de gracia)
interés 4.75%
= 150,000 ton (venta)
Pv= 0.0012 mill/ton
Dividendos 10% (del capital propio)
P Cuadro General de Calculo
s Periodo - % : =
® Concentos Afos de funcionamiento
& 2009 2010 2011| 2012 2013 2014 2015 2016 2017
U Utilidades (U=Pv’X) 14400  180.00 180.00  180.00  180.00 180.00
CD Costo directo 53.50 67.00 67.00 67.00 67.00 67.00
Cl  Costo indirecto 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00
DL Depreciacion (lineal) 20.50 20.50 20.50 20.50 20.50 20.50
H Honorarios del consejo directivo 2.00 3.50 3.50 3.50 3.50 3.50
ct  CostoTotal (CT=CD+CI+DL+H) 10200  117.00 117.00 11700  117.00 117.00
UA Utilidades Netas Antes Impuestos e Intereses (UAli)
(UA =U-CT) 42,00 63.00 63.00 63.00 63.00 63.00
Imp Impuestos 0.00 0.00 0.00 25.20 25.20 25.20
i Intereses (%) 15.56 14.83 14.06 13.25 1241 11.52
T TOTAL (T= Imp+i) 15.56 14.83 14.06 38.45 37.61 36.72
up Utilidades Netas Después Impuestos e Intereses
(UDIi) (UD =UA-T) 26.44 48.17 48.94 24.55 25.39 26.28
R1 Rentabilidad del capital propio [R1=(UD/Kp)x100] 8.07 14.71 14.94 7.49 7.75 8.02
R2 Rentabilidad de la inversion total (R2=R1/2) 4.04 7.35 7.47 3.75 3.88 4.01
C1 Cociente entre UDIi e intereses a pagar (C1=UD/i) 1.70 3.25 3.48 1.85 2.05 2.28
Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
DCP Disponible al comienzo del periodo 193.3 983 $28.8 $27.5 $47.3 $67.0 $61.5 $56.0
Kp Capital pagado en acciones( una vez) 328
CB  Crédito para construccion 98.3 163.8 65.5
UDD UDIi més Depreciacién (UDD=UD+DL) 0 0 0 %469 $68.7 $69.4  $45.1 $45.9 $46.8
TF Total de fuentes (TF=DCP+Kp+CB+UDD) 426 357.1 164 $75.8 $96.2 $116.7 $112.0 $107.4 $102.8
lll. Aplicacion de fondos 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Construccion de la fabrica
1 Pagos en moneda extranjera 98.3 163.8 65.5
2 Pagos en moneda local 524 524 432
3 Otros pagos moneda extranjera 328 328 223
4 Interés durante la construccion 98 9.8 39
CTY Compra terrenos y yacimientos 328 00 0.0
GP  Gastos preliminares 66 00 0.0
DCB Devolucién crédito 00 00 0.0 15.5 16.2 17.0 17.8 18.6 19.5
PD Pago de dividendos de Kp 00 00 00 32.8 32.8 32.8 32.8 32.8 32.8
TA  Total Aplicacién (TA=DCB+PD) 232.6 258.8 135.0 48.2 49.0 49.7 50.5 51.4 52.3
DFP Disponible al final del periodo (DFP=TF-TA) 193.3 983 28.8 275 47.3 67.0 61.5 56.0 50.5
IV. Garantia del servicio de la deuda 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
DIS Disponible en efectivo para servicio (DIS=UA- Imp+DL) 62.5 83.5 83.5 58.3 58.3 58.3

Cociente entre disponible en efectivo y el servicio

total de la deuda [C2=DIS/(i+DCB)] = 2t o L L 3

Algunos datos generales
1 Obsérvese también la fuente de influencia de la exencion de impuestos que demuestra la posibilidad de usarla como estimulo (Imp)
2 En 2012el proyecto opera a un 80% de su capacidad
3 En el renglén TF, los conceptos Kp y CB desaparecen apartir de 2012
4 Del afio 2009-2011, debe incluirse en el renglon  TA, los renglones 1, 2, 3,4, CTY yGP
5 Obsérvese 193.3 a donde pasa como DCP, proviene de las DFP
6 Seguir la metodologia, en base a las letras indicadas en la primera columna
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Calculo de: I1. Fuentes de fondos y III. Aplicacion de fondos de 2009-2011

Se construira el cuadro para el primer afio, que corresponden a uno de los tres afios de montaje de la fabrica

Paso 1. En el concepto titulado Kp: Capital pagado en acciones se coloca 328, que es el capital propio de la
empresa, el cual estaria suscrito y pagado en 2009, primer afio de montaje de la fabrica; y el crédito externo, 327.6,
se colocaria en el concepto CB: Crédito para construccion ministrandolo en 98.3, 163.8 y 65. millones a largo de
tres afios de montaje.

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011 24
Kp Capital pagado en acciones( una vez) 328
CB Crédito para construccion 98.3 163.8 65.5

Paso 2. El concepto UDD: UDIi méas Depreciacion es la suma de las utilidades netas, después de pagar
impuestos e intereses, mas la amortizacién; se queda en ceros, ya que la fabrica se encuentra en construccion y
todavia no genera utilidades en los tres primeros afios. Se calcula con la férmula: UDD=UD+DL

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011

UDD UDIi mas Depreciacién (UDD=UD+DL) o o o

Paso 3. Y por ultimo se tiene TF: Total de fuentes que es la suma de todos los conceptos anteriores
TF=DCP+Kp+CB+UDD. Para el afio 2009, TF=0+328+98.3+0=426

1l. Fuente de fondos 2009 2010 2011 2012
TF Total de fuentes (TF=DCP+Kp+CB+UDD) 426 357.1 164 $75.8

Paso 4.Dentro del rubro lll. Aplicacion de fondos se tienen los gastos que originan la construccién de la fabrica,
incluyendo los intereses dentro de este periodo, que por lo tanto se suponen efectivamente desembolsados. El
terreno y los gastos preliminares — estudios y otros — se suponen pagados en el primer afio, denotados por CYT:
Compraterrenos y yacimientos y GP: Gastos preliminares respectivamente.

lll. Aplicacion de fondos 2009 2010 2011

Construccion de la fabrica

1 Pagos en moneda extranjera 98.3 163.8 65.5
2 Pagos en moneda local 524 524 43.2
3 Otros pagos moneda extranjera 328 328 223
4 Interés durante la construccion 98 98 39
CTY Compra terrenos y yacimientos 328 0.0 0.0
GP Gastos preliminares 6.6 0.0 0.0

Paso 5. Siguen los rubros relacionados con el uso de los fondos durante el periodo de funcionamiento: devolucion
del crédito externo DCB: Devolucion crédito — cuotas crecientes de amortizacion que, sumadas a las cuotas
decrecientes de interés, dan una suma anual fija de servicio — y pago de dividendos PD: Pago de dividendos de
Kp del 10% anual del capital propio. En los tres primeros afios estos rubros permanecen vacios.

11l. Aplicacion de fondos ' 2009 2010 2011

DCB Devolucién crédito 00 00 0.0
PD Pago de dividendos de Kp 0.0 0.0 0.0

Paso 6. El concepto TA: Total Aplicacién, no es mas que la suma de los conceptos 1, 2, 3, 4, CTY y GP, es decir:
TA=1+2+3+4+ CTY+P+DCB+PD. Para el afio 2009, TA=98.3+52.4+ 32.8+9.8+32.8+6.6 = 232.6 millones.

I1l. Aplicacion de fondos 2009 2010 2011

TA  Total Aplicacién (TA=DCB+PD) 232.6 258.8 135.0
Paso 7. La diferencia entre los rubros TF: Fuente de fondos y TA: Aplicacién de fondos, DFP: Disponible al

final del periodo representa las disponibilidades de la caja al final del periodo a que se ha aludido antes y se
obtiene asi: DFP=TF-TA Para el 2009 DFP = 426-232.6=193.3
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I1l. Aplicacion de fondos 2009 2010 2011

T —  — e e et

DFP Disponible al final del periodo (DFP=TF-TA) 193.3 983 28.8

Paso 8. El concepto DCP: Disponible al comienzo del periodo, es el mismo que el dltimo del rubro Iil.
Aplicacién de fondos, llamado DFP: Disponible al final del periodo, pero corrido un afio. Asi, los sobrantes de la
aplicacion de los fondos en 2009 son los que quedan disponibles como fuentes de fondos en 2010. El Disponible al
Final del Periodo en 2009 es de 193.3 millones y el Disponible al comienzo del periodo en 2010 es 193.3.

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011

DCP Disponible al comienzo del periodo 193.3 98.3
Kp Capital pagado en acciones( una vez) 328
CB Crédito para construccion 98.3 163.8 65.5
UDD  UDIi més Depreciacién (UDD=UD+DL) o o o

TF Total de fuentes (TF=DCP+Kp+CB+UDD) 426 357.1 164
Ill. Aplicacion de fondos 2009 2010 2011
Construccion de la fabrica

1 Pagos en moneda extranjera 98.3 163.8 65.5
2 Pagos en moneda local 52.4 524 432
3 Otros pagos moneda extranjera 328 328 223
4 Interés durante la construccion 9.8 98 3.9
CTY Compra terrenos y yacimientos 328 0.0 0.0
GP Gastos preliminares 66 00 0.0
DCB Devolucién crédito 00 00 0.0
PD Pago de dividendos de Kp 0.0 00 0.0
TA Total Aplicacién (TA=DCB+PD) 232.6 258.8 135.0
DFP Disponible al final del periodo (DFP=TF-TA) 193.3 983 28.8

Calculo de L. Utilidades

Paso 9.El primer afio de funcionamiento seria 2012, pero no se trabaja a plena capacidad, por lo que los costos e
ingresos en este afio serian menores que en los subsiguientes. Las Utilidades (U) se calcularan mediante la
expresion: U = P, x X. Para el afio de 2012, U = 0.0012x150,000x 0.8= 144 millones, ya que sélo se empleara el
80% de la capacidad de la planta.

. Cuadro General de Calculo
Periodo = = =
Construccién Afios de funcionam
Conceptos
2009 2010 2011| 2012 2013 2014 2015
I. Utilidades

U Utilidades (U=Pv’X) 144.00  180.00 180.00  180.00

«
L}
o

©
)
c
Q

o

Paso 10. A continuacion se llena el cuadro con datos previamente calculados, como son CD: Costo Directo, Cl:
Costo Indirecto, DL: Depreciacion Lineal y H: Honorarios del Consejo Directivo (H).

R i il WO i ] PTG o /0 L el 7 i 1 R 1

| Utilidades o L
CD Costo directo 53.50 67.00 67.00
Cl  Costo indirecto 26.00 26.00 26.00
DL Depreciacién (lineal) 20.50 20.50 20.50
H  Honorarios del consejo directivo 2.00 3.50 3.50

Paso 11. El concepto CT: Costo Total se calcula mediante la expresion CT=CD+CI+DL+H. Para 2012 sera
CT=53.5+26+20.5+2= 102 millones.

e | " 0000000 l2009 200 20mf 2012 2013 2014 2015

I. Utilidades

¢t Costo Total (CT=CD+CI+DL+H) 102.00
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Paso 12. Para calcular las UAli: Utilidades Netas Antes Impuestos e Intereses se empleara la férmula UA =U-
CT. Para 2012 sera UA = 144 - 102 = 42 millones.

e [ 2009 2010 2011] 2012 2013 2014 2015
I. Utilidades

UA Utilidades Netas Antes Impuestos e Intereses (UAIi)
(VA =U-CT) 42.00

Paso 13. Los tres primeros afios se contempla exencién de impuestos, por lo que del afio 2012 a 2014 el rubro
Imp: Impuestos permanece en blanco, y para 2015 sera de 10.8 millones (0.4xUA= 0.4x42).

e [ " 2009 2010 2011] 2012 2013 2014 2015
1. Utilidades

Imp Impuestos 0.00 0.00 0.00 10.08 10.08
i Intereses (%) 15.56 14.83 14.06 13.25 12.41

Los intereses a que se refiere el rubro i: Intereses son los correspondientes al crédito y van descendiendo a
medida que se amortiza este. A continuacién se muestra la tabla de amortizacion, dichos calculos nos seran utiles
en la determinacion de los rubros i y DCB.

Cuadro 4.27 Célculo de la anualidad R.

Datos Columnal

Préstamo 327.6 i
n 15 R=Px| ——
1-@+i)™
Tasa anual 4.75%
R 31.0 Anualidad

Cuadro 4.28 Célculo de las amortizaciones y los intereses.

K insoluto al inicio Intereses Anualidad Amortizacion K insoluto al final
1 b 3 4 5
1 327.59 15.56 31.03 15.47 312.12
2 312.12 14.83 31.03 16.20 295.92
3 295.92 14.06 31.03 16.97 278.94
4 278.94 13.25 31.03 17.78 261.16
5 261.16 12.41 31.03 18.62 242.54
6 242.54 11.52 31.03 19.51 223.03
7 223.03 10.59 31.03 20.44 202.59
8 202.59 9.62 31.03 21.41 181.19
S 181.19 8.61 31.03 22.42 158.76
10 158.76 7.54 31.03 23.49 135.28
11 135.28 6.43 31.03 24.60 110.67
12 110.67 5.26 31.03 25.77 84.90
13 84.90 4.03 31.03 27.00 57.90
14 57.90 2.75 31.03 28.28 29.62
15 29.62 1.41 31.03 29.62 0.00

La columna 2: Intereses es la correspondiente al rubro i: Intereses que aparece en el afio 2012.

Paso 14. Elrubro T: Total se calcula con la formula T= Imp+i. Para el afio seria 2012, T =0 + 15.56 = 15.56, por
la exencién de impuestos.

e | 0 T l2009 2010 2011] 2012 2013 2014 2015
| Utilidades S . B —— -
T TOTAL (T= Imp+) 1556  14.83° 1406  23.33 22.49

Paso 15. Las UD: Utilidades Netas Después de Impuestos e Intereses son el producto de:UD =UA-T. Para el
afio seria 2012 UD= 42 -15.56 =26.44

Conceptos ‘ 09 2010 20 2014 o
2009 2010 2011} 2012 2013 2014 2015 2016

I. Utilidades
e -
Utilidades Netas Después Impuestos e Intereses
(UDIi) (UD =UA-T) 26.44 48.17 48.94 39.67 40.51
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Paso 16. Se expresa en seguida las rentabilidades como por cientos del capital propio y de la inversién total
Siendo R1: Rentabilidad del capital propio igual a:

Rlz[UDJxlOO
Kp
Y R2: Rentabilidad de la inversion total

R2= L
2

Finalmente se da el cociente entre las utilidades netas y los intereses que hay que pagar, C1: Cociente entre UDIi
e intereses a pagar:

Cl:@

|
Para el afio de 2012: R1=100x(26.44/327.6) =8.07; R2=8.07/2=4.04; C1=(26.44/15.56) = 1.07

w Construccién Afios de funcionamiento
Conceptos
2009 2010 2011| 2012 2013 2014 2015 2016

I. Utilidades

R1 Rentabilidad del capital propio [R1=(UD/Kp)x100] 8.07 14.71 14.94 12.11 12.37
R2 Rentabilidad de la inversién total (R2=R1/2) 4.04 7.35 7.47 6.05 6.18
C1 Cociente entre UDIi e intereses a pagar (C1=UD/i) 1.70 3.25 3.48 2.99 3.27

El cuadro permite observar claramente los dos periodos en cuanto a fuentes de fondos: el periodo de montaje, en
que son fuentes de fondos los aportes de capital propio y los créditos, y el periodo de funcionamiento, en que las
fuentes son los saldos del ejercicio anterior y las utilidades brutas del afio, es decir, incluidas las reservas de
amortizacion.

Calculo del rubro II. Devolucion del crédito

Paso 17. En el afio de 2012, a diferencia que en 2009, la empresa ya se encontrard en funcionamiento y los
rubros: UD: Utilidades Netas Después de Impuestos e Intereses y DL: Depreciacion Lineal ya tienen un valor.
Por lo que UDD: UDIi méas Depreciacion es el producto de la suma: UDD=UD+DL. Ahora TF: Total de fuentes es:
TF=DCP+UDD. En el afio 2012, UDD = 26.44+ 20.5= 46.9; TF=28.8+46.9= 75.8.

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

UDD UDIi més Depreciacién (UDD=UD+DL) 0 0" o $46.9 $68.7 $69.4 $60.2 $61.0
TF Total de fuentes (TF=DCP+Kp+CB+UDD) 426 357.1 164 $75.8 $96.2 $116.7  $127.1 $137.6

Paso 18. La otra parte del servicio del crédito corresponde al concepto titulado DCB: Devolucién crédito y se
llena con los datos de la columna 3, Amortizacién del cuadro 4.28.

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

DCB Devolucién crédito 00 00 0.0 15.5 16.2 17.0 17.8 18.6
PD Pago de dividendos de Kp 00 00 0.0 32.8 32.8 32.8 32.8 32.8
TA  Total Aplicacién (TA=DCB+PD) 232.6 258.8 135.0 48.2 49.0 49.7 50.5 51.4
DFP Disponible al final del periodo (DFP=TF-TA) 1933 983 2838 27.5 47.3 67.0 76.6 86.2

Paso 19. Y el pago de dividendos PD: Pago de dividendos de Kp, es 10% anual del capital propio, que para 2012
sera de 32.8 (327.6x0.1)

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

PD Pago de dividendos de Kp 00 00 0.0 32.8 32.8 32.8 32.8 32.8

Paso 20. EIl concepto TA: Total Aplicacion a diferencia de 2009 se conforma por: TA=DCB+PD. En el afio 2012,
TA = 15.5+32.8=48.2

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

TA  Total Aplicacién (TA=DCB+PD) 232.6 258.8 135.0 48.2 49.0 49.7 50.5 51.4
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Paso 21. Ahora el Disponible al final del periodo (DFP) representa las disponibilidades de la caja al final del
periodo a que se ha aludido antes y se obtiene asi: DFP=TF-TA. En el afio 2012, DFP = 75.8-48.2= 47.3.

Il. Fuente de fondos 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
DFP Disponible al final del periodo (DFP=TF-TA) 193.3 98.3 28.8 27.5 47.3 67.0 76.6 86.2

Calculo del rubro IV. Garantia del servicio de la deuda

El rubro Garantia del servicio de la deuda del cuadro se propone demostrar el grado de seguridad que habria para
el servicio de la deuda. Sus cifras cubren solo el periodo de funcionamiento

Paso 22. El rubro DIS: Disponible en efectivo para el servicio representa la suma de las utilidades netas —
después de pagar impuestos pero no intereses — y de las reservas de amortizacion. Se calcula segun la expresion:
DIS= UA — Imp +DL. En el afio 2012 el DIS = 42-0+20.5= 62.5.

IV. Garantia del servicio de la deuda 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

DIS Disponible en efectivo para servicio (DIS=UA- Imp+DL) 62.5 83.5 83.5 73.4 734

Paso 23. ElI C2: Cociente entre disponible en efectivo y el servicio total de la deuda se calcula:
C2=DIS/(i+DCB). Para el afio 2012 C2=62.5/(15.56+15.5)= 2
- Il. Fuente de fondos o v 2009 2010 2011 " 201 201 W

Cociente entre disponible en efectivo y el servicio

(e total de la deuda [C2=DIS/(i+DCB)]

2.0 27 2.7 24 2.4

Nota: En el Anexo 4: Formatos empleados en el andlisis econémico de un proyecto se presentan algunos ejemplos
de formatos Utiles en la sistematizacion de la informacion.
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4.4, Calculo de la Amortizacion

La gran mayoria de los proyectos de inversion requieren para su ejecucion algun tipo de crédito o financiamiento
capaz de solventar sus necesidades. El grueso de los recursos financieros para el proyecto es destinado para cubrir
las necesidades de la inversion inicial, es decir, recursos para construir y equipar el proyecto. Por el contrario, los
recursos para la produccién se supone deben ser generados por la propia empresa, en todo caso, los créditos que
lleguen a contratar se refieren fundamentalmente a pasivos de corto plazo.

Se le denomina amortizacién, al proceso de cancelar una deuda y sus intereses a través de pagos periédicos. Este
tipo de analisis redunda gran importancia, en el sentido de que para la elaboracion del flujo de caja se debe
conocer, entre otros, lo siguiente: la amortizacion de la deuda (pago del principal) y los intereses generados por la
deuda (gastos financieros). Estos dos elementos se pueden conocer mediante el andlisis de amortizacion y su
tabla. Asi, para elaborar una tabla de amortizacién, es fundamental conocer lo siguiente:

e El valor del préstamo o deuda.

e Elvalor de la anualidad (pago periédico).

e Elnumero de periodos en que se hace el contrato (generalmente expresado en afos).
e Latasa de interés que se cobra por el préstamo.

Métodos de amortizacion

Tabla de amortizacién en base al FRC.

El Factor de Recuperacion del Capital ( FRC ) es utilizado para el célculo de la anualidad cuando se conoce el valor

actual del préstamo o inversion. En otras palabras, este factor multiplicado por el valor actual ( P ) nos da el valor,
en términos monetarios, de la anualidad que amortiza una deuda, en N pagos, a la tasa de | por periodo de pago.

La férmula es la siguiente:
i(@+i)"
R=PxFRC =P #
@+n"-1
Donde:
R = Anualidad o renta.
P = Capital (valor tnico de inversién o préstamo, valor actual).
I = Tasa de interés
N = Numero de periodos.
EL FRC se consulta en tablas, teniendo como dato el periodo N, y el interés i, o se determina a través de la
férmula.

Ejemplo: El proyecto "Q" solicita un préstamo de $15 000 (P) que va a liquidar en 6 afios (n). Si le cobran una tasa
de interés del 5% anual (i), ¢ cuanto tiene que pagar al final de cada afio?

Sustituyendo valores, se tiene:

R =15000| = Lﬁ =15 000[0'05} = $2,955
1—(1+0.05) 0.253784

Cuadro 4.29 Célculo de la Tabla de Amortizacion en base al FRC.

Periodos K insoluto al Intereses Amortizacién K insoluto al
n inicio Anualidad R final
1 $15,000.00 $750.0 $2,955.26 $2,205.26 $12,794.74
2 $12,794.74 $639.7 $2,955.26 $2,315.53 $10,479.21
3 $10,479.21 $524.0 $2,955.26 $2,431.30 $8,047.91
4 $8,047.91 $402.4 $2,955.26 $2,552.87 $5,495.05
5 $5,495.05 $274.8 $2,955.26 $2,680.51 $2,814.54
6 $2,814.54 $140.7 $2,955.26 $2,814.54 $0.00
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Célculo de la Amortizacion

Grafica 4.13 Deuda al final de cada periodo (FRC).
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Este es el caso tipico de una deuda, en el cual el pago al principal (amortizacién) y los interese se empiezan a
pagar a partir del primer afio. Es decir, si se supone que el proyecto adquiere la deuda para financiar la fase de
construccion, instalacién y montaje, el proceso de amortizaciéon se inicia en el primer afio, a pesar de que el
proyecto no es capaz todavia de generar recursos propios. Esta problematica bien se puede solucionar mediante la
negociacion de la deuda que contemple pagos diferidos. Esto es, el proyecto adquiera la deuda durante la fase
previa a la produccién y el proceso para cancelar la misma se inicia una vez que la planta empieza a funcionar y
generar recursos propios. Ejemplo: El proyecto Z solicita un préstamo de $50, 000 (P) que piensa liquidar en seis
afios (n). Si le cobran intereses la tasa del 7% anual (i) y el primer pago se hace al final del cuarto afio (periodo de
pago diferido), ¢ cuanto tiene que pagar al final de cada afio? En este caso se emplea la siguiente expresion:

R=P|— ' |@+i): R=P-FRC-(1+i)’
1-(1+0.05)"

Donde: d = periodo de pago diferido - 1.

Por lo que d=4-1=3. Sustituyendo valores se tiene:

R =50 000 L_G (1+0.07)* = 50000
1-(1+0.07)

0.07

_UP0 1(1.225043); R = $12 850
1-0.6663422

Cuadro 4.30 Calculo de la tabla de amortizacién contemplando pagos diferidos

1 $50,000.00 $3,500.0 $0.00 -$3,500.00 $53,500.00
2 $53,500.00 $3,745.0 $0.00 -$3,745.00 $57,245.00
3 $57,245.00 $4,007.2 $0.00 -$4,007.15 $61,252.15
4 $61,252.15 $4,287.7 $12,850.44 $8,562.79 $52,689.36
5 $52,689.36 $3,688.3 $12,850.44 $9,162.19 $43,527.17
6 $43,527.17 $3,046.9 $12,850.44 $9,803.54 $33,723.63
7 $33,723.63 $2,360.7 $12,850.44 $10,489.79 $23,233.84
8 $23,233.84 $1,626.4 $12,850.44 $11,224.08 $12,009.76
9 $12,009.76 $840.7 $12,850.44 $12,009.76 $0.00

Gréfica 4.14 Deuda al final de cada periodo (pagos diferidos).
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Es facil apreciar que el pago al principal se empieza a realizar al final del cuarto afio y en realidad, lo que se esta
pagando hasta el afio tres se refiere a puros intereses. Légicamente, el préstamo original se convierte en una suma
mayor a partir de que se inicia el proceso de amortizacion. Finalmente, esta variante en la negociacion de la deuda
presenta serias ventajas sobre todo si consideramos que en la fase previa a la produccion es necesario tener
liquidez para afrontar los gastos para la construccion y equipamiento del proyecto.
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Tabla de amortizacion en base a intereses iguales

Este método tiene la caracteristica de que el pago del principal se realiza al final del periodo del préstamo, y
durante todo este tiempo sélo se pagan intereses sobre saldos insolutos. Este sistema, aunque representa un costo
de financiamiento mas elevado, es mas accesible para las empresas nuevas, porque la carga del servicio de la
deuda es al principio mas bajo que el sistema en base a amortizaciones iguales, el cual veremos mas adelante.
Ejemplo: Una empresa M adquiere una deuda por un monto de $50, 000 (P) y el banco le da un plazo para pagarla
de 5 afios (n) a una tasa de interés del 50% (i).

Cuadro 4.31 Célculo de la tabla de amortizacion en base a interese iguales.
Periodos n

Kinsoluto al inicio  Intereses = Amortiza Pago total anual

(1) (2)=i=(1) (3) (4)=(3)+(2)

1 $50,000.00  $25,000.0 $0.00 $25,000.00
2 $50,000.00  $25,000.0 $0.00 $25,000.00
3 $50,000.00  $25,000.0 $0.00 $25,000.00
4 $50,000.00  $25,000.0 $0.00 $25,000.00
5 $50,000.00  $25,000.0 $50,000.00 $75,000.00

Grafica 4.15 Deuda al final de cada periodo (intereses iguales).
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Tabla de amortizacion en base a amortizaciones iguales

Este modelo, como su nombre lo indica, amortiza la deuda en base a cantidades iguales sobre el monto principal,
es decir, las cuotas de amortizacién son iguales y los intereses gradualmente decrecientes. Este sistema requiere
un costo de financiamiento total menor, pero el servicio de la deuda total es importante desde el inicio del proyecto.
Ejemplo: Una empresa adquiere una deuda por un monto de $50, 000 (P) y el banco le da un plazo para pagarla
de 5 afios (n) a una tasa de interés del 50% (i). Para determinar la amortizacion, simple y sencillamente, se divide la
deuda entre el nimero de periodos que la institucién otorga como plazo para liquidarla.

Cuadro 4.32 Calculo de la tabla de amortizacion contemplando amortizaciones iguales.
Periodos K insoluto al

n inicio Intereses Amortizacion K insoluto al final
(1) (2)=i*(1) (3)=P/n (4)=(1)-(3)

1 $50,000.00 $25,000.0 $10,000.00 $40,000.00

2 $40,000.00 $20,000.0 $10,000.00 $30,000.00

3 $30,000.00 $15,000.0 $10,000.00 $20,000.00

4 $20,000.00 $10,000.0 $10,000.00 $10,000.00

5 $10,000.00 $5,000.0 $10,000.00 $0.00

Gréfica 4.16 Deuda al final de cada periodo (amortizaciones iguales).
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4.5. Cdlculo de la Depreciacion

Las erogaciones por concepto de la depreciacion es un rubro que integra o forma parte de los costos de
produccion, particularmente de los costos fijos, y en esto radica su importancia. Cabe hacer notar, que la excepcion
dentro de los activos fijos corresponde a terrenos; estos no se deprecian, al contrario, en muchas ocasiones sufren
revaloraciones importantes. La depreciacién se define como el desgaste fisico (pérdida de valor) que sufren los
activos fijos.

Aunque en términos contables se presenta como una erogacion, en términos econémicos en realidad se convierte
en una inversion. Esto es asi, en virtud de que lo que se esta buscando es determinar cudl es el monto que se tiene
que depositar afio con afio para que al final de la vida util del activo, se cuente con el capital necesario para su
reposicion por uno nuevo. Los diferentes métodos varian de acuerdo a la naturaleza del activo y al criterio adoptado
por el evaluador; pero, es importante considerar también que el porcentaje de depreciacién esta dada finalmente
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, en particular, por la Ley de Impuestos sobre la Renta.

En este sentido, a pesar de que la depreciacion es realmente una inversion, es importante su calculo para fines
impositivos (de impuestos a pagar); ya que dependiendo de la magnitud de éste, se determinan los impuestos a
pagar. En otras palabras, cuando las deducciones por depreciacién son significativas, el ingreso gravable
disminuye. Si el ingreso gravable disminuye, los impuestos a pagar también disminuyen y por consiguiente los
beneficios netos de la empresa aumentan.

Factores que determinan la depreciacién

Desgaste o deterioro ordinario. Se considera la principal causa de la depreciaciéon y esta en funcion de la
intensidad en que se use el activo.

Falta de uso. La ociosidad en que se tengan los activos determina que en potencia, sean menos Utiles con el paso
del tiempo.

Insuficiencia. Se presenta cuando los activos no pueden cumplir con las funciones necesarias dentro de la
produccion (son inflexibles a nuevas exigencias), lo que origina una indudable pérdida de valor.

Obsolescencia. Significa la pérdida de valor que sufren ciertos activos fundamentalmente, debido a la aparicion de
innovaciones técnicas.

Representacién grafica de la depreciacion
Considerando en conjunto todos los factores antes sefialados podemos ilustrar graficamente la depreciacién de los
activos fijos, como se aprecia en la ilustracion 1

Gréfica 4.17 Depreciacion de activos fijos.
$

Curva de
Depreciacion

1

Valor

Vida (til del activo en afios

La curva de la depreciacién muestra la relacién inversa existente entre el valor del activo y la vida atil del mismo,
esto es, conforme pasa el tiempo el valor del activo disminuye.
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Métodos para calcular la depreciacion

Método de linea recta

Este método supone que los activos sufren una depreciacion lineal, esto es, que el cargo por este concepto es
constante durante la vida del activo, En este, se presentan dos variantes: en primer lugar, si se considera que el
activo se puede vender al final de su vida (til, es decir, que tiene un valor de rescate, el procedimiento es el
siguiente:

{57
N

Donde: C = costo original del activo o inversién, S = valor de salvamento, N = vida (til del activo expresado en
afos, por lo que S =i-C. Es importante hacer notar que el valor de salvamento generalmente esta expresado en
porcentaje, que es el cargo dado por la Ley de Impuestos sobre la Renta.

Ejemplo: Se compra un equipo de proceso por valor de $16, 000 (C) y se calcula que su vida Util es de 4 afios (N).
El porcentaje de depreciacion es del 12% (i) de su valor original. Determinar la depreciacion anual y la tabla
correspondiente.

S$=0.12 x 16,000 = $1,920

5 [(16 0004—1920)} _$3 520

La tabla de depreciacion correspondiente queda como sigue:

Cuadro 4.33 Calculo de la depreciacion por el método de linea recta.

Afios Depreciacion Anual Depreciacion Valor en libros a
N [] acumulada recuperar
0 $0 $0 $16,000
1 $3,520 $3,520 $12,480
2 $3,520 $7,040 $8,960
3 $3,520 $10,560 $5,440
4 $3,520 $14,080 $1,920

Gréfica 4.18 Valor en libros (linea recta).
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Nétese que en la gréfica, el valor de salvamento equivale a el valor en libros (costo original menos la depreciacién
acumulada) al final de la vida Gtil del equipo es equivalente también, al porcentaje de depreciacion. Ahora bien, si
no se conoce el valor de salvamento o no es de interés para el proyecto, el procedimiento es como sigue:

o[

Ejemplo: En base a los mismos datos del ejemplo anterior, la depreciacién anual es la siguiente:

o-[169%%] 100

157



Calculo de la Depreciacién

Cuadro 4.34 Calculo de la depreciacion sin considerar Vr.

AR
o Anual

A W N L O

Depreciacion

Depreciacion

Valor en libros a

acumulada recuperar
S0 S0 $16,000
$4,000 $4,000 $12,000
$4,000 $8,000 $8,000
$4,000 $12,000 $4,000
$4,000 $16,000 $0

Gréfica 2.19 Valor en libros sin considerar Vr.
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Si bien tedricamente su valor en libros es cero, todavia se cuenta con el bien de capital (Bk) y por lo tanto tiene un

valor.

Método de suma de digitos de los afios

Este método supone que la depreciacién aumenta conforme desciende la eficiencia del activo. La férmula es la

siguiente:

Donde: SDA = suma de digitos de los afios.

N
D =[SDA(C —3)}

Ejemplo: Se compra equipo con un valor de $8,975 (C) y se espera que su vida Util sea de 5 afios (N); su
porcentaje de depreciacién es de 10% (i) del valor original. Determinar la depreciacién anual.

SDA=[1+2+3+4+5]=15 S=i-C=0.1($8,975) =$897.5

Cuadro 4.35 Calculo de la depreciacion

v A W N L O

Fraccion

(N/DSA)

0.0667
0.1333
0.2000
0.2667
0.3333

Depreciacion

Anual
S0
$8,078 $539
$8,078 $1,077
$8,078 $1,616
$8,078 $2,154
$8,078 $2,693

Depreciacion
EL T EGE]

$0

$539

$1,616

$3,231

$5,385

$8,078

Grafica 1.20 Valor en libros (suma de digitos de los afios).
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por el método suma de digitos de los afios.

Valor en libros

$8,975
$8,437
$7,360
$5,744
$3,590

$898
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Método de unidades de produccién

Este método es aplicado para aquellos activos en los cuales es posible estimar su rendimiento en términos de
unidades en n afios. Se calcula en base a la siguiente formula:

D= (C B S)
X
Donde: X = unidades producidas en z afios.

Ejemplo: Una compafiia adquiere un auto para su flotilla con un costo de $32,000 (C). Se calcula que la vida (til es
de 60,000 Km en 3 afios (N), y el porcentaje de depreciaciéon es del 25% (i) del valor original. Finalmente, el
kilometraje recorrido durante 3 afios fue el siguiente: 24,000 Km para el primero 22,000 Km para el segundo y
14,000 Km para el tercero, por lo que X= 24,000+22,000+16,000= 60,000. Determinar la depreciacién anual.

S =i-C =0.25($32,000) = $8,000

5 _[(32 000 - 8 000)

=$0.4
60 000

Cuadro 4.36 Calculo de la depreciacion por el método de unidades de produccion.
Depreciacion

Depreciacion

Kilémetros recorridos Valor en libros

Depreciacion Anual

por kilémetro acumulada
0 S0 S0 $32,000
1 24,000 0.40 $9,600 $9,600 $22,400
2 22,000 0.40 $8,800 $18,400 $13,600
3 14,000 0.40 $5,600 $24,000 $8,000

Grafica 2.21 Valor en libros (método de unidades de produccion).
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Método de fondo de amortizacion
Este método supone que al final de cada afio se depositara una cuota fija a interés compuesto, de manera que al

cabo del periodo de duracion prevista para el activo se acumula una suma igual a la inversion inicial. En este
sentido, la depreciacion se acumula en base a la siguiente expresion:

D=C-(FFA)

i
Donde: FFA = Factor del fondo de amortizaciony FFA =| ————
@+n"-1

Ejemplo: Se adquiere equipo con un costo de adquisicion de $40, 000 (C) y se calcula tenga una vida util de 5

afos (i). El interés vigente es de 35% (i) anual. Determinar el cargo anual (D) y la tabla de depreciacion
correspondiente.

A= Lﬂ =0.1005
(1+0.35)° -1
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Por lo que:

Calculo de la Depreciacién

D = $40,000 (0.1005) = $4,018.33

Cuadro 4.37 Célculo de la depreciacion por el método de fondo de amortizacion.
Deposito Factor de

Anos Anual capitalizacion

(anualidad) (1+i)"

Depreciacion Depreciacion

Valor en libros
Anual acumulada

(5)=restar a 40 mil la
columna (4) en Zig-zag

(1) () (3)=(1)*(2) (4)

0 - - - (+ 0 $40,000
1 $4,018 1.00 $4,01 $4,018 $35,982
2 $4,018 1.35 $5,425 &7 ¢9443 $30,557
3 $4,018 1.82 $7,323 $16,766 $23,234
4 $4,018 2.46 $9,887 $26,653 $13,347
5 $4,018 3.32 $13,347 $40,000 %0

En este método, es importante que se comprenda cémo se constituyen las reservas de depreciacion para llegar a
obtener el valor de la inversion inicial. El depoésito anual (anualidad) en ningln momento queda inmovilizado, por el
contrario, éste se pone a trabajar (se invierte en el banco), obteniendo un cierto interés anual que debe sumarse al
cargo por depreciacién. En este sentido, para el primer afio la depreciacién corresponde al dep6sito anual, para el
segundo este deposito gana intereses después de transcurrido un afio, y asi sucesivamente.

Gréfica 4.22 Depreciacion y reservas de depreciacion (fondo de amortizacion).
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4.6. Elaboracion del Flujo de Caja Proyectado

Hasta ahora se han analizado todos los componentes de los costos de produccién y los ingresos derivados del
proyecto. Pues bien, toda esta informacién ha de resumirse en el flujo de caja. La proyeccion del flujo de caja
constituye uno de los elementos mas importantes del estudio de un proyecto, ya que la evaluacién del mismo se
efectuard sobre los resultados que en ella se determinen. Al proyectar el flujo de caja, sera necesario incorporar
informacion adicional relacionada, principalmente, con los efectos tributarios de la depreciacion, amortizacion del
activo nominal (GKPP), el valor de rescate, utilidades y pérdidas.

Elementos del flujo de caja
El flujo de caja de cualquier proyecto se compone de cuatro elementos basicos:

Los egresos iniciales de fondos. Los egresos iniciales corresponden al total de la inversion inicial requerida para
la puesta en marcha del proyecto, a lo que con anterioridad se le denomino costo total de inversion. Hay que
sefialar que el capital de trabajo o explotacién, si bien en muchas ocasiones no implicara un desembolso en su
totalidad antes de iniciar la operacidn, se considera también como un egreso en el momento cero, ya que debera
estar disponible para que el administrador del proyecto pueda utilizarlo en su gestién. Una vez que se inician las
operaciones, es posible que se consideren aumentos en este rubro, por lo cual deberan sefalarse en su momento.

Es importante recalcar la importancia del capital de explotacion para afrontar los gastos relacionados a los
inventarios, sueldos y salarios, gastos administrativos, etc. de ahi, pues la importancia de tener dinero liquido
disponible.

Los ingresos y egresos de operacion . Se refiere a los ingresos provenientes de las ventas y otros —
presupuestos de ingresos-, y a los costos totales de produccidon —presupuestos de egresos-. Se consideran
entradas y salidas reales. En el caso de los ingresos, se deben tomar en cuenta que estos no solo son derivados de
la venta del producto principal, sino que ademas, de la venta de subproductos, desechos, venta de un activo por
reposicion y otros.

El momento en que ocurren los ingresos y egresos. Es importante que al computar los ingresos y egresos,
estos se realicen en el momento en que realmente ocurren. Sin embargo, dado que en los proyectos industriales los
flujos de caja se realizan anualmente, las salidas o entradas se hacen efectivas por lo general dentro de ese
periodo. Cabe sefialar que los egresos previos a la puesta en marcha (inversion inicial), se consideran egresos
realizados en el afio cero. Si se prevé reemplazar un componente de la inversion fija durante el periodo de
evaluacion, se debe considerar que el momento del reemplazo se presentan dos tipos de flujos: un ingreso por la
venta del activo viejo (valor de salvamento) y un egreso por la compra del nuevo.

El valor de desecho o salvamento del proyecto. El horizonte de evaluacion depende de las caracteristicas de
cada proyecto. Si el proyecto tiene una vida (til esperada posible de prever y no es de larga duracion, lo mas
conveniente es construir el flujo en ese nimero de afios. Si la empresa que se crearia con el proyecto tiene
objetivos de permanencia en el tiempo, se pude aplicar el criterio generalmente usado de proyectar los flujos a diez
afos, donde el valor de desecho reflejara el valor del proyecto por los beneficios netos esperados después del afio
diez. La estimacion del valor que podria tener un proyecto después de varios afios de operacion es una tarea de
por si compleja. Muchas veces el factor decisivo entre varias opciones de inversién lo constituye precisamente el
valor de desecho.

Métodos para estimar el valor de salvamento o desecho o residual (V, =V, =V,)

Método contable.

Ejemplo: Considérese un equipo con vida util de 15 afios con valor de $12,000 y una depreciacion anual de $800.
Si el proyecto tiene un horizonte de 10 afios, el valor de salvamento del activo es como sigue:

V, = $12,000-$8,000 = $4,000

Donde: $8,000 es la depreciacion acumulada al afio 10, esto es: 800x 10 = $8,000. Este procedimiento es aplicado
para todo los activos fijos del proyecto, los cuales al ser sumados nos indican el valor de salvamento de todo el
proyecto. En el caso de los terrenos el valor de desecho corresponde al valor de adquisicion.

161



Elaboracién del Flujo de Caja Proyectado

Método econémico.

Supone que el proyecto valdra lo que es capaz de generar desde el momento en que se evalGa hacia adelante, es
decir, a partir del momento en que se supone que se vende. Para este método se utiliza la siguiente expresion:

V, = {FNEP —Dep}

|
Donde:
FNEP = Flujo neto de efectivo promedio.
Dep = depreciacion promedio.
| = tasa exigida como costo de capital (TREMA).

Al incorporar la depreciacién, se supone se incorpora el efecto de las inversiones que necesariamente deberan
hacerse para reemplazar los activos.

Ejemplo: Si el flujo neto de efectivo promedio fuese de $12,000, la depreciacién promedio de $2,000 y la tasa de
costo de capital de 10%, el valor de desecho seria:

v, =| 12,000 20%
0.10

} =$100,000

Este método aparte de mostrar cierta simplicidad, tiende a mostrar un resultado mas optimista y, probablemente
mas real, que correctamente utilizado puede ser de gran utilidad.

Estructura del Flujo de Caja del Proyecto

El flujo de caja del proyecto o flujo de caja puro, busca medir la rentabilidad de la inversién, para lo cual se
considera la siguiente estructura:

e Ingresos y egresos afectos aimpuesto: son aquellos que aumentan o disminuyen la riqueza de la empresa.

e Gastos no desembolsables: son aquellos gastos que no generan salidas reales de dinero y que solo son
contabilizados para fines tributarios tales como la depreciacion, la amortizacién de activos intangibles o bien, el
valor en libros (valor de rescate) de un activo que se venda. Al no ser salidas de caja se restan primero para
aprovechar su descuento tributario y se suman en el concepto “ajuste por pagos no desembolsables”. De esta
forma solo se incluye su efecto tributario

e Egresos no afectos a impuestos: se refiere a las erogaciones para cubrir con la inversién inicial en el afio
cero, o bien, para adquirir nuevos activos durante la fase de funcionamiento. Estos no aumentan ni disminuyen
la riqgueza contable de la empresa por el solo hecho de adquirirlos.

o Beneficios no afectos a impuestos: se refiere al valor de salvamento del proyecto y la recuperaciéon del
capital de explotacién. Ninguno esta disponible como ingreso aunque son parte del patrimonio explicado por la
inversién en el negocio.

A continuacién se muestra un cuadro que resume los conceptos mencionados anteriormente

Tabla 4.5 Estructura del flujo de caja del proyecto.
+ Ingresos afectos a impuestos

- Egresos afectos a impuestos

- Gastos no desembolsables

= Utilidad antes de impuestos

- Impuesto

= Utilidad después de impuesto

+ Ajustes por gasto no desembolsables
- Egreso no afectos a impuesto

+ Beneficios no afectos a impuestos

= Flujo de caja
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Para asegurarse de que todas las partidas del flujo de caja, tanto positivas como negativas quedan incluidas en el
analisis y para visualizar mejor esos flujos de efectivo, conviene elaborar un diagrama o tabla de flujo de efectivo.
Aqui se muestra una ilustracion generalizada de un diagrama de flujo de efectivo para n periodos. En el diagrama,
P es el valor presente de la inversion inicial; A es el valor de una serie uniforme de ahorros iguales que se tienen

lugar al finalizar el periodo, y V, es el valor de salvamento del proyecto y la recuperacion del capital de explotacion.

Gréfica 4.23 Flujo de efectivo.

Ejemplo. Considérese que en el estudio de viabilidad de un nuevo proyecto se estima posible vender 30,000
toneladas anuales de un producto a $1,000 la tonelada durante los dos primeros afios y a $1,200 a partir de los
terceros afios, cuando el producto se haya consolidado en el mercado. La proyeccion de ventas muestra que a
partir del sexto afio, estas se incrementan en un 40%

Incremento en ventas = 30,000 (.40) = 12,000
Ventas a partir del 6° afio = 30,000 + 12,000 = 42,000

Cuadro 4.38 Calculo de los Ingresos en la Vu (10 afios) del proyecto.

Afos Cantidades vendidas

O 00 N O U A W N P

=
o

Q
(1)

30,000
30,000
30,000
30,000
30,000
42,000
42,000
42,000
42,000
42,000

Precio
]
(2)
$1,000
$1,000
$1,200
$1,200
$1,200
$1,200
$1,200
$1,200
$1,200
$1,200

Ingresos
P*Q
(3)=(1)*(2)
$30,000,000
$30,000,000
$36,000,000
$36,000,000
$36,000,000
$50,400,000
$50,400,000
$50,400,000
$50,400,000
$50,400,000

El estudio técnico definié una tecnologia éptima para el proyecto que requerird las siguientes inversiones para un
volumen de produccién de 30,000 toneladas. Sin embargo, el crecimiento de la produccién (de 30,000 toneladas a
42,000 toneladas), para satisfacer el incremento en las ventas, requerira duplicar la inversibn en maquinaria y

efectuar obras fisicas por $40, 000,000.

Cuadro 4.39 Inversiones: Terrenos, obras fisicas y maquinaria durante la Vu.
Obras fisicas

O 0 N O 1 A W N L O

=
o

Terrenos
(1)
$20,000,000

$50,000,000

(2)

Maquinaria
(3)
$30,000,000
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Los costos de fabricacion por tonelada (costo unitario variable) para un volumen hasta 40,000 toneladas anuales
son como se muestran en el cuadro 4.40. Por arriba de este nivel, es posible lograr descuentos por volumen en la

compra de materiales equivalentes a un 10%. En consecuencia, el costo variable total anual queda como sigue:

Descuento de un 10% en la compra de materiales = 200,000 * 0.10 = $20,000
Costo materiales - Descuento materiales = 200,000 - 20,000 = $180,000
(Datos observados desde el 6° afio en la columna (3) del cuadro 4.40)

10

Cuadro 4.40 Célculo del costo variable a lo largo de la VVu.

Mano de obra

(1)

$150,000
$150,000
$150,000
$150,000
$150,000
$150,000
$150,000
$150,000
$150,000
$150,000

Materiales

()

$200,000
$200,000
$200,000
$200,000
$200,000
$180,000
$180,000
$180,000
$180,000
$180,000

Costos indirectos

(€)

$80,000
$80,000
$80,000
$80,000
$80,000
$80,000
$80,000
$80,000
$80,000
$80,000

(S CAVETEL G E]

(4)=(1)+(2)+(3)

$430,000
$430,000
$430,000
$430,000
$430,000
$410,000
$410,000
$410,000
$410,000
$410,000

Los costos fijos de fabricacion se estiman en $5, 000,000 sin incluir depreciacion. La ampliacién de la capacidad en
un 40%, hard que estos costos se incremente en $1, 500,00. Los gastos de venta variable corresponden a una
comision del 3% sobre las ventas, mientras que los fijos ascienden a $1, 500,00 anuales (cuadro 4.41, columna 3).
El incremento de ventas no variara ese monto. Los gastos de administracién alcanzarian a $1, 200,000 anuales los

primeros 5 afios y a $1, 500,000 cuando se incremente el nivel de operacién (cuadro 4.41, columna 4)

Cuadro 4.41, columna (1):

Costos fijos de fabrica = 5, 000,000
Incremento costos fijos de fabrica, a partir del 6° afio = 1, 500,000

Costos fijos de fabrica a partir del 6° afio = 5, 000,000 + 1, 500,000= 6, 500,000

Cuadro 4.41, columna (2)

Gastos de ventas variables = 3% de las ventas, (las ventas se presentan en el cuadro , columna (3)

Gastos de venta variables = 30, 000,000 (0.03) = 900,000
Gastos de venta variables = 36, 000,000 (0.03) = 1,080,000
Gastos de venta variables = 50, 400,000 (0.03) = 1,512,000

Cuadro 4.41 Calculo de: costos fijos, gastos de venta (variable y fijo) y gastos administrativos en la Vu.

Costo fijo Costo venta variable Costo venta fijo Gastos
(1) (2) (3) administrativos (4)

O 00 N O U b W N P

=
o

$5,000,000
$5,000,000
$5,000,000
$5,000,000
$5,000,000
$6,500,000
$6,500,000
$6,500,000
$6,500,000
$6,500,000

$900,000

$900,000
$1,080,000
$1,080,000
$1,080,000
$1,512,000
$1,512,000
$1,512,000
$1,512,000
$1,512,000

$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000

$1,200,000
$1,200,000
$1,200,000
$1,200,000
$1,200,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
$1,500,000
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La legislacion vigente permite depreciar los activos de la siguiente forma: 2% anual para obras fisicas y el 10%
anual para maquinaria. Los activos nominales se amortizan en un 20% anual. Los gastos de puesta en marcha
ascienden a $22, 000,000 dentro de los que se incluyen el costo del estudio que alcanza $8, 000,000. En este caso
el costo del estudio se amortiza, pero no se incluye dentro de los costos totales de inversion. Con esta informacion
se prosigue al célculo de las depreciaciones y amortizaciones correspondientes.

Célculo de las depreciaciones: Obras fisicas

Cuadro 4.42 Calculo del valor de la depreciacion de las obras fisicas.

Porcentaje Depreciacion Valor de obras Depreciacion
Concepto
Anual i fisicas

Obras fisicas 2.0%

@ (3 (@=xB)
0 $50,000,000  $1,000,000
5 $40,000,000 $800,000

Cuadro 4.43 Célculo de la tabla de depreciacion de obras fisicas en la Vu.

Obras Fisicas

Depreciacion

]
$50,000,000
$50,000,000
$50,000,000
$50,000,000
$50,000,000
$90,000,000
$90,000,000
$90,000,000
$90,000,000
$90,000,000
$90,000,000

O 0 NOU b WN R O

[y
o

Célculo de las depreciaciones: Maquinaria

(2)

$0
$1,000,000
$1,000,000
$1,000,000
$1,000,000
$1,000,000
$1,800,000
$1,800,000
$1,800,000
$1,800,000
$1,800,000

Cuadro 4.44 Calculo del valor de la depreciacion de la maquinaria.

Porcentaje Depreciacion Valor de
Concepto
Anual i maqumarla

0

$30 000,000

L (4=(1xB3) |
$3,000,000

Magquinaria 10.0%

5

$30,000,000

$3,000,000

Cuadro 4.45 Calculo de la tabla de depreciacion de la maquinaria en la Vu.

Maquinaria

Afos (1)

$30,000,000
$30,000,000
$30,000,000
$30,000,000
$30,000,000
$60,000,000
$60,000,000
$60,000,000
$60,000,000
$60,000,000
$60,000,000

© 00N O UL A WN L O

=
o

Depreciacion
(2)

S0
$3,000,000
$3,000,000
$3,000,000
$3,000,000
$6,000,000
$6,000,000
$6,000,000
$6,000,000
$6,000,000
$6,000,000

Notese que la variacion en el monto a depreciar a partir del quinto afio, se debe al incremento en el valor de los

activos para enfrentar el crecimiento.
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Céalculo de la amortizacién de activos nominales

Cuadro 4.46 Célculo de la tabla de amortizacion de los gastos de puesta en marcha
Amortizacion Inversion
Periodos n intangible diferida

(1) (2)=0.2x(1)
$22,000,000 $4,400,000
$22,000,000 $4,400,000
$22,000,000 $4,400,000
$22,000,000 $4,400,000
$22,000,000 $4,400,000

u A W N P

Por otra parte, el calculo del Capital de Explotacidn (trabajo) del proyecto para un periodo de seis meses de
operacion, se realiza mediante la expresion:
CE - C.Variables +C. fijos fab.+C. venta var.+C. venta fijo + Gastos Admon.

2

Donde en los cuadros 15.4 y 15.5 se encuentran los datos a sustituir:

430,000 + 5, 000,000 + 900,00 +1, 500,000 +1, 200,000
2

Este monto alcanzara a cubrir las necesidades de operacion (materias primas, sueldos y salarios, papeleria, etc.)
para el primer afio y a partir del segundo y quinto afio sera necesario invertir en dicha partida un monto de $90,000
y $3, 276 ,000.

CE = =$4,515,000

Cuadro 4.47 Capital de explotacion en la Vu.

AR CE__ |
0 $4,515,000
1
2 $90,000
3
4
5 $3,276,000

Total $7,881,000

Célculo del valor de salvamento del proyecto

Al cabo de diez afios se estima que el valor de desecho equivaldra a $111, 000, 000. Este valor se estimé por el
método contable.

Obras Fisicas: $76, 000,000

VD = Valor obras fisicas - Dep. Acumulada obras fisicas.

VD =50, 000,000 - 5, 000,000 = $45, 000,000 hasta el quinto afio

VD = 40, 000,000 - 9, 000,000 = $31, 000,000 del afio 6 hasta el 10

Magquinaria: $15, 000,000

VD = Valor maquinaria - Dep. Acumulada maquinaria

VD= 30, 000,000 - 15, 000,000 = $15, 000,000 hasta el quinto afio

VD = 30, 000,000 - 30, 000,000 = 0 del afio 6 al diez

Recuérdese que el terreno no se deprecia, por lo cual el valor de desecho equivale a su costo original. De la misma

forma como se incluye el valor de desecho al final del afio 10, debera agregarse la recuperacion del capital de
trabajo, que corresponde a la suma de los valores invertidos en los momentos cero, dos y cinco (cuadro 4.47)
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Cuadro 4.48 Célculo del Valor de salvamento.

Valor de
Concepto salvamento

Claudia Iveth Trejo Gomez

Obras fisicas $76,000,000
Maquinaria $15,000,000
Terrenos $20,000,000
CE $7,881,000

Total $118,881,000

Finalmente, la tasa de impuesto a la utilidad equivale a un 15%. En base a esta informacion se elabora el flujo de
caja del proyecto (cuadro 4.49).

Gréfica 4.24 Flujo de caja proyectado a lo largo de la Vu del proyecto.

FNE

$200,000,000
$150,000,000
$100,000,000
$50,000,000
S0
-$50,000,000
-$100,000,000

-$150,000,000

$19,084,500

$34,301,300

$153,182,300

$24,031,500

-$118,515,000

2 3 4 5 6

-$49,244,500

Anos

10
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Cuadro 4.49 Flujo de caja proyectado a lo largo de la Vu del proyecto.

CONCEPTO/ANOS
1 | Ingresos $30,000,000 | $30,000,000 | $36,000,000 | $36,000,000  $36,000,000 | $50,400,000 | $50,400,000 $50,400,000 | $50,400,000  $50,400,000
Costos Variables
2 | Anuales $430,000 $430,000 $430,000 $430,000 $430,000 $410,000 $410,000 $410,000 $410,000 $410,000
g || SRS AR 45,000,000  $5,000,000  $5,000,000  $5,000,000  $5,000,000 | $6,500,000  $6,500,000 $6,500,000  $6,500,000 $6,500,000
Gastos de venta
4 | variables $900,000 $900,000 | $1,080,000| $1,080,000  $1,080,000 $1,512,000  $1,512,000 $1,512,000| $1,512,000 $1,512,000
5 || EEREs VETE $1,500,000 $1,500,000  $1,500,000  $1,500,000  $1,500,000 | $1,500,000  $1,500,000 $1,500,000 | $1,500,000 $1,500,000
g | Gastos Admon. $1,200,000  $1,200,000 | $1,200,000  $1,200,000|  $1,200,000 | $1,500,000  $1,500,000 | $1,500,000| $1,500,000 $1,500,000
Depreciacion
7 | Obras Fisicas $1,000,000 $1,000,000 | $1,000,000 $1,000,000 $1,000,000 | $1,800,000 | $1,800,000  $1,800,000 | $1,800,000 $1,800,000
Depreciacién
g | Maquinaria $3,000,000 $3,000,000 | $3,000,000 |  $3,000,000 $3,000,000 | $6,000,000 | $6,000,000 | $6,000,000 | $6,000,000 $6,000,000
Amortizacion
9 | Intangibles $4,400,000 $4,400,000  $4,400,000  $4,400,000 |  $4,400,000 50 $0 $0 50 $0
Utilidad Bruta
10 | (U.B.) $12,570,000 | $12,570,000 | $18,390,000 | $18,390,000  $18,390,000 | $31,178,000 | $31,178,000 $31,178,000| $31,178,000  $31,178,000
11 | 'mpuestos (i) $1,885,500 $1,885,500  $2,758,500  $2,758,500  $2,758,500 | $4,676,700  $4,676,700 $4,676,700 | $4,676,700 $4,676,700
Utilidad Neta
12 | (U.N) $10,684,500 | $10,684,500 | $15,631,500 | $15,631,500  $15,631,500 | $26,501,300 | $26,501,300  $26,501,300 | $26,501,300 $26,501,300
Depreciacion
13 | Obras Fisicas $1,000,000 $1,000,000  $1,000,000  $1,000,000  $1,000,000 | $1,800,000  $1,800,000 $1,800,000  $1,800,000 $1,800,000
Depreciacion
14 | Maquinaria $3,000,000 $3,000,000 | $3,000,000 $3,000,000 $3,000,000 | $6,000,000 | $6,000,000  $6,000,000 | $6,000,000 $6,000,000
Amortizacidn
15 | Intangibles $4,400,000 $4,400,000  $4,400,000 $4,400,000 |  $4,400,000 50 30 30 50 30
16 Terreno -$20,000,000
17 | Obra fisica -$50,000,000 50 30 30 $0 | -$40,000,000 50 30 30 50 30
18 | Maguinaria -$30,000,000 50 50 30 $0 | -$30,000,000 50 50 50 50 50
19 Intangibles -$14,000,000
20 | Capital de Trabajo | -54,515,000 $0 -$90,000 $0 S0 -$3,276,000 $7,881,000
21 Valor de Desecho $111,000,000
22 | Flujo de Caja -
$118,515,000 | $19,084,500 | $18,994,500 | $24,031,500 | $24,031,500 -$49,244,500 | $34,301,300  $34,301,300 $34,301,300 | $34,301,300 $153,182,300
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Procedimiento metodoldgico para elaborar un flujo de caja del proyecto

Claudia Iveth Trejo Gomez

Desde la columna 1 hasta la 10 se registran horizontalmente frente a cada afio las cifras provenientes de los
cuadros que se indican a continuacion

Rengldon

Cuadro 4.10 Metodologia

Nombre del
concepto

Origen/Calculo del dato

para la elaboracién del flujo de caja del proyecto.

Observaciones

1 Ingresos por Ventas | Cuadro 4.38 Columna (3) Datos sujetos a
impuestos
2 Costos Variables Cuadro 4.40 Columna (4) Datos sujetos a
Anuales impuestos
3 Costos Fijos Cuadro 4.41 Columna (1) Datos sujetos a
impuestos
4 Gastos de venta Cuadro 4.41 Columna (2) Datos sujetos a
variables impuestos
5 Gastos Venta Cuadro 4.41 Columna (3) Datos sujetos a
impuestos
6 Gastos Admon. Cuadro .41 Columna (4) Datos sujetos a
impuestos
7 Depreciacion Obras | Cuadro 4.43 Columna (2) Gasto no
Fisicas desembolsable
8 Depreciacion Cuadro 4.45 Columna (2) Gasto no
Magquinaria desembolsable
9 Amortizacion Cuadro 4.46 Columna (2) Gasto no
Intangibles desembolsable
10 Utilidad Bruta (U.B. .B.= S
(U.8) U ; Egile:cg)zesos U.B.=Renglon(l) — .Zz: Renglén i
11 Impuestos (1) I = 0.15*U.B. | =0.15* Rengldn (10)
12 Utilidad Neta (U.N) | U.N.= U.B-1 U.N.=Rengldn (10)- Rengldn (11)
13 Depreciacion Obras | Cuadro 4.43 Columna (2)
Fisicas
14 Depreciacion Cuadro 4.45 Columna (2)
Maquinaria
15 Amortizacion Cuadro 4.46 Columna (2)
Intangibles
16 Terreno Cuadro 4.39 Columna (1)
17 Obra fisica Cuadro .4.39 Columna (2)
18 Magquinaria Cuadro.4.39 Columna (3)
19 Intangibles Gastos de $22,000,000-$8,000,000 Sélo ocurre en el
puesta en afo 0
marcha - Costo
del estudio
20 Capital de Trabajo Cuadro 4.47 Columna (1) Afios:0,2,5
21 Valor de Desecho Cuadro 4.48 Columna (1) Se considera
para el afio 10
i i 21
Flujo de Caja Flujo de caja.= Y Renglon i
i=12
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Estructura del Flujo de Caja del Inversionista

El flujo de caja analizado anteriormente permite medir la rentabilidad del proyecto. Si se quisiera medir la
rentabilidad de los recursos propios, debera agregarse el efecto del financiamiento para incorporar el impacto del
apalancamiento de la deuda. Como los intereses del préstamo son un gasto afecto a impuestos, debera
diferenciarse que parte de la cuota que se le paga a la institucion que otorg6 el préstamo es interés y que parte es
amortizacién de la deuda, porque el interés se incorpora antes de impuesto mientras que la amortizacion, al no
constituir cambio en la riqueza de la empresa, no esta afecta a impuesto y debe incorporarse en el flujo después de
haber calculado el impuesto. Por ultimo, deberé incorporase el efecto del préstamo para que, por diferencia, resulte
el monto que debe invertir el inversionistas. En este caso, la estructura del flujo queda como sigue:

Tabla 4.6 Estructura del flujo de caja del inversionista

+ Ingresos afectos a impuestos

- Egresos afectos a impuestos

- Gastos no desembolsables

= Utilidad antes de impuestos

- Impuesto

= Utilidad después de impuesto

+ Ajustes por gasto no desembolsables
- Egreso no afectos a impuesto

+ Beneficios no afectos a impuestos
+ Préstamo

- Amortizacién de la deuda

= Flujo de caja

Considérese ahora que el 60% de la inversion inicial se financiar4 con préstamo bancario en 8 afios y un 8% de
interés real anual. ElI 60% de la inversion inicial equivale a $71, 109,000 (lo = $118, 515,000). Con estos datos, es
posible elaborar la tabla de amortizaciéon por el método del Factor de Recuperacién de Capital FRC (cuadro 4.51).
El célculo de la anualidad queda como se muestra:

R=P. ' |-s7110000 2% |_g12374016
1-@A+i)" (1+.08)" -1

Donde:

P= Inversién inicial financiada por préstamo bancario
n = afos
i = Tasa de interés dada

Cuadro 4.11 Calculo de la tabla de amortizacion.

Intereses Anualidad R Amortizacion K insoluto al final
n (1) (2)=0.08x(1) (3) (4)=(3)-(2) (5)=(1)-(4)
1 $71,109,000 $5,688,720  $12,374,016 $6,685,296 $64,423,704
2 $64,423,704 $5,153,896  $12,374,016 $7,220,119 $57,203,585
3 $57,203,585 $4,576,287  $12,374,016 $7,797,729 $49,405,856
4 $49,405,856 $3,952,469  $12,374,016 $8,421,547 $40,984,309
5 $40,984,309 $3,278,745  $12,374,016 $9,095,271 $31,889,038
6 $31,889,038 $2,551,123  $12,374,016 $9,822,893 $22,066,146
7 $22,066,146 $1,765292  $12,374,016 $10,608,724 $11,457,422
8 $11,457,422 $916,594  $12,374,016 $11,457,422 $0
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Grafica 4.16 Flujo de caja para el inversionista, proyectado a lo largo de la VVu del proyecto.

Claudia Iveth Trejo Gomez

Grafica 4.25 Amortizacion de la deuda (n=8 afios).
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Cuadro 4.512 Flujo de caja del inversionista, proyectado a lo largo de la VVu del proyecto.

CONCEPTO/ANOS 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1 Ingresos

$30,000,000  $30,000,000  $36,000,000 $36,000,000  $36,000,000 $50,400,000 $50,400,000 $50,400,000 $50,400,000  $50,400,000
2 Costos Variables $430,000 $430,000 $430,000 $430,000 $430,000  $410,000  $410,000  $410,000  $410,000 $410,000
3 Costos Fijos $5,000,000  $5,000,000  $5,000,000 $5,000,000  $5,000,000 $6,500,000 $6,500,000 $6,500,000  $6,500,000 $6,500,000
4 Gastos de venta variables $900,000 $900,000  $1,080,000 $1,080,000  $1,080,000 $1,512,000 $1,512,000 $1,512,000 $1,512,000 $1,512,000
5 Gastos Venta $1,500,000  $1,500,000  $1,500,000 $1,500,000  $1,500,000 $1,500,000 $1,500,000 $1,500,000 $1,500,000 $1,500,000
6 Gastos. Admon. $1,200,000  $1,200,000  $1,200,000 $1,200,000  $1,200,000 $1,500,000 $1,500,000 $1,500,000 $1,500,000 $1,500,000
7 Depreciacion Obras Fisicas $1,000,000  $1,000,000  $1,000,000 $1,000,000  $1,000,000 $1,800,000 $1,800,000 $1,800,000 $1,800,000  $1,800,000
8 Depreciacién Maquinaria $3,000,000  $3,000,000  $3,000,000 $3,000,000  $3,000,000 $6,000,000 $6,000,000 $6,000,000 $6,000,000 $6,000,000
9 Amortizacion Intangibles $4,400,000  $4,400,000  $4,400,000 $4,400,000  $4,400,000 $0 $0 $0 $0 $0
10 Intereses $5,688,720 95,153,896  $4,576,287 $3,952,469  $3,278,745 $2,551,123 $1,765,292  $916,594
10 Utilidad Bruta $6,881,280  $7,416,104  $13,813,713 $14,437,531  $15,111,255 $28,626,877 $29,412,708 $30,261,406 $31,178,000  $31,178,000
i IS (L25) $1,032,192  $1,112,416  $2,072,057 $2,165,630  $2,266,688 $4,294,032 $4,411,906 $4,539,211 $4,676,700  $4,676,700
12 Utilidad Neta $5,849,088  $6,303,688  $11,741,656 $12,271,902  $12,844,567 $24,332,845 $25,000,802 $25,722,195 $26,501,300  $26,501,300
13 Depreciacion Obras Fisicas
$1,000,000  $1,000,000  $1,000,000 $1,000,000  $1,000,000 $1,800,000 $1,800,000 $1,800,000 $1,800,000 $1,800,000
14 Depreciacién Maquinaria
$3,000,000  $3,000,000  $3,000,000 $3,000,000  $3,000,000 $6,000,000 $6,000,000 $6,000,000  $6,000,000 $6,000,000
15 Amortizacion Intangibles
$4,400,000  $4,400,000  $4,400,000 $4,400,000  $4,400,000 $0 $0 $0 $0 $0
16 Terreno -$20,000,000
17 Obra fisica -$50,000,000 %0 %0 %0 S0 -$40,000,000 %0 %0 %0 %0 %0
18 Magquinaria -$30,000,000 %0 %0 %0 S0 -$30,000,000 %0 %0 %0 %0 %0
19 Intangibles -$14,000,000
20 Capital de Trabajo -$4,515,000 %0 -$90,000 %0 %0 -$3,276,000 47,881,000
21 Valor de Desecho $111,000,000
22 Préstamo $71,109,000
23 Amortizacion de la deuda _ _
$0  -$6,685,296  -$7,220,119  -$7,797,729 -$8,421,547  -$9,095,271 -$9,822,893 $10,608,724 $11,457,422 $0 0
Flujo de Caja -$47,406,000  $7,563,792  $7,393,569  $12,343,927 $12,250,355 -$61,126,704 $22,309,953 $22,192,078 $22,064,773 $34,301,300 $153,182,300
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Procedimiento metodoldgico para elaborar el flujo de caja del inversionista.

Desde la columna 1 hasta la 10 se registran horizontalmente frente a cada afio las cifras provenientes de los
cuadros que se indican a continuacion

Renglén

Cuadro 13 Metodologia

Nombre del concepto

Origen/Calculo del dato

para la elaboracion del flujo de caja del inversionista.

Observaciones

Ingresos por Ventas Cuadro 4.38 Columna (3) Datos sujetos a
impuestos
2 Costos Variables Cuadro 4.40 Columna (4) Datos sujetos a
Anuales impuestos
3 Costos Fijos Cuadro 4.41 Columna (1) Datos sujetos a
impuestos
4 Gastos de venta Cuadro 4.41 Columna (2) Datos sujetos a
variables impuestos
5 Gastos Venta Cuadro 4.41 Columna (3) Datos sujetos a
impuestos
6 Gastos Admon. Cuadro 4.41 Columna (4) Datos sujetos a
impuestos
7 Depreciacién Obras Cuadro 4.43 Columna (2) Gasto no
Fisicas desembolsable
8 Depreciacién Cuadro 4.45 Columna (2) Gasto no
Maquinaria desembolsable
9 Amortizacion Cuadro 4.46 Columna (2) Gasto no
Intangibles desembolsable
10 Intereses Cuadro 4.51 Columna (2)
11 Utilidad Bruta (U.B.) U.B. = XIngresos - ; L0 L.
S Egresos U.B.=Re nglon(l)—_z;‘Re nglon i
i=.
12 Impuestos (1) I = 0.15*U.B. 1=0.15* Rengldn (11)
13 Utilidad Neta (U.N) UN.= UB-I U.N.=Rengldén (11)- Rengldn (12)
14 Depreciacién Obras Cuadro 4.43 Columna (2)
Fisicas
15 Depreciaciéon Cuadro 4.45 Columna (2)
Magquinaria
16 Amortizacion Cuadro 4.46 Columna (2)
Intangibles
17 Terreno Cuadro 4.39 Columna (1)
18 Obra fisica Cuadro 4.39 Columna (2)
19 Maquinaria Cuadro 4.39 Columna (3)
20 Intangibles Gastos de puesta $22,000,000-$8,000,000 Sélo ocurre en el
en marcha - Costo afio 0
del estudio
20 Capital de Trabajo Cuadro 4.47 Columna (1) Afio 0, 2y5.
21 Valor de Desecho Cuadro 4.48 Columna (1) Se considera para
el afio 10.
22 Préstamo i 20 L. Sélo ocurre en el
Préstamo = » Renglon i *0.6 R0 0. Se anota el
i=16 valor absoluto.
23 Amortizacién de la Cuadro 4.51 Columna (4) Datos con signo (-)

deuda

Flujo de Caja

23
Flujo de caja.= > Renglon i

i=13
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5.1. Evaluacion Financiera

“Para un economista un proyecto es la fuente de costos y beneficios que ocurren en distintos periodos de tiempo. El
desafio que enfrenta es identificar los costos y beneficios atribuibles al proyecto y medirlos (mas bien valorarlos)
con el fin de emitir un juicio sobre la conveniencia de ejecutar el proyecto”. Con estas palabras Fontaine sintetiza
perfectamente el caracter de la evaluacién financiera. Siguiendo esta logica, la necesidad de evaluar un proyecto
parte de la primicia de que existen siempre recursos escasos y numerosas necesidades. El problema, pues, recae
fundamentalmente en el hecho de que esas necesidades pueden ser cubiertas con mdltiples opciones, de las
cuales debe de elegirse aquella, que ademas de satisfacer dichas necesidades, ofrezca, desde el punto de vista del
empresario, las mayores ganancias posibles.

El efecto del tiempo sobre el valor del dinero

México es uno de los pocos paises caracterizados por lo perioédico y consistente de sus devaluaciones, al menos a
partir de agosto de 1976. Para nadie es desconocido que un peso en 1994 valia mas que un peso en 1997. En este
sentido, es facil entender el problema. Recuerde que indicadores como el tipo de cambio, la tasa de inflacién y la
tasa de interés, mantienen una relacion estrecha y directa: sube una, suben las otras. Sin embargo, es en la tasa de
interés donde finalmente quedan reflejados los desajustes en las otras dos variables.

Desde el punto de vista del proyecto el planteamiento es a la inversa, es decir, los proyectos afrontan gastos y
generan ingresos a lo largo de su vida util, por lo cual, es necesario que dichos gastos e ingresos proyectados en el
futuro, se traduzcan en la misma unidad de medida en el presente. En otras palabras, puesto que el dinero puede
ganar un cierto interés, cuando se invierte por un cierto periodo, es importante reconocer que un peso que se reciba
en el futuro valdrd menos que un peso que se tenga actualmente. Por ejemplo, un peso que se tenga actualmente
puede acumular intereses durante un afio, mientras que un peso que se reciba durante un afio ho nos producira
ningun rendimiento. En sintesis, el efecto del tiempo en el valor del dinero significa que cantidades iguales de
dinero no tienen el mismo valor: si se encuentran en puntos diferentes en el tiempo y la tasa de interés es mayor
gue cero.

Foérmulas financieras

La diferencia fundamental entre el interés simple y el interés compuesto estriba en el hecho de que cuando se
utiliza interés compuesto, los intereses a su vez generan intereses, mientras que cuando se utiliza interés simple los
intereses son funcién Gnicamente del principal, el nimero de periodos y la tasa de interés. Cuando se utiliza el
interés simple, el capital se mantiene constante durante toda su vigencia de la inversién o préstamo. Lo contrario
sucede con el interés compuesto, el capital crece cada vez que se ganan intereses y es la base para calcular los
intereses del siguiente periodo. En los cuadros 5.1 y 5.2 muestran las férmulas para calcular el interés simple y el
interés compuesto, aunque resulta importante aclarar que no todas son utilizadas en la evaluacion financiera del
proyecto, de hecho el interés simple casi nunca se utiliza.

Tabla 5.1 Formulas financieras a interés simple.

Capital (P) Valor Unico actual de inversion o préstamo S
)
Monto (S) Valor Unico futuro de inversion o préstamo S = P(1+ in)
Interés (1) Cantidad ganada o pagada | = Pin
Tasa de interés (i) Porcentaje sobre P 6 S, se expresa en tanto por uno . 1(S
(2
Tiempo (n) Numero de afios o periodos " 1 (S j
i \P

Antes de presentar la siguiente tabla es necesario definir lo que se conoce como anualidad (R). La anualidad se
define como un depésito o pago periddico que se efectla a intervalos de tiempos iguales. Es util para elaborar una
tabla de amortizacién o calcular la depreciacion por el método de factor de amortizacién, pero también, se utiliza
cuando los flujos del proyecto son idénticos durante toda su vida util.
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Tabla 5.2 Formulas financieras a interés compuesto.
Incégnita Formula

Monto (S) S =P(+i)"
= L =S@+i)"
Capital (P) @+i)
s- R{(ui)" —1}
S conociendo R I
g
R conociendo S @+i)"-1
R P{ i(1+i)" }
R conociendo P @+i)"-1
~ {(1+i)” —1}
P conociendo R i(L+i)"

Tabla 5.3 Factores de interés compuesto empleados en la Evaluacion Financiera de Proyectos.

m Nombre Siglas Formula
2

Factor de Valor Futuro (pago Unico) FVF (1+ i)n
1 Factor Singular de Actualizacién (pago Unico) FSA @+i"
3 Factor de interés compuesto de una anualidad @+i"-1
(serie uniforme) FICA i
4 i
Factor de Fondo de Amortizacién —
FFA @+i"-1
> iy . i(L+i)"
Factor de Recuperacidn de Capital o A
FRC (+i) -1
9 Factor de Actualizacion de una Anualidad, (serie (1+ i)n -
uniforme) FAA i@+i)"

A continuacion se explica cada uno de los factores.
FVF: Factor de Valor Futuro

Este factor determina el valor equivalente futuro, S, de una inversion presente, P, mantenida durante N periodos a

la tasa de interés i . El FVF esta calculado en tablas especiales para distintos valores de i y n. Cuando se trata de
un capital inicial (P), basta multiplicar:

P(L+i)" =P-FVF
para encontrar el valor que alcanzaria P, después de N afios al interés compuesto i .

Gréfica 5.1 Uso del FVF: Factor de Valor Futuro.

FSA: Factor Singular de Actualizacién

Este factor permite determinar el valor presente equivalente, P, de una sola cantidad, S, que tendra lugar al cabo de
N periodos a la tasa de interés compuesto i por periodo, basta multiplicar: S(1+i)™" =S-FSA. Nétese que el
FSA, es el reciproco del Factor de valor futuro.
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Gréfica 5.2 Uso del FSA: Factor Singular de Actualizacion.

FICA: Factor de Interés Compuesto de una Anualidad

Este factor permite calcular el valor que alcanzara en el futuro, S, una serie uniforme de pagos anuales iguales, R,

basta multiplicar:
R{(l“)_l} —R-FICA
|

para encontrar el valor que tendria R, después de N periodos a la tasa de interés compuesto | por periodo.

Gréfica 5.3 Uso del FICA: Factor de Interés Compuesto de una Anualidad.

FFA: Factor de Fondo de Amortizaciéon

Este factor permite calcular cuanto se debe depositar cada periodo en una serie uniforme, R, durante n periodos al
I por ciento de interés por periodo N, para obtener una suma futura especifica, S. Basta multiplicar:

s| 1 |_s.Fra
(1+i) -1

Gréfica 5.4 Uso del FFA: Factor de Fondo de Amortizacién.

El FFA, es el reciproco del factor de interés compuesto para la serie uniforme.
FRC: Factor de Recuperacién del Capital

Este factor determina una anualidad, R, o serie uniforme de pagos, durante N periodos a la tasa de interés i por
periodo, equivalente a un valor presente P. Basta con multiplicar:

p.| A | b pre
(1+i) -1

Gréfica 5.5 Uso del FRC: Factor de Recuperacién del Capital.
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A través del FRC se puede determinar el Costo Equivalente Anual, CEA | ya que permite que una suma invertida
en una fecha dada (|,), se convierta en una serie equivalente de valores anuales iguales (desde el presente al
futuro afio por afio), es decir:

l,xFRC,,,, = CEA

(i.n)

El desembolso ($) para realizar la inversion inicial (l,) se puede interpretar como “el pago anticipado” por un
determinado insumo, constituido por el acervo que se puede reproducir (Activos fijos). En realidad éste se ira
desgastando paulatinamente, a lo largo de la vida dtil (V, =Nn) de realizacion del proyecto pero “su pago” se

efecttia de una vez al comienzo (afio 0) y constituye la inversion inicial ( 1), sujeta a la depreciacion.

FAA: Factor de Actualizacién de una Anualidad

Este factor determina el valor presente equivalente, P, de una serie de pagos de finales de periodo, R, durante n
periodos a un tipo de interés i por periodo. Basta con multiplicar:

R-{W}=R-FAA
i(1+i)"

Grafica 5.6 Uso del FAA: Factor de Actualizacion de una Anualidad.

El conocimiento de cada uno de los factores que intervienen en las diversas formulas facilita, en gran medida, el
célculo de cualquier incégnita. Estos valores se encuentran calculados en tablas financieras, dada 1 y n.

Ejemplos. A continuacion se muestra una serie de ejemplo que ayudaran a la comprension de los factores.

1. Se solicita un préstamo de $8,200 a la tasa de interés simple de 4.5 % mensual. ¢, Cuénto se pagara de interés
en 5 meses?

Sustituyendo valores en la expresiéon: | = Pxixn, por lo tanto:
| =8,200(0.045)(5) = $1,845

2. Se invierte $12,800 a la tasa de interés simple del 6% mensual ¢Cuanto se recibird después de 18 meses?
Sustituyendo valores en la expresion: S = P(1+in), se tiene:

S =12,800[1+ (0.06)(18) | = $26,264

3. Si se puede pagar dentro de 18 meses $26,624. Si la tasa de interés es de 6 % mensual, ¢Cuanto podrian
prestar hoy? Sustituyendo valores en la expresion:

S
P= -
@+ni)
26,624
= -=%$12,800
[1+(18)(0.06)]

4. Se invierte $45,000 a la tasa de 42 % anual capitalizable mensualmente, ¢Cuanto se tendra después de 36
meses? Si i = 42 % anual; el interés mensual es =42/12=3.5% mensual. Sustituyendo valores en la
expresion:

S = P(+i)"
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S =45,000(1+0.035)%* = 45000(3.45027) = $155,262.98

Para evitar todo el célculo, se busca en tablas el valor del FVF con i = 3.5 % y n = 36. Este factor luego se multiplica
por P, es decir,

S=P-FVF

5. El FNE dentro de 12 meses equivale a $12,000. Si la tasa de descuento es de 5 % anual, ¢a cuanto equivale
actualmente? Sustituyendo valores en la expresion:
S

ey
P =12,000[1+.05] " =12,000(0.9524) = $11,428.57

=S(+i)”

Para evitar todo el célculo, se busca en tablas el valor del FSA coni =5 % y n = 1. Este factor luego se multiplica
por S, es decir,
P=S-FSA

6. Si se deposita al final de cada trimestre $ 4,200, y se pagan intereses a la tasa del 48% anual capitalizable
trimestralmente, ¢ Cuanto se tendra después de 5 afios?

i = 48 % anual; iyimesral = 48 / 4 = 12 % trimestral; n =5 afios =5 * 4 = 20 trimestres

\n
Sustituyendo valores en la expresion: S = F{L)_l}
i

20
S= 4,200{%[12;1} = 4,200(72.0524) = $302,620.26
Para evitar todo el calculo, se busca en tablas el valor del FICA con i = 12 % y n = 20. Este factor luego se
multiplica por R, es decir,
S=R-FICA

7. Se tiene que pagar $15,000 después de 8 meses, para lo cual hay que depositar cierta cantidad mensualmente.
Si pagan intereses a la tasa del 2.5 % mensual, ¢ De cuénto tiene que ser dicha cantidad? Sustituyendo valores

en la expresion:
R=S|
@+i"-1

0.025

R=15000 — ———~
(140.025)° —1

} =15,000(0.1145) = $1,717.01

Para evitar todo el calculo, se busca en tablas el valor del FFA con i = 2.5 % y n = 8. Este factor luego se multiplica
por S, es decir,

R=S-FFA

8. Se quiere adquirir un departamento. Si se puede pagar $ 1,500 mensuales durante 5 afios y cobran intereses del
4.5% mensuales, ¢ Cual seria el monto del préstamo? Si n =5 afios = (5 * 12) = 60 meses. Sustituyendo valores

en la expresion
P_R (1_+|)' -1
i@+i)"

(1+0.045)%° -1
0.045(1+0.045)%°

P= 1,500{ } =1,500(20.6380) = $30,957.03
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Para evitar todo el célculo, se busca en tablas el valor del FFA con i =4.5 % y n = 60. Este factor luego se multiplica
por R, es decir,

P=R-FFA

9. Se solicita un préstamo de $ 50,000, que se liquida en 18 pagos mensuales. Si cobran intereses a la tasa del 4%
mensual, ¢,De cuanto tendra que ser cada pago? Sustituyendo valores en la expresion:

m_p| 1@+’
@+ -1

0.04(1+0.04)™®

R = 50,000 -
(1+0.04)° -1

} = 50,000(0.0790) = $3,949.67

Para evitar todo el célculo, se busca en tablas el valor del FRC con i =4 % y n = 18. Este factor luego se multiplica

por P, es decir,
R=P-FRC

Criterios de la evaluacion financiera

Valor Actual Neto (VAN)

El método del Valor Actual Neto es uno de los criterios financieros mas ampliamente utilizados en la evaluacién de
proyectos de inversién. Consiste en determinar la equivalencia en el tiempo cero de los ingresos menos los

egresos, o bien, del resultado de esta diferencia, definida como el Flujo Neto de Efectivo (FNE ) que genera un
proyecto, y comparar esta equivalencia con el desembolso inicial (Inversion Inicial). Cuando dicha equivalencia es
mayor que el desembolso inicial ( |,), entonces, es recomendable que el proyecto sea aceptado.

El Valor Actual Neto (VAN ) se define como el valor obtenido, en cantidades monetarias, después de actualizar los

flujos de efectivo (anuales) futuros durante la vida del proyecto y restarlos a la inversion inicial ( 1,). O bien como la
diferencia entre el valor actual de los flujos netos de efectivo y la inversién inicial.

Lo anterior bien se puede expresarse de la siguiente forma:

VAN =—1, *Zn:{gTiE)i} :_|0+[Z FNE, .(1+i)-t}

t=1

Donde:

|, = Inversion inicial en el afio cero
FNE = Flujos Netos de Efectivo
- \—t . . . . 4
(1+ I) = Factor singular de actualizacion, FSA . Este se calcula por la férmula cuando no aparece en tablas.

La férmula anterior tiene las caracteristicas que la hacen apropiada para utilizarse como base de comparacién
capaz de resumir las diferencias mas importantes que se derivan de las distintas alternativas de inversién
disponibles.

A continuacién se desarrolla la formula:

FNE, FNE, FNE, FNE,
Ly T2y T
A+ @+i)?  @+i)’ 1+1i),

VAN :—Io+{

Asi, el Valor Actual (VA) de un FNE aplazado puede hallarse multiplicando al FNE por el FSA (factor singular de
actualizacién), entonces:
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=1

Valor Actual (VA) =(i(FNEt . FSA)]

al afo de I,

Para calcular el VA, se descuenta los ZFNE futuros, expresados a la tasa de rentabilidad ofrecida por

alternativas de inversion comparables, ya que sera utilizada para “descontar” o “actualizar’ los Flujos Netos de
Efectivo. El calculo del VA, de un activo es la produccién de dinero al cabo de un afio, de dos, de tres, etc. Por lo

que el céalculo del VAN se puede expresar de la siguiente forma

VAN = -1, +(Z FNE, - FSAJ
t=1

Al hacer la resta, se determina el VAN, cuyo significado es el siguiente:“El VAN nos proporciona una contribucion
neta al valor actual (VA) del proyecto.” Ahora bien, en el caso de que los flujos de efectivo sean idénticos para todos
los afios, la formula se simplifica a:

VAN = -1, +(FAA-FNE)
Donde:
FFA= Factor de actualizacién de una anualidad
Consideraciones sobre la tasa de descuento (i)

La tasa de descuento utilizada en el VAN tiene caracteristicas particulares que vale la pena comentar. En primer
lugar, esta tasa debe estar definida de acuerdo a la naturaleza del proyecto, por lo cual, se establece como topes
minimos, es decir, esta tasa debe ser una tasa de recuperacién minima atractiva, TREMA, para el inversionista. Por
tanto la TREMA, es una tasa que representa una medida de rentabilidad, la minima que se le exigira al proyecto; de
tal manera que el retorno esperado permita cubrir:

a) Latotalidad de la inversion inicial.

b) Los egresos de operacion.

c) Los intereses que deberan pagarse por aquella parte de la inversion financiada con capital ajeno a los
inversionistas del proyecto.

d) Los impuestos.

e) La rentabilidad que el inversionista exige a su propio capital privado.

La TREMA, es el costo de oportunidad, porque es la rentabilidad a la que se “renuncia” al invertir en el proyecto en
lugar de invertir en otro activo financiero, u otro proyecto de inversion.

Criterios para definir la TREMA
Existen varios criterios o factores a tomar en cuenta para la determinacion de la TREMA:
e Considerar las tasas de interés sobre inversiones a largo plazo en el Mercado de Dinero (CETES, BONOS).
e Considerar la tasa de interés promedio de varias tasas prevalecientes en el Mercado de Dinero.
e Considerar la tasa sobre préstamos a largo plazo en el Mercado de Capitales (Acciones, Obligaciones).
La TREMA considera la tasa de Inflacion mas una Prima de Riesgo.

TREMA = INDICE INFLACIONARIO + PRIMA DE RIESGO
Considerando el Costo de Capital mas una Prima al Riesgo, la TREMA queda expresada como:

TREMA = COSTO DEL CAPITAL + PRIMA DE RIESGO

Esto significa que un inversionista debera considerar dos factores al definir la TREMA:

1) Su ganancia debe ser tal, que compense los efectos inflacionarios (en condiciones de inflacién galopante) o que
pague el costo del capital.
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2) Ademas, se debe de obtener una prima o sobre tasa por arriesgar su dinero en un proyecto, en lugar de
invertirlo en alguna otra opcién, tal vez con menor riesgo (CETES, BONOS, etc.).

Finalmente, aunque en muchos casos se estima de una manera intuitiva con criterio de experto y en base al
conocimiento de la situacién econémica del entorno, una combinacién de todos estos factores parece ser lo mas
conveniente.

Representacién grafica del VAN

Como se aprecia, cuanto mas grande sea la TREMA el valor del VAN disminuye y viceversa. Esto es asi, en virtud
de que, cuando los flujos de efectivo se descuentan a una tasa cada vez mayor llaga un punto que al descontarle la
inversion inicial, el VAN se convierte en negativo.

Gréfica 5.7 Comportamiento del VAN a diversas TREMAS.

=z
<
>

TREMA (i %)

Caracteristicas fundamentales del criterio del Valor Actual Neto (VAN)
Entre las caracteristicas fundamentales del criterio del Valor Actual Neto (VAN), estan las siguientes:

e Primero, el criterio del VAN reconoce que un peso hoy vale mas que un peso mafiana; Debido a que el peso de
hoy puede ser invertido para comenzar a rendir intereses inmediatamente. Cualquier regla de inversién que no
reconozca el valor del dinero en el tiempo no puede considerarse inteligente.

e Segundo, el VAN depende uUnicamente de los flujos de la tesoreria previstos procedentes del proyecto y del
costo de oportunidad del capital. El concepto del VAN, nos permite la separacion eficiente entre “propiedad” y
“direccion” de la empresa. Cualquier regla de inversién que se vea afectada por los gustos del directivo, los
métodos contables elegidos por la empresa, la rentabilidad de los negocios existentes en la empresa o la
rentabilidad de otros proyectos independientes, conducira a peores decisiones.

e Tercero, debido a que todos los valores actuales se miden en pesos de hoy, es posible sumarlos. Por lo tanto,
si se tiene dos proyectos A y B, el valor actual neto de la inversién combinada es:

VAN (A+B)=VAN(A)+VAN(B)

Esta propiedad aditiva tiene importantes consecuencias. Supdéngase que el proyecto B tiene un VAN negativo. Si se
une al proyecto A, el proyecto (A + B) tendrd un VAN menor que A por si solo. Por lo tanto, es improbable que usted
cometa el error de aceptar un mal proyecto (B) s6lo porque aparezca junto a uno bueno (A). Como se vera, las
medidas alternativas no gozan de esta propiedad aditiva. Si no tiene cuidado, puede dejarse engafiar y llagar a
aceptar que un proyecto bueno y uno malo es mejor que el proyecto bueno solo.

Criterios de decisién

Los criterios utilizados para decidir sobre el proyecto por este método son los siguientes:

1. VAN > 0—El proyecto se acepta.
2. VAN = 0— El proyecto se acepta o en todo caso se revisa.

3. VAN < 0 —El proyecto debe de ser rechazado.
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La idea general, es que un VAN positivo, ademas de recuperar la inversion inicial obtiene beneficios en términos
monetarios; no obstante, un VAN igual a cero no significa que la utilidad del proyecto sea nula. Significa que
proporciona una utilidad similar a otra alternativa de inversién financiera a la misma tasa, por ejemplo los CETES a
largo plazo. Témese en cuenta que finalmente invertir en el proyecto tiene un costo de oportunidad, esto es, lo que
se deja de ganar por emplear los recursos en el proyecto, por lo tanto, dicho costo no debe existir.

Ventajas de la utilizacion del VAN

1) Considera el valor del dinero a través del tiempo.
2) EI VAN es Unico, independientemente del comportamiento de los flujos Netos de Efectivo (Positivo, Negativo).
3) Presenta un resultado en términos monetarios.

Desventajas de la utilizacion del VAN

1) En la determinacién de la TREMA no existe un método cien por ciento seguro. La estimaciéon se realiza de
manera intuitiva con criterio de experto y en base al conocimiento del entorno econémico.

2) El resultado es sumamente sensible a la TREMA utilizada. Esto quiere decir que se puede descartar un
proyecto debido a una exigencia desmedida.

Célculo del VAN

n

Resolviendo de acuerdo a la formula: VAN = -1 +(Z FNE, - FSAJ, lo primero es obtener los factores singulares
t=1

de actualizacion (FSA, i = 12.75%, n) y se actualizar los flujos netos de efectivo (FNEl), multiplicando dicho factor

por el flujo, afio por afio, luego los flujos actualizados se suman y se les resta |, =-$118,515,000. De acuerdo a

los criterios del VAN se concluye, dado que el resultado del VAN es mayor a cero o es positivo, que el proyecto
debera ser aceptado.

Cuadro 5.1 Célculo del VAN mediante el FSA.

FSA(i=12.75%n) | FNE,,

1 $19,084,500 0.8861 $16,911,387
2 $18,994,500 0.7852 $14,915,051
3 $24,031,500 0.6958 $16,721,537
4 $24,031,500 0.6166 $14,817,489
5 -$49,244,500 0.5464 -$26,906,048
6 $34,301,300 0.4842 $16,607,383
7 $34,301,300 0.4290 $14,716,334
8 $34,301,300 0.3802 $13,040,615
9 $34,301,300 0.3369 $11,555,707
10 $153,182,300 0.2985 $45,729,131

10
(ZFNE] = $138,108,586
1

act

VAN =-$118,515,00 +$138,108,586 = $19,593,586

Aplicacién del VAN. Considere las siguientes alternativas de inversion. Todas deben evaluarse a la TREMA del 10
%.
Cuadro 5.2 Flujos netos de efectivo para tres proyectos A, By C.

Proyecto/Afio | o0 | 1 2 | 3 4 |

A $5,000 $1,000 $1,000 $3,000 S0
B $1,000 S0 $1,000 $2,000 $3,000
C $5,000 $1,000 $1,000 $3,000 $5,000

! patos provenientes del cuadro 4.49, p.157, y se emplearan para elaborar todo el Estudio Financiero.
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Cuadro 5.3 Célculo el VAN de cada uno de los proyectos A, By C.

FNE Proyecto 8 FNE Proyecto C
W@ 6 060 @ (5 10=6x(0)
0

-$5,000 1.0000 -$5,000 $1,000 1.0000 $1,000 $5,000  1.0000 $5,000

1 $1,000 0.9091 $909 $0 0.9091 $0 $1,000  0.9091 $909

2 $1,000 0.8264 $826 $1,000 0.8264 $826 $1,000  0.8264 $826
3 $3,000 0.7513 $2,254 $2,000 0.7513 $1,503 $3,000 | 0.7513 $2,254
4 $0 0.6830 $0 $3,000 0.6830 $2,049 $5,000  0.6830 $3,415
[24: FNE] = $3989 (ZAZ FNE) = $4,378 (ZAZ FNE) = $7,405

1 act 1 act 1 act

VAN , = -$1011 VAN, - $3378 VAN = $2,405

Los proyectos B y C deben de ser aceptados; sin embargo, el proyecto B es mas rentable. El proyecto A se
rechaza.

Tasa Interna de Retorno (TIR)

Cualquier flujo de caja con un desembolso inicial o una serie de desembolsos que se inicien en el presente
seguidos por una serie de ingresos tendra siempre una funcion del VAN similar a la que aparece en la Grafica 5.7 o
5.8, siempre y cuando la suma absoluta de los ingresos sea mayor que la suma absoluta de los egresos. La TIR es
un indice de rentabilidad ampliamente aceptado en la evaluacién de proyectos. En su término mas general se
puede definir como la tasa de descuento que hace que la VAN = 0.

La TIR representa en términos economicos, el porcentaje o la tasa de interés devengada sobre el saldo aun no
recuperado de una inversion. El saldo adn pendiente de una inversion puede verse como la porcion de la inversion
inicial que esta por recuperarse después de que los pagos de intereses y los ingresos se han agregado y deducido,
respectivamente, hasta el momento sobre la escala del tempo que se esté considerando. El siguiente ejemplo hara
evidente el significado fundamental de la TIR.

Ejemplo: Supdngase que alguien ha obtenido $1,000 en préstamo con el compromiso de reconocer un 10% sobre
el saldo vigente o no recuperado y reducir este ultimo a cero en el momento en el cual el préstamo se cancele en su

totalidad. Si se denomina U, = saldo vigente al comienzo del periodo t, el saldo vigente para cualquier periodo de
tiempo puede encontrarse haciendo uso de la siguiente formula

Uia =Ut(1+ i)+ R
Donde
F, = pago recibido al final del periodo t.
| = tasa de interés sobre el saldo no recuperado durante el periodo t.
U, = cantidad inicial del préstamo.

Los saldos no recuperados relacionados con cada flujo de efectivo aparecen como valores negativos, indicando asi
gue son cantidades que el prestatario debe o cantidades que aln estan por recuperar por parte del prestamista.

Cuadro 5.4 Calculo de los saldos no recuperados en cada periodo t.

““ Saldo no recuperado al Saldo no recuperado al
comienzo del afio t comienzo del afio t comienzo del afio t+1
I
0
1
2
3
4

w010 UteRt
-$1,000 -$1,000
$400 -$1,000 -$100 -$700
$370 -$700 -$70 -$400
$240 -$400 -$40 -$200
$220 -$200 -$20 $0
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Una interpretacion equivocada del significado de la TIR, es considerarla como la tasa de interés que se gana sobre
la inversioén inicial del proyecto. El cuadro 5.4 muestra una TIR del 10%, pero es claro que el flujo de efectivo del
problema no produce un retorno del 10% sobre el desembolso o inversion inicial de los $1,000 al considerar en su
totalidad los cuatro afios de vida del proyecto. De hecho, el problema devenga -$100, -$70, -$40, y -$20 en los afios
1, 2, 3 y 4 respectivamente, sobre una inversion que ofrece desde un compromiso inicial de $1,000 a $0 al finalizar
el cuarto afio. Surge asi el concepto fundamental de la tasa interna de retorno. Es la tasa de interés producida por
el saldo aun no recuperado de una inversidon de manera que el saldo restante al finalizar la vida de la inversion es
igual a cero. Dicho lo anterior, la TIR, representa la tasa de rendimiento que al sustituirla en la férmula para
determinar el NAV hace que la suma de los Flujos Netos de Efectivos (FNE) descontados, sean igual al valor de la

inversion realizada en el afio cero (lp), 0 sea, la tasa de interés que reduce a cero el VAN (Valor Actual Neto).

9 Sy NE
(%TIR) = |°+Z{(1+T|R)t}0

t=1
Donde:
FNE = Flujo de efectivo en el afio t,
TIR = Tasa interna de retorno
|, = inversion inicial

Criterios de decision

De acuerdo al criterio de la TIR, existen tres veredictos aplicables a cualquier proyecto:

e SilaTIR > TREMA se acepta el proyecto.
e SilaTIR = TREMA se revisa el proyecto.
e SilaTIR < TREMA se rechaza el proyecto

Ventajas y desventajas de la TIR
e LaTIR considera el valor del dinero en el tiempo.
e Esunindicador propio del proyecto.
e Muestra la tasa maxima al que el proyecto debe contraer sus créditos.

¢ Es imparcial, ya que no hace suposicién arbitraria respecto a la tasa de descuento, limitAndose tan solo a

obtener la redituabilidad de la inversion afectada.

e Para situaciones de inversion en las cuales el conocimiento del futuro y sobre las tasas futuras de interés
sea altamente incierto, la TIR puede construir una forma deseable y facil de comparar la deseabilidad

econdmica de alternativas de inversion.

e En el aspecto matematico se presenta la dificultad de su calculo, ya que la ecuacién que se plantea implica
la solucién de un polinomio de grado n, donde n es el nimero de periodos que se contempla en el proyecto.

Célculo delaTIR
Método de interpolacién propuesto por la ONUDI

Para determinar el valor de la TIR se realiza el procedimiento de ensayo y error:

1. Se utiliza una tasa de descuento estimada para actualizar los FNE (a valor presente). Tasa inferior (iy).

2. Si el valor del VPN es positivo, ahora se aplicara una tasa de actualizacion mayor para encontrar un VPN

negativo. Tasa superior (i,).

(i1) Inferior

VP=VAN (+) —>
VAN =-1,+ 3| PN <
©E| @) WNevAN() | —

(i2) Superior
3. LaTIR se encontrara entre estas dos tasas.
. VP((i, )i
T|R=(I1)+ [(2) (1)]
VP +WN|

Donde:
TIR= Tasa Interna de Retorno i;= La tasa inferior que genera el VAN positivo (VP)
VP= Primer VAN positivo i,= La tasa superior que genera el VAN negativo (VN)

VN= Primer VAN negativo
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4. Cabe sefialar que se debera encontrar el VAN positivo (i) y VAN negativo (i») que mas se acerca a cero.

5. Entre estas dos tasas [(i1), ()] no debera existir una diferencia mayor del 3% o 4%. Si la diferencia es
demasiado grande, la formula no proporcionara resultados realistas dados que tasa de actualizacién y el

VAN no estan relacionados en forma lineal.

Ejemplo: Utilizando los FNE del proyecto, se aplicara el Método de interpolacién de la ONUDI:

Determinacién del VAN positivo, VP, y el VAN negativo, VN. Se calcula el VAN aplicando una tasa del 15%, la

1, =-$118,515,000

Cuadro 5.5 Calculo del VAN positivo, VP.

$19,084,500
$18,994,500
$24,031,500
$24,031,500
-$49,244,500
$34,301,300
$34,301,300
$34,301,300
$34,301,300
$153,182,300

O 00 N O U1 A W N P

=
o

Para encontrar el valor del VAN negativo, se aumenta el valor de la tasa de descuento 16%, |,

0.8696
0.7561
0.6575
0.5718
0.4972
0.4323
0.3759
0.3269
0.2843
0.2472

10
[z FNEm] =
1

VP

$16,595,217
$14,362,571
$15,801,101
$13,740,088
-$24,483,220
$14,829,399
$12,895,129
$11,213,156
$9,750,570
$37,864,322

$122,568,334

$4,053,334

Cuadro 5.6 Calculo del VAN negativo, VN.

$19,084,500
$18,994,500
$24,031,500
$24,031,500
-$49,244,500
$34,301,300
$34,301,300
$34,301,300
$34,301,300
$153,182,300

O 0 N O U1 B WIN K-

=
o

0.8621
0.7432
0.6407
0.5523
0.4761
0.4104
0.3538
0.3050
0.2630
0.2267

FSA(i=0.16,n)

$16,452,155
$14,116,008
$15,395,965
$13,272,384
-$23,445,947
$14,078,703
$12,136,813
$10,462,770
$9,019,629
$34,723,916

10
(Z FNEan = $116,212,394
1

VN -$2,302,606

-$118,515,000

Se detecta que la TIR se encuentra entre 15 y 16%. De igual forma se calcula el VAN para valores comprendidos

entre estas dos tasas,

Cuadro 5.7 Comportamiento del VAN a diversas tasas i.

i
15.0%
15.1%
15.2%
15.3%
15.4%
15.5%
15.6%
15.7%
15.8%
15.9%
16.0%

VAN
$4,053,334
$3,394,585
$4,053,334
$2,092,866
$2,092,866

$811,856
$178,994
-$448,836
-$1,071,682
-$1,071,682
-$1,689,589
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Después de haber realizado el método de interpolacién y haber identificado las tasas entre las que se encuentra la
TIR, 15.6 y 15.7 %.

Gréfica 5.8 VAN a diversas tasas i (Determinacion de la TIR).

z $1,000,000
>

$500,000 TIR

so L

155% 15.6% 1517% 15.8%

-$500,000

-$1,000,000

-$1,500,000 TREMA(i %)

-$2,000,000

Calculode laTIR

Aplicando la férmula para definir el valor de la Tasa Interna de Retorno TIR = (i1)+ W se tiene:
J’_

TIR = (0.156) + 178,994{(0.157) — (0.156)] . TIR=15.63%
178,994 + 448,836

Comprobacion de la TIR.

Para comprobar que la TIR calculada anteriormente es la correcta, se realiza el célculo del VAN con la tasa de la
TIR y este resultado debera ser cero.

Cuadro 5.8 Comprobacién de la TIR (Céalculo del VAN).

| Ao | FNE | FSA(i=0.1563,n) |  FNEact |

IV I
1 $19,084,500 0.8648 $16,505,012
2 $18,994,500 0.7479 $14,206,857
3 $24,031,500 0.6469 $15,544,834
4 $24,031,500 0.5594 $13,443,773
5 -$49,244,500 0.4838 -$23,825,010
6 $34,301,300 0.4184 $14,352,284
7 $34,301,300 0.3619 $12,412,409
8 $34,301,300 0.3130 $10,734,731
9 $34,301,300 0.2707 $9,283,809
10 $153,182,300 0.2341 $35,855,790
10
[z FNEmJ =
T $118,514,489

VAN=-$118,515,000+5118,514,489=-5511

Se observa que el VAN no es exactamente igual a cero, esto debido por una parte al empleo de los decimales.
TIR > TREMA
15.63% > 12.85%

El proyecto debera ser aceptado bajo este criterio de evaluacién, Ya que de acuerdo a los resultados obtenidos, el
proyecto es rentable.

Célculo de la TIR mediante uso de EXCEL

Como se podra dar cuenta, el método propuestos por la ONUDI requiere que se conozca el intervalo en el cual se
encuentra la TIR o realizar numerosos célculos, con diversas tasas, hasta encontrar un cambio de signo del VAN.
Como una alternativa para el calculo de la TIR, a continuacion se muestra como mediante el uso de la funcion TIR
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contenida en la hoja de calculo EXCEL es posible determinar su valor. Se deberan escribir los valores de los FNE,
afio con afio, en una hoja de calculo, sin olvidar respetar el signo negativo del FNE del afio cero (inversion inicial).
En seguida se debera dar clic al comando “insertar funcién”

llustracion 5.1 Introduccion de los FNE en EXCEL.

B13 - [&]
A B P D
:
2 0 -$118,515,000
3 1 $19,084,500
a 2 $18,994,500
5 3 $24,031,500
6 4 $24,031,500
7 5 -$49,244,500
8 6 $34,301,300
9 7 $34,301,300
10 8 $34,301,300
1 5 $34,301,300
12 10_5153,182,300
13 1
14

1. Se debera seleccionar una categoria, en este caso: Financieras, posteriormente se seleccionara una funcién y
se buscara TIR, y se daré clic en aceptar.

llustracion 5.2 Insertar la funcion TIR.

813 SO X E|-
A B c D E F G H

1 aiio B e B3
2 0 -$118,515,000 Insertar funcién A=)
e 1 $15,084,500 Buscar una funddn:
4 2 $18,994,500

s Escriba una breve descripaién de lo que desea hacer y, 2
5 3 24,031,500 continuadin, haga dic en Ir
B 4 $24,031,500 0 seleccionar una categoria: Financieras =]
7 5 -$49,244,500 -
s 5 ERme Seleccionar una fundén:

TASAINT -
Z 7 534'301'300 TASA.NOMINAL
10 8 $34,301,300 TR
TIR.NO.PER
1 9 $34,301,300 T a
12 10_$153,182,300 VA
13 - VF ad
a TIR(valores,estimar)
14 Tors e T e T e S E T e e T
15 efectivo,
16
17
18
»

= fivuda sobre esta fundién
20

2. Aparecerd un cuadro de dialogo “Argumentos de funcién”. En el campo “Valores” se deberan sombrear todos
los FNE del afio cero al 10, y en el campo “Estimar” colocarse un valor en el que se espera se encuentre la TIR
u omitirse. Se da clic en Aceptar

llustracion 5.3 Introduccion de los argumentos de la funcion.

™ v (0 % «|f] -TIR(B2:B12)

A B C D E £ g H 1
o B e B pe——" T2 |
2 03-5118,515,000{

3 1} $19,084,500 | =
\
4 2} 518,934,500 | Valores |82:512 {-11851500011303450011839450012. .
5 3} $24,031,500 | Estimar
\
3 4} $24,031,500 |
' { = 0.156284287
7 5y -$49,244,500 | Dt el ey i e e R e e ey el iR e e e ki
8 6) 534,301,300 ! .
T T Valores es una matriz o referencia a celdas que contengan los nimeros para los
9 7} $34,301,300 | cuales se desea calaular la tasa interna de retarno.
10 8! $34,301,300 |
11 95 434,301,300 |
\ Brine
12 10'_3_1_5%,_1_8_2,_3@ 1 Resultado de la férmula 15.6284%
e TN | [P—
14

3. A continuacion aparece el valor de la TIR, y en la celda continua puede escribirse TIR

llustracion 5.4 Valor de la TIR.

7 5 -549,244,500

8 6  $34,301,300

3 7 $34,301,300

10 8 $34,301,300

11 9 $34,301,300

12 10 $153,182,300

13 TIR 15.6284%,
14
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llustracion 5.5. Insertar la funcién VNA (Valor Actual Neto).

514 O XV F|= Insertar funcién @Jﬂ- ) |
A B € ¥ puscar una fundén: 1

1 T T - |

Escriba una breve descripgin de lo que desea hacer v, 2 [ = |
2 0 -$118,515,000 continuadin, haga i en Ir
3 1 519,084,500 0 selectionar una categoria: | Finandieras E|
a 2 $18,994,500 ‘ -
5 3 $24’031’500 Selecdonar una fundon:
5 4 $24,031,500 TRNOPER i
7 5 -$45,244,500 VA
8 6 $34,301,300 . -
9 7 534,301,300 I

VNA.NO.PER. i
10 2 $34,301,300

$ VNA(tasa,valorl,valor2,...)
11 9 $34,301,300 Devuelve el valor neto presente de una inversion a partir de una tasa de descuento
12 10 $153,182,300 y una serie de pagos futuros (valores negativos) y entradas (valores positivos).
13 TIR 15.6284%
14 =
:
15
Ayuda sobre esta fundién

17 ™

5. A continuacién aparecera un cuadro de didlogo “Argumentos de funcién”. En el campo “Tasa” se coloca el
valor de la TIR encontrado y en “Valores” se deberan sombrear todos los FNE del afio cero al 10. Se da clic en

Aceptar
lustracion 5.6 Introduccion de los argumentos de la funcion.
A - (0 %« |#] =vnA(B13,B2:B12)
A B c D £ F G H 1
1 | N
= 0} -5118,515,000 | | Argumentos de funcien [zl ==
3 t s19,084,500 | || wma
H
4 E $18,954,500 | Tasa 513 0.156284287
H
2 E $24,031,500 1 Valorl g2:B12 {-118515000\19084500\1893450012...
6 | $24,031,500 }
: : valor2
7 | -$49,244,500 }
8 \ $3a,301,300 |
'
9 1 $24,301,300 }
10 | $34301,300 ! = 257742608
11 9 $24,301,300 |} Devuelve &l valor neto presente de una inversisn a partir de una tasa de descuento y una serie de pagos futuros
» 10} 8153182300 | || (/eeresnesabvos)  entradas (vlores positves).
13 TR 15.6284%. Valorl: valorLvalor,... Valorl, Valor2, ... son de 1a 254 pagos y entradas,
igualmente cspadados  que ocuren @ final de cada periodo.
14 B13,82:812) |
15
16 Resultado de la formua = -$0.00
& Avuda sobre esta findién
18
15 .

La TIRy su relaciéon con el VAN

llustracion 5.7 Valor del VAN.

g 7 534,301,300
10 8 534,301,300

11 9 $34,301,300

12 10 $153,182,300

13 TIR 15.6284%,
14 VAN -50.00 1
15

Como se dijo anteriormente, la TIR esté relacionada con el VAN, como se aprecia en la ilustracion 9, ya que el valor
de i para el cual la funcion del VAN interseca el eje horizontal es la TIR, el valor que hace que el VAN sea cero.
Para un mismo proyecto, utilizando el VAN y la TIR la decision debe ser siempre la misma (véase la figura 1), es
decir, si la TIR es mayor que la TREMA, entonces el VAN es mayor que cero. Por el contrario, si la TIR es mayor
gue la TREMA, entonces el VAN es menor que cero. Por consiguiente, es obvia su equivalencia como criterios de

evaluacion.

Grafica 5.9 La TIR y su relacion con el VAN.

VAN

VAN 1

TIR

TREMA2

TREMA1

TREMA
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Tasa Interna de Retorno Multiple (TIR-M)

La problematica de su manejo matematico esta determinado en el hecho para hallar el valor de la TIR, de un
proyecto con un periodo de vida de n afios, implica la solucion de un polinomio de grado n, para lo cual se

transforma la ecuacién
VAN =—1,+>" LE‘t
'l L+TIR)

en un polinomio de grado n, donde n estard determinado por el nimero de periodos.

L FNE
VAN(TIR) = -1, + —t_|=
(TR) =1, LZ_;(HTIR)J
Si se realiza la transformacion x" = 1 , Se obtiene un polinomio de la forma:
@+TIR)

P(x)=a,x" +a, X"* +---+a,x* +a,x" +a,x°

gue a continuacién se muestra:

n

—1,+ Y (FNE,-X')=0
i=1
— 1 +(FNE, X + FNE, X 2 + FNE, X ® +---+ FNE, ,X "* + FNE, X" )=0
Que expresada en su forma canodnica, es decir, del término de mayor potencia al de menor potencia se tiene:
FNE, X" + FNE, ,X"* +---+ FNE,x* + FNE, X'~ 1,=0

La ecuacion aqui presentada es un polinomio de grado n, el cual se representa como f(X) . Es importante sefialar
que el rango de valores que toma esta nueva variable x esta entre 0y 1; es decir 0 < x <1.

Para determinar la Tasa Interna de Retorno, es necesario resolver la ecuaciéon anterior, es decir, calcular sus
raices, X. Una vez conocidas estas, se debe calcular el valor de la(s) TIR haciendo:

X = L = 1+TIR=i = TIR:i—l
1+TIR X X

Cuando en algun periodo los FNE, del proyecto, presentan saldos negativos el calculo de la TIR se complica.

Si al examinar el FNE, se observa que este presenta cambios de signos (-,+), se le aplica la regla de Descartes, y
de ese modo se sabe a priori la cantidad de raices que se deben encontrar de este FNE, convertido en polinomio y
desde estos calculos, poder entonces determinar la TIR — M

La regla de los signos de Descartes en forma abreviada se enuncia de la manera siguiente:

“El nimero de valores posibles de la TIR — M de un proyecto con flujos netos de efectivo positivo y negativos es
igual al nimero de cambios de signos de estos flujos 0 menos que este en un nimero par”

El polinomio de grado n, que se determino en funcion del los FNE y el nUmero de periodos, se resuelve por varios
métodos: algoritmos algebraicos, a través de software especializado (MATLAB, MAPLE, MATHEMATICA, etc.),
hojas de célculo (EXCEL), o se puede recurrir a métodos de soluciones numéricas de ecuaciones no lineales
(Solucién de ecuaciones no lineales: Método de Newton-Raphson). A continuacion se presenta un diagrama de
blogues que muestra la forma de encontrar las TIR-M en cualquier tipo de proyecto.
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llustracién 5.8 Determinacién de la TIR en cualquier tipo de proyecto.

tengklos gRtos
en Wda Ppriodd

del groyecjo

|3*a*d
signofen los FNE

N\

A *54
ONUDI o por hoja de
PBES

i I\ Aplicar fgimul
algypraicys pal
2°,3° y 4%0radg

Soluciones exactas de ecuaciones algebraicas de 2°y 3er grado

Ecuacion de segundo grado

La ecuacién que se quiere resolver tiene la forma:
ax’+bx+c=0,a#0

Las raices de este polinomio se determinan mediante la férmula de Baskhara®:

—b ++Vb2 —4ac
X =
2a

Ejemplo. Se tienen los siguientes FNE de un proyecto, con n=2 afios

Periodo (afios)

0

1

2

FNE

-$4,000

$25,000

-$25,000

A continuacion se sustituyen los datos formula del VAN y se iguala con cero el polinomio

2500

2500

—4000+

=0

@+TIRE  (1+TIR)?

1
Se efectuar el cambio de variable X" =|:

@+TIR)
bx+c=0a#0
— 4000 + 2500x — 2500x2 =0

Baskhara fue un matemético indio del siglo VI que descubrié el método para resolver una ecuacion cuadratica.

n
} y como resultado se tiene una ecuacion de la forma ax? +
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Reordenando y dividiendo la ecuacién entre 1000

—25x>+25x—4=0

Gréfica 5.10 Dos raices reales positivas.

2.5 4

fx)

2
15 -
1
0.5 A

0
05 0 0.2 0.4 0.6 0.8 1

1 x

-1.5

2 -

Sustituyendo los coeficientes a, b y ¢ en la férmula de Baskhara se tiene

_ 25x,)(-25) ~4(-25)(4) 25115
- 2(-25) ~ 50

X

Cuadro 5.9 Célculode las 2 TIR.

Caso 1 Caso 2
_—40_08 _—10_02
NT 50T 2= 50T
__ 0.8 -t 0.2
x11_1+T1{2_ TR T
TIR=——1=——-1=0.2 TIR=—-1=——-1=4
X1 0.8 0 5 X2 0.2
%TIR = 0.25 x 100 = 25 %TIR = 4 x 100 = 400
VAN = —4000 + 2500 + 2500 VAN = —4000 + 2500 + 2500
N (140.25)! " (14 0.25)2 - 1+ (1+4)2
VAN = —4000 4 20000 — 16000 = 0 VAN = —4000 + 5000 — 1000 = 0

Queda demostrado que las TIR-M, que hacen el VAN = 0 son: 25% y 400%

Grafica 5.11 TIR;= 25% y TIR,= 400%

$2.5

$2.0 -

$1.5

$1.0 -

VAN

$0.5 TIR1 TIR

$0.0

T T T T T T T |
0% I 50% 100% 150% 200% 250% 300% 350% 40‘0%\4®%
-$0.5

-$1.0 -
TIR

Ecuacién de tercer grado

La forma candnica es:
ax® +bx?*+cx+d=0

o (dividiendo por a y reemplazando x por la nueva variable y = x + %)
y3+3py+2q=0,

donde:
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2b%  bc d 3ac — b?

“7@ 3a2te Y PT e

2q
Numero de soluciones reales de la ecuacion en funcion de y, depende del signo del discriminante
D=gq*+p?
Si D>0 la ecuacién tiene una solucién (una real y dos imaginarias);
Si D<0 la ecuacién tiene tres soluciones (todas reales);
Si D=0 la ecuacion tiene una solucién para p=qg=0 (tres raices nulas iguales) y dos soluciones para g = p* # 0 (de
las tres raices reales dos son iguales).

El procedimiento para solucionar ecuaciones cubicas consiste en aplicar valores auxiliares calculados mediante
tablas. En la ecuacion que esta en funcién de y se hara r = +./|pl; el signo de r debe coincidir con el signo de q.

Entonces, mediante el valor auxiliar ¢ y mediante esté el valor de las raices y;,y, e y; se determinan en relacién
con los signos de p y D = q? + p® segln la siguiente tabla:

Tabla 5.4 Empleo de valores auxiliares para la solucion de ecuaciones cubicas.

p<0 0
g?+p*<0 qg*+p3>0 P>
q q q
cosg =3 ch(p=r—3 sh<p=r—3

y, = —2r cos g y; =—2rch ? y, = —2r sh %

_ o ® _ (A 4 _ Py, ®
y2—2rcos(60 (?;)) yz—rch(3(2+l\/§rsh3(p yz—rsh(3q))+l\/§rch3(p
y2=2rcos(60°+ E) y3=—rch(§)—i\/§r5h§ y3=—rch(§)—i\/§rsh§

Ejemplo: Se tienen los siguientes FNE de un proyecto cualquiera, con n=3 afios
Periodo (afios) 0 1 2 3
FNE. -$1,000 $4,500 -$6,540 $3,080

A continuacién se sustituyen los FNE en la férmula del VAN y se iguala con cero:
4500 6540 3080
- FIa 3
1+TIR (1+TIR)® (+TIR)

Al efectuar el cambio de variable x" = [ L ]n se tiene: P(X) =3080x° —6540x> + 4500x —1000

(1+4TIR)

—1000 J{

Grafica 5.12 Tres raices reales positivas.
50 4

f(x)

40
30

20 -
N /“\‘\
0 : ’ : )
5 0.6 0.7\0.8_/0/02 1
X

109 /

-20

-30 -

Dividiendo por a y reemplazando x por la nueva variable y = x + i)

y3 —0.0419y + 0.0003=0, —» p=-0.0140 y ¢=00001 - D= —61x107°
q® = 1.84433x 1078, p3=-2.71869 x 107% r=0.1181 cosp = 0.0824

Cuadro 5.10 Calculo de las tres raices (X, Xp, X3).
Si p<0 ; ¢*+p®*<0 ; ¢@=14883°

¥ _ ) _ A ) _ oy P\ _
y1 = =2r cos 7 =—02078; y, = 2r cos (60 3) =0.2013; y; = 2r cos (60° + 3) = 0.0065

x; = 0.5; x; = 0.9091; x3 = 0.7143
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Cuadro 5.11 Célculo de las 3 TIR.

Caso 2

X1 = 05
STIR=--1=+-1=1
T x ~ 05 -
i 100%
Afio FNE  FSA(i=1,n) FNE act
N B C D=B*C
0 $1,000 1.0000 -$1,000
1 $4500 0.5000  $2,250
2 $6,540 0.2500 -$1,635
3 $3,080 0.1250 $385
(Z FNE)M $1,000
VAN $0

x; = 0.9091
1 1
=>TIR—Z—1—E—1—0.1
i 10%
Afio  FNE FSA(i=0.1,n) FNE act
N B C D=B*C
0 $1,000 1.0000  -$1,000
1 $4,500 09091  $4,091
2 $6,540 08264  -$5,405
3 $3,080 07513  $2,314
(Z F NE)m $1,000
VAN $0

Caso 3
x3 = 0.7143
1 1
>TIR=—-1=—-1=04
X3 0.7
i 40%
Aiio  FNE  FSA(i=0.4,n) FNE act
N B C D=B*C
0 $1,000  1.0000 -$1,000
1 $4,500 0.7143 $3,214
2 $6,540  0.5102 -$3,337
3 $3,080  0.3644 $1,122
(Z F"’E)m $1,000
VAN $0

Gréfica 5.13 TIR;= 100%; TIR,= 10%; TIR;= 40%

VAN

$50.0
$40.0 ¢
$30.0 -
$20.0 1
$10.0 -
$0.0

0% 60% 80%
-$10.0 -

-$20.0 -
TIR

100%

120%

Ecuacion de cuarto grado
La forma canénica es:

ax* +bx} +cx’+dx+e=0

Las raices de la ecuacién, con a=1, coinciden con las raices de la dos ecuaciones cuadraticas
) x by —d
x*+ (b +A)§+ (y+—) =0,

A

Donde A = +.,/8y + b2 — 4ac e y es una raiz real cualquiera de la ecuacion clbica:

8y3 + 4cy? + (2bd — 8e)y + e(4c — b*) —d? =0

Solucidn de ecuaciones de quinto grado en adelante por el método Newton-Raphson

Este método es uno de los mas ampliamente usados en la busqueda de raices de ecuaciones. En la grafica 5.14 se
aprecia como f (X) al cruzar con el eje x se determina una raiz real X .

Gréfica 5.14 Método Newton-Raphson.

- (x, flx,)

pendiente = f'(x))
ﬁ fix)
|
)
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Supdngase que se escoge un valor inicial X, que se sitlla en el eje horizontal. Tracese una tangente a la curva en el
punto (X, f(XO)) y a partir de ese punto sigase por la tangente hasta su interseccion con el eje X; el punto de

corte X, es una nueva aproximacion a X (nétese que se ha reemplazado la curva f(X) con su tangente en (X,
f(XO)). El proceso se repite comenzando con X;, se obtiene una nueva aproximacion X, y asi sucesivamente,
hasta que un valor X; satisfaga | f(Xi) <ég, |Xi+1 - Xi| < &0 ambos. Si lo anterior no se cumple en un maximo de

iteraciones (MAX), debe reiniciarce con un nuevo valor X; .

La ecuacion central del algoritmo se obtiene asi X; = X, —AX

f(%)

La pendiente de la tangente a la curva en el punto (X,, f (X)) es: f (%) =——2.

AX
Despej [ = —f (XO)
pejando Ax, se tiene AX =—
(%)
Y sustituyendo X; = X, —%
Oengeneral X ; =X —m =0 (X)

Cf(x) |

llustracién 5.9 Diagrama de flujo, o algoritmo, para aplicar el método Newton-Raphson.

re " —"
. D¥fermya . ENConiMr la Pet . e * S
-3 - nimero maximo ’ aximo error 1 5. Valuar la . | [puntds donfle
egauo a deriyada de la | ; 3 ZAN. & - 2
reXlveryx) a reYolvel N ' xnad " e
L1 . a ado Tmax| [ esigno
3 aSlo r:ac nn;
coptadogi=1 iakeinl Iad
iz x;

>
>
).

ar_giéaror
al aproXimado
ecudisn

Si»{ ehcontfado |
a il po |

Cuando el método de Newton converge se obtienen los resultados en relativamente pocas iteraciones. Pero,
algunas veces el método de no converge sino que oscila. Esto ocurre si no hay una raiz real, si la raiz es un punto
de inflexién, o si el valor inicial esta muy alejado de la raiz buscada y alguna otra parte de la funcion “atrapa” la
iteracion.
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llustracion 5.10 Casos en que el método Newton.-Raphson oscila en lugar de converger.

h Jix) &
¥ ¥ St

i
1
1
1
1
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i
1
1
L

I
1
I
|
i
|
I
i
|
|
i
%

2
L S — N
T =X =
7 | T E % :
= ! | L . x, %,
a) Raices complejas s o _ o
By f(x) =0 ¢) Valor inicial muy lejos de laraiz

Ejemplo. Se determinara el valor de la TIR del FNE correspondiente al proyecto que se ha estado analizando a lo
largo del capitulo.

| Ao e |
I T
0 -$118,515,000
1 $19,084,500
2 $18,994,500
3 $24,031,500
4 $24,031,500
5 -$49,244,500
6 $34,301,300
7 $34,301,300
8 $34,301,300
9 $34,301,300
10 $153,182,300

A continuacién se sustituyen los FNE en la formula del VAN y se iguala con cero:
$19,084,500+$18,994,500+$24,031,500+._.+$153,182,300 _

-$118,515,000+ . > s 5 =0
(I+TIR)®  (1+TIR) (1+TIR) (1+TIR)

1
(14TIR)

n .
] se tiene:

f(x)= 35153,182,3OOX1o + $34,301,300X9 + $34,301,300X8 + -'--$49,244,500X5 et $18,994,5OOX2 +$19,084,500x —-$118,515,000

Al efectuar el cambio de variable x™ = [

Gréfica 5.15 Dos raices reales: una negativa y una positiva.

$700,000,000
$600,000,000
$500,000,000
$400,000,000
$300,000,000
$200,000,000

$100,000,000

r - $6 - - )
-15 - -0. M 1 15
53100,

-$200,000,000

N

En base a la regla de los signos de Descartes, es posible que tengamos 3 o 1 raices reales positivas, al observar
tres cambios de signo.
Se deriva la ecuacion f(x) y se obtiene f'(x):
, 10-1 9-1 5-1 2-1 1-0
f/(x) =10(153,182,300x ~ ) +9(34,301,300X" ) +----5(49,244,500x" ") +---+ 2(18,994,500x " ) +1(19,084,500 X ")
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8

f'(x) = 1,531,823,000X9 +308,711,700x " + ~---246,222,500X4 +---+37,989,000x + $19,084,500

El nimero maximo de iteraciones sera 10, Tmax=0.00001 y se calcula el valor que toma f(x) con distintos valores
de X, y se observan cambios de signo para x= 0.81 y x=-0.89

Cuadro 5.12 Calculo de f(x).

-0.99 $66,980,486
-0.89 -$43,694,412
-0.79 -$91,725,092
-0.69 -$111,944,328
-0.59 -$120,083,199
0.71 -$73,278,879
0.81 -$36,985,992
0.91 $46,104,829
1.01 $235,201,058
1.11 $649,554,119

Se construyen los cuadros con las columnas que incluyen valores de: nimero de iteracién, aproximacion inicial x; ,
valuacion de la funcién en el punto inicial f(x;), valuacién de la derivada de la funcién en el punto inicial f(x;), calculo
de la siguiente aproximacion x;; y el porcentaje de error aproximado. Los puntos iniciales seran x; = 0.81, para
determinar la primera raiz y x; =-0.89 para encontrar la segunda. En la segunda iteracion, el valor obtenido de Xi;
de la primera iteracion, se convierte en el valor de x;. Los demas calculos se repiten de la misma forma que en la
primera iteracion.

Cuadro 5.13 Calculo de la primera raiz, con x; = 0.81

Iteracion
1 0.81  -$36,985,992 $531,725,634 0.88 0.0791 otra iteracién
2 0.88 $13,169,302 $950,763,553 0.87 0.0160 otra iteracion
3 0.87 $732,428 $846,967,377 0.86 0.0010 otra iteracién
4 0.86 $2,640 $840,869,755 0.86 0.0000 otra iteracion
5 0.86 $0 $840,847,699 0.86 0.0000 otra iteracion
5 0.86 0 $840,847,699 0.86 0.0000 encontraste la raiz

Cuadro 5.14 Calculo de la segunda raiz con x, =-0.89

iteracion
1 -0.89 -$43,694,412 -$711,997,868 -0.95 0.0645 otra iteracion
2 -0.95 $13,296,249 -$1,183,067,623 -0.94 0.0120 otra iteracién
3 -0.94 $593,032 -$1,079,045,332 -0.94 0.0006 otra iteracion
4 -0.94 $1,336 -$1,074,187,606 -0.94 0.0000 otra iteracion
5 -0.94 S0 -$1,074,176,638 -0.94 0.0000 otra iteracion
6 -0.94 0 -$1,074,176,638 -0.94 0.0000 encontraste la raiz
Grafica 5.16 Localizacion de TIR;
$200,000,000 -
Z $150,000,000 -
>
$100,000,000 |
TIR1
$50,000,000 |
TIR
0 . . . . . . ; . . .
0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16% 18% 20%
-$50,000,000 -
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Cuadro 5.15 Célculo de las 2 TIR.

x; = 0.86 x; = —0.94
TIR—l—l—L—1—0156284 :TIR—i—l—L—l——20643O6
S T T e =%, o094 .~
i 15.63% i -206.43%
Afio FNE FSA(i=1,n) FNE act Afio FNE FSA(i=1,n) FNE act
\ B C D=B*C N B C D=B*C
0 -$118,515000 1.0000  -$118,515,000 0 -$118515000  1.0000  -$118,515,000
1 $19,084,500 0.8648 $16,505,024 1 $19,084500  -0.9396  -$17,931,398
2 $18,994,500 0.7479 $14,206,877 2 $18,994,500  0.8828 $16,768,514
3 $24,031,500 0.6469 $15,544,867 3 $24,031,500  -0.8295  -$19,933,380
4 $24,031,500 0.5594 $13,443,811 4 $24,031,500  0.7794 $18,728,988
5 -$49,244,500  0.4838  -$23,825,093 5 -$49,244,500  -0.7323  $36,059,899
6  $34,301,300 0.4184 $14,352,344 6 $34,301,300  0.6880 $23,599,930
7 $34,301,300 0.3619 $12,412,470 7 $34,301,300  -0.6464  -$22,174,001
8  $34,301,300 0.3130 $10,734,791 8  $34,301,300  0.6074 $20,834,229
9  $34,301,300 0.2707 $9,283,868 9 $34,301,300 -0.5707  -$19,575,406
10 $153,182,300  0.2341 $35,856,042 10 $153,182,300  0.5362 $82,137,626
(Z FNE)M $118,515,000 (Z FNE)M $118,515,000
VAN S0 VAN S0

En el Anexo 5: Conceptos mateméticos se muestran algunas definiciones Gtiles para la comprension del método.

Razon costo beneficio (RCB)
Definicion y significado

La razon costo beneficio se define como un indicador cuantitativo entre los ingresos y los egresos actualizados de
cualquier periodo generados por el proyecto, es decir, muestra cuanto obtiene el proyecto por cada peso de egreso
invertido en su gestién. Este criterio es similar al indice de Rentabilidad; es decir, mide cuantos pesos se obtienen
de ganancia por cada peso invertido. Este criterio de evaluacion considera los ingresos totales, los egresos totales y
la inversién inicial. Los Ingresos y Egresos se actualizan desde el futuro al presente, utilizado el ya conocido factor
de actualizacién, FSA. Matematicamente se expresa como sigue

n Yt
2 L+i)

RCB=———+ =
o+ ) | ——
° ; A+i)!

Donde:

Y= Ingresos (ganancias, beneficios) en el afio t.
E;= Egresos en el afio t.

lo= Inversion inicial.

La actualizacion de los ingresos y egresos se realiza a partir del afio 0, se esta considerando a la inversion inicial
como un egreso en el afio 0. En realidad este criterio en relacién al VAN proporcionan igual informacién. Cuando el
VAN es cero la RCB es igual a 1. Si el VAN es positivo la RCB es mayor que 1. Finalmente, si el VAN es negativo la
RCB sera menor que 1.

Criterios decision

Este indicador ofrece la misma informacion que el VAN, ya que si el VAN es positivo la RCB ser4 mayor que 1y
viceversa, de esta manera se establecen los mismos criterios de decision:

1. Sila RCB >1 — el proyecto debe aceptarse.
2.SilaRCB =1 — el proyecto debe ser revisado.
3. Sila RCB < 1 — el proyecto se rechaza.

Célculo de la RCB

Célculo de la relacién beneficio costo en el afio cero, RCB,, desde el futuro al presente. Primero se actualizan
los flujos de ingresos y egresos a través Factor de Actualizacion (FA, i= 0.1285, n), es decir, se traen los valores
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futuros a valor presente y se obtiene la suma de cada uno de éstos flujos actualizados en el afio cero de la
inversién (los datos se homogenizan).

Cuadro 5.16 Calculo de la relacién beneficio costo en el afio cero, RCBg (desde el futuro al presente).

Afo Ingresos, Y Egresos, E FSA(i=0.1285,n) Ve B
(A) (B) (C) (D) (E)=(B)x(D) (F)=(C)x(D)
1 $30,000,000 $17,430,000 0.886132034 $26,583,961 $15,445,281
2 $30,000,000 $17,430,000 0.785229981 $23,556,899 $13,686,559
3 $36,000,000 $17,610,000 0.69581744 $25,049,428 $12,253,345
4 $36,000,000 $17,610,000 0.616586123 $22,197,100 $10,858,082
5 $36,000,000 $17,610,000 0.546376715 $19,669,562 $9,621,694
6 $50,400,000 $19,222,000 0.48416191 $24,401,760 $9,306,560
7 $50,400,000 $19,222,000 0.429031378 $21,623,181 $8,246,841
8 $50,400,000 $19,222,000 0.380178447 $19,160,994 $7,307,790
9 $50,400,000 $19,222,000 0.336888301 $16,979,170 $6,475,667
10 $50,400,000 $19,222,000 0.298527515 $15,045,787 $5,738,296
Suma= $224,919,603 $98,940,115

Reemplazando los datos actualizados en la formula del RCBy,
ZYaei= $224,919,603

SEqc= $98,940,115

lo=$118,515,000

n Y 10
RCB. - Zg{ﬂﬁzf} _ 2.V : RCB, = $224,919,603 =1.03
[ E ], iE ° $118,515,000+$98,940,115
“+
0 +;|:(1+I)t:| 0 - act

RCB, =1.03>1

Y dado que RCB >1, el proyecto puede ser aceptado bajo este criterio de evaluacion financiera.

Calculo de la relacion beneficio costo en el afio 10, RCB,y, desde el presente al futuro. Ahora se ira del
presente al futuro, esto con el fin de comprobar que si es rentable el proyecto en el afio 10. Esto a través de la
siguiente formula:

Y,

RCB,, = B LR
CEA+E,,

Donde:

CEA = Costo Equivalente Anual, es la inversiéon en el afio cero, Io, la cual se convierte en un insumo (0 costo),

desde 0 al afio 10.
Y10 = Ingresos (ganancias, beneficios) en el afio 10.
Ejo = Egresos en el afio 10.

Como se dijo anteriormente, a través del Factor de recuperacion del capital, FRC , se puede determinar el Costo
Equivalente Anual, CEA, ya que permite que una suma invertida en una fecha dada ( I, ), se convierta en una serie
equivalente de valores anuales iguales (desde el presente al futuro afio por afo), es decir:

I, xFRC,, , = CEA

(im =
Para este caso en particular: 1o =$118,515,000 FRC (i=0.1285, n=10) =0.183186087

CEA =$118,515,000x0.1832
CEA =$21,710,299
Sustituyendo Ingresos por venta, Y17 =%$50,400,000 y Egresos, E;,=$19,222,000 en la ecuacion de la RCB1g

50,400,00
CBlO = =
21,710,299 +19,222,000
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La diferencia entre RCB, y RCB; es de 0.2, lo cual indica que durante el periodo de 10 afios, los valores del flujo
de caja presentaron una variacion en esta proporcién como consecuencia de los cambios micro-macroeconémicos
gue influyen en el proyecto, entre las que se encuentra a la inflacion, tipo de cambio, politicas econémicas, entre
otras.

Aplicacién de la RCB, calculo de la RCB con series de flujo. También se puede dar el caso que se presenten
SERIES DE FLUJOS, o de ingresos y egresos que durante la vida util del proyecto no cambian. Se ilustra este caso
con el ejemplo siguiente. Supdngase que se tienen dos proyectos de inversion, ¢cudl es la mejor alternativa de
acuerdo al criterio de la RCB?

Cuadro 5.17 Informacién de dos proyectos A y B con FNE constantes.

Datos Proyecto A Proyecto B
Inversién inicial lo $2,000 $2,000
Ingresos, Y $1,000 $1,200
Egresos, E $550 $800
Vida util (afios) 10 10
TREMA 6% 6%

En el caso del ejemplo, los ingresos y los egresos se mantienen invariables durante los 10 afios de la vida del
proyecto, es decir, se tratan de dos series constantes. En este sentido, el célculo se simplifica utilizando el Factor
de Actualizacion de una Anualidad (FAA), en lugar de actualizar periodo por periodo:

Y,(FAA)
I, + E,(FAA)
El Factor de Actualizacion de una Anualidad, FAA, con i=6% y n=10, se tiene que: FAA (=006, n-10) = 7.3601

RCB =

Cuadro 5.18 Calculo de la RCB a través del FAA.

- Datos Proyecto A Proyecto B

(1) Inversién inicial lo $2,000 $2,000

(2) Ingresos, Y $1,000 $1,200

(3) Egresos, E $550 $800

(4) Vida util (afios) 10 10

(5) TREMA 6% 6%

(6) FAA(i=0.6,n=10) 7.360087051 7.360087051
(7)=(2)*(6)  Ingresos actualizados, Yac $7,360.09 $8,832.10
(8)=(3)*(6) | Egresos actualizados, E, $4,048.05 $5,888.07
©) RCB RCB $7,360.09 1.92 RCB, $8,832.10

A~ $2,000 + $4,048.05 ~ $2,000+ $5,888.07
Ambos proyectos tienen una RCB > 1, lo cual indica que ambos debieran ser aceptados; pero, l6gicamente se

debiera optar por el proyecto A, en el cual por cada peso que se invierte se ganan 22 centavos, a diferencia del
proyecto B en el cual sélo se ganan 12 centavos.

Indice de rentabilidad (IR)

El indice de rentabilidad tiene la misma connotacién conceptual y metodoldgica que la razén costo beneficio. La
diferencia radica en que el IR mide el porcentaje de ganancias sobre la inversion inicial, |,y no sobre los egresos
totales del proyecto durante su vida util, ademas considera los flujos de efectivo. Se expresa de la siguiente forma:

» [ FNE, | ¢
IR = tz—ll{(lﬂ)t} _ %:FNEI A

Iy Iy

Donde:
FNE, = Flujo Neto de Efectivo, en el afio t. I, = Inversién Inicial. FSA = Factor Singular de Actualizacion.
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El IR o indice de Rentabilidad es un indicador que mide el grado de rentabilidad del proyecto. Es decir, indica
cuanto gana el Proyecto por cada peso que se invirtié en él.

Criterios decisiéon

Este indicador ofrece la misma informaciéon que el VAN, ya que si el VAN es positivo la serd mayor que 1y
viceversa, de esta manera se establecen los mismos criterios de decision:

1. Siel IR >1 — el proyecto debe aceptarse.

2. Siel IR <1 — el proyecto de inversion no es rentable, por lo que se debe rechazar.

El criterio del indice de rentabilidad dice que se aceptan todos los proyectos con un indice mayor que 1. Si el indice
de rentabilidad es mayor que 1, el valor actual (VA) es mayor que la inversion inicial (lp) y, por tanto, el proyecto
debe tener un valor neto positivo. El indice de rentabilidad conduce, por tanto, exactamente a la misma decision
gue el valor actual neto.

Calculo del indice de Rentabilidad, IR. Se calcula el IR, con |,= $118,515,000y i =12.85%

Cuadro 5.19 Calculo del IR a través del FSA.

Aiio FNE FSA(i=0.1285,n) FNE act

B C D=B*C
1 $19,084,500 0.8861 $16,911,387
2 $18,994,500 0.7852 $14,915,051
3 $24,031,500 0.6958 $16,721,537
4 $24,031,500 0.6166 $14,817,489
5 -$49,244,500 0.5464 -$26,906,048
6 $34,301,300 0.4842 $16,607,383
7 $34,301,300 0.4290 $14,716,334
8 $34,301,300 0.3802 $13,040,615
9 $34,301,300 0.3369 $11,555,707
10 $153,182,300 0.2985 $45,729,131

10

> (FNE )a  $138,108,586

1
- _ $138,108,586 _
$118,515,000

El resultado indica que por cada peso invertido inicial, el proyecto genera 0.17 centavos. Bajo estos datos se
concluye que el proyecto teéricamente es aceptado ya que IR>1.

Aplicacién del IR, céalculo del IR con series de flujo. También se puede dar el caso que se presenten SERIES
DE FLUJOS, o de ingresos y egresos que durante la vida util del proyecto no cambian. Se ilustra este caso con el
ejemplo siguiente. Supdngase que se tienen dos proyectos de inversion, ¢ cudl es la mejor alternativa de acuerdo al
criterio del IR?

Cuadro 5.20 Informacién de dos proyectos A y B con FNE constantes (IR).

Datos Proyecto A Proyecto B
Inversién inicial lo $2,000 $2,000
Ingresos, Y $1,000 $1,200
Egresos, E $550 $800
Vida util (afios) 10 10
TREMA cho cho

En el caso del ejemplo, los ingresos y los egresos se mantienen invariables durante los 10 afios de la vida del
proyecto, es decir, se tratan de dos series constantes. En este sentido, el calculo se simplifica utilizando el Factor
de Actualizacion de una Anualidad (FAA), en lugar de actualizar periodo por periodo
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rRcB = TNE-FAA

IO
El Factor de Actualizacion de una Anualidad, FAA, con i=6% y n=10, se tiene que: FAA (=006, n=10) = 7.3601

Cuadro 5.21 Célculo del IR a través del FAA.

(1) Inversién inicial I $2,000 $2,000

(2) Vida atil (afios) 10 10

3) Ingresos, Y $1,000 $1,200

(4) Egresos, E $550 $800
(5)=(3)-(4) g $450 $400

(6) TREMA 6% 6%

(7) S 7.360087051 7.360087051
(8)=(5)*(7) | ENE actualizados, FNE $3,312.04 $2,944.03

©) R IR, = 7551;”;%'84 166 IR, = 7%2‘(‘;:)'83 ~147

Ambos proyectos tienen un IR > 1, pero en el proyecto A por cada peso que se invierte se ganan 66 centavos,
superior al rendimiento del proyecto B en el cual s6lo se obtienen 47 centavos.

Periodo de Recuperacion (PER)

Las empresas desean frecuentemente que el desembolso (para construir y hacer funcionar un proyecto) realizado
en cualquier proyecto sea recuperado dentro de cierto periodo maximo. El plazo o PER de una inversion se
determina contando el nimero de afios que han de transcurrir para que la acumulacion de los FNE previstos

(n=5,10,15 afos) iguale a la inversién inicial, |0 .

Criterios de decision
1. Aceptar el proyecto cuando el PER sea inferior a la vida del proyecto.
2. Entre menor sea el PER, considerando el punto uno, el proyecto es mas atractivo para el inversionista.

Calculo del PER. Para el céalculo del PER se presentan tres métodos propuestos por: el Fondo Nacional de
Estudios y Proyectos (FONEP); por el Instituto Latinoamericano de Planificacion Econémica y Social (ILPES); y por
la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE)

Método propuesto por el FONEP

Para el célculo del PER se utilizara la férmula propuesta del FONEP
FNE ™

PER=(N-1)+| - _
(N-1)+ FNE"

Donde:

N= Afio donde se produce el cambio de signo en el FNE;

FNE"™ = Flujo Neto de Efectivo acumulado en un afio previo a N, sin tomar en cuenta el signo del flujo.
FNE"= Flujo Neto de Efectivo en el afio N.

Calculo del PER, sin actualizar los FNE

Se procede a sumar los Flujos Netos de Efectivo de forma acumulativa, tomando como referencia la inversién
inicial, |0 = $ 118, 515, 000, y cuando esta suma cambie de signo [de negativo (-) a positivo (+)] se establecen los
valores correspondientes a la formula para determinar el PER.
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Cuadro 5.22 Calculo del PER, sin actualizar los FNE (FONEP).

Afio FNE FNE acumulado
N A B=lo+FNEy
0 -$118,515,000
1 $19,084,500 / -$99,430,500
2 $18,994,500 -$80,436,000
3 $24,031,500 / —» -$56,404,500
4 $24,031,500 -$32,373,000
5 -$49,244,500 -$81,617,500
6 $34,301,300 -$47,316,200
7 $34,301,300 -$13,014,900
8 $34,301,300 $21,286,400
9 $34,301,300
10 $153,182,300

La inversion inicial se recupera en el séptimo afio como se puede observar en el cuadro anterior. A continuacion se

calcula el tiempo preciso:

Donde:

FNE™

PER =(N -1)+

N=8: FNE™™=$ 13, 014, 900; FNE"“=$34, 301,300

PER =

poco rentable para el inversionista.

(6_1)| $13014,900

FNE"

$34,301,300

De esta manera, la recuperacion completa de la lo, considerando los flujos netos de efectivo sin actualizar, se
realiza en 7.4 afos, por lo que el proyecto en la teoria resultaria aceptable, dado que es el valor del PER es mayor
a la vida util del proyecto, sin embargo, el periodo de ganancia neta es muy corto, por lo que el proyecto resulta

= 7.4 afhos

Célculo del PER, actualizando los FNE. Se calculan los FNE actualizados a través del factor singular de
actualizacion (FSA) considerando una tasa del 12.85% y se procede a sumarlos de manera acumulativa, tomando

nuevamente como referencia a la Inversion inicial, |O = $ 118, 515, 000. Una vez que cambie de signo el resultado

de este proceso, se tomara en cuenta los datos, los cuales serdn remplazados en la férmula del PER.

Cuadro 5.23 Célculo del PER, actualizando los FNE (FONEP).

Afio FNE
N -]

$19,084,500
$18,994,500
$24,031,500
$24,031,500
-$49,244,500
$34,301,300
$34,301,300
$34,301,300
$34,301,300
$153,182,300

O 00 N o U1~ W N L O

=
o

FSA(i=0.1285,n)
C

0.8861
0.7852
0.6958
0.6166
0.5464
0.4842
0.4290
0.3802
0.3369
0.2985

FNE d FNEacumulado

D=B*C

D=B*C2
-$118,515,000

$16,911,387 —=» -$101,603,613

$14,915,051
$16,721,537
$14,817,489

-$26,906,048

$16,607,383
$14,716,334
$13,040,615
$11,555,707
$45,729,131

-$86,688,562

-$69,967,026
-$55,149,536
-$82,055,584
-$65,448,201
-$50,731,867
-$37,691,252
-$26,135,546
$19,593,586

La inversion inicial se recupera en el noveno afio como se puede observar en el cuadro anterior. A continuacion se

calcula el tiempo preciso:

Donde: N=10; FNE;" = $26, 135,546;

PER =(N -1)+

FNEM= $45, 729,131

FNE™
FNE"
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$45,729,131
$ 26,135,546

En base a lo anterior, se concluye que el periodo de recuperacion actualizado PER es de 9.6 afios, valor superior al
obtenido en el célculo del PER sin actualizar, por lo que el proyecto resulta aun menos rentable para el
inversionista, ya que su periodo de recuperacion de la Inversion inicial (Io.) es demasiado largo. Por lo tanto, no
deberia ser aceptado el proyecto bajo este criterio de evaluacion financiera.

PER < PER,, <V,
7.4 < 9.6 <10 afos

PER,, = (10 —1)+[ } = 9.6 afios

Método propuesto por el ILPES

Este método propone determinar el PER en base a una regla de proporcionalidad (regla de tres), con respecto a la
inversion inicial, expresada como:

PER_ N pgpoy | N
I, FNE FNE,_,

acu N

Donde

PER= Periodo de Recuperacion ; lo= Inversion inicial

N = Afio previo en el que el Flujo Neto de Efectivo acumulado es mayor que la lo;
FNE.., n= Flujo Neto de Efectivo acumulado previo a que se supere la lo.

Calculo del PER.Se procede a sumar los Flujos Netos de Efectivo de forma acumulativa, cuando dicha suma
sobrepase la Inversion inicial, lo, se aplicard una regla de proporcionalidad para conocer el PER.

Cuadro 5.24 Calculo del PER, mediante los FNE acumulados (ILPES).

1 SIS 20 $19,084,500 Si

2 518,994,500 - $38,079,000 Si

3 $24,031,500 $62,110,500 Si

4 $24,031,500 $86,142,000 Si

5 -$49,244,500 $36,897,500 Si

6 $34,301,300 $71,198,800 Si

7 $34,301,300 $105,500,100 Si

8 $34,301,300 $139,801,400 No, mayor
9 $34,301,300 $174,102,700

10 $153,182,300 $327,285,000

Aplicando la regla de proporcionalidad, donde: lo= $118, 515,000 ; N = 7 ; FNE,, n= $105, 500,100 y sustituyendo
en la ecuacion se tiene:

7

PER =$118,515,000-|
$105,500,100

}; PER =7.9 afios
Método propuesto por la OCDE
Para calcular el lapso de recuperacién o PER hay que dividir el monto invertido entre la Utilidad Neta Media Anual;

por Utilidad Neta Media Anual (UNMA), se entiende la media aritmética de la diferencia entre los ingresos y egresos
anuales de recuperacion durante la vida Gtil del proyecto. (No incluye depreciacion).

PER =- lo
UNMA
Donde:

lo = Inversion Inicial; UNMA = Utilidad Neta (Ingresos — Egresos) Media Anual

Calculo del PER. Se procede a calcular la utilidad neta, resultante de la diferencia entre los ingresos y egresos
anuales de operacion durante la vida util del proyecto. Posteriormente se determina el promedio de dichas
utilidades, y se divide la lo entre dicho promedio.
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Cuadro 5.25 Calculo del PER, mediante la NMA (OCDE).

1 $30,000,000 $9,030,000 $20,970,000
2 $30,000,000 $9,030,000 $20,970,000
3 $36,000,000 $9,210,000  $26,790,000
4 $36,000,000 $9,210,000  $26,790,000
5 $36,000,000 $9,210,000  $26,790,000
6 $50,400,000 $11,422,000 $38,978,000
7 $50,400,000 $11,422,000 $38,978,000
8 $50,400,000 $11,422,000 $38,978,000
) $50,400,000 $11,422,000 $38,978,000
10 $50,400,000 $11,422,000  $38,978,000
10

D FNE

1 $317,200,000

Promedio $31,720,000

La utilidad media es el promedio aritmético de los rendimientos anuales, que en este caso es de $31, 720,000 y lo=
$118, 515,000, por lo que aplicando la férmula del PER se tiene que:

R = | $118515000 . pER — 37 afios
$31,720,000

Considerar este promedio puede resultar peligroso, ya que no se puede considerar un promedio, dado que se
estaria suponiendo un comportamiento uniforme de los flujos para todos los afios cuando en realidad pueden existir
flujos bajos en los primero afios y altos en los Ultimos (como en este ejemplo), lo cual anula el concepto del PER.
Se concluye entonces, que se puede aplicar la férmula anterior siempre y cuando los flujos sean realmente iguales
durante todos los afos.

Ventajas y desventajas

Es interesante para el inversionista con recursos escasos pero con muchas oportunidades de invertir; resulta de
gran utilidad para aquellos proyectos en los cuales el progreso técnico impide inversiones de largo plazo. La
principal desventaja se deriva al no considerar la TREMA o la tasa de descuento; Para utilizar el criterio PER, en un
proyecto se tiene que decidir una “fecha tope” adecuada (por un experto).

El periodo de recuperacion actualizado, PER,, es algo mejor que el periodo de recuperacion sin actualizar, PERgg;
ya que reconoce que un peso ($) al comienzo del periodo, vale mas que un peso ($) al final del periodo; aun
considerando una tasa de descuento tiene el defecto, también, de conceder gran importancia a los rendimientos
rapidos olvidandose asi de los flujos posteriores al afio en que se recupera la inversién; no considera la rentabilidad
real del proyecto.

Tasa Promedio de Rendimiento (TPR)

Algunas empresas juzgan un proyecto de inversion analizando su TPR. Se compara entonces esta tasa con la
TREMA y se concluye:

TPR > TREMA
TPR < TREMA

Este criterio sufre varios defectos serios:
¢ Dado que considera Gnicamente la rentabilidad sobre lo, no tiene encuentra el hecho de que los FNE, valen
mas que los distantes.
e Un proyecto que utilice la TPR, tiene que fijar una referencia para juzgar un proyecto. Decisién también
arbitraria.

FNE

-100%

Matematicamente la TPR se expresa como: TPR =
0
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Donde:

TPR= Tasa Promedio de Rendimiento en %. ; FNE =Promedio de flujo de caja de efectivo sin actualizar;
lo = Inversion en el afio cero.

El criterio para decidir toma como referencia la TREMA; es decir, el proyecto se acepta cuando TPR>TREMA, pero
tiene un inconveniente, no toma el valor del dinero en tiempo, por lo tanto lo convierte en un indicador dudoso.

Cuadro 5.26 Calculo de la TPR.

N
1 $19,084,500
2 $18,994,500
3 $24,031,500
4 $24,031,500
5 -$49,244,500
6 $34,301,300
7 $34,301,300

8 $34,301,300
9 $34,301,300
10 $153,182,300

10
Z FNE $327,285,000
1

Promedio $32,728,500

Aplicando la formula de Tasa Promedio de Rentabilidad
FNE =$32, 728,500

lp = $118, 515,000

TREMA = 12.85%

_ $32,728,500

TPR =
$118,515,000

-100%; TPR =27.6%

TREMA <TPR
12.85% < 27.6%

Puesto que en el proyecto la TPR>TREMA, se acepta el proyecto dado este criterio de evaluacion. Sin embargo, la
TPR en realidad, por su propia naturaleza, no es recomendable como método de evaluacion. En otras palabras, se
debe utilizar una vez que se han aplicado los criterios como: el VAN, TIR y RCB, y no como criterio anico.

Cuadro 5.27 Criterios financieros calculados (Resumen).

m Criterios de evaluacién m Valores alcanzados Aclaracién
1

Valor Actual Neto VAN $19,593,586 Ganancia del proyecto
TIR > TREMA
2 Tasa Interna de Retorno TIR 15.63%
15.63% > 12.85%; Se acepta
3 Razon Costo Beneficio RCB 1.03 RCB > 1; Se acepta
4 indice de Rentabilidad IR 1.17 IR > 1; Se acepta
PER<V,
5 Periodo de Recuperacion PER 7.38 afios
7.38 < 9.57 <10 afios
PER, 9.57 afios Se acepta

6 Tasa Promedio de Rendimiento TPR 27.6% TPR > TREMA; Se acepta
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5.2.

Evaluacion Contable

Criterios Basados en Estados Financieros

El andlisis de los estados financieros consiste en el estudio de las relaciones de los diversos elementos financieros
de un proyecto, ya sea de uno o varios periodos. La base de los andlisis son los estados financieros,
fundamentalmente: el balance general y el estado de resultados. Se puede medir la efectividad del proyecto en
estudio por su estructura financiera y rentabilidad. El método de analisis es:

Analizar —» Comparar — Juicio personal

Observaciones: La utilizacion de razones depende de lo que se quiera averiguar; la utilizacion de estos criterios
requiere de mucho cuidado. No existe un criterio absoluto para evaluarlas.

Tipos
I. Razones de a)
Liquidez
b)
Il. Razones de a)
Apalancamiento
b)
IIl. Razones de a)
Actividad
b)
c)
IV. Razones de a)
Rentabilidad
b)
c)

Tabla 5.5 Principales tipos de Razones Financieras

Tipo
I

V.

Principales tipos

Razones de liquidez

Razones de apalancamiento
Razones de actividad

Razones de rentabilidad

Tabla 5.6 Definicion de las principales razones financieras.

Razones

Razon de circulante.

Prueba del Acido
Razoén de Endeudamiento.

Pasivo de Capital

Rotacion de Inventarios.

Necesidad de Inventarios.

Rotacién de Cta. Por cobrar

Margen de utilidad neta.

Rentabilidad del capital
propio.

Rendimientos sobre los
activos totales.

Definicion

Mide la capacidad de pago de la empresa en el corto plazo.

Mide la liquidez a corto plazo.

Indica el porcentaje de Activos que han sido financiados a través
de préstamos.

Nos muestra que porcentaje de capital ha sido financiado con
pasivos, muestra que porcentaje de Capital Contable representan
los pasivos.

Mide la eficiencia de las empresas con relacion a las ventas entre
mayor sea el coeficiente, mayor sera la efectividad en las ventas.

Nos indica que nivel de inventarios es necesario para sostener
cierta cifra de ventas.

Nos indica si las cobranzas a clientes se estan realizando
razonablemente.

Nos dice él porcentaje de utilidad obtenida por cada peso de
venta, entre mas alto sea se considera mas exitosa la empresa.

Mide el porcentaje de rendimientos sobre la inversién de los
duefios.
Mide la productividad de los activos en términos porcentuales.

En base a los estados preformas: 1) Estado de Pérdidas y Ganancias; 2) Balance General, se lustrara el calculo de
dichos criterios con el ejemplo siguiente:

No
1

2 2.1 costos directos de produccion

2.2
2.3

Cuadro 5.28 Estado de Pérdidas y Ganancias.

Conceptos econdmicos y financieros

Ventas Netas

Gastos generales
Impuestos sobre las ventas

2.4 Depreciacion y provisiones

4

Costo total de produccién
Utilidad de operacidn

Ahol Ano2
Yng (dato) $3,598 $3,439
cP $2,530 $2,339
GG $173  $167
$237  $152
$190  $205
CTO $3,130 $2,863
Y-CTO $468  $576
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Cuadro 5.28 Estado de Pérdidas y Ganancias (continuacion).

Conceptos econdmicos y financieros

) . intereses y derivados
Productos financieros ( Y )

5 retenidos $45 $34
6 Total UAIi $513 $609
7 Intereses pagaderos sobre préstamos $18 $12
Utilidad neta antes de impuestos sobre la
8 renta $496 $598
9 Impuestos indirectos $241 $296
10 Utilidad Neta después de impuestos uDli $254 $302
11 Dividendos $187 $187
12 Utilidades no distribuidas (para reservas) S67 $115
Cuadro 1.29 Balance General.
Rubros contables Ao 1 Afio 2
A Activos Diferencia
1 Efectivos en caja y Bancos $515 $508 $8
2 Cuentas por cobrar $312 $250 $62
3 Existencias $596 $665 -$69
4 Total activo circulante $1,424 $1,423 $1
5 Bonos de tesoreria $495 $530 -$35
6 Activo Fijo $5,892 $5,600 $292
7 Menos depreciacién $3,380 $3,255 $125
8 Activo Fijo Neto $2,512 $2,345 $167
9 Otros activos fijos $41 $49 -$8
10 Otros activos a largo plazo $87 $90 -$3
10.1 Total $2,640 $2,484 $157
11 Activo Total $4,559 $4,437 $122
P Pasivo S0
12 Documentos por pagar $453 $378 $75
13 Gobierno (Impuestos por pagar) $276 $274 $2
14 Dividendos por pagar $47 $47 S0
s aD;(t:das a L.P. pagaderas durante el ¢33 $29 $4
16 Total pasivo circulante (deudas a C.P.) $808 $727 $81
17 Deudas a largo plazo $567 $596 -$29
18 Capital $1,260 $1,257 $2
19 Reservas $1,924 $1,857 $68
20 Pasivo total $4,559 $4,437 $122
Célculo de las razones contables
I. Razones de Liquidez
Razén de circulante = Total actiyo ci_rculante RC1 RC2
Total pasivo circulante 1.76 1.96
B Total ac'glvo circulante - PAL PA2
Prueba del 4cido = _Inventarios
Pasivo circulante 1.02 1.04
Il. Razones de apalancamiento
Razones de _ Deudas (CP+CL) RE1 RE2
endeudamiento RE ~ Activo Total 30% 30%
PC1 PC2
Deudas (CP+CL) Pasivo total circulante 43.2% 42.5%

Pasivo a capital=

Ill. Razones de actividad

Capital + Reservas ~ Pasivo contable (K+R)
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Evaluacién Contable

Costos de ventas
Rotacion de inventarios (CP+GG) RI1 RI2
(Rl)= Promedio de 4.28 3.97
existencias
_ Prpmedl_o de NI1 NI2
Necesidades de  _ _existencias
inventarios (NI) ~  Ventas netas 17.5% 18.3%
Cuentas por cobrar x
Rotacion de cuentas por _afio RC1 RC2
cobrar (RC) ~  Ventas netas 32 27
IV. Razones de rentabilidad
- Utilidad neta después
Margen de utllldadMnStfil de impuestos MU1 MU2
(MU)= Ventas netas 7.1% 8.8%
Utilidad neta después
Rentabilidad del capital _ _de impuestos RCP1 RCP2
propio (RCP) ~ cCapital contable 8.0% 9.7%
Utilidad neta después
Rendimientos sobre de impuestos RAL RA2
activos (RA) = Actividades totales 5.6% 6.8%

Tabla 5.7 Algunas razones financieras industriales.
Raz6n de  Razén entre
beneficio el beneficio
neto a neto y el
ventas capital
netas (%) propio (%)

Razén entre
las deudas
y el capital
propio (%)

Razon de
. ; Columnal ci_rculante (act_ivo
industria circulante/pasivo
circulante)

Crédito ala
clientela
(CIES)]

Tipo de

1 Textiles de algoddn 3.16 1.47 7.35 131.3 49
2 Farmacéuticos 3.36 6.53 11.82 54.8 41
3 Eléctrica 2.54 4.35 12.8 74.1 36
4 Conservas alimenticias 2.11 2.33 6.81 90.6 18
5 Muebles 3.2 2.88 8.38 54.5 37
6 Maquinaria 2.74 4.01 10.54 70.2 43
7 Pinturas 351 2.54 6.66 51.7 34
8 Papel 2.62 5.75 10.11 50.7 27
9 Petréleo 2.14 8.04 12.18 45.8 31
10 Artes graficas 2.48 2.9 7.94 52.2 36
11 Radio 1.9 3.64 13.79 96.5 36
12 Calzado 2.68 2.25 7.72 65.5 39
13 Bebidas 1.89 3.64 8.66 53.9 16
14 Acero 2.8 3.75 12.43 71.3 41

Fuente: Roy A. Foulle, "Twenty Five Years of the 14 Important Ratios", Dun’s Rewiew and Modern Industry, Dun and Bradstreet, Publications Inc.,
New Yorkl
Razones calculadas con base a las cifras de cuando menos 25 empresas de los Estados Unidos
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Criterios de evaluacion econémica y financiera aplicados a proyecto de inversion
real: Impacto de la industria del mezcal en Oaxaca*

Explicacion del autor.
Justificacion. En particular se efectia el calculo de los criterios econémicos y financieros a este
proyecto, bebido al interés de familiarizarme con los aspectos de la economia del proyecto.

6.1. Estudio Economico

Costo Total de Inversion

Los costos totales de inversion son todas las erogaciones que habra de realizar el empresario para iniciar
operaciones en la empresa, para mantener la operacion durante el horizonte de planeacion, asi como para llevar a
efecto el proceso de desinversion al finalizar el proyecto. El costo total de inversion se clasifica en tres rubros:
inversion fija, inversién diferida y capital de trabajo.

Inversion Fija Los conceptos que conforman la inversiéon fija son: Terreno, Instalaciones de la planta,
contemplando la ampliacion de la misma. Para el célculo se considerara el precio promedio del m? mas una
holgura. El m? se estima en 60 pesos; Obra civil, Construcciones e instalaciones requeridas por las principales
funciones sustantivas de la planta, asi como areas auxiliares; Maquinaria y equipo para llevar a cabo el proceso
productivo, equipo auxiliar y de servicio.

Cuadro 6.1 Inversion fija para el afio cero.

Terreno $96,000 $96,000

Obra de ingenieria civil $1,083,928 $162,589 $1,246,517
Magquinaria y equipo $1,723,325 $258,499 $1,981,824
TOTAL $2,903,253 $421,088 $3,324,341

Fuente: Hernandez Reyes, Nereida, Impacto de la industria del mezcal en el estado de Oaxaca, un
proyecto de inversion P (t)=1994-2002, El autor, Universidad Nacional Auténoma de México, Facultad
de Economia, México 2004 Pp. 106-115.

Inversion Diferida Los rubros que conforman la inversion diferida son: Estudios de preinversion, Gastos de
instalacion, Gastos de permisos y licencias, Capacitacion del personal, Gasto de puesta en marcha del proyecto,
Imprevistos y Gastos Financieros.

Cuadro 6.2 Inversion diferida para el afio cero.

Estudio de preinversién $140,363 $21,054 $161,417
Gastos de instalacion $14,516 $2,177 $16,693
Permisos y licencias $10,000 $1,500 $11,500
Capacitacién personal $20,000 $3,000 $23,000
Puesta en marcha $10,000 $1,500 $11,500
Imprevistos $19,488 $2,923 $22,411
Gastos financieros $81,407 $12,211 $93,618
TOTAL $295,774 $44,366 $340,140

Fuente: Hernandez Reyes, Nereida, Op.cit., Pp. 106-115.

Capital de Trabajo. Para el céalculo de capital de trabajo se consideran los siguientes rubros: Efectivo en caja y
bancos, Cuentas por cobrar, Cuentas por pagar e Inventarios.

! Hernandez, Reyes Nereida, Impacto de la industria del mezcal en el estado de Oaxaca, un proyecto de inversion P (t)=1994-2002, El autor,
Universidad Nacional Autonoma de México, Facultad de Economia, México 2004.
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Cuadro 6.3 Capital de trabajo para el afio cero.

Caja y bancos $145,000.00 $145,000
Cuentas por cobrar $650,500.00 $650,500
Cuentas por pagar -$620,724.00 -$620,724
Inventario MP $739,900.00 $739,900
Inventario. Combustibles $54,200.00  $8,130 $62,330
Inventario producto terminado $833,300.00 $833,300

Total $1,802,176.00 $8,130  $1,810,306

Fuente: Elaboracidn propia en base a Hernandez Reyes, Nereida, Op.cit., Pp. 106-115.

A continuacién se presenta el resumen con las inversiones: fija, diferida y del capital de trabajo.

Cuadro 6.4 las inversiones: fija, diferida y del capital de trabajo para el afio cero.

Concepto de inversion Im_p ?rte IVA Total
original
Inversion fija $2,903,253 $421,088 $3,324,341
Inversion diferida $295,774 $44,366 $340,140
Capital de trabajo $1,802,176 $8,130 $1,810,306
Total $5,001,203 $473,584 $5,474,787

Fuente: Fuente: Hernandez Reyes, Nereida, Op.cit., Pp. 106-115.

Como se observa en los cuadros anteriores se desglosa el Impuesto al Valor Agregado (IVA), ya que aunque el
rubro se contempla, éste no forma parte de la inversion correspondiente. Su inclusién se hace porque representa
una salida de efectivo y; en consecuencia afecta el flujo neto de efectivo. A continuacion se presenta el calendario
de inversiones durante el horizonte de planeacion, en el que se presentan inversiones tanto en inversion fija como

en capital de trabajo, con el objeto de cumplir con la demanda.

Cuadro 6.5 Inversiones: fija, diferida y del capital de trabajo en la Vu del proyecto.

Concepto de
inversion 7

Inversion

fija $2,903,253 $35,100 $340,000 $35,100 $340,000 $35,100 $40,000
Inversion

diferida $295,774

Capital de

trabajo $1,802,176 $242,300 $109,300 $103,100

Total $5,001,203 $0  $242,300 $109,300 $138,200 ' $340,000 $0 $35,100 $0 $340,000 $35,100 = $40,000

Fuente: Elaboracion propia en base a Hernandez Reyes, Nereida, Op.cit., P. 117.

Costos de produccion

Los costos de produccion corresponden a la suma de los gastos que se originan durante la fase operacional, o

funcionamiento de la planta, como se muestra en la siguiente férmula:

CPT =V +F =v(X)+F

Donde:
CPT= Costos de Produccién Total. F= Costo Fijo Total.
V= Costo Variable Total anual. v= Costo Variable Unitario.

X=Volumen de produccidén anual y/o capacidad instalada del proyecto.
Rubros que integran los costos de produccién

A continuacion se calculan los costos de produccion, posteriormente estos seran clasificados en variables y fijos.

Insumos y materiales directos. En este caso el insumo para producir el mezcal es al agave espadin de la mas
alta calidad. Como materiales directos se consideran los envases, los marbetes (adquiridos en la Secretaria de
Hacienda), etiquetas y cajas. A continuacidn se presenta el cuadro donde se resumen todos los costos de los de los

insumos y materiales directos.
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Cuadro 6.6 Costos de Produccidon al 100% de capacidad.

Agave 3,230,100 2.3 $7,429,230
Botellas 0.25 L 358,800 35 $1,255,800
Botellas 1 L 269,200 12 $3,230,400
Marbetes 628,000 0.2 $125,600
Etiquetas 628,000 0.5 $314,000
Cajas de carton 37,385 2.4 $89,724
Total $12,444,754

Fuente: Elaboracion propia en base a Hernandez Reyes, Nereida, Op.cit., Pp. 118.
Gastos de Operacion

Sueldos y salarios, los sueldos son agrupados como: sueldos de produccion, incluye los ingresos del gerente, el
ingeniero y los obreros; sueldos administrativos, que contempla al gerente general y a la secretaria; y por dltimo, los
salarios de ventas, que incluye al gerente de ventas; Combustibles y lubricantes, Gas L.P. y gasolina. El
combustible sera utilizado para la caldera, la gasolina para el equipo de transporte; Energia eléctrica, para
estimara este costo se consideré el consumo en [Kw/h], de toda la maquinaria que sera empleada; Agua, se estima
la cantidad de agua en la planta para: la caldera, el vapor permite la coccién del agave; para el laboratorio y los
servicios generales; Mantenimiento, se propone realizar mantenimiento preventivo al equipo de produccion cada 6
meses; Gastos generales, son considerados en los tres rubros. Incluyen aquellos gastos que, por ser minimos, no
se consideran de manera individual.

Cuadro 6.7 Gastos de Operacion en funcion de la capacidad operativa.

Capacidad operativa
CONCEPTO DE G al 60% al 80% ELEA al 100%

Gastos de produccion

Sueldos y salarios $789,000 $789,000 $789,000 $789,000
Combustibles y lubricantes $63,100 $84,100 $94,600 $105,100
Energéticos $138,500 $184,600 $207,700 $230,800
Agua potable $45,500 $60,600 $68,200 $75,800
Mantenimiento $23,500 $31,400 $35,300 $39,200
Gastos generales de produccién $14,900 $19,800 $22,300 $24,800
Total $1,074,500 $1,169,500 $1,217,100 $1,264,700
Gastos de administracion
Sueldos y salarios $430,400 $430,400 $430,400 $430,400
Energéticos $8,900 $8,900 $8,900 $8,900
Mantenimiento $2,000 $2,000 $2,000 $2,000
Agua $3,700 $3,700 $3,700 $3,700
Teléfono, fax $100,000 $100,000 $100,000 $100,000
Gastos generales de administracién $10,900 $10,900 $10,900 $10,900
Total $555,900 $555,900 $555,900 $555,900
Gastos de venta y comercializacion
Sueldos y salarios $520,000 $520,000 $520,000 $520,000
Combustibles y lubricantes $182,500 $182,500 $182,500 $182,500
Mantenimiento $10,200 $10,200 $10,200 $10,200
Fletes y acarreos $50,000 $50,000 $50,000 $50,000
Vidticos y representacion $204,000 $204,000 $204,000 $204,000
Publicidad $1,200,000 $1,200,000 $1,200,000 $1,200,000
Gastos generales de venta $43,300 $43,300 $43,300 $43,300
Total $2,210,000 $2,210,000 $2,210,000 $2,210,000
TOTAL $3,840,400 $3,935,400 $3,983,000 $4,030,600

Fuente: Elaboracion propia en base a Hernandez Reyes, Nereida, Op.cit., Pp. 119-132
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Ingresos de Produccion

Al igual que los costos de produccion, los ingresos de produccion pueden ser directos o indirectos. En la
determinacion de los ingresos de produccién, Y,, intervienen dos variables: precios (P,) y volumen (X). Se
expresa de la siguiente forma:

Donde:
Y, =Ingresos de producciéon. X = Volumen de produccion. P, = Precio de venta.

En el primer afio, la planta, trabajar4 a un 60% de su capacidad instalada, el segundo afio al 80% vy el tercero al
90% vy, finalmente, a partir del cuarto afio funcionara al 100%. La produccién por tipo de producto es multiplicada
por los precios y de esta forma se obtienen los ingresos de la empresa. EL precio de venta para la presentacion de
1L es de $70 y para la presentacion de 0.25 el precio de venta es de $20.

Si:
X1: Nimero de botellas de 0.25 L Y1= Ingreso obtenido por la venta de botellas de 0.25 L
X2: Numero de botellas de 1 L Y= Ingreso obtenido por la venta de botellas de 1 L

Cuadro 6.8 Ingresos totales

1 215,280 $4,305,600 161,520 $11,306,400 $15,612,000
2 287,040 $5,740,800 215,360 $15,075,200 $20,816,000
3 322,920 $6,458,400 242,280 $16,959,600 $23,418,000
4 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
5 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
6 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
7 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
8 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
9 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
10 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
11 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000
12 358,800 $7,176,000 269,200 $18,844,000 $26,020,000

Fuente: Elaboracidon propia en base a Hernandez Reyes, Nereida, Op.cit., Pp. 69-71, 133..
Costos variables y fijos

Costos Variables. Los costos variables son aquellos gastos que se modifican a medida que cambia el nivel de
produccion, esto es, mantienen una relacién directa con el nimero de unidades producidas.

Cuadro 6.9 Costos variables totales.

q Costos

“ Materia prima :TL:'::::‘:: Mantenimiento VELEL][

totales

1 $4,457,538 $3,009,314 $63,100 $138,500 $45,500 $23,500 $14,900 $7,752,352
2 $5,943,384 $4,012,419 $84,100 $184,600 $60,600 $31,400 $19,800 $10,336,303
3 $6,686,307 $4,513,972 $94,600 $207,700 $68,200 $35,300 $22,300 $11,628,379
4 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
5 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
6 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
7 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
8 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
9 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
10 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
11 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154
12 $7,429,230 $5,015,524 $230,800 $230,800 $75,800 $39,200 $24,800 $13,046,154

Fuente: Cuadros 6.6y 6.7.

214
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Costos fijos
Al contrario de los costos variables, los costos fijos se mantienen invariables independientemente del nivel de
produccion; adn cuando la planta no esté funcionando.

Cuadro 6.10 Costos fijos totales

Mano de Gastosde Ny Amortizacion Costos fijos
obra ventay Gastos de Admon. | Depreciacion deuda -
comerc.
1 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $258,382 $872,779 $162,652 $4,848,713
2 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $258,382 $933,873 $101,557 $4,848,713
3 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $258,382 $516,948 $36,186 $4,366,417
4 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $247,852 - - $3,802,752
5 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $162,852 - - $3,717,752
6 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $162,852 - - $3,717,752
7 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $162,852 - - $3,717,752
8 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $162,852 - - $3,717,752
9 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $162,852 - - $3,717,752
10 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $162,852 - - $3,717,752
11 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $158,852 - - $3,713,752
12 $1,739,400 $1,690,000 $125,500 $158,852 - - $3,713,752

Fuente: Cuadros 6.7, 6.19, 6.20, 6.21.
Costos unitarios de produccion

Los costos unitarios se definen como los costos totales divididos por el nivel de produccion a través de la siguiente
férmula. Los costos unitarios se definen como los costos totales dividido por el nivel de produccién. Se emplea la
siguiente formula:

_CTP _V+F _ (v-X)+F s F

C,
X X X X

Donde:
C, = Costo Unitario; CPT= Costos de Produccion Total; V= Costo Variable Total anual; F= Costo Fijo Total.
X=Volumen de produccion anual y/o capacidad instalada del proyecto; v= Costo Variable Unitario.

CTP V+F (v-X)+F F

‘ X X X X
Como se observa en estos cuadros mientras aumenta la produccion, aumentan los costos variables y por lo
contrario, los costos fijos tienden a disminuir. Dicha relacion puede notarse al ver que el costo por unidad disminuye
mientras aumenta la produccién, sin embargo, el costo unitario variable permanece constante.

C

Cuadro 6.11 Costos unitarios por cada litro de mezcal.

Produccion Costo variable, o Costos totales, Costo Costo unitario
Costos fijos, F o :
total, X \' CTP unitario, C, variable, v

1 215,340 $7,752,352 $4,848,713 $12,601,065 $58.5 $36.0
2 287,120 $10,336,303 $4,848,713 $15,185,016 $52.9 $36.0
S) 323,010 $11,628,379 $4,366,417 $15,994,796 $49.5 $36.0
4 358,900 $13,046,154 $3,802,752 $16,848,906 $46.9 $36.4
5 358,900 $13,046,154 $3,717,752 $16,763,906 $46.7 $36.4
6 358,900 $13,046,154 $3,717,752 $16,763,906 $46.7 $36.4
7 358,900 $13,046,154 $3,717,752 $16,763,906 $46.7 $36.4
8 358,900 $13,046,154 $3,717,752 $16,763,906 $46.7 $36.4
9 358,900 $13,046,154 $3,717,752 $16,763,906 $46.7 $36.4
10 358,900 $13,046,154 $3,717,752 $16,763,906 $46.7 $36.4
11 358,900 $13,046,154 $3,713,752 $16,759,906 $46.7 $36.4
12 358,900 $13,046,154 $3,713,752 $16,759,906 $46.7 $36.4

Fuente: Cuadros 6.8, 6.9Y 6.10.
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El punto de nivelacion se define como aquel nivel de producciéon que hace posible que los costos totales de
produccion sean exactamente iguales a los ingresos totales.

Férmulas para determinar el Punto de Nivelacién

En funcién de las unidades producidas.

En funcién del ingreso.

En funcién de la capacidad utilizada.

Donde:
PN= Punto de Nivelacion

V= Costo Variable Total anual. F= Costo Fijo Total anual.

Precio de nivelacion

Monto de las utilidades. Para estimar el monto de las utilidades (o pérdidas) se utiliza la siguiente expresion:

X=Volumen de produccién anual y/o capacidad instalada del proyecto.
v= Costo Variable Unitario.

PN = F
P,—v

PN =P, - F
P, —v
PN = P
Y, -V

+F

Precio de nivelacion =

UT =Y,—CTP

F

X

En este caso, una vez que la planta estd operando a un 100% de su capacidad, en el 4° afio, se tiene lo siguiente:

Cuadro 6.13 Datos para calcular los PN.

Cuadro 6.12 Célculo del PN en sus tres modalidades.

(oatos [valor | Concepto - Valo
F $4,782,200 PN, litros 142,118
Py $70.00 PN, Ingreso $9,948,227

PN, % Capacidad
36.35

v > instalada 36.9%
vt 526,020,000 Precio de nivelacién $49.67
v $13,046,154 Margen de seguridad 29%
X 358,900 uT $7,294,646

Fuente: Cuadro 6.12.
Gréfica 6.1 Representacion grafica del PN= 142,118 L.
$30,000,000 -
$25,000,000 -
8 $20,000,000 -
g
oo ——
ﬁ $15,000,000 F
3 —p— \/
& $10,000,000 Y
$5,000,000 =e=CT
$0 . . . . . . . .
0 50,000 100,000 150,000 200,000 250,000 300,000 350,000 400,000
X
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Cuadro 6.14 Punto de nivelacion a lo largo de la vida util del proyecto.

” :
PN, ingreso PN,‘A .Preu?l Marge'n de uT
capacidad nivelacion seguridad

0 172,250 $12,057,479 74.5% $63.20 9.7% $2,003,248
1 174,109 $12,187,597 56.5% $56.62 19.1% $4,559,997
2 161,915 $11,334,049 46.7% $53.04 24.2% $6,284,521
3 142,118 $9,948,227 36.9% $49.67 29.0% $8,191,646
4 142,118 $9,948,227 36.9% $49.67 29.0% $8,191,646
5 142,118 $9,948,227 36.9% $49.67 29.0% $8,191,646
6 142,118 $9,948,227 36.9% $49.67 29.0% $8,191,646
7 142,118 $9,948,227 36.9% $49.67 29.0% $8,191,646
8 142,118 $9,948,227 36.9% $49.67 29.0% $8,191,646
9 142,118 $9,948,227 36.9% $49.67 29.0% $8,191,646
10 141,568 $9,909,743 36.7% $49.62 29.1% $8,210,146
11 141,568 $9,909,743 36.7% $49.62 29.1% $8,210,146

Fuente: Cuadros 6.8, 6.9 Y 6.10.
Andlisis de sensibilidad

En el proyecto de estudio se plantean dos situaciones: disminucién en el precio de venta e incremento en los costos
variables.

Disminucién en el precio de venta: De acuerdo a una estrategia de mercado se disminuiran los precios del
mezcal durante 3 afios; al restar el precio de intermediarios e impuestos se obtiene el precio de venta al consumidor
de $60.5. Una estrategia alterna es la disminucién de un 5% sobre el precio de venta, en caso de venta al mayoreo,
por lo que el precio sera de $57.5 (antes de impuestos).

Cuadro 6.15 Andlisis de sensibilidad: Disminucion en el precio de venta.

$70.00 -m $57.50 | $60.50 | $57.50 m-.m

PN, litros 172,250 239,042 272,397 241,620 275,334 224,698 256,052
PN, ingreso $12,057,479 $14,462,031 = $15,662,845 $14,618,000 $15,831,713  $13,594,258 $14,722,981
PN, % capacidad instalada 74.5% 74.5% 74.5% 56.5% 56.5% 46.7% 46.7%
Precio de nivelacién $63.20 $63.20 $63.20 $56.62 $56.62 $53.04 $53.04
Margen de seguridad 10% -4% -10% 6.4% 1.5% 12.3% 7.8%
uTt $2,003,248 $2,003,248 $2,003,248 $4,559,997 $4,559,997 $6,284,521 $6,284,521

Fuente: Cuadros 6.8, 6.9Y 6.10.

Incremento en los costos variables. Debido a una mala planeacion en la siembra de agave en el estado de
Jalisco, aunado a una mala temporada de siembra, se destina gran parte de la produccién de la regién a Jalisco,
esto repercutird obviamente en el precio de la materia prima y, por lo tanto, se estima un incremento es del 10% en
los costos variables.

Cuadro 6.16 Analisis de sensibilidad: Incremento en los costos variables.

v=$39.60

EREl Erlmer Segundo afio Tercer afio
Concepto afio
PN, litros 192,648 194,727 181,089
PN, ingreso $13,485,386 $13,630,859 $12,676,244
PN, % capacidad instalada 89.5% 67.8% 56.1%
Precio de nivelacién $66.80 $60.22 $56.64
Margen de seguridad 5% 14.0% 19.1%
uT $689,812 $2,808,766 $4,314,384

Fuente: Cuadros 6.8, 6.9 Y 6.10.
Apalancamiento

A continuacion se mostrara el grado de apalancamiento, una vez que opere al 100% de su capacidad v,
posteriormente, su punto de equilibrio operativo gréafico
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Se plantean dos escenarios: un aumento en las ventas del 50% y una disminucion en las ventas del 50%. Los datos

se presentan en la siguiente tabla:

Cuadro 6.17 Datos requeridos para el calculo del Apalancamiento.

Valor Descripcion
X= 358,900 Volumen de ventas en unidades
p= 70 Precio unitario de venta
v = $36 Costos variables unitarios
F= $4,782,200 | Costos fijos anuales
i= $162,600 Costos de los intereses
1= 40% Impuestos, tasa Impositiva t
DAP = $1,367,460  Dividendos de acciones preferentes
ACC= 2,000,000 Total acciones comunes
-A 50% Caso 1
+A 50% Caso 2
Sea:
Y=Xxp V =Xxv
UAli=Y -CTP=Y -V +F) UDIli=UAlIi -1 —i
UDPACC =UDIi—DAP; UPA:L”:)';:AC(::C

Donde:

Y= Ingresos por ventas.

UAli= Utilidades antes de impuestos e intereses.

UDPACC= Utilidades disponibles par

V= Costos variables totales.

a acciones comunes.

En base a los datos y a las formula presentadas se obtiene el siguiente cuadro:

UDIli= Utilidades después de impuestos e intereses.

Cuadro 6.18 Calculo de niveles de utilidades por accion relacionadas con las ventas esperadas en los dos distintos

escenarios.
Datos del
Caso 1 proyecto
Concepto Simbolo —A
£ , | Ventas X $179,450 $358,900
€3 Ingresos por ventas Y $12,561,500 $25,123,000
g %'; Costos de operacion variables Y $6,523,077  $13,046,154
= & | Costos de operacion fijos F $4,782,200 $4,782,200
g © | Utilidades antes de impuestos e intereses UAIi $1,256,223 $7,294,646
Diferencia -83%
Q Intereses i $162,600 $162,600
g o | Utilidades antes de impuestos UAI $1,093,623 $7,132,046
E 2 | Impuestos I= $4,374 $2,852,818
§ § Utilidades después de impuestos e intereses uDli $1,089,249 $4,279,228
i Dividendos para acciones preferentes DAP $1,367,460 $1,367,460
< Utilidades disponibles para acciones comunes UDPACC $2,456,709 $2,911,768
Utilidades por accién UPA $1.2 $1.5
Diferencia -84%

Calculo del nivel de apalancamient

a) GAO (Grado de Apalancam

Célculo de la variacion

X,

V% = -1|x100

1

(o]

iento Operativo)

_Variacion porcentual en UAli
Variacion porcentual en ventas

GAO

X1=Valor actual
X2= Valor resultante de la variacion

Caso 2

+A

$538,350
$37,684,500
$19,569,231
$4,782,200
$13,333,069

83%

$162,600
$13,170,469
$5,268,188
$7,902,281
$1,367,460
$6,534,821

$3.3
124%
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Caso 1: Aumento en las ventas
V% UAIi=83 %

V% Ventas=50 %

GAO=1.6556

Aplicacion a un proyecto real: Estudio Econémico

Caso 2: Disminucion de las ventas
V% UAIiIi=-83 %

V% Ventas=-50 %

GAO=1.6556

b) GAF (Grado de Apalancamiento Financiero)

Caso 1: Aumento en las ventas
V%UPA=124%

V% UAIi=83%

GAF=1.5

_ Variacion porcentual en UPA
Variacion porcentual en UAIi

Caso 2: Disminucién de las ventas

GAF

V%UPA=-184%
V% UAIi=-83%
GAF=2.23

c) GAT (Grado de Apalancamiento Total)

Variacion porcentual en UPA

GAT =GAOxGAF =

%VenUALi y V %enUPA

GAT = —
Variacion porcentual en ventas
0,
GAT — V %UPA
V %Ventas

Caso 1: Aumento en las ventas
V%UPA=124%

V% UAIi=50%

GAT=2.49

%VenVentas V%enUAli

Caso 2: Disminucién de las ventas
V%UPA=-184%

V% UAIli=-50%

GAT=3.69

Gréfica 6.2 Punto de equilibrio operativo: X=142,118L y Y=%9,948,227

_ V%UPA
V %Ventas

$30,000,000 -

$25,000,000 -

$20,000,000 -

Costos/Ingresos ($)

$15,000,000 -

$10,000,000 -

$5,000,000 3

$0

Ingreso porventas

Puntode
equilibrio
operativo

Costos operativo
total

Costo
operativo
varable

Costo operativo fijo

50,000 100,000 150,000 200,000 250,000 300,000 350,000 400,000

1142,118 L Ventas (L)

| $9,948,227 Ventas ($)

Calculo de la amortizacion

El monto al que asciende la inversion inicial es de $5, 474 ,787; debido a que no se cuenta con un capital social
insuficiente se recurrird a un crédito, lo cual genera un compromiso de pago independiente de la gestién y
operacion que se realice en la planta. El crédito que se ofrece sélo podra destinarse a activos fijos (maquinaria y
equipo) y capital de trabajo. Crédito refaccionario para activo fijo. Este crédito sera destinado a adquirir el 50% de
los activos fijos con las siguientes caracteristicas:

e Garantia: El bien adquirido y un obligado solidario en proporcion de 1 a 1.

e Plazo: A elegir hasta 36 meses.
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e Tasa: 7% fija durante todo el plazo.
e Financiamiento de activos fijos: Que incluye hasta 1 afio de gracia sobre pagos insolutos.
e Aprobacion: basta la aprobacion y la firma de un obligado solidario.

Con los datos citados se procede a calcular la anualidad conforme a la siguiente formula:
i (1+i)"
1+i)" -1
Si P=%$1,451,600 (29% de la inversion inicial), FRC (n=3, i=7%)=0.3811, Por lo que R es igual a $553,135

R=PxFRC =Px

Cuadro 6.19 Célculo de tabla de amortizacion para el crédito para inversion fija.

Periodos K insoluto al Anualidad o K insoluto al
T Intereses Amortizacion .
inicio R final
1 $1,451,600 $101,612 $553,135 $451,523 $1,000,077
2 $1,000,077 $70,005 $553,135 $483,129 $516,948
3 $516,948 $36,186 $553,135 $516,948 SO

Crédito de avio para capital de trabajo. Las condiciones acordadas para el crédito destinado a cubrir el 50% del
capital de trabajo son las siguientes:

o Garantia: un obligado solidario en proporcion de 1 a 1.

o Plazo: a elegir hasta 24 meses.

o Tasa: 7% fija durante todo el plazo.

Si P= $872,000 (17% de la inversion inicial), FRC (n=2, i=7%)=0.5531, Por lo que R es igual a $482,296. A
continuacion se muestra la tabla de amortizacion correspondiente

Cuadro 6.20 Calculo de tabla de amortizacion para el crédito para capital de trabajo.

Periodos K insoluto al Anualidad o K insoluto al
D Intereses Amortizacion .
n inicio R final
1 $872,000 $61,040 $482,296 $421,256 $450,744
2 $450,744 $31,552 $482,296 $450,744 S0

Calculo de depreciacion

La depreciacion se define como la pérdida de valor que sufren los activos. A continuacion se presenta la tabla de
depreciacion

Cuadro 6.21 Calculo de tabla de depreciacion.

Tasa de Depreciacion Valor de
Concepto Inversion depreciacion Aiios a depreciar ELUE]] rescate
Obra de ingenieria civil $1,083,928 5% 20 $54,196 $433,571
Magquinaria y equipo $1,308,200 8% 12.5 $104,656 $52,328
Equipo de computo $35,100 30% 3.3 $10,530 $3,510
Equipo de oficina $30,000 10% 10 $3,000 S0
Equipo de transporte $340,000 25% 4 $85,000 S0
Equipo de seguridad $10,000 10% 10 $1,000 S0
Total $258,382 $489,409
Gréfica 6.3 Depreciacion de los activos.
$1,400,000 $40,000
$1,200,000 $35,000
$1,000,000 8 330,000
8 8 $25,000
£ $800,000 <
< Vi 5 $20,000
5 $600,000 $433,571 % $15,000
> $400,000 > $10,000
$200,000 $52,328 #5,000
$0
$0 - S0 1
0 2 4 6 8 10 12
N, Vida itil N, Vida dtil
—&—Obrasingenieria civil —8—Maquinariay equipo —¥%—Equipo de transporte —#&—Equipo decomputo  —*—Equipo de oficina  —®— Equipo de seguridad
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Relaciones contables
La base de los estados financieros se encuentra en los estados financieros, fundamentalmente en el Balance
General y el Estado de Resultados o Proforma.

o, T — o1 | ano2

1
2

© 0 N o U A~ w

10
11
12

Ventas netas (I

Aplicacion a un proyecto real: Estudio Econémico

Cuadro 6.22 Estado de Resultados en los dos primeros afios.

ngresos)

Costos directos de produccion

2.1
2.2
23

Productos Fina

Gastos Generales
Impuestos sobre las ventas

Depreciacion y amortizacion

Costo total de produccidn= (2.1)+(2.2)+(2.3)

Utilidad de operacion= (1) - (3)

ncieros (Intereses y derivados) (retenidos)

Intereses sobre préstamos

Utilidad Neta antes de impuestos sobre |a renta (ISR)

Impuestos indi

Dividendos

rectos (ISR)

UAIi=(4) + (5)

UDIi=(8) - (9)

Utilidades no distribuidas= (10) - (11)

Fuente: Cuadros 6.8, 6.9 Y 6.10.

™
A

O 00 N OO U~ W N R

=
o

p
11
12
13
14
15
16
17
18

$15,612,000
$7,752,352
$3,554,900
$936,720
$1,131,161
$13,375,133
$2,236,867
$320,600
$2,557,467
$162,652
$2,394,815
$814,237
$1,580,578
$1,367,460
$213,118

Cuadro 6.23 Balance General de los dos primeros afios.

e Ao | Aoz |

ACTIVOS
Efectivos en caja y bancos
Cuentas por cobrar
Existencias
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE = 1+2+3
Activo fijo
Depreciacion
Activo fijo neto = (5 - 6)
Otros activos fijos
TOTALACTIVOFIJO=7+8

ACTIVO TOTAL=4+9
PASIVOS

Documentos por pagar

Impuestos por pagar

Dividendos por pagar

TOTAL PASIVO CIRCULANTE =11 + 12 + 13
Capital

Reservas

TOTAL PASIVO CONTABLE =15 + 16
PASIVO TOTAL = 14 + 17

Fuente: Cuadros 6.1, 6.3, 6.21, 6.23.

Flujo de caja del proyecto y del inversionista

En base a la informacion calculada con anterioridad, se construye el flujo de caja del proyecto

$145,000
$650,500
$833,300
$1,628,800
$2,807,253
$258,382
$2,548,871
$277,900
$2,826,771
$4,455,571

$620,724

$957,926

$46,800
$1,625,450
$1,253,950
$1,310,850
$2,564,800
$4,190,250

$141,600
$867,333
$843,200
$1,852,133
$2,816,700
$258,382
$2,558,318
$265,800
$2,824,118
$4,676,251

$827,632
$1,752,810

$46,700
$2,627,142
$1,056,500
$1,247,400
$2,303,900
$4,931,042

$20,816,000
$10,336,303
$3,554,900
$1,248,960
$1,192,256
$16,332,419
$4,483,581
$0
$4,483,581
$101,557
$4,382,024
$1,489,888
$2,892,136
$2,210,200
$681,936
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Cuadro 6.24 Flujo de caja del proyecto (del afio 0 al 12).
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CONCEPTO/ANOS 0 1 3 4 5 3 7 8 9 10 11 12
Ingresos por
Ventas $15,612,000 $20,816,000 $23,418,000 $26,020,000  $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000
Costos Variables
Anuales $5,936,852  $8,520,803  $9,812,879 $11,230,654  $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654
-
Costos Fijos $4,848713  $4,848,713  $4,366,417 $3,802,752  $3,717,752  $3,717,752  $3,717,752 $3,717,752 $3,717,752 $3,717,752 $3,713,752  $3,713,752
Gastos de vent
astos deventa $1,690,000  $1,690,000  $1,690,000 $1,690,000  $1,690,000  $1,690,000  $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000  $1,690,000
Gastos. Admon.
astos. Admon $125500  $125500  $125500  $125,500 $125500  $125500  $125500  $125500  $125500  $125500  $125500  $125,500
Depreciacion
Obras Fisicas
$54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196
Depreciacion
hRGIITEGE) $204,186 $204,186 $204,186  $193,656 $108,656 $108,656 $108,656  $108,656  $108,656  $108,656  $104,656  $104,656
Amortizacion
Intangibles $451,523  $483,129  $516,948 50 50 50 $0 $0 50 $0 $0 50
ilidad B
el $2,301,030  $4,889,472  $6,647,874 $8,923,241  $9,093,241  $9,093,241  $9,093,241 $9,093,241 $9,093,241 $9,093,241 $9,101,241  $9,101,241
[ tos (44%
mpuestos (44%) $1,012,453  $2,151,368  $2,925,064 $3,926,226  $4,001,026  $4,001,026  $4,001,026 $4,001,026 $4,001,026 $4,001,026 $4,004,546  $4,004,546
Utilidad Net
fidad Teta $1,288577  $2,738,104  $3,722,809 $4,997,015  $5092,215  $5092,215  $5,092,215 $5,092,215 $5,092,215 $5,092,215 $5,096,695  $5,096,695
Depreciacion
Obras Fisicas
$54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196
Depreciacion
g Ll $204,186 $204,186 $204,186  $193,656 $108,656 $108,656 $108,656  $108,656  $108,656  $108,656  $104,656 $104,656
Amortizacién
Intangibles $451,523  $483,129  $516,948 50 50 50 $0 $0 $0 $0 $0 50
Terreno -$96,000
Obra fisi -$1,083,928
ra fisica $ %0 %0 $0 -$35,100 $0 $0 -$35,100 $0 $0 -$35,100 -$40,000 $0
Maquinaria -$1,723,325
quinar -$340,000 -$340,000
Intangibles -$295,774
Capital de Trabajo -$1,802,176
P! ! -$242,300  -$109,300 -$103,100 $2,256,876
Valor de Desecho $489,409
Flujo de Caja
-$5,001,203  $1,998,482  $3,237,316  $4,388,840 $5,106,667  $4,915,067  $50255,067 $5219,967 $5,255,067 $4,915,067 $5,219,967 $5,215,547  $8,001,833

Fuente: Cuadros 6.1 al 6.11 y del 6.19 al 6.21.
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Cuadro 6.25 Flujo del caja del inversionista (del afio 0 al 12).

CONCEPTO/ANOS 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Ingresos por v
$0 $15,612,000 $20,816,000 $23,418,000 $26,020,000  $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000 $26,020,000
C Variables a $0 $5,936,852  $8,520,803  $9,812,879 $11,230,654  $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654 $11,230,654
Costos Fijos SO $4,848,713  $4,848,713  $4,366,417  $3,802,752 $3,717,752  $3,717,752  $3,717,752  $3,717,752  $3,717,752 $3,717,752  $3,713,752  $3,713,752
Gastos de venta
$0  $1,690,000  $1,690,000  $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000  $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000 $1,690,000  $1,690,000
Gastos. Admon.
S0 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500 $125,500
Dep. Obras
Fisicas $0 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196
Depreciacion
Maquinaria
S0 $204,186 $204,186 $204,186 $193,656 $108,656 $108,656 $108,656 $108,656 $108,656 $108,656 $104,656 $104,656
Amortizacion
Intangibles S0 $451,523 $483,129 $516,948 $0 $0 $0 $0 $0 $0 S0 S0 $0
Intereses S0 $162,652 $101,557 $36,186 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Utilidad Bruta
$2,138,378  $4,787,915  $6,611,687  $8,923,241 $9,093,241  $9,093,241  $9,093,241  $9,093,241  $9,093,241  $9,093,241  $9,101,241  $9,101,241
Impuestos
(44%) $940,886  $2,106,682  $2,909,142  $3,926,226 $4,001,026  $4,001,026  $4,001,026 $4,001,026 $4,001,026 $4,001,026  $4,004,546  $4,004,546
Utilidad Neta $1,197,491  $2,681,232  $3,702,545  $4,997,015 $5,092,215  $5,092,215  $5,092,215 $5,092,215 $5,092,215  $5,092,215 $5,096,695  $5,096,695
Depreciacion
SRl $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196 $54,196
Depreciacion
Magquinaria $204,186 $204,186 $204,186 $193,656 $108,656 $108,656 $108,656 $108,656 $108,656 $108,656 $104,656 $104,656
Amortizacion
Intangibles $451,523 $483,129 $516,948 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
Terreno
-$96,000
Obra fisica
-$1,083,928 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0 S0
Magquinaria
-$1,723,325 $0 $0 $0 -$35,100 -$340,000 $0 -$35,100 S0 -$340,000 -$35,100 -$40,000 $0
Intangibles $295.774 $0 %0 %0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
C. de Trabajo -$1,802,176 $0 -$242,300 -$109,300  -$103,100 S0 $0 S0 S0 S0 S0 S0 $2,256,876
Valor de
Desecho $489,409
Préstamo
$2,323,600
Amortizacion de
la deuda S0 -$421,256 $450,744
Flujo de Caja
-$2,677,603 $1,486,140  $3,631,188  $4,368,576 $5,106,667 $4,915,067  $5,255,067  $5,219,967 $5,255,067 $4,915,067 $5,219,967 $5,215,547  $8,001,833

Fuente: Cuadros 6.1 al 6.11 y del 6.19 al 6.21.
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Gréfica 6.4 FNE esperado a lo largo de la Vu del proyecto.
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Gréfica 6.5 FNE del inversionista esperado a lo largo de la Vu del proyecto.
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6.2. Estudio Financiero
Evaluacion Financiera
El objetivo de realizar la evaluacién financiera es determinar la rentabilidad del capital invertido en la planta,
teniendo presente que dicho rendimiento debe permitir la recuperacion de dicho capital. A continuacién se calculan
los criterios de evaluacion financiera y contable para este proyecto.

Valor Actual Neto (VAN)

Se empleara la formula: VAN = —I +Z FNI_E‘t =—1, +{Z FNE, - (1+ i)t}
o | (1+1) t=1

Donde:
I, = Inversioén inicial en el afio cero FNE = Flujos Netos de Efectivo

(l+ i)_I = Factor singular de actualizacién, FSA

Determinaciéon de la TREMA

Para plantear la tasa de descuento, t, primero se observa que la inflacién en los Ultimos tres afios en promedio es
de 3%, la tasa anual efectiva de rendimiento de los CETES a 364 dias, cuya inversién se considera libre de riesgo
si no supera los 6 puntos porcentuales (5.76%) y el costo de la deuda contraida es del 7%. Por lo que la TREMA se
considera de 12%. De acuerdo a los criterios para aceptar o rechazar un proyecto, se concluye que el resultado es
positivo, por lo que el proyecto es aceptado.

Cuadro 6.26 Céalculo del VAN mediante el FSA (i=12%,n).
FSA(i=12%,n)

0 -$5,001,203 1 -$5,001,203
1 $1,998,482 0.8929 $1,784,359
2 $3,237,316 0.7972 $2,580,768
3 $4,388,840 0.7118 $3,123,890
4 $5,106,667 0.6355 $3,245,379
5 $4,915,067 0.5674 $2,788,941
6 $5,255,067 0.5066 $2,662,381
7 $5,219,967 0.4523 $2,361,248
8 $5,255,067 0.4039 $2,122,434
9 $4,915,067 0.3606 $1,772,423
10 $5,219,967 0.3220 $1,680,690
11 $5,215,547 0.2875 $1,499,345
12 $8,001,833 0.2567 $2,053,871
12

[Z FNE) $24,122,512

1 act
VAN $19,121,310

Tasa interna de retorno (TIR)

La TIR, representa la tasa de rendimiento que hace que los Flujos Netos de Efectivos (FNE) descontados sean
igual al valor de la inversion realizada en el afio cero (lp), 0 sea, la tasa de interés que reduce a cero el VAN (Valor

Actual Neto).
VAN =—1,+>" LEtt =0
@+TIR)

t=1
Donde:
FNE = Flujo de efectivoen el afiot;  TIR = tasa interna de retorno; |, = La inversion inicial
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Célculo de la TIR por el método propuestos por la ONUDI

Encontrando el valor del VAN positivo, VP, y el VAN negativo, VN. Se calcula el VAN aplicando una tasa del 66%
o, =-$5,001,203
Cuadro 6.27 Calculo del VAN positivo, VP.

m“m
@ (3 (4=2)xB)

0 -$5,001,203 1.0000 -$5,001,203
1 $1,998,482 0.6024 $1,203,905
2 $3,237,316 0.3629 $1,174,813
3 $4,388,840 0.2186 $959,457
4 $5,106,667 0.1317 $672,520
5 $4,915,067 0.0793 $389,932
6 $5,255,067 0.0478 $251,148
7 $5,219,967 0.0288 $150,283
8 $5,255,067 0.0173 $91,141
9 $4,915,067 0.0104 $51,352
10 $5,219,967 0.0063 $32,854
11 $5,215,547 0.0038 $19,775
12 $8,001,833 0.0023 $18,276

12
[2 FN Emj = $5,015457
1

VP $14,254
Para encontrar el valor del VAN negativo, se aumenta el valor de la tasa de descuento a 67%,

Cuadro 6.28 Calculo del VAN negativo, VN.

m“m
@ () (=2)xB)

0 -$5,001,203 1.0000 -$5,001,203
1 $1,998,482 0.5988 $1,196,696
2 $3,237,316 0.3586 $1,160,786
3 $4,388,840 0.2147 $942,324
4 $5,106,667 0.1286 $656,556
5 $4,915,067 0.0770 $378,397
6 $5,255,067 0.0461 $242,259
7 $5,219,967 0.0276 $144,096
8 $5,255,067 0.0165 $86,865
9 $4,915,067 0.0099 $48,650
10 $5,219,967 0.0059 $30,939
11 $5,215,547 0.0035 $18,511
12 $8,001,833 0.0021 $17,006

12

(z FN Eaa] =
1 $4,923,083
VN -$78,120

Se detecta que la TIR se encuentra entre 70 y 71%. De igual forma se calcula el VAN para valores comprendidos
entre estas dos tasas y se obtiene el siguiente cuadro:

Cuadro 6.29 Comportamiento del VAN a diversas tasas i.

i VAN
64.5% $158,668
64.8% $129,204
65.1% $59,533
65.4% $71,156
65.7% $42,564
66.0% $14,254
66.3% -$13,777
66.6% -$41,533
66.9% -$69,018
67.2% -$69,018
67.5% -$78,120
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Calculo de laTIR

TIR=(i,)+ VPlG;)-(i)]

VP +VN|

14,253(0.663) — (0.66)]

; TIR = 66.01%
[14,254 13,777

“TIR = (0.66) +

Comprobacion de la TIR.

Para comprobar que la TIR calculada anteriormente es la correcta, se realiza el calculo del VAN con la tasa de la
TIR y este resultado deberéa ser cero. Se observa que el VAN no es exactamente igual a cero, esto debido por una
parte al empleo de los decimales y la precision del método.

Cuadro 6.30 Comprobacion de la TIR (Calculo del VAN).
| Afio | FNE_ | FSA(i=0.660Ln) | FNEact
w2 (3 (@=2x3)

1 -$5,001,203 1.0000 -$5,001,203
2 $1,998,482 0.6024 $1,203,868
3 $3,237,316 0.3629 $1,174,741
4 $4,388,840 0.2186 $959,368
5 $5,106,667 0.1317 $672,437
6 $4,915,067 0.0793 $389,872
7 $5,255,067 0.0478 $251,102
8 $5,219,967 0.0288 $150,251
9 $5,255,067 0.0173 $91,119
10 $4,915,067 0.0104 $51,338
12
[Z FNEm) = $5,014,977
1

VAN=-$5,001,203+55,014,977= $13,775

TIR > TREMA

66.01% > 12%
El proyecto debera ser aceptado bajo este criterio de evaluacién, Ya que de acuerdo a los resultados obtenidos, el
proyecto es rentable.

Empleando una hoja de calculo. Empleando la funcion TIR y la funcion VNA contenidas en EXCEL, se tiene:

Ilustracion 6.1 Calculo de la TIR y el VAN mediante EXCEL.

B16 v f.‘-| =TIR(B3:815,0.14)
A B c D

1 T T

2 N B

3 0 -$5,001,203

4 1 §1,998,482

5 2 $3,237,316

6 3 54,388,240

7 4 $5,106,667

8 5 $4,915,067

3 6 $5,255,067

10 7 $5,219,967

11 8 $5,255,067

12 9 $4,915,067

13 10 $5,219,967

14 11 $5,215,547

15 12 $8,001,833

16 |TIR | 55.1522%!

17 |VAN -50.00

1m

Razdn costo beneficio (RCB)

La razon costo beneficio se define como un indicador cuantitativo entre los ingresos y los egresos actualizados de
cualquier periodo generados por el proyecto, es decir, muestra cuanto obtiene el proyecto por cada peso de egreso
invertido en su gestién. Mateméticamente se expresa como sigue:

i{a}i)‘}

RCB= !

n Et
I°+Zl“[(1+i)t}
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Donde:
Y= Ingresos (ganancias, beneficios) en el afiot E;= Egresos enelafiot Iy= Inversion inicial

Cuadro 6.31 Calculo de los egresos e ingresos actualizados.

Afos  Ingresos Y Egresos, E

1 $15,612,000 $12,601,065 0.892857143 $13,939,286 $11,250,951
2 $20,816,000 $15,185,016 0.797193878 $16,594,388 $12,105,402
3 $23,418,000 $15,994,796 0.711780248 $16,668,470 $11,384,780
4 $26,020,000 $16,848,906 0.635518078 $16,536,180 $10,707,785
5  $26,020,000 $16,763,906 0.567426856 $14,764,447 $9,512,291
6  $26,020,000 $16,763,906 0.506631121 $13,182,542 $8,493,117
7  $26,020,000 $16,763,906 0.452349215 $11,770,127 $7,583,140
8  $26,020,000 $16,763,906 0.403883228 $10,509,042 $6,770,661
9  $26,020,000 $16,763,906 0.360610025 $9,383,073 $6,045,233
10  $26,020,000 $16,763,906 0.321973237 $8,377,744 $5,397,529
11 $26,020,000 $16,759,906 0.287476104 $7,480,128 $4,818,073
12 $26,020,000 $16,759,906 0.256675093 $6,678,686 $4,301,851
Suma $145,884,111 $98,370,810
RCB = 145,884,111 _
-$5,001,203+98,370,810

Este resultado indica que el proyecto gana 56 centavos por cada peso invertido o lo que es lo mismo, se obtiene
una ganancia del 56% por peso invertido; y dado que RCB>1, el proyecto puede ser aceptado bajo este criterio de
evaluacion financiera.

indice de rentabilidad (IR)

El indice de rentabilidad tiene la misma connotacién conceptual y metodolégica que la razén costo beneficio. La
diferencia radica en que el IR mide el porcentaje de ganancias sobre la inversion inicial, |,y no sobre los egresos
totales del proyecto durante su vida util, ademas considera los flujos de efectivo. Se expresa de la siguiente forma:

".| FNE n
2 (1+i)tt 2, FNE, FSA
IR="2 =

Iy lo

Donde:
FNE, = Flujo Neto de Efectivo, en el afio t. |O = Inversion Inicial; FSA = Factor Singular de Actualizacion.

Calculo del indice de rentabilidad

Cuadro 6.32 Célculo del IR.

1 $1,998,482 0.8929 $1,784,359
2 $3,237,316 0.7972 $2,580,768
3 $4,388,840 0.7118 $3,123,890
4 $5,106,667 0.6355 $3,245,379
5 $4,915,067 0.5674 $2,788,941
6 $5,255,067 0.5066 $2,662,381
7 $5,219,967 0.4523 $2,361,248
8 $5,255,067 0.4039 $2,122,434
9 $4,915,067 0.3606 $1,772,423
10 $5,219,967 0.3220 $1,680,690
11 $5,215,547 0.2875 $1,499,345
12 $8,001,833 0.2567 $2,053,871
[i FNij: $27,675,729
1
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_ 21,675,729

RCB = =
$5,001,203

El resultado indica que por cada peso invertido inicial el proyecto genera $ 4.53. Bajo estos datos se concluye que
el proyecto deberia ser aceptado ya que IR>1.

Periodo de recuperacion (PER)

Para el célculo del PER se utilizara la férmula propuesta del FONEP

FNEPN}

PER=(N-1)+| —
( )J{FNEN

Donde:

N= Afo donde se produce el cambio de signo en el FNE

FNE™N= Flujo Neto de Efectivo acumulado en un afio previo a N, sin tomar en cuenta el signo del flujo.
FNE= Flujo Neto de Efectivo en el afio N

Cuadro 6.33 Calculo del PER, sin actualizar los FNE (FONEP)
Afio FNE ZFNE

(1) (2) (3)=(1)+(2)
0 -$5,001,203 -$5,001,203
1 $1,998,482 -$3,002,721
2 $3,237,316 $234,595

La inversion inicial se recupera en el primer afio como se puede observar en el cuadro anterior. A continuacion se
calcula el tiempo preciso:

PER =(N —1)+ FNE™
B FNE"
Donde:
N=2: FNE™=$3,002,721: $; FNE"=$3,237,316
PER=(2-1)+ 3,002,721 =1.9 afios
3,237,316

De esta manera, la recuperacion completa se realiza en 1.9 afios, por lo que el proyecto resulta muy atractivo.
Célculo del PER, actualizando los FNE

Se emplea mismo procediemiento, con la salvedad de que los FNE deberan estar actualizados a través del factor
singular de actualizacion (FSA) considerando una tasa del 12% .

Cuadro 6.34 Caélculo del PER, actualizando los FNE (FONEP).

Aiio FNE FSA(i=0.12,n) FNE act ZFNE
(1) (2) (3) (4)=(2)x(3) (3)=(1)+(2)
0 -$5,001,203 1 -$5,001,203 -$5,001,203
1 $1,998,482 0.8929 $1,784,359 -$3,216,844
2 $3,237,316 0.7972 $2,580,768 -$636,076
3 $4,388,840 0.7118 $3,123,890 $2,487,814

La inversion inicial se recupera en el segundo afio como se puede observar en el cuadro anterior. A continuacion se

calcula el tiempo preciso:
PN
PER = (N -1)+ L\'EdN
FNE

Donde:
N= 3; FNE " = $636,076; FNE"= $3,123,890
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636,076
3,123,890

En base a lo anterior, se concluye que el periodo de recuperacion actualizado PER es de 2.2 afios, valor superior al
obtenido en el célculo del PER sin actualizar, pero muy por debajo del tiempo util del proyecto, en base a este
criterio el proyecto debera ser aceptado.

PER,, =(3—1)+[ }:2.2 afios

PER < PERact <Vu
1.9<2.2<12 afios

Tasa Promedio de Rendimiento (TPR)

El criterio para decidir toma como referencia la TREMA,; es decir, el proyecto se acepta cuando TPR>TREMA

TPR = -100%

Matematicamente la TPR se expresa como: ly
Donde:

TPR= Tasa Promedio de Rendimiento en %. FNE =Promedio de flujo de caja de efectivo sin actualizar.
lo = Inversion en el afio cero.

Célculo de la TPR

Cuadro 3.35 Calculo del TPR.

Flujo de Caja  -$5,001,203 $1,998,482 $3,237,316  $4,915,067 ... $5,219,967 $5,215,547 $8,001,833 $3,810,488

Aplicando la férmula de Tasa Promedio de Rentabilidad
R 3,810,484

= x100 =76.2%
5,001,203

TPR>TREMA
76.2%>12%

Puesto que en el proyecto la TPR>TREMA, se debera aceptar el proyecto dado este criterio de evaluacion.

Balance Final (Resumen)

Cuadro 3.36 Criterios Financieros del proyecto (Resumen).

Criterios de evaluacién Siglas Valores alcanzados Aclaracién
1 Valor Actual Neto VAN $19,121,310 Ganancia del proyecto
2 Tasa Interna de Retorno TIR 66.15% TIR > TREMA Se acepta
3 Razdn Costo Beneficio RCB 1.56 RCB > 1Se acepta
4 [ndice de Rentabilidad IR 5.53 IR >1 Se acepta
5 Periodo de Recuperacién PER 1.93 PER<V,

PER 2.20 Se acepta

Tasa Promedio De o

6 Rendimiento TPR 76% TPR >TREMA Se acepta
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Evaluacion contable
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En base a los estados preformas: 1) Estado de pérdidas y ganancias; 2) Balance general del proyecto se lustrara el

calculo de dichos criterios

I. Razones de Liquidez

(RC)Razon de circulante =

(PA)Prueba del &cido =

1. Razones de apalancamiento

Razones de endeudamiento
RE ~

(PC)Pasivo a capital=

I11. Razones de actividad

Rotacion de inventarios (RI)=

Necesidades de inventarios _
(NI) )

Rotacion de cuentas por
cobrar (RC) -

IV. Razones de rentabilidad

Margen de utilidad neta
(MU)=

Rentabilidad del capital
propio (RCP)

Rendimientos sobre
activos (RA)

Total activo circulante RC1 RC2
Total pasivo circulante 1.00 0.70
Total activo circulante - Inventarios PA1 PA2
Pasivo circulante 0.49 0.38
_ Deudas (CP+CL) RE1 RE2
Activo Total 36% 56%
PC1 PC2
Deudas (CP+CL) _ _Pasivo total circulante 63.4% 114.0%
Capital + Reservas Pasivo contable (K+R)
Costos de ventas
(CP+GG) RI1 RI2
Promedio de existencias 13.49 16.57
Promedio de existencias NIl NI2
Ventas netas 5.4% 4.0%
Cuentas por cobrar x afio RC1 RC2
Ventas netas 15 15
_Utllldad neta después de MU1L MU2
impuestos
Ventas netas 9.2% 12.6%
_Utllldad neta después de RCP1 RCP?2
impuestos
Capital contable 56.0% 114.1%
_Utllldad neta después de RAL RA2
impuestos
Actividades totales 32.2% 56.2%
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6.3. Cdlculo del Riesgo e Incertidumbre en el Proyecto

Cuando una propuesta de inversion es analizada, se recomienda, incluir en el analisis alguna variable o medida que
considere el riesgo inherente de la propuesta evaluada. Lo anteriormente expuesto es muy aconsejable, puesto que
una inversién razonablemente segura con un rendimiento determinado, puede ser preferida a una inversién mas
riesgosa con un rendimiento esperado mayor.

Definicion de riesgo y las bases de comparacion: La consideracién del riesgo en la evaluacién de una propuesta
de inversion, se puede definir como el proceso a desarrollar en la distribucion de probabilidad de alguno de los
criterios financieros o medidas de mérito ya conocidos. La administracion financiera emplea diversas técnicas que
permiten la valuacion del riesgo como: los analisis de sensibilidad, las distribuciones de probabilidades, el modelo
de valoracion de activos de capital, el coeficiente de volatilidad (Beta), las tasas de descuento ajustadas por el
riesgo, los arboles de decisidn, los equivalentes de certeza y los modelos de simulacién. Cada uno involucra
diferentes variables. En este caso se retoma la de distribucién de probabilidades.

Distribucién de probabilidades

El riesgo en la evaluacién de proyectos se define como el “proceso de desarrollar la distribucion de probabilidad de
alguno de los criterios econémicos o medidas de méritos ya conocidos, generalmente el valor presente neto (VAN)
y a la tasa interna de retorno (TIR).

El objetivo de realizar un analisis a través de la distribucioén de probabilidades es tomar en cuenta la incertidumbre
de las variables involucradas en la determinacién de los flujos de efectivo neto del proyecto. La distribucion de
probabilidades de las variables generalmente se establece de forma aleatoria, teniendo como base el conocimiento
de la situacion macroeconémica y econdmica que tenga el analista, por lo que mientras mas lejano este un valor,
hay mas incertidumbre. Pero, para determinar las distribuciones de probabilidad de estas bases de comparacion, se
los eventos que lo determinan. Se utiliza la varianza para medir la incertidumbre, lo anterior indica que mientras
mas tiempo se considere la varianza tendra que ser mayor.

Distribucion de probabilidades del VAN. Anteriormente se obtuvo el VAN y sobre dichos valores se desarrolla en
andlisis.

Caso 1.

El primer paso es definir por lo menos 3 escenarios asociados con el entorno en el que se desarrolla el evento:
pésimo, normal y 6ptimo. En este caso el escenario normal es el desarrollado por el proyecto, por lo que el flujo
neto de efectivo corresponde al cuadro 23 del capitulo 6.1. Para establecer el escenario pésimo se consider6 que:
(1) En el afio 1 sélo se vende el 50% de la produccion; del afio 2 al 5 el 70% de la produccién y del afio 6 al 12 el
75%; (2) Un aumento en la inversion fija del 15%, por lo que aumenta la inversion total, el crédito, el pago de la
deuda y la amortizacién. Por lo que se genera el nuevo flujo de efectivo.

El escenario optimista considera que existe una sobreoferta de materia prima, por lo que a lo largo del de la
existencia del proyecto el costo por kilogramo de agave es de 50 centavos, reduciendo de manera considerable los
costos y por lo tanto, aumentando el flujo neto de efectivo. Los flujos se presentan en el cuadro 1

Cuadro 6.37 Flujos Netos de Efectivo en los tres escenarios.

0 -5,852.1 -5,416.6 -5,416.6
1 -2,849.3 1,456.3 3,363.6
2 -1,289.9 2,156.5 4,699.7
3 -411.5 3,463.7 6,324.7
4 467.5 4,731.5 7,910.5
5 265.7 4,529.7 7,708.6
6 1,321.2 4,869.7 8,048.6
7 1,286.1 4,869.6 8,013.2
8 1,321.2 4,869.7 8,048.6
9 981.2 4,529.7 7,708.6
10 1,286.1 4,834.6 8,013.2
11 1,272.9 4,821.4 8,000.3
12 4,119.2 7,577.9 10,756.8
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A continuacion se obtiene la media y la varianza de los flujos netos de efectivo de cada periodo a partir de las
férmulas correspondientes.

ﬂtzg(at+bt+ct) Yy gf:%(a2+b2+cz—ab—ac—bC)

Donde

u.= Valor medio del flujo neto en los tres escenarios, en el afio t.
a,= Valor del FNE en el escenario pesimista en el afio t.

b,= Valor del FNE en el escenario normal en el afio t.

¢,= Valor del FNE en el escenario optimista en el afio t

a%= Varianza del FNE en los tres escenarios, en el afio t

Posteriormente, se determinara el valor esperado y la varianza del FNE medio actualizado, o VPN, para cada afo.
El FSA se calcula con i=12%, n, y el valor esperado de VPN y la varianza se determinan mediante las siguientes

expresiones:
12

E(VPN) = Z 1, * FSA,

t=0
12

VAR(VPN) = Z o2 * FSA?
t=0

A continuacién de calcula la desviacién estdndar del VPN, que es la raiz cuadrada de la varianza.

12
g = ZVAR (VPN)
t=0

o =,6,862932.2 =2619.72

Se normaliza la variabilidad o dispersion del valor esperado del FNE de acuerdo con el indicador financiero
empleado y los criterios que establece para su aceptacion. Los criterios de aceptacién son:

VPN>0

P(VPN > 0)~90%
Que normalizando el VPN se tiene

P(VPN>0)=1—P<Z<M)

a

Sustituyendo valores,
0-— 16,706.6)

P(VPN>0)=1—P(Z< ~e19.72

P(VPN >0)=1—-P(Z < —6.377)
P(VPN >0)=1-0=1~100%

Como la P(VPN) >90, el proyecto es aceptado ya que existe una probabilidad mayor al 90% de que el valor del VPN
sea mayor que cero.

Caso 2. En este caso sélo se considera un escenario con los flujos correspondientes al escenario previsto o normal
y se asume que existird una tasa de inflacién promedio en el periodo de 3%, por lo que el FSA debera

incrementarse al 15%. Para este caso el proyecto es aceptado si P(VPN>0) = 90 %

_ Y§*FNE
T

’

1 2
ot == ) (FNE, — ;)

Posteriormente se calcula: el valor esperado y varianza del FNE, empleando las mismas férmulas; también el valor
de z.
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Cuadro 6.38 Calculo del valor esperado y la varianza del FNE

Media VELENYE] (i=(;:.s:lg,n) Valor\(/e:zerado FSA’ VELRENFERY
0 -5,416.6 0.0 0.0 1.0000 0.0 1.0000 0.0
1 1,456.3 3,638.0 4,759,714.2 0.8696 3,163.5 0.7561 2,059,077.7
2 2,156.5 3,638.0 2,194,773.9 0.7561 2,750.8 0.5718 1,556,958.6
3 3,463.7 3,638.0 30,372.4 0.6575 2,392.0 0.4323 1,177,284.4
4 4,731.5 3,638.0 1,195,792.7 0.5718 2,080.0 0.3269 890,196.1
5 4,529.7 3,638.0 795,170.0 0.4972 1,808.7 0.2472 673,116.2
6 4,869.7 3,638.0 1,517,141.7 0.4323 1,572.8 0.1869 508,972.5
7 4,869.6 3,638.0 1,516,895.4 0.3759 1,367.7 0.1413 384,856.3
8 4,869.7 3,638.0 1,517,141.7 0.3269 1,189.3 0.1069 291,006.7
9 4,529.7 3,638.0 795,170.0 0.2843 1,034.1 0.0808 220,042.9
10 4,834.6 3,638.0 1,431,906.8 0.2472 899.3 0.0611 166,384.0
11 4,821.4 3,638.0 1,400,490.2 0.2149 782.0 0.0462 125,810.2
12 7,577.9 3,638.0 15,522,993.9 0.1869 680.0 0.0349 95,130.6
x:ldoi:) 3,638.0 Suma 32,677,563.0 Suma 19,720.1 Suma= 8,148,836.1
Varianza = 2,723,130. 3 Desv. Estand= 2854.62
z=-6.91

P(VPN >0)=1—-P(Z < —6.91)
P(VPN >0)=1—-0=1~100%

Como la P(VPN) >90, el proyecto es aceptado ya que existe una probabilidad mayor al 90% de que el valor del VPN
sea mayor que cero.

Distribucion de probabilidades de la TIR. El método para encontrar la distribucion de probabilidad de la tasa
interna de retorno consiste en encontrar la distribucién de probabilidad del VPN para varios valores de i (TREMA) y
posteriormente encontrar la distribucién acumulada de la TIR, utilizando la siguiente formula las veces que se
desee.
P(TIR < iy) = P(VPN < 0)sii =i,
Para realizar la distribucion se realizaran los célculos con las TREMAS: 15, 30, 40, 50, 60 y 70%. EIl primer paso es
obtener la media y la varianza del FNE actualizado para los valores de i. Posteriormente encontrar el valor
esperado y la varianza del VPN. Dichos célculos se realizan con las féormulas utilizadas en el caso 2 y los datos
obtenidos son:
Cuadro 6.39 Célculo de la media, la varianza de los FNE para diversas TREMAS.

TREMA E(VPN) VAR(VPN) Desv. Est. P(VPN)0)
0.15 19,720.09 8,148,836.12 2854.62 0.999999999998
0.3 11,606.09 3,939,294.84 1984.77 0.999999997506
0.4 8,934.52 2,835,711.49 1683.96 0.999999997506
0.5 7,219.88 2,178,374.79 1475.93 0.999999500259
0.6 6,041.75 1,745,574.28 1321.20 0.999997595161
0.7 5,188.19 1,440,805.41 1200.34 0.999992278847

A continuacion se grafican los resultados de la probabilidad de la TIR obedeciendo el siguiente comportamiento
Gréfica 6.6 Probabilidad de la TIR.

1.000005000000
1.000000000000 - &=
0.999995000000 \
0.999990000000

Probabilidad

0 02 04 06 08
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La linea trazada por los datos indica que la distribuciéon acumulada de la TIR al 66.15% tiene un grado muy bajo de
riesgo, con probabilidad casi cercana a uno.
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B) Resumen y Conclusiones

El resumen y conclusiones constituyen segun el Método RAZ 80, el informe de investigacion final (modelo real). El
cual estd compuesto por las siguientes actividades:

Resumen

e La teoria y conceptos relacionados con el comportamiento del consumidor constituyen la base de una
comprension mayor sobre el significado e importancia que tienen sobre los proyectos de inversion,
fundamentalmente sobre el estudio de mercado, al ser el consumidor el principal objetivo.

e En el estudio de mercado no existe paradigma o metodologia exacta aplicable a todos los proyectos, cada uno
debe de ser analizado de acuerdo a su naturaleza y sus particularidades, de ahi que, este tipo de estudios
resulte ser los que mayor dificultad representan. Por tanto es esencial conocer los elementos fundamentales
gque deben estar presentes en dicho estudio, al tratarse del pilar del proyecto.

e El éxito o fracaso de un proyecto de inversién, esta (en buena parte) en funcion de la confiabilidad, coherencia
y calidad del andlisis de cada uno de los elementos que conforman el estudio de mercado (demanda, oferta,
precio y comercializacién); sin estos elementos la evaluacion financiera no tiene razon de ser.

e El estudio técnico del proyecto tiene como finalidad: analizar y determinar el tamafio 6ptimo del proyecto;
verificar la posibilidad técnica de fabricacion del producto que se pretende poner al alcance del consumidor; la
localizacion optima del proyecto; especificar la tecnologia a emplear, las instalaciones y el proceso de
produccion a adoptar para llevar a cabo la produccion.

e La solucién optima en cuanto a tamafio y ubicacién sera aquella que conduzca al resultado econémico mas
favorable para el proyecto en conjunto.

e La decisién de localizacion es una de las mas importantes en el proceso de elaboracién de un proyecto de
inversién. Tiene una incidencia directa en los flujos de ingresos y egresos y por ende en la evaluacién.

e La localizaciébn es un estudio de soluciones multiples, es decir, existen mas de una localizacion factible
adecuada que puede hacer rentable el proyecto. Debe considerarse la evolucion de los factores en el tiempo
ya que una solucion éptima en las condiciones vigentes puede no serlo en el futuro. Debe por lo tanto
estudiarse la localizacién que optimice los flujos de ingresos y egresos en la vida del proyecto y esa seria la
localizacion ideal.

e El estudio de ingenieria del proyecto es definitivo y especifico, determina técnicamente los factores fijos y
variables que componen el sistema. Ademas, una vez definidos y especificados los factores, buscar sus
interrelaciones de la manera méas precisa que sea posible para poder instalar adecuadamente la unidad
productiva. Estas interrelaciones se refieren a los aspectos técnicos y econdémicos, siendo conveniente un
intercambio de informaciones entre ingenieros, economistas y técnicos especializados.

¢ Las interrelaciones entre el aspecto técnico y el econémico se establecen cuando el proyecto parte de la
definicion del producto, cuyas caracteristicas principales son establecidas por el estudio de mercado. La
ingenieria del proyecto nos brinda informacion relativa a las variables técnicas que, posteriormente se deben
convertir en variables econémicas.

e El estudio organizacional busca definir la forma en que el proyecto debe estar organizado y la forma en que se
debe ser planeada la fase previa a la produccion.

e Es preciso canalizar los esfuerzos y administrar los recursos disponibles de la manera mas adecuada a dichos
objetivos. La instrumentalizacion de esto se logra a través del componente administrativo de la organizacién, el
cual debe de integrar tres variables béasicas para su gestion: las unidades organizativas, los recursos humanos
y los planes de trabajo; todas estrechamente relacionadas.

e Es fundamental definir el perfil del personal necesario para las diversas actividades, asi como en los diversos
niveles previos y durante la fase de produccion o funcionamiento de la planta. La mano de obra méas apropiada
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para el proyecto constituye un elemento de gran relevancia, ya que en ésta puede recaer una buena parte de
la competitividad del mismo y, por ende, marcar la diferencia respecto a otras empresas existentes en el
mercado.

El objetivo principal de la planificacion de la ejecucién del proyecto es determinar las consecuencias
financieras de la fase de la ejecucién con miras a garantizar financiamiento suficiente para el proyecto hasta
gue se inicie la produccion y también durante las primeras fases subsiguientes. Se debe prestar especial
atencién a la elecciéon de la modalidad de financiacion (participacion en el capital social o préstamos), asi como
a las consecuencias financieras de cualquier demora en la inversion.

El objetivo del estudio econdémico es ordenar y sistematizar la informacién de caracter monetario que
proporcionan los estudios anteriores (mercado, técnico y organizacional), a fin de proporcionar la informacion
requerida al estudio financiero

Los costos totales de inversion deberan cuantificar la inversién en los activos que requiere el proyecto para la
transformacion de insumos, y la determinacién del monto de capital de trabajo inicial requerido para el
funcionamiento normal del proyecto después de su implementacion.

En la fase operacional, cuando los insumos y materias primas inician su proceso de transformacion, se
originan una serie de gastos e ingresos: directos, indirectos, fijos y variables. La contabilidad de los gastos
(presupuesto de egresos) e ingresos (presupuesto de ingresos) de produccion proporcionan una base sélida
para otros tipos de analisis, como los costos unitarios, fundamentales para determinar el precio minimo y
realizar el andlisis del punto de nivelacion.

El andlisis de punto de nivelacién busca determinar dentro qué zonas de capacidad utilizada, o dentro de que
limites de variacion costos o precios, tendré la empresa probabilidades de éxito.

El financiamiento de un proyecto industrial consiste en satisfacer las necesidades de los costos totales de
inversién mediante préstamos a largo plazo y aportaciones de los inversionistas, y satisfacer las necesidades
de capital de explotacién mediante préstamos adicionales a corto plazo.

Los recursos para la produccién se supone deben ser generados por el proyecto y los créditos que lleguen a
contraer se refieren a pasivos de corto plazo; dichos créditos seran amortizados El grueso de los recursos
financieros para el proyecto son destinados para cubrir las necesidades de la inversion inicial, es decir,
recursos para construir y equipar el proyecto; los activos fijos contemplados dentro de la inversion inicial
estaran sujetos a depreciarse.

La informacién generada, con respecto a costos e ingresos, se resume en el flujo de caja. La proyeccion del
flujo de caja constituye uno de los elementos més importantes del estudio de un proyecto, ya que la evaluacion
del mismo se efectuara sobre los resultados que en ella se determinen. El flujo de caja del proyecto mide la
rentabilidad del proyecto y el flujo de caja del inversionista se mide la rentabilidad de los recursos propios del
inversionista.

Al ser el dinero el principal objetivo del inversionista, el realizar un estudio financiero es determinante en la
evaluacion de un proyecto privado, ya que es aqui donde se determinard la rentabilidad del capital invertido en
el proyecto, teniendo en cuenta que dicho rendimiento debe permitir la recuperacion de dicho capital, asi como
la generacion de un beneficio que incluya las expectativas del inversionista: un rendimiento real, la pérdida del
valor del dinero en el tiempo y un premio por el riesgo asumido.

Los criterios de evaluacion financiera son una serie de herramientas, aplicables a cualquier alternativa de
inversion, que ayudan a determinar la opcion mas rentable. Los criterios de evaluacion financiera pueden o no
considerar el valor del dinero en el tiempo. Entre los que consideran el efecto del dinero del tiempo se tiene:
Valor Actual Neto, Tasa Interna de Retorno, Razén Costo Beneficio, indice de Rentabilidad; donde lo flujos de
efectivo pueden ser traslados a cantidades equivalentes en cualquier punto del tiempo. Los criterios de
evaluacion contable consideran los flujos de manera estatica.

El estudio econémico y financiero del proyecto sometido a la metodologia para determinar su estudio

econdémico y financiero se muestra resultados positivos. El estudio econémico se resume en el flujo de caja del
proyecto el cual se muestra a continuacion:
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Grafica 6.4 Flujo de caja del proyecto
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e El proyecto satisfizo todos los criterios de evaluacion financiera

Cuadro 3.31 Criterios Financieros del proyecto (Resumen).

1 Valor Actual Neto VAN $19,121,310 Ganancia del proyecto
2 Tasa Interna de Retorno TIR 66.15% TIR > TREMA Se acepta
3 Razdn Costo Beneficio RCB 1.56 RCB > 1Se acepta
4 indice de Rentabilidad IR 5.53 IR >1 Se acepta
5 Periodo de Recuperacién PER 1.93 PER<V,

PER 2.20 Se acepta

6 Tasa Promedio De Rendimiento TPR

76%

TPR > TREMA Se acepta

Por lo que el proyecto es ampliamente recomendable para el inversionista.

Conclusiones

Expondré a continuacion las conclusiones provenientes de la experiencia obtenida en el proceso de investigacion:

Los manuales y textos (ONUDI, ONU-CEPAL, OCDE y otros textos) existentes en la materia de Formulacion y
Evaluacion de Proyectos de Inversién son publicaciones hechas fundamentalmente para especialistas y/o
lectores que tienen conocimientos basicos de la misma, y nunca para lectores alumnos o pasantes que recién
Se nos iniciamos en esta materia.

La metodologia propuesta marca las pautas requeridas para la correcta formulacion y evaluacion de un
proyecto privado, pero la preparacion y presentacion del proyecto sera una necesariamente una obra de
creacién personal de sus autores, antes que la aplicacion rutinaria de formulas y esquemas.

El proyecto representa la base racional de la decisién de montar una empresa, y ello explica la necesidad de
gue este lo mejor sustentado posible, lo que contribuir4 a despertar el interés por desarrollarlos y tendr4 mas
probabilidades de atraer la atencién de los posible ejecutores justamente en la medida que hayan sido
correctamente elaborados y presentados.

Los proyectos no se conciben como unidades econ6micas aisladas, sino dentro del marco de referencia
constituido por todo el sistema econdmico en el cual se deberian de integrar.

La formulacion y evaluacion de un proyecto es una labor multidisciplinaria que debe darse entre el ingeniero y
el economista, de lo contario si un ingeniero formula y evalGa un proyecto realizard un andlisis exhaustivo para
el estudio técnico del proyecto, pero es probable, que la evaluacion econémica y financiera del proyecto
carezca de solidez. De igual forma, si un economista se encarga de realizar todos los estudios, al no realizar
las consideraciones técnicas pertinentes el estudio econdmico y financiero no arrojara resultados de acuerdo
con la realidad.

La comprension de los temas abordado en la metodologia se facilita con la inclusion de ejemplos ilustrativos
gue guian, paso por paso, la aplicacién de las diversas herramientas mostradas a los largo de los 6 capitulos.
La formulacion y evaluacion de proyectos en general deberd incluir siempre la metodologia privada y social
pero esta aseveracion sera parte de otro tema de tesis. Hago esta aclaracion por que la evaluacion social de
proyecto contempla 12 modelos diferentes, los cuales son materias de las ciencias econémicas.
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Anexo 1: Muestreo e inferencia estadistica

Terminologia:

Poblacion objeto: Conjunto de individuos de los que se quiere obtener una informacion.
Unidad de muestreo: NUmero de elementos de la poblacién, que se van a estudiar.
Unidades de analisis: Objeto o individuo del que hay que obtener la informacién

Marco muestral: Lista de unidades o elementos del muestreo

Muestra: Conjunto de unidades o elementos de andlisis sacados del marco, con la finalidad de estimar un
parametro poblacional

Pardmetro: Es una caracteristica cuantitativa de una poblacién estadistica de valor desconocido que se pretende
estimar en un estudio (caracteristica cuantitativa de la poblacion, media aritmética, desviacion estandar, proporcion
de los ingresos gastados en las familias en alimentacién, etc.).

Estadistico. Los datos o medidas que se obtienen sobre una muestra y por lo tanto una estimaciéon de los
parametros. Los estadisticos mas usuales son:

i - 13
Media muestral x=>)"x,
Nz

. 13 -
Varianza muestral  s* = = > (x; — )’
N5z
- - 2 1 n — 2
Cuasivarianza muestral s° = jZ(xi —X)
n—15

Error muestral, de estimacién o standard (E). Es la diferencia entre un estadistico y su parametro correspondiente.
Es una medida de la variabilidad de las estimaciones de muestras repetidas en torno al valor de la poblacién,
proporciona una nocién clara de hasta donde, y con qué probabilidad una estimacion basada en una muestra se
aleja del valor que se hubiera obtenido por medio de un censo completo. Siempre se comete un error, pero la
naturaleza de la investigacion nos indicard hasta qué medida es permisible (los resultados se someten a error
muestral e intervalos de confianza que varian muestra a muestra). Varia segin se calcule al principio o al final. Un
estadistico serd mas preciso en cuanto y tanto su error es mas pequefio. Se podria decir que es la desviacién de la
distribucion muestral de un estadistico y su fiabilidad.

La media poblacional es entonces el promedio de las caracteristicas de todas las unidades:
. . 1& -
Media poblacional =~ x,
)

Varianza Poblacional. Cuando una poblacion es mas homogénea la varianza es menor y el nimero de entrevistas
necesarias para construir un modelo reducido del universo, o de la poblacion, sera mas pequefio. Generalmente es

un valor desconocido y hay que estimarlo a partir de datos de estudios previos.
n

. . 1
Varianza poblacional o° = NZ(xi —u)°
i=1
Valor esperado y varianza. Suponga que X es uva variable aleatoria continua con funcion de densidad de
probabilidad f(x). La media o valor esperado de X, denotado como u 0 E(X) es:

u=EX)= j xf(x)dx

La varianza de X, denotada como var (X) o ¢ es:
g? =Var(X) = J- (x — w?f(x)dx = f x2f(x)dx — u?

1
La desviacion estandar de X es o = Var(X)z
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Distribucién normal. Una variable aleatoria X con funcién de densidad de probabilidad
—G—p)?

f(x)=\/%e 202 para —oo <X <o

Tiene una distribucién normal con parametros u, donde —co < u < 0,0 >0
EX)=pn Var(X) =02

Nivel de Confianza. Probabilidad de que la estimacién efectuada se ajuste a la realidad. Cualquier informacién
recogida esta distribuida segin una funcién de densidad de probabilidad, asi se llama al nivel de confianza a la
probabilidad de que el intervalo construido en torno a un estadistico capte el verdadero valor del parametro.

Distribuciones de muestreo

Al obtener conclusiones de la muestra y al compararlas con las de la poblacién puede que se aproximen o no. No
obstante, las medias muestrales se comportan estadisticamente bien y siguen leyes perfectamente previsibles, esto
permite hacer inferencias precisas a partir de ellas, incluso determinar el riesgo que se asume al hacerlas. Si una
poblacién esta formada por N elementos, el nUmero de muestras diferentes de tamafio n que se pueden obtener, si
se pueden repetir los elementos (muestreo aleatorio simple) seria:

VRy, =N"

Distribucion de medias muestrales:
Aunque al tomar una muestra no se puede asegurar que los pardmetros obtenidos sean buenos estimadores de los
parametros poblacionales si se puede afirmar que:

La media de las medias muestrales es igual a la media real de la poblacion, es decir :

.7?1 +3?2+"'+.7?n

X = =
no.de muestras posibles K

La desviacion estandar de las medias muestrales matematicamente se expresa como:

O-)f=_

Vn

Esto significa que la distribucion de medias muestrales de tamafio n extraidas de una poblaciéon (normal o no
normal) se distribuye segin una distribucion normal con pardmetros u y oz, N~(u, %)

Ejemplo: El peso de los recién nacidos en una maternidad se ha distribuido segin una distribucién normal, con
media p=3100gr y desviacion estandar ¢ =15gr ¢, Cual sera la probabilidad de que la media de una muestra de 100
recién nacidos se superior a 3130gr?

La distribucién muestral sigue una N~(3100,15) por lo que

3130 — 3100
<—

P(X>3130)=1—P(Z =

) —1-P(Z<2)=1—-09772 = 0.0228

Por lo tanto solo un 2.28% de las muestras tendra una media por encima de los 3130 gr.

Intervalos de probabilidad: inferencia estadistica

g

Como la distribucion de medias muestrales es N~ (u, , Se tendra por ejemplo que:

v
P( ~ L <x<y i)=06826
N N
P( 20—<)?< +20)_09544
:u' \/71_ —:Ll \/ﬁ_-
30 _ 30
P(u——SXSu+—)=O9974
n n
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Esto significa que por ejemplo el 68.26% de las muestras de tamafio n extraidas de una poblacién de media uy o
desviacién tendran una media perteneciente al intervalo (4 — o, u + o)
En general el 100-(1 — @)% de las muestras de tamafio n tendran una media comprendida entre:

(- () ()

siendo % el valor de la probabilidad que queda a cada lado del intervalo, es decir:

o _ o
Plu—12 (—)SXS +Z (—) =1- ivel d [
(/,L % N U % N a (nivel de confianza)

Asi por ejemplo si a=0.05 entonces el 95% de las muestras tendran una media comprendida entre

(1 2o (1) 20 s 20 (1)) = - 196 (F) < 2 v 190 ()

o/2 o/2

u-1.96 L 1,96 2 X
N Vi

Sin embargo lo comdn sera que se desconozca la media y la desviacion estandar de la poblaciéon y que mediante
técnicas de muestreo se busque estimarlas con la fiabilidad necesaria. Por lo tanto se puede transformar la
desigualdad obteniendo:

— o — o
P(X—Za—s u SX+Zg—> = 1— a (nivel de confianza)
z/n zZ\/n

A este intervalo se le llama intervalo de confianza para la media poblacional. A lo que esta fuera del intervalo se le
llama region critica. Al valor a — 1 se le llama nivel de confianza. Al valor a se le llama nivel de significacion.

Por lo tanto el nuevo dibujo seria:

a/2 o2

Por lo tanto se puede firmar que en ese intervalo se encuentre la media poblacional, tiene una probabilidad del 95
%.

244



Claudia Iveth Trejo Gomez

Como ya mos dicho lo normal sera que se desconozca la desviacion, por lo que debemos sustituir o por

Spa = \ nl_lzn:(xi _X)z

donde S,%_les la cuasivarianza muestral.

La relacion entre la varianza muestral y la cuasivarianza muestral es:

SZ_ — 52

Aunque para valores grandes de n (mayores de 30) coinciden aproximadamente la cuasivarianza y la varianza por
lo que se puede sustituir ¢ por s. Por lo tanto:

Para n grandes:
Pl X Z<5)< <X+z (S> 1
—Lda|l—) = = a\—=||=1—«a
7 \Wn K 7 \Wn

Distribucién para proporciones: cuando se trata de determinar la proporcién de una poblacion que posee un
cierto atributo (hombre/muijer, éxito/fracaso, etc) su estudio es equiparable al de una distribucién binomial. Asi pues
si se toman muestras aleatorias de tamafio n, la media y la desviacién estandar de las medias muestrales sera:

_ pq

Esta distribucién es aproximadamente normal para valores grandes de n (mayor de 30) en consecuencia puede

estudiarse como una
pq
N~|(p, |—
)

Si se habla de intervalos de probabilidad entonces:

P (p —Za ’% < p<p+Za ’%) =1 — a (nivel de confianza)
2 2

Como lo que no se suele saber es la media y la varianza,

Plp—2Za P71 P<p+Za PI) 1«
Z4 N AR
Error admitido y tamafio de la muestra
Cuando se dice que
()? ZeL < u<k+2 0)
—Za—< u< o« —
avn F ivn
Se esta admitiendo un error maximo de
g
Z -
Zvn

esto es: la diferencia maxima entre la media poblacional y la media muestral debe ser menor que este valor. Como
se puede observar de este valor se puede controlar dos pardmetros, ny Z.

El tamafio minimo de una encuesta depende de la confianza que se desee para los resultados y del error maximo
gue se esté dispuesto a asumir;
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2

ZgO’
despejando n, se tiene n = < 2 >

N R
e

Calculo del tamaiio de la muestra a través de tablas

Mediante la aplicacion de la férmula

9p

n= E?

En donde:

n= numero de unidades que integran la muestra;
p = porcentaje en que el fendmeno se produce;
g = porcentaje complementario (100 — p);

E = error méaximo permitido (3c).

El Harvard College ha elaborado la tabla que mas adelante se reproduce, que expresa el nimero de unidades que
debe incluirse en una muestra segun el margen de error que se estime tolerable.
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Limites
de error

en%

0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9

1
15

2
2.5

3
3.5

Claudia Iveth Trejo Gémez

Tabla para la determinacion del tamaio de la muestra con un coeficiente de confianza del 99.7 % (30)

1/99
89,100
22,275
9,900
5,569
3,564
2,475

1,818

1,392

1,100
891
396
223
143
99
73
56
44
36
25
18

2/98
176,400
44,100
19,600
11,025
7,056
4,900
3,600
2,756
2,178
1,764
784
441
282
196
144
110
87
71
49
36

3/97
261,900
65,475
29,100
16,369
10,476
7,275
5,345
4,092
3,233
2,619
1,164
655
419
291
214
164
129
105
73
53
41
32

4/96
345,600
86,400
38,400
21,600
13,824
9,600
7,053
5,400
4,267
3,456
1,536
864
553
384
282
216
171
138
96
71

5/95
427,500
106,875
47,500
26,719
17,100
11,875
8,724
6,680
5,278
4,275
1,900
1,069
684
475
349
267
211
171
119
87
67
53

10/90
810,000
202,500
90,000
50,625
32,400
22,500

16,531
12,656
10,000

8,100

3,600

2,025

1,296

900

661

506

400

324

225

165

127

100

81
36
20
13
9

15/85
1,147,500
286,875
127,500
71,719
45,900
31,875
23,418
17,930
14,167
11,475
5,100
2,869
1,836
1,275
937
717
567
459
319
234
179
142
115
51
29
18
13

20/80

1,440,000
360,000
160,000
90,000

57,600
40,000
29,388
22,500
17,778
14,400
6,400
3,600
2,304
1,600
1,176
900
711
576
400
294
225
178
144
64
36
23
16
12
9

25/75

1,687,500
421,875
187,500
105,469

67,500
46,875
34,439
26,367
20,833
16,875
7,500
4,219
2,700
1,875
1,378
1,055
833
675
469
344
264
208
169
75
42
27
19
14
11

30/70

1,890,000
472,500
210,000
118,125

75,600
52,500
38,571
29,531
23,333
18,900
8,400
4,725
3,024
2,100
1,543
1,181
933
756
525
386
295
233
189
84
47
30
21
15
12

35/65

2,047,500
511,875
227,500
127,969
81,900

56,875
41,786
31,992
25,278
20,475
9,100
5,119
3,276
2,275
1,671
1,280
1,011
819
569
418
320
253
205
91
51
33
23
17
13

40/60

2,160,000
540,000
240,000
135,000

86,400
60,000
44,082
33,750
26,667
21,600
9,600
5,400
3,456
2,400
1,763
1,350
1,067
864
600
441
338
267
216
9%
54
35
24
18
14

45/55
2,227,500
556,875
247,500
139,219
89,100
61,875
45,459
34,805
27,500
22,275
9,900
5,569
3,564
2,475
1,818
1,392
1,100
891
619
455
348
275
223
99
56
36
25
18
14

50/50
2,250,000
562,500
250,000
140,625
90,000
62,500
45,918
35,156
27,778
22,500
10,000
5,625
3,600
2,500
1,837
1,406
1,111
900
625
459
352
278
225
100
56
36
25
18
14
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Tabla para la determinacion del tamafio de la muestra con un coeficiente de confianza del 99.5 % (20)

1/99
39,600
9,900
4,400
2,475
1,584
1,100
808
619
489
396
176

2/98

78,400
19,600
8,711
4,900
3,136
2,178
1,600
1,225
968
784
348
196
125
87
64
49
39
31

3/97

116,400
29,100
12,933
7,275
4,656
3,233
2,376
1,819
1,437
1,164
517
291
186
129
95
73
57
47
32
24
18
14
12
5
3
2

4/96

153,600
38,400
17,067
9,600
6,144
4,267
3,135
2,400
1,896
1,536
683
384
246
171
125
96
76
61
43
31
24
19
15
7

5/95

190,000
47,500
21,111
11,875
7,600
5,278
3,878
2,969
2,346
1,900
844
475
304
211
155
119
94
76
53
39
30
23
19
8
5
3

Valores posibles de p

10/90

360,000
90,000
40,000
22,500
14,400
10,000

7,347
5,625
4,444
3,600
1,600
900
576
400
294
225
178
144
100
73
56
44
36
16
9

15/85

510,000
127,500
56,667
31,875
20,400
14,167
10,408
7,969
6,296
5,100
2,267
1,275
816
567
416
319
252
204
142
104
80
63
51
23
13
8

q (p+g=100
20/80 25/75
640,000 750,000
160,000 187,500
71,111 83,333
40,000 46,875
25,600 30,000
17,778 20,833
13,061 15,306
10,000 11,719
7,901 9,259
6,400 7,500
2,844 3,333
1,600 1,875
1,024 1,200
711 833
522 612
400 469
316 370
256 300
178 208
131 153
100 117
79 93
64 75
28 33
16 19
10 12

30/70

840,000
210,000
93,333
52,500
33,600
23,333
17,143
13,125
10,370
8,400
3,733
2,100
1,344
933
686
525
415
336
233
171
131
104
84
37
21
13

35/65

910,000
227,500
101,111
56,875
36,400
25,278
18,571
14,219
11,235
9,100
4,044
2,275
1,456
1,011
743
569
449
364
253
186
142
112
91
40
23
15

40/60

960,000
240,000
106,667
60,000
38,400
26,667
19,592
15,000
11,852
9,600
4,267
2,400
1,536
1,067
784
600
474
384
267
196
150
119
9%
43
24
15

45/55

990,000
247,500
110,000
61,875
39,600
27,500
20,204
15,469
12,222
9,900
4,400
2,475
1,584
1,100
808
619
489
396
275
202
155
122
99
44
25
16

50/50

1,000,000
250,000
111,111
62,500
40,000
27,778
20,408
15,625
12,346
10,000
4,444
2,500
1,600
1,111
816
625
494
400
278
204
156
123
100
44
25
16
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T
L
! Valores de la funcion de distribucion acumulativa normal estandar

z 0 0.01 0.02 0.03 0.04 0.05 0.06 0.07 0.08 0.09 z 0 0.01 0.02 0.03 0.04 0.05 0.06 0.07 0.08 0.09
-3.4] 0.0003 | 0.0003 | 0.0003 | 0.0003 | 0.0003 | 0.0003 | 0.0003 | 0.0003 | 0.0003 | 0.0002 0.0 | 0.5000 | 0.5040 | 0.5080 [ 0.5120 | 0.5160 | 0.5199 | 0.5239 | 0.5279 | 0.5319 | 0.5359
-3.3] 0.0005 | 0.0005 | 0.0005 | 0.0004 [ 0.0004 | 0.0004 | 0.0004 | 0.0004 | 0.0004 | 0.0003 0.1 | 0.5398 | 0.5438 | 0.5478 | 0.5517 | 0.5557 | 0.5596 | 0.5636 | 0.5675 | 0.5714 | 0.5753
-3.2] 0.0007 | 0.0007 | 0.0006 | 0.0006 | 0.0006 | 0.0006 | 0.0006 [ 0.0005 | 0.0005 | 0.0005 0.2 | 0.5793 | 0.5832 | 0.5871 | 0.5910 | 0.5948 | 0.5987 | 0.6026 | 0.6064 | 0.6103 | 0.6141
-3.1| 0.0010 | 0.0009 | 0.0009 | 0.0009 | 0.0008 | 0.0008 | 0.0008 | 0.0008 | 0.0007 | 0.0007 03] 0.6179 | 0.6217 | 0.6255 | 0.6293 | 0.6331 | 0.6368 | 0.6406 | 0.6443 | 0.6480 | 0.6517
-3.0] 0.0013 | 0.0013 | 0.0013 | 0.0012 | 0.0012 | 0.0011 | 0.0011 [ 0.0011 | 0.0010 | 0.0010 ([ 0.4 | 0.6554 | 0.6591 | 0.6628 | 0.6664 | 0.6700 | 0.6736 | 0.6772 | 0.6808 | 0.6844 | 0.6879
-2.91 0.0019 | 0.0018 | 0.0018 | 0.0017 | 0.0016 | 0.0016 | 0.0015 [ 0.0015 | 0.0014 | 0.0014 [[0.5 | 0.6915 | 0.6950 | 0.6985 | 0.7019 | 0.7054 | 0.7088 | 0.7123 | 0.7157 | 0.7190 | 0.7224
-2.81 0.0026 | 0.0025 | 0.0024 | 0.0023 | 0.0023 | 0.0022 | 0.0021 | 0.0021 | 0.0020 | 0.0019 [[0.6 | 0.7257 | 0.7291 | 0.7324 | 0.7357 | 0.7389 | 0.7422 | 0.7454 | 0.7486 | 0.7517 | 0.7549
-2.71 0.0035 | 0.0034 | 0.0033 | 0.0032 | 0.0031 | 0.0030 | 0.0029 [ 0.0028 | 0.0027 | 0.0026 |[[0.7 | 0.7580 | 0.7611 | 0.7642 | 0.7673 | 0.7704 | 0.7734 | 0.7764 | 0.7794 | 0.7823 | 0.7852
-2.6 | 0.0047 | 0.0045 | 0.0044 | 0.0043 | 0.0041 | 0.0040 | 0.0039 [ 0.0038 | 0.0037 | 0.0036 |[[0.8 | 0.7881 | 0.7910 | 0.7939 | 0.7967 | 0.7995 | 0.8023 | 0.8051 | 0.8078 | 0.8106 | 0.8133
-2.5] 0.0062 | 0.0060 | 0.0059 | 0.0057 | 0.0055 | 0.0054 | 0.0052 | 0.0051 | 0.0049 | 0.0048 0.9 | 0.8159 | 0.8186 | 0.8212 | 0.8238 | 0.8264 | 0.8289 | 0.8315 | 0.8340 | 0.8365 | 0.8389
-2.4] 0.0082 | 0.0080 | 0.0078 | 0.0075 | 0.0073 | 0.0071 | 0.0069 [ 0.0068 | 0.0066 | 0.0064 1.0 | 0.8413 | 0.8438 | 0.8461 | 0.8485 | 0.8508 | 0.8531 | 0.8554 | 0.8577 | 0.8599 | 0.8621
-2.31 0.0107 | 0.0104 | 0.0102 | 0.0099 | 0.0096 | 0.0094 | 0.0091 [ 0.0089 | 0.0087 | 0.0084 1.1 | 0.8643 | 0.8665 | 0.8686 | 0.8708 | 0.8729 | 0.8749 | 0.8770 | 0.8790 | 0.8810 | 0.8830
-2.2] 0.0139 | 0.0136 | 0.0132 | 0.0129 | 0.0125 | 0.0122 | 0.0119 | 0.0116 | 0.0113 | 0.0110 1.2 | 0.8849 | 0.8869 | 0.8888 | 0.8907 | 0.8925 | 0.8944 | 0.8962 | 0.8980 | 0.8997 | 0.9015
-2.1] 0.0179 | 0.0174 | 0.0170 | 0.0166 | 0.0162 | 0.0158 | 0.0154 | 0.0150 | 0.0146 | 0.0143 1.3 ] 0.9032 | 0.9049 | 0.9066 | 0.9082 | 0.9099 | 0.9115 | 0.9131 | 0.9147 | 0.9162 | 0.9177
-2.0] 0.0228 | 0.0222 | 0.0217 | 0.0212 | 0.0207 | 0.0202 | 0.0197 | 0.0192 | 0.0188 | 0.0183 1.4 ] 09192 | 0.9207 | 0.9222 | 0.9236 | 0.9251 | 0.9265 | 0.9279 | 0.9292 | 0.9306 | 0.9319
-1.9] 0.0287 | 0.0281 | 0.0274 | 0.0268 | 0.0262 | 0.0256 | 0.0250 | 0.0244 | 0.0239 | 0.0233 1.5] 0.9332 | 0.9345 | 0.9357 | 0.9370 | 0.9382 | 0.9394 | 0.9406 | 0.9418 | 0.9429 | 0.9441
-1.8] 0.0359 | 0.0351 | 0.0344 | 0.0336 | 0.0329 | 0.0322 | 0.0314 | 0.0307 | 0.0301 | 0.0294 1.6 | 0.9452 | 0.9463 | 0.9474 | 0.9484 | 0.9495 | 0.9505 | 0.9515 | 0.9525 | 0.9535 | 0.9545
-1.7] 0.0446 | 0.0436 | 0.0427 | 0.0418 | 0.0409 | 0.0401 | 0.0392 [ 0.0384 | 0.0375 | 0.0367 1.7 | 0.9554 | 0.9564 | 0.9573 | 0.9582 | 0.9591 | 0.9599 | 0.9608 | 0.9616 | 0.9625 | 0.9633
-1.6 | 0.0548 | 0.0537 | 0.0526 | 0.0516 | 0.0505 | 0.0495 | 0.0485 | 0.0475 | 0.0465 | 0.0455 1.8 | 0.9641 | 0.9649 | 0.9656 | 0.9664 | 0.9671 | 0.9678 | 0.9686 | 0.9693 | 0.9699 | 0.9706
-1.5] 0.0668 | 0.0655 | 0.0643 | 0.0630 | 0.0618 | 0.0606 | 0.0594 [ 0.0582 | 0.0571 | 0.0559 1.9 ] 09713 | 0.9719 | 0.9726 | 0.9732 | 0.9738 | 0.9744 | 0.9750 | 0.9756 | 0.9761 | 0.9767
-1.4] 0.0808 | 0.0793 | 0.0778 | 0.0764 | 0.0749 | 0.0735 | 0.0721 | 0.0708 | 0.0694 | 0.0681 2.0 | 0.9772 | 09778 | 0.9783 [ 0.9788 | 0.9793 | 0.9798 | 0.9803 | 0.9808 | 0.9812 | 0.9817
-1.3| 0.0968 | 0.0951 | 0.0934 | 0.0918 | 0.0901 | 0.0885 | 0.0869 | 0.0853 | 0.0838 | 0.0823 2.1 | 0.9821 | 0.9826 | 0.9830 | 0.9834 | 0.9838 | 0.9842 | 0.9846 | 0.9850 | 0.9854 | 0.9857
-1.2] 0.1151 0.1131 0.1112 | 0.1093 | 0.1075 | 0.1056 | 0.1038 | 0.1020 | 0.1003 | 0.0985 2.2 | 0.9861 0.9864 | 0.9868 | 0.9871 | 0.9875 | 0.9878 | 0.9881 0.9884 | 0.9887 | 0.9890
-1.1| 0.1357 | 0.1335 | 0.1314 | 0.1292 | 0.1271 | 0.1251 | 0.1230 | 0.1210 | 0.1190 | 0.1170 2.3 | 0.9893 | 0.9896 [ 0.9898 | 0.9901 | 0.9904 | 0.9906 | 0.9909 | 0.9911 0.9913 | 0.9916
-1.0] 0.1587 | 0.1562 | 0.1539 | 0.1515 | 0.1492 | 0.1469 | 0.1446 | 0.1423 | 0.1401 | 0.1379 ([ 2.4 | 0.9918 | 0.9920 | 0.9922 | 0.9925 | 0.9927 | 0.9929 | 0.9931 | 0.9932 | 0.9934 | 0.9936
-0.9] 0.1841 | 0.1814 | 0.1788 | 0.1762 | 0.1736 | 0.1711 | 0.1685 | 0.1660 | 0.1635 | 0.1611 2.5 0.9938 | 0.9940 | 0.9941 | 0.9943 | 0.9945 | 0.9946 | 0.9948 | 0.9949 | 0.9951 [ 0.9952
-0.8] 0.2119 | 0.2090 | 0.2061 | 0.2033 | 0.2005 | 0.1977 | 0.1949 | 0.1922 | 0.1894 | 0.1867 || 2.6 | 0.9953 | 0.9955 [ 0.9956 | 0.9957 | 0.9959 | 0.9960 | 0.9961 | 0.9962 | 0.9963 | 0.9964
-0.7] 0.2420 | 0.2389 | 0.2358 | 0.2327 | 0.2296 | 0.2266 | 0.2236 | 0.2206 | 0.2177 | 0.2148 2.7 | 0.9965 | 0.9966 | 0.9967 | 0.9968 | 0.9969 | 0.9970 | 0.9971 0.9972 | 0.9973 | 0.9974
-0.6 ]| 0.2743 | 0.2709 | 0.2676 | 0.2643 | 0.2611 | 0.2578 | 0.2546 | 0.2514 | 0.2483 | 0.2451 2.8 | 0.9974 | 0.9975 | 0.9976 | 0.9977 | 0.9977 | 0.9978 | 0.9979 | 0.9979 | 0.9980 | 0.9981
-0.5] 0.3085 | 0.3050 | 0.3015 | 0.2981 | 0.2946 | 0.2912 | 0.2877 | 0.2843 | 0.2810 | 0.2776 2.9 | 0.9981 0.9982 | 0.9982 | 0.9983 | 0.9984 | 0.9984 | 0.9985 | 0.9985 | 0.9986 | 0.9986
-0.4] 0.3446 | 0.3409 | 0.3372 | 0.3336 | 0.3300 | 0.3264 | 0.3228 | 0.3192 | 0.3156 | 0.3121 3.0 | 0.9987 | 0.9987 | 0.9987 | 0.9988 | 0.9988 | 0.9989 | 0.9989 | 0.9989 | 0.9990 | 0.9990
-0.3] 0.3821 | 0.3783 | 0.3745 | 0.3707 | 0.3669 | 0.3632 | 0.3594 [ 0.3557 | 0.3520 | 0.3483 |[[3.1 | 0.9990 | 0.9991 | 0.9991 | 0.9991 | 0.9992 | 0.9992 | 0.9992 | 0.9992 | 0.9993 | 0.9993
-0.2] 0.4207 | 0.4168 | 0.4129 | 0.4090 | 0.4052 | 0.4013 | 0.3974 [ 0.3936 | 0.3897 | 0.3859 |[[3.2 | 0.9993 | 0.9993 | 0.9994 | 0.9994 | 0.9994 | 0.9994 | 0.9994 | 0.9995 | 0.9995 | 0.9995
-0.1] 0.4602 | 0.4562 | 0.4522 | 0.4483 | 0.4443 | 0.4404 | 0.4364 | 0.4325 | 0.4286 | 0.4247 ([ 3.3 | 0.9995 | 0.9995 [ 0.9995 | 0.9996 | 0.9996 | 0.9996 | 0.9996 | 0.9996 | 0.9996 | 0.9997
0.0 | 0.5000 | 0.4960 | 0.4920 | 0.4880 | 0.4840 | 0.4801 | 0.4761 | 0.4721 | 0.4681 | 0.4641 3.4] 0.9997 | 0.9997 | 0.9997 | 0.9997 | 0.9997 | 0.9997 | 0.9997 | 0.9997 | 0.9997 | 0.9998

249



Anexo 2: Ubicacion del proyecto a través del empleo de programacion lineal

Para el uso de la programacion lineal por computadora se requiere de un conjunto de conceptos basicos de la
teoria de la programacion lineal, tanto para la formulacién del modelo como para la interpretacién de los resultados
del software empleado.

La programacion lineal es un procedimiento matematico para la asignacion optima de recursos escasos. En la
mayor parte de los problemas lineales existen dos partes importantes: primero los recursos limitados tales como
capacidad de planta, y segundo, las actividades. Las actividades consumen o generan recursos. El problema es,
entonces determinar la mejor combinacién de los niveles de actividad utilizando no mas recursos que los
actualmente disponibles.

La programacion lineal se aplica sélo a situaciones en las que los efectos de las diferentes actividades son lineales.
Para efectos practicos se puede decir que la linealidad consiste en tres facetas:

1. Los efectos de una variable o actividad son proporcionales por si mismos.

2. Las interacciones ente las variables deben ser aditivas.

3. Las variables deben ser continuas.

El proceso para resolver un programa linear requiere de un gran namero de calculos, por lo que es mas eficiente
utilizar un software. La solucién al problema de determinar la cantidad y en qué lugar las plantas deberan
emplazarse, asi como la forma en que se satisfara el mercado se hara a través del programa LINDO, cuyas siglas
corresponden a Linear Interactive Discrete Optimizer (optimizador linear interactivo discreto). El propdsito principal
de LINDO es permitir al usuario introducir rapidamente la formulacion de un problema de programacion lineal,
resolverlo; efectuar cambios y las modificaciones basadas en la solucién y por errores, para inmediatamente volver
a correr el modelo.

Sintaxis

La Sintaxis requerida para LINDO tiene requisitos minimos, se deben diferenciar 3 partes: la funcién objetivo, las
variables de decision y las restricciones. La funcién objetivo debe estar siempre al comienzo del modelo y debe
comenzar con MAX para maximizar o MIN para minimizar. Al finalizar de formular la funcién objetivo y antes de
comenzar con la formulacién de las restricciones debe colocarse la sentencia SUBJECT TO o SUCH THAT 0 S.T. o
ST. Luego se formulan las restricciones el final de las restricciones debe ir seguida de la palabra END. Las

restricciones X >0 no son necesarias. Hay distintas sentencias opcionales que se incluyen en el texto del
programa luego de la sentencia END. Estas sentencias y sus funciones son las siguientes:

FREE <Variable>: Remueve todos los limites en <Variable>, permitiendo a la <Variable> tomar cualquier valor real
positivo o0 negativo.

GIN <Variable>: Hace la <Variable> una entera (restricta a un conjunto de enteros no negativos).

INT <Variable>: Hace la <Variable> binaria (restricta a 0 6 1).

SLB <Variable> <Value>: Pone un limite inferior en <Variable> de <Value>.

SUB <Variable> <Value>: pone un limite superior en <Variable> de <Value>.

TITLE <Title>: hace <Title> el titulo del modelo.

LINDO solo reconoce 5 operadores: +, -, >, >, =. No se aceptan paréntesis para indicar precedencias y se toman las
operaciones de izquierda a derecha. Los comentarios pueden estar situados en cualquier lugar en el modelo
precedido del signo ! , todo lo que sigue al signo de admiracion en la misma linea serd considerado como un
comentario.

Resolucién del problema. El objetivo es determinar el conjunto de locaciones en los cuales deben ser localizadas
las plantas, y a que ciudad o punto de demanda se debe abastecer.

La formulacién compacta es:

Maximizar

-

7 6
A =ZZCUXU -

10y;

Il
—
~.
Il
—
~.
1l
=N
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Sujeto a:

x3] = 3.0 x4_j =4.0
j=1 j=1
6 6
x5]- = 25 x6j = 1 0
j=1 j=1
6
ZX7]' =15
j=1
7

inj56yj; ]=1,,6
i=1
y €01} ; j=1,.,6
x5 20 i=1,.,7;j=1..,6

Primero se debera abrir el programa LINDO y seleccionar un nuevo archivo, y seleccionar la opcion 1.
= umcoio —— = =]

= LINGO 110
LINGO  Window Help
New [
Open B
Log Output B
Take Commands... F11
License

Database User Info

1 DATESIS\P I Est. Tec\LINGO2
2 DATESIS\..A\LINGO example
3 DTESIS\P I Est. Tec\LINGO2
4 DATESIS\P I Est. Tec\LINGOS
5 DATESIS\P I Est. Tec\LINGO3
6 DATESIS\P I Est. Tec\LINGO1
7 DATESIS\..ALINGOS.Igr

Exit F10

File New ==

Open a new file of type:

2. LINGO Mode! {Text Only] [*.Ing)
3. LINGD Data [*Idy

2, LINGD Command Script ()
5 LINDO Model (15 Il

Cancel

A continuacién se escribe el siguiente texto: !El problema de la localizacion de plantas productivas con capacidad
limitada !Se busca maximizar el beneficio !Funcion objetivo, con el objeto de identificar el problema:

2 LINGO 11.0 - LINGO Model - LINGO2

File Edit LINGO Window Help

Dl 4= 2l Yo B Be &E 20

LINGO Model - LINGO2 =

Se escribe la funcion objetivo a maximizar, por lo cual se debera desarrollar la funcién Z y escribirla en la pantalla

= s

plantas productivas con capacidad lim

22 NGO 110 - LINGO Model - LINGO2

File Edit LINGD Window Help
DSBS (0|8 2| vElo| BlkB|R| ZS/E 2%
LINGO Mode! - LINGO2 | =1 EoH =]

de plantas productivas con capacidad limitada
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END

A continuacién se restringe la variable que permite modelar la construccién de la planta

23 LINGO 11.0 - LINGO Model - INGO2

Ubicacién del Proyecto
Se prosigue a desarrollar las sumas correspondientes a las restricciones de demanda y de capacidad, y se escribe

File Edit LINGO Window Help
OleE@ 0| 2 veo] o=aRE BeE e e
LINGO Model - LINGO2 [=noR ==

m

23 NGO 11.0 - INGO Model - LINGO2

Eile Edit LINGO
D|=|H|S|

Window Help

=@ 2o Yo BF B BwE 28

LINGO2

=i

LINGO Model -

x23
x24

x25

F
CEE R
b

X286

+ + + x71 - 6.

+ + + %72 - 6.
%33 + x43 + %53 + %63 + %72 - 6.
%34 + x44 + x5¢ + %62 + %72 - 6.
%35 + x45 + %55 + %65 + x72 - 6.
%36 + x46 + x56 + %66 + x72 - 6.

m

Y se da click en SOLVE y se despliega una pantalla con las soluciones encontradas. El beneficio obtenido sera de
47.75 unidades monetarias, después de 375 interacciones.

ZE LINGO 110 - LINGO Model - LINGO2

Eile Edit | LINGO | Window Help

=] = Solve Ctrl+U | B B
LINGC Solution... Ctrl+W
je Range Ctrl+R
Options... Ctrl+1
Generate 3
Picture Ctrl+K
Debug Ctrl+D
Model Statistics Ctrl+E
1 + x71 - 6.0
Look... Ctri+l |2 + %72 - 6.0
3 + x72 - 6.0
¢ + x34 + x99 + x5¢ + x6¢ + xT7Z - 6.0
5 + %35 + %45 + x50 + X65 + x72 - €.0
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=
File Edit LINGO Window Help
Dle(E|S| %[ Yledo| OfF Nz &BB/E 28
LINDO Modlel - LINGO2
?;Z:i;czimﬂ qe { P Solution Report - LINGOZ
®11 ¢+ x12 + %13 + Global optimal sclution found. .
%21 + x22 + %23 + Objective value: 47.75000
®31 + %32 + 33 + Objective bound: 47.75000
x41 + x42 + x43 + Infeasibilities: 0.000000
x51 + x52 + x53 + Extended solver steps: 12
X6l + X682 + x&3 + Total solver iterations: 325
X71 ¢ x72 + x73 +
!Restricciones de
®11 + x21 + %31 + Variable Value Reduced Cost
x12 + x22 + %32 + X11 1.500000 0.000000 =
®13 + x23 + %33 + x21 2.000000 0.000000
x14 + x28 + %34 + x31 0.000000 3.500000
®15 + x25 + %35 + x41 2.500000 0.000000
x16 + %26 + x36 + X51 0.000000 5.500000
Xel 0.000000 6.000000
END X71 0.000000 7.500000
!Declaracidn de va: xiz 0.000000 0.000000
INT w1 x22 0.000000 0.000000
INT y2 x32 0.000000 3.500000
INT y3 x42 0.000000 1.800000
INT y4 x52 0.000000 3,000000
INT y5 x62 0.000000 5.000000
INT ve x72 0.000000 6.000000
X13 0.000000 1.000000
X23 0.000000 0.000000
X33 0.000000 2.500000
X43 0.000000 3.000000
X53 0.000000 2.500000
x63 0.000000 5.500000
X142 0.000000 1.700000
x24 0.000000 0.5000000
X34 3.000000 0.000000
x44 0.000000 1.700000
x54 2.500000 0.000000
Xe4 0.000000 3.700000
x74 0.000000 1.700000 o

Se aprecia que de la planta 1 a la ciudad 1 se debera destinar 1.5 de su produccién y el costo reducido de cero. El
costo reducido de una variable puede interpretarse como la cantidad de multa que se tendria que pagar para
introducir la variable en la solucion.

2 LNGO Solution Report - LINGO2

Eile Edit LINGO Window Help

DB 4[%|e] =) eo| OfEmE| 2BE 2
¥ LINDO Model - LINGO2 EEIEE] ‘
Subject To
!Raitnccimes ae | B Solution Report - LINGO2 (=5
x1l + x12 + x13 + X45 1.500000 0.000000 =
%21 + %22 + x23 + X555 0.000000 1.500000
%31 + %32 + x33 + X&s 1.000000 0.000000
%41 + %42 + x43 + X75 2.000000 0.000000
x51 + x52 + x53 + X1é 0.000000 4.000000
X6l + x82 + x83 + X36 0.000000 3.500000
X71 + x72 + x73 + X46 0.000000 1.700000
!Restricciones de %56 0.000000 1.500000
®x11 + %21 + x31 + X&8 0.000000 1.000000
®x12 + %22 + x32 + X76 0.000000 1.000000
%13 + %23 + x33 + ¥1 1.000000 4.000000
x14 + x24 + x34 + Y2 0.000000 4.000000
%15 + x25 + x35 + ¥3 0.000000 1.000000
x16 + X286 + x386 + Y4 1.000000 10.00000
¥s 1.000000 10.00000
END ¥e 0.000000 10.00000
!Declaracién de va X28 0.000000 3.500000
INT y1 X73 0.000000 3.000000
INT y2
INT y3 Row S5lack or Surplus Dual Price
INT y4 1 47.75000 1.000000
INT 5 2 0.000000 3.000000
INT vé 3 0.000000 3.500000
4 0.000000 5.000000
5 0.000000 5.000000
6 0.000000 5.500000
7 0.000000 5.500000 F
8 0.000000 3.000000
9 0.000000 1.000000
10 0.000000 1.000000
11 0.000000 1.500000
1z 0.5000000 0.000000
13 3.500000 0.000000
14 0.000000 0.000000

Las plantas que seran construidas son: L1, L4 y L5. El informe de solucién también nos da el precio dual para cada
restriccion. Se puede interpretar el precio dual, como la cantidad en la que el objetivo mejoraria por el término
constante de la restriccion aumentado en una unidad. En un problema de maximizacion, mejorar significa que el
valor objetivo aumentaria.
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Anexo 3: Aplicacion del método PERT-CPM a un proyecto industrial

Se empleo el método del camino para el disefio y construccion de una planta industrial con el objeto de reducir el tiempo de ejecucion. No se dan a conocer las
especificaciones o normas de las actividades por no contar con la autorizacidn necesaria, pero se puede tener una informaciéon completa de las para fines
generales de estudio a través de la matriz de informacién y de las redes de tiempo normal y éptimo. Aplicando la férmula para la probabilidad de retraso, es
decir, la suma de las desviaciones estandar de las actividades que forman el camino critico, se obtiene la probabilidad de 62 dias que agregados al programa de
209 proporciona un tiempo disponible total de 271 dias.

Tiempos Costos

Actividad Secuencias Instrucciones especiales
0 Iniciacion 1-2 - - - - -
1  Estudio de Mercado 2-3 8 15 20 15 2.000 12.0 18.0 860
2 Andlisis de producto 4 10 16 24 17 2.333 9.6 12.0 345
3 Estudio de materia prima 4-6 15 20 30 21 2.500 14.0 16.0 335
4 Estudio procedimiento de fabricacion 5-6 10 15 30 17 3.333 9.0 9.0 0
5  Literat. Maquinaria y equipo 6-7-9-10 20 30 60 34 6.667 18.0 24.0 430
6  Estudio material indirecto - 5 10 8 0.833 4.0 4.0 0
7 Calculo volumen producto 8-9 3 4 7 5 0.667 2.5 3.0 250
8  Calculo almacenes - 1 3 2 0.333 0.6 0.6 0
9 Seleccién maquinaria y equipo 10 5 7 12 8 1.167 4.0 6.0 670
10 Distribucidn planta 11 7 10 15 11 1.333 6.0 8.0 500 Incluye manejo de materiales
11 Distribucién edificio 12318 3 3 5 4 0.333 2.0 2.0 0
12  Calculo edificio 19 10 15 24 16 2.333 9.0 9.0 0
13  Calculo cimentacién maquinaria 19 3 5 7 5 0.667 3.0 3.0 0
14  Célculo instalacién eléctrica 19 3 5 8 6 0.833 3.0 3.0 0
15 Calculo instalacién sanitaria 19 3 4 7 5 0.667 2.5 2.5 0
16 Calculo instalacion vapor 19 3 4 7 5 0.667 2.5 2.5 0
17 Caélculo aire comprimido 19 3 5 8 6 0.833 3.0 3.0 0
18 Calculo ductos 19 5 8 12 9 1.167 5.0 5.0 0
19 Elaboracion planos 19 15 20 30 21 2.500 3.0 3.0 0 Conforme se van terminando los célculos
20 Estimacion volumen obra 20 3 4 7 5 0.667 2.5 3.0 250
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Actividad Secuencias Instrucciones especiales
21 Calculo costos 21 12 15 30 17 3.000 9.0 11.0 400
22  Calculo rentabilidad 23 3 4 7 5 1 2.5 3.0 250
23  Revision y aprobacion del proyecto 25 1 2 5 3 1 3.0 6.0 1500
24  Localizacion fabrica - 8 10 15 11 2 12.0 15.0 1000
25 Tramites legales 26 20 30 60 34 7 20.0 25.0 358
26 Limpiay trazo 27,31,62 2 2 4 3 1 0.8 0.8 0
27  Excavacién e himcam 28 5 10 15 10 2 3.4 4.0 120
28 Construccion cimentacion 29 6 12 18 12 2 14.0 17.5 584
29 Terracerias 30,33,43 6 11 15 11 2 7.0 11.0 800
30 Excavacion cimentacidn maquinas 32 6 9 15 10 2 3.0 3.5 125
31 Excavacion pilas almacenes 34 7 7 10 8 1 11.0 11.0 0
32 Habilitacion fierro cimbra 40 5 5 8 6 1 10.0 10.0 0
33  Habilitacién losas - 6 12 15 12 2 30.0 33.0 500
34 Habilitaciéon cimbra maquinas 35,37 8 8 12 9 1 12.0 12.0 0
35 Cimbra losas 36 4 8 12 8 2 7.0 8.0 250
36 Colado cimbra maquinaria 37 10 10 15 11 1 40.0 40.0 0
37 Colado losas 38 19 19 30 21 2 85.0 85.0 0
38 Descubrir cimbra maquinaria 39 4 4 7 5 1 3.0 3.0 0
39 Descubrir losas 60 4 8 12 8 2 2.0 2.5 125
40 Mamposteria pilas almacenes 42,44,45 18 35 50 35 6 70.0 80.0 589
41  Suministro tuberia - 3 5 8 6 1 25.0 25.0 0
42 Colocacién tubos agua - 3 4 7 5 1 1.0 1.5 250

255



Ubicacion del Proyecto

Actividad Secuencias to Instrucciones especiales

43  Colocacioén tubos drenaje 57 4 6 10 7 1 1.0 1.5 167
44  Colocacion tubos vapor 57 3 3 5 4 1 0.5 0.5 0
45  Colocacién tubos aire 57 3 3 5 4 1 0.5 0.5

46  Suministro madera estructura 47 0 10 30 12 5 60.0 60.0 0
47  Fabricacién estructura madera 48 8 15 30 17 4 20.0 22.0 223
48 Montaje estructura 50,54 30 80 45 66 3 18.0 18.0 0
49  Suministro l[dmina 50 5 8 15 9 2 170.0 170.0 0
50 Colocacién ldmina 51 10 10 20 12 2 24.0 24.0 0
51 Fabricacién bastidores muros 52 10 15 25 16 3 8.0 10.0 334
52 Colocacién ldminas muros 12 12 24 14 2 14.0 14.0 0
53  Suministro tuberia instalacién eléctrica 54 3 5 8 6 1 35.0 35.0 0
54 Tendido tuberia eléctrica 55 4 6 10 7 1 3.0 4.0 334
55 Alambres y conexiones 56 3 5 8 6 1 1.0 1.5 167
56  Conexion exterior 57 1 1 2 2 1 0.2 0.2 0
57 Pruebas 61 1 1 2 2 1 1.0 1.0 0
58 Suministro tubos desperdicio 59 3 5 8 6 1 5.0 5.0 0
59 Colocacién ductos - 3 4 7 5 1 2.0 3.0 500
60 Instalacion mauinaria y equipo 57 25 30 45 32 4 15.0 20.0 715
61 Entrega obra - 1 1 3 2 1 2.0 2.0 0
62 Caseta almacén y suministro 41,46,49 7 10 15 11 1.333 5 7 500

53,58 Total 871.1

$N = Costo normal, en miles
$L = Costo limite, en miles

. L—$N
m=Pendiente; = s
te—to
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Tiempos Lecturas HL HI Compresion

Secuencias

a Clase Dias Dias Dias

0 12 = = - - - . B, _ . . B . - . i
1 23 8 15 20 8 120 180 858 - - 8 8 - - c - - - - 2
2 4 10 16 24 15 96 120 343 80 80 230 230 - = c - - 5 033 3
3 46 15 20 30 15 140 160 334 80 80 230 230 - - c - - - - 3
4 56 10 15 30 10 9.0 9.0 0 230 230 330 330 - - c = = - - 4
5 6-7-9-10 20 30 60 20 180 240 429 330 330 530 530 - - c - - - - 7
6 - 5 7 10 8 4.0 4.0 0 530 530 610 610 - = c - - 3 038 3
7 89 3 4 7 3 2.5 30 250 530 530 560 560 - - c - - - - 1
8 - 1 1 3 2 0.6 0.6 0 560 560 610 610 3 1.5 100 3 3 1 05 1
9 10 5 7 12 5 4.0 60 667 610 61.0 61.0 610 - - c - - - - 2
10 11 7 10 15 7 6.0 80 500 610 61.0 680 680 - = c - - - - 2
11 12a18 3 3 5 3 2.0 2.0 0 680 680 710 710 - - c - - - - 1
12 19 10 15 24 10 9.0 9.0 0 710 71.0 8.0 810 - = c - - - - 3
13 19 3 5 7 5 3.0 3.0 0 710 710 810 810 5 1 9 5 5 2 04 1
14 19 3 5 8 6 3.0 3.0 0 710 71.0 8.0 810 4 0.67 60 4 4 3 05 1
15 19 3 4 7 5 2.5 2.5 0 710 71.0 810 810 > 1 90 4 4 3 04 1
16 19 3 4 7 5 2.5 2.5 0 710 71.0 810 810 > 1 90 5 5 2 04 1
17 19 3 5 8 6 3.0 3.0 0 710 710 8.0 810 4 067 6o 4 4 3 05 1
18 19 5 8 12 9 5.0 5.0 0 710 710 810 810 1 011 1o 1 1 4 045 2
19 19 15 20 30 15 3.0 3.0 0 810 810 9.0 960 - - c - - - - 3
20 20 3 4 7 3 2.5 30 250 960 96.0 99.0 99.0 - - c - - - - 1
21 21 12 15 30 12 90 11.0 400 99.0 99.0 1110 111.0 - - c - - - - 3
22 23 3 4 7 3 2.5 30 250 111.0 111.0 114.0 1140 - = c - - - - 1
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Ubicacion del Proyecto
Tiempos Lecturas Compresion

Secuencias

23 25 1 2 5 1 3.0 6.0 1500 114.0 1140 115.0 1150 - = c = = = = 1
24 - 8 10 15 11 12.0 15.0 1000 8.0 8.0 115.0 115.0 42 3.8 120 42 42 3 027 2
25 26 20 30 60 20 20.0 25.0 358 115.0 115.0 135.0 135.0 - = c = = = = 7
26 27,31,62 2 2 4 2 0.8 0.8 0 135.0 1350 137.0 1370 - - c - - - - 1
27 28 5 10 15 5 3.4 4.0 120 137.0 137.0 142.0 142.0 - = c = = = = 2
28 29 6 12 18 6 14.0 17.5 584 142.0 142.0 148.0 148.0 - - c - - - - 2
29 30,33,43 6 11 15 6 7.0 11.0 800 148.0 148.0 154.0 154.0 - = c = = = = 2
30 32,34 6 9 15 6 3.0 3.5 125 1540 154.0 160.0 160.0 - - c - - - - 2
31 40 7 7 10 7 11.0 11.0 0 137.0 137.0 145.0 172.0 27 3.4 1lo 1 013 1
32 - 5 5 8 5 10.0 10.0 0 160.0 160.0 168.0 168.0 2 033 30 2 2 1 017 1
33 35,37 6 12 15 12 30.0 33.0 500 154.0 154.0 166.0 166.0 - = c = = 6 0.50 2
34 36 8 12 8 12.0 12.0 0 166.0 166.0 174.0 1740 - - c - - - - 1
35 37 4 8 12 8 7.0 8.0 250 168.0 168.0 178.0 178.0 - = c = = 4 0.50 2
36 38 10 10 15 10 40.0 40.0 0 1780 178.0 188.0 188.0 - - o - - - - 1
37 39 19 19 30 21 85.0 85.0 0 174.0 174.0 194.0 194.0 - = c = = 1 0.50 2
38 60 4 4 7 4 3.0 3.0 0 1780 178.0 182.0 182.0 - - c - - - - 1
39 42,44,45 4 8 12 8 2.0 2.5 125 1940 194.0 202.0 202.0 - = c = = 4 0.50 2
40 - 18 35 50 35 70.0 80.0 589 145.0 145.0 207.0 207.0 27 0.77 8o - - 17 0.48 6
41 - 3 5 8 6 25.0 25.0 0 148.0 148.0 154.0 154.0 - = c = = 3 0.50 1
42 57 3 4 7 5 1.0 1.5 250 202.0 202.0 207.0 207.0 - - c - - 2 0.40 1
43 57 4 6 10 7 1.0 1.5 167 154.0 154.0 207.0 207.0 46 0.67 60 46 46 3 044 1
44 57 3 3 5 4 0.5 0.5 0 202.0 202.0 207.0 207.0 1 025 20 1 1 1 0.25 1
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Secuencias Tiempos Lecturas Compresion
45 57 3 3 5 4 0.5 0.5 0 202.0 202.0 207.0 207.0 1 025 20 1 1 1 0.25 1
46 47 0 10 30 0 60.0 60.0 0 148.0 148.0 148.0 148.0 - - c - - - - 5
47 48 8 15 30 17 20.0 22.0 223 148.0 148.0 165.0 165.0 - - c - - 9 0.53 4
48 50,54 30 80 45 30 18.0 18.0 0 165.0 165.0 195.0 195.0 - - c - - - - 3
49 50 5 8 15 9 170.0 170.0 0 148.0 148.0 157.0 157.0 9 1.00 9o o = 4 0.45 2
50 51 10 10 20 12 24.0 24.0 0 157.0 157.0 169.0 169.0 9 075 70 - 0.9 2 0.17 2
51 52 10 15 25 16 8.0 10.0 334 169.0 169.0 185.0 185.0 9 0.56 4o - -9 6 0.38 3
52 - 12 12 24 14 14.0 14.0 0 185.0 185.0 208.0 208.0 9 0.62 50 9 - 2 0.14 2
53 54 3 5 8 6 35.0 35.0 0 148.0 148.0 195.0 195.0 41 6.80 130 41 41 3 0.5 1
54 55 4 6 10 7 3.0 4.0 334 195.0 195.0 202.0 202.0 - - c - - 3 0.43 1
55 56 3 5 8 3 1.0 1.5 167 202.0 202.0 205.0 205.0 - - c - - - - 1
56 57 1 1 2 2 0.2 0.2 0 205.0 205.0 207.0 207.0 - - c - - 1 0.5 1
57 61 1 1 2 1 1.0 1.0 0 207.0 207.0 208.0 208.0 - - c - - - - 1
58 59 3 5 8 6 5.0 5.0 0 148.0 148.0 154.0 154.0 48 8.00 140 - - 3 0.5 1
59 - 3 4 7 5 2.0 3.0 500 154.0 154.0 159.0 159.0 48 9.60 150 48 - 2 0.4 1
60 57 25 30 45 25 15.0 20.0 715 182.0 182.0 207.0 207.0 - - c - - - - 4
61 - 1 1 3 1 2.0 2.0 0 208.0 208.0 209.0 209.0 - = c - - - - 1
62 41,46,49 7 10 15 11 5 7 500 137.0 137.0 148.0 148.0 - - c - - 4 0.37 2

53,58 Total 871.1 Proyecto 62

e = tiempo programado de ejecucion

Pi = Lo mas temprano que puede empezar la actividad

Ui = Lo mas tarde que puede iniciarse la actividad

Pj = Lo mas temprano en que puede terminarse la actividad
Uj = Lo mas tarde en que puede terminarse la actividad

HT = Holgura total

HL = Holgura libre
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Ubicacién del Proyecto
Red a tiempo normal
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Red a tiempo 6ptimo
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Anexo 4: Formatos empleados en el andlisis econémico de un proyecto

A continuacién se adjuntan: diagramas, cuadros y pro formas, los cuales pueden servir para concentrar y

sistematizar informacion de un proyecto, y desde estos se podran formular andlisis econémicos, tales como:

1)
2)
3)
4)
5)
6)

Presupuesto financiero
Fuentes de fondos iniciales.

Estructura de inversién y financiamiento
Cuadro resumen de los costos de produccion anual

Cuadro de estado de ingresos netos;

Proyecto de balance

ORIGEN Y DESTINO DE LOS RECURSOS EN EL FINANCIAMIENTO DE UN PROYECTO INDUSTRIAL

Origen de recursos

Fuentes Capital Social
Utilidades
|ntel’naS Reservas
Corto Proveedores
Acreedores
Plazo Bancos
2]
D ©
= C
C =
¢ 9
S X
o
Largo Prestamos hipotecarios
Pazo Obligaciones
Arrendamientos

Empresa

Preinversion
Ingenieria
Imprevistos

Terrenos y obra civil
Magquinaria y Equipos

Inventarios
Cuentas por cobrar
Efectivo

Destino de recursos

Activos
Intangibles

Inversién
Fija

Activos
Tangibles

Capital de
trabajo
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FORMATOS, PREFORMAS Y DIAGRAMAS DE UN PROYECTO, ACTIVIDADES INVOLUCRADAS EN LA ELABORACION DE UN
PRESUPUESTO FINANCIERO PARA UNA PLANTA INDUSTRIAL

PRESUPUESTO
DE GASTOS DE
DISTRIBUCION

PRESUPUESTO
PUBLICIDAD Y
FOMENTO A LAS
VETAS

PRESUPUESTO DE
IMPUESTOS SOBRE
VENTAS

POLITICA DE
INVENTARIOS

DE MATERIAS PRIMAS

PRONOSTICOS
DE VENTAS

REQUERIMIENTOS DEL

PROGRAMA DE
ADQUISICION DE
MATERIAS PRIMAS

PRESUPUESTO DE
GASTOS DE
OPERACION

PERSONAL

REQUERIMIENTO DE
MATERIALES Y

PROGRAMA DE
CONTRATACION DE
PERSONAL

PRESUPUESTO DE
ADQUISICION DE
MATERIAS PRIMAS

PROGRAMA DE

PRESUPUESTO DE
MANO DE OBRA
DIRECTA E INDIRECTA

PRESUPUESTO DE
CUENTAS POR PAGAR

PRESUPUESTO DE
GASTOS DE

ESTUDIO SERVICIOS ADQUISICION DE ADQUISICION DE PRESUPUESTO DE
DEL ADICIONALES A LA MATERIALES MATERIALES Y CAIA
MERCADO PRODUCCION SERVICIOS

PROGRAMA DE
PRODUCCION

REQUERIMIENTOS DE
MAQUINARIAE |
INSTALACION

PROGRAMA DE
IMPLEMENTACION DE

PRESUPUESTO DE
INVERSIONES FIJAS

LA PLANTA
PRESUPUESTO DE
. CUENTAS POR
POLITICA DE COBRAR
INVENTARIOS

DE ARTICULOS
TERMINADOS

REQUERIMIENTOS DE
DIVERSOS SERVICIOS

ADMON. Y GRALES

PRESUPUESTO
DE INGRESOS
POR VENTAS

PROGRAMA DE
ADQUISICION

PRESUPUESTO DE
GASTOS GENERALES

PRESUPUESTOS DE
OTROS EGRESOS

PRESUPUESTO DE

UTILIDADES BRUTAS

PRESUPUESTO DE
IMPLEMENTOS SOBRE
LA RENTA

PLAN DE APLICACION
DE UTILIDADES O
AUMENTOS DE
CAPITAL

PRESUPUESTO DE
UTILIDADES NETAS

PRESUPUESTO
FINANCIERO TOTAL




FUENTES DE FONDOS INICIALES
Iniciacion y operaciones a plena

Periodo: Construccion: capacidad:

Afio 1 2 3 4 5... Total
Moneda (Miles) DMNT DMNT DMNT DMNT DMNT DMNT
Capital social
Acciones preferentes
Prestamos

Créditos de proveedores

Pasivos corrientes

Subsidios

Suscripciones publicas

TOTAL

Nota: D= Divisas; MN= Moneda Nacional; T= Total.

"Los prestamos con plazos diferentes deben indicarse por separado.”

ESQUEMA DE FINANCIAMIENTO

Columnal Inv. K. de Total
Fija Explotacion

1 Préstamo a corto plazo $1,500
(Bancos comerciales)

2 Préstamo a largo plazo $3,000 $3,000
(Crédito de proveedores)

3 Contribuciéon de promotores $5,300 $500 $5,800
(Capital social)

TOTAL $8,300 $2,000 $10,300

ESTRUCTURA DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO DE UNA PLANTA INDUSTRIAL (Millones)

Concepto Inversién total Inversion en el Inversiéln enel R Pagos con rec.
ext. pais de la emp.
1 Equipo y maquinaria $4,138 $3,549 $589 $3,017 $1,121
2 Materiales $2,938 $1,238 $1,700 $1,053 $1,885
3 Fletesy seguros $144 $144 $122 $22
4 Gastos aduanales $718 $718
5 Ingenieria de disefio $1,551 $1,247 $304 $1,060 $471
6 Montaje e instalacion $1,769 $1,769 $1,769
7 Supervision de montaje $321 $321 $273 $48
8 Servicios auxiliares $2,000 $2,000 $2,000
9 Obra civil $1,129 $1,129 $1,068 $154
10 Terreno y urbanizacidn $626 $626 $1,068 $626
11 Licencia de uso de tecnologia $1,256 $1,256 $1,986
12 Sstr(r)]z:)cr::peratlvos y puesta $1,086 $729 $1,257
Total $18,576 $9,613 $8,245 $7,661 $10,800
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COSTO DE PRODUCCION TOTAL

Partidas
de costos
1 Materiales e insumos directos

Divisas MN Total

2 Mano de obra directa: operarios y personal
técnico
3 Gastos generales de fabrica

3.1 Costos de mano de obra (de los cuadros)

3.2 Gastos generales de materiales (de los
cuadros)
4 Gastos generales de administracion

4.1 Costos de mano de obra (de los cuadros)

4.2 Gastos generales de materiales

4.3 otros gastos generales de administracion
5 Costos de ventas y distribucion

5.1 Costos de mano de obra (de los cuadros)
6 Gastos financieros generales (intereses)
7 Depreciacion

Costo de produccion total 217 217 217
PROYECTO DE BALANCE
Periodo Construccion Iniciacion Plena capacidad
Ao 1 b 3 4 5 6 7 .12

A Activo (total)
1 Activos corrientes (total) acumulativos
a) Saldo de efectivo

b) Activos corrientes

2 Activos fijos (sin contar depreciacion)

Inversiones fijas iniciales, responsables y gasto
de capital
3 Perdidas

B Pasivos (total)
1 Pasivos corrientes

2 Préstamos a corto plazo + prestamos a mediano
plazo
3 Capital social

4 Reservas

Anexo 5: Conceptos matemadticos

Rango de x
Principio basico. Se acepta que para que la TIR tenga significado debe ser positiva. Seguidamente la acotamos
para poder manipularla, estableciendo que su maximo valos debe ser del del orden M, esto es:

O0<TIR<M

Sumando 1 a la expresion anterior se tiene
1 < (TIR+1) < (M+1)

Expresando la anterior en términos de reciprocos
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Formatos Analisis Econémico

1 < 1 <1 haciendo Xz—l ; ! <
1+M 1+TIR 1+TIR 1+ M

X <1

Cuando la TIR no esta acotada, es decir, puede tomar los valores de 0 a infinito. X toma valores de 0 a 1.
Regla de los signos de Descartes.

El nimero de raices reales positivas de un polinomio f(x) es igual al nUmero de cambios de signo de término a
término descendentemente de f(x), 0 menor que éste en un numero par.

Ejemplo:

g(x)= +x° - 4 x* + x + 6 tiene dos cambios de signo, tiene dos 6 cero raices positivas
f(x)= x> + 4 x> + 3 x No tiene cambios de signo, por lo tanto no tiene raices reales positivas

El niumero de raices reales negativas de un polinomio f(x) es igual al nimero de cambios de signo de término a
término descendentemente en el opuesto de f(x), 0 menor que éste en un nimero par.

Ejemplo:

Sea g(x)= ++4x*+x-6,su opuesto es: -g(-x) = - x> + 4 x* — x — 6 tiene dos cambios de signo, tiene dos (o
ninguna) raices negativas.

Derivada de un polinomio

Teorema Regla de diferenciacion de una constante
Si ¢ es una constante y si f(x) = ¢, entonces

f(x) =0
Teorema Regla de diferenciacion de potencias (para potencias con exponentes enteros positivos)
Si n es un nimero entero positivo y si f (X) = x", entonces

f'(x) =nx""*

Teorema regla de diferenciacion para el producto de una funcién por una constante
Si f es una funcién, ¢ es una constante y g es una funcion definida por

g(x)=c- f(x)

Y si f’ existe, entonces
g'(x)=c- f'(x)

La derivada de la multiplicaciéon de una funcién por una constante es igual a la derivada de la funcién multiplicada
por la constante. Si f(X) = cx", donde n es un niimero entero positivo y ¢ una constante, entonces
f(x)=cnx"*

Teorema de la regla de la diferenciacién para la suma
Sify g son funciones y si h es la funcién definida por

h(x)=f(X)+9(x); Ysi T'(X)yg'(x) existen, entonces h'(x)=f"(X)+g'(x)
La derivada de la suma de un ndmero finito de funciones es igual a la suma de sus derivadas si estas derivadas
existen

Ejemplo. Determine f(x) si
f(x)=7x* —2x> +8x+5

Solucién
f'(x) =D, (7x* —2x* +8x+5); f'(x)=D (7x*)-D, (2x*) + D, (8x) + D (5)
') =(4-7x") - (2-3x*1) +(8x* 1) +0
f'(x) =28x° —6x* +8
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