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RESUMEN

Para las empresas estatales socialistas resulta de vital importancia dar prioridad a las
inversiones y organizar un efectivo sistema de informacion que satisfaga en calidad el
proceso de toma de decisiones sobre las inversiones en activos de capital.

El Trabajo de Diploma lleva como titulo "Estudio de factibilidad del proyecto del sistema
telefonico integral en la empresa SERCONI en Moa, se realiza con la finalidad de
determinar si es conveniente ejecutar o no la inversién en proyecto. En el proceso
investigativo se emplearon varias técnicas tales como: media aritmética, la moda vy
porcentajes y se aplican diferentes métodos financieros para conocer los resultados de la
inversidbn como son: el Valor Presente Neto, la Tasa Interna de Rendimiento y el Periodo
de Recuperacion de la Inversion.

En el andlisis se obtuvieron resultados favorables al mostrar un Valor Presente Neto
Positivo, una Tasa Interna de Rendimiento por encima del costo de capital, una
disminucién favorable de los costos por concepto del servicio telefénico de la empresa y

un Periodo de Recuperacion de la Inversion aceptable.



ABSTRACT

It turns out the vital importance for the Socialist State enterprises to give certain priority to
the investments and to organice an efective sistem of information that satisfies the quality
of the procces for decision — making about the investments on capital assets.

The diploma work is titled “Feasibility Study of the integral Telephonic Sistem Proyect in
the SERCONI enterprise”, in MOA. Its aim is to determine whether or not is feasible to
carry out the investment on the proyect. In the investigative process were used several
technics such as, Arithmetic Mean, the Moda and Percentages and financial methods
were used to know the results of the investment such as, Net Present Value, Rate of
Return, Recovery Period of Investment.

Favorable results were gotten in the analysis; it shows a positive Net Present Value, a
Rate of Return which exceeds the Capital Cost, a favorable cost decrease by the concept

of enterprise telephonic service and an acceptable Recovery Period of Investment.
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INTRODUCCION
La década de los 90 trajo para Cuba transformaciones e incertidumbres con grandes
oportunidades, la aparicion de nuevas tecnologias, television de alta definicién, nuevos
medicamentos, superconductividad, ingenieria genética y otros avances de la ciencia. El
desarrollo de la tecnologia electrénica, la informatica y las comunicaciones con su avance
vertiginoso, correo electrénico, la navegacién por Internet, impresoras laser, aplicaciones y
servicios de infocomunicaciones, etc., comienzan a formar parte de la cotidianidad de los
cubanos, produce cambios en la concepcion tradicional de los métodos convencionales,
una nueva era de crecimiento econémico y de mayores estandares y calidad de vida.
Con el derrumbe del campo socialista la economia cubana perdi6 mas del 80% de su
comercio exterior, importaciones de toda indole cayeron a niveles muy bajos, las
exportaciones se contrajeron, antes esta etapa del proceso inversionista estuvo
centralizada, por lo que siempre constituyé decisibn de altos niveles del Estado la
aprobacion y ejecucién de las inversiones mas importantes del pais
A partir de esta etapa la economia cubana empieza a utilizar el Valor Actual Neto (VAN) y
la Tasa Interna de Retorno (TIR) como criterios basicos de evaluacién en inversiones en la
esfera productiva, asi como la evaluacidén de propuestas de inversién en esferas mixtas.
El objetivo central de los estudios de factibilidad es garantizar que la necesidad de
acometer cada inversion esté plenamente justificada y que las soluciones técnico-
econdmicas sean las mas ventajosas para el pais.
La economia cubana comienza a vivir una fuerte competitividad internacional, donde las
empresas que sobreviviran seran aquellas que a través de la cultura del mejoramiento
continuo, logren reducir sensiblemente sus costos de operacién; permitiéndoles
mantenerse en un mercado nacional y mundial cada vez mas exigente en precios y
calidad. En este contexto, los estudios de factibilidad econémicos-financieros de los
proyectos de inversion y sus herramientas, cobran gran relevancia, al facilitar que los
directivos logren competitividad a través de la toma de decisiones sobre los recursos e
inversiones de los proyectos mas rentables.
Los estudios de factibilidad tienen como objetivo conocer la viabilidad de implementar un
proyecto de inversién. Estos son de vital importancia, determinandose si la tecnologia
disponible permite hacer el proyecto y también si es conveniente implementarlo. El
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estudio de factibilidad también propicia la identificacién de las opciones potenciales para
lograr un objetivo final.
La Empresa de Servicios Técnicos de Computacion, Comunicaciones y Electrénica del
Niquel “Rafael Fausto Orejon Forment”, SERCONI, es la entidad que rige y coordina la
politica de Tecnologias de la Informacién, Comunicaciones y Automatica en el Grupo
Empresarial Cubaniquel.
En la actualidad SERCONI como entidad independiente no cuenta con un sistema de
comunicaciones de voz propio, sino que recibe estos servicios a través de las pizarras
privadas de las Empresas Che Guevara y EMNI en Moa y René Ramos en Nicaro, lo que
se declara como problema cientifico.
Actualmente el 40 % de los gastos de comunicacién telefénica de la empresa
corresponden a llamadas locales y precisamente una de las ventajas de las pizarras
modernizadas es el ahorro por concepto de llamadas locales dentro de la entidad.
La hipétesis a probar: Si se demuestra la factibilidad econémica financiera del Proyecto
del Sistema Telefénico Integral de SERCONI, la empresa estard en condiciones de
realizar una inversién que permitira reducir los costos por consumo telefénico.
El objeto de estudio: La evaluacién econémica- financiera de la posible inversion.
Campo de accidn. El proceso inversionista del sistema de comunicacion de voz de
SERCONI.
Para dar respuesta al problema cientifico se traza como objetivo principal: realizar el
estudio de factibilidad del Proyecto del Sistema Telefonico Integral en SERCONI.
Las tareas fundamentales encaminadas al desarrollo de la Investigacion son las
siguientes.
e Revisar fuentes bibliograficas que permitan obtener los conocimientos necesarios
para el desarrollo del proyecto de investigacion.
e Pronosticar los ingresos y gastos que generara el proyecto de inversion durante su
vida util
e Realizar el céalculo e interpretacién de los Indicadores de Factibilidad: Valor
Presente Neto, Tasa Interna de Rendimiento y Periodo de Recuperacion de la

inversion.
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e Analizar la factibilidad econémica y financiera del Proyecto del Sistema Telefénico
Integral en SERCONI.
e Definicion y redaccion de los resultados esenciales de la misma.
e Redaccién de las conclusiones y recomendaciones.
Para lograr el objetivo propuesto y darle la solucion al problema planteado se utilizara
varios métodos de investigacion.
e Métodos Tedbricos:
» Histérico - Légico: con el fin de conocer a profundidad las diferentes
metodologias de los estudios de factibilidad.
» Andlisis - Sintesis: para revelar la actualidad del problema que se investiga,
analizar los datos e informacion relacionados con la Telefonia VolP.
» Comparativo o genético: compara las condiciones y resultados actuales con
lo previsto en el futuro.
e Métodos Empiricos:
» Entrevista: Con el objetivo de conocer los detalles técnicos del proyecto.

Autor: Yumeiris Duran Ramirez 3
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CAPITULO I: FUNDAMENTACION TEORICA DEL ESTUDIO DE FACTIBILIDAD.

1.1 La Inversion Empresarial y su Clasificacion.

Se denomina inversién a los activos hechos por el hombre que se emplean en la
produccién de bienes de consumo o de nuevos bienes de inversion (Seldon, Arthur,
1967).

Los conceptos de inversion y capital estan estrechamente relacionados: inversion
significa formacién o incremento neto de capital. La inversién de un determinado periodo
de tiempo viene dada por la diferencia entre el stock de capital existente al final y al
comienzo del periodo de tiempo correspondiente; cuando es positiva esta diferencia
habra inversién o formacion de capital y cuando es negativa habra desinversién o
consumo de capital. EI consumo de capital corresponde a la idea de “stock”, mientras que
el concepto de inversidén responde a la idea de “flujo”.

Una empresa invierte en sentido econémico cuando adquiere elementos productivos, es
decir, cuando incrementa sus activos de produccién. Por lo tanto, capital, desde el punto
de vista econémico, es el conjunto de bienes que sirven para producir otros bienes:
terrenos, edificios, maquinarias, patentes, asi como todos los elementos que forman parte
de los activos de una empresa.

A nivel empresarial el capital productivo se encuentra incluido en el activo del balance,
mientras que en el pasivo se recogen las fuentes o recursos financieros de la empresa.
En el activo, que es donde se concretan las inversiones de la empresa, hay que distinguir
la parte fundamental: el activo o capital fijo y el activo o capital circulante. Las inversiones
en activos fijos son las tipicas a largo plazo, tales como naves industriales, equipos
industriales, almacenes, mobiliario, etcétera, porque comprometen a la empresa durante
un largo periodo de tiempo y se van recuperando lenta y gradualmente a través del
proceso de amortizaciéon. En cambio, las inversiones en activo circulante (dinero en caja,
stock de materia prima, de productos terminados) son las tipicas inversiones a corto plazo
porque se recuperan al final del ciclo “dinero - mercancia - dinero” que suele ser de otra

duracién.

1.1.1 Tipos de inversiones. Caracteristicas.
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Un aspecto que contribuye a mejorar las decisiones sobre los proyectos de inversiones es
poder identificar con claridad el tipo de inversibn de que se trata, poder clasificarla
adecuadamente definira con exactitud a qué nivel corresponde la aprobacién, el tipo de
evaluacién que requiere, la informacién que se precisa y el estudio que debe realizarse,
los tipos de Inversiones son:

e Inversiones de sustitucion o renovacién: Este tipo de inversién puede estar dirigida
a sustituir equipos que han envejecido por el paso del tiempo, la sustitucion de
equipos, maquinas y otras capacidades instaladas suele estar asociada a causas
diferentes, una de ellas es porque se han desgastado por el uso que se les ha
dado. Reparar o darle mantenimiento al equipo resulta mas costoso que adquirir
uno nuevo y el rendimiento que se le puede extraer es menor. Si un equipo sufre
roturas por cualquier causa y repararlo es mas costoso que reponerlo, pues es mas
conveniente sustituirlo por otro. Las sustituciones o renovaciones de equipos,
maquinas y otras capacidades instaladas obedecen, en otros casos a la
obsolescencia tecnoldgica de éstos, ya no es conveniente ni eficiente mantener un
equipo en activo, si se sabe que existe otro mas moderno y avanzado que ofrece
mejores facilidades de explotacién siendo mas eficiente. Otras van dirigidas a
disminuir los costos de explotacion, a mejorar la calidad de los productos que se
obtienen, a mejorar las condiciones de trabajo de los operarios y personal
empleado en la produccién.

e Inversidbn de ampliacion de capacidades: Este tipo de inversién trae aparejado
compra de nuevos equipos, ampliacion de las instalaciones, construccion de
nuevas fabricas, arrendamiento o compra de terrenos, apertura de nuevas
sucursales de distribucion. Este tipo de inversién es de mayor incertidumbre y por
tanto de mayor riesgo que la de renovacién. Cuando la aceptacién y la demanda
superan las potencialidades de capacidades de planta y equipo para hacerle frente,
conviene ampliar las capacidades. Las ventas crecientes del producto o del servicio
posibilitan este tipo de inversion que a su vez consolidan a la empresa en el
mercado ampliando su cuota de participacion.

e Inversidbn de crecimiento: Las inversiones de crecimiento generan compra de

equipos, maquinas, construcciones de fabricas, arrendamientos de terrenos,

Autor: Yumeiris Duran Ramirez



@ SBICONI Estudo de factibiidad del Proyecto del Sistema Telefdnico Integral en la Empresa SERCONI !F Capitulo 1

inmuebles, apertura de sucursales o subsidiarias, 0 la construccion de nuevas
compafhias en el exterior. Cuando la empresa ha desarrollado la capacidad de
disefiar nuevos productos que van a cubrir necesidades insatisfechas o le van a
permitir a la empresa competir con nuevos mercados, se requiere invertir en
nuevos equipos para el desarrollo de los mismos, por su ubicacién geografica,
también se consideran inversiones de crecimiento, desde el punto de vista
cualitativo. Todas las inversiones de crecimiento generan compra de equipos,
maquinas, construcciones de fabricas, arrendamiento de terrenos, inmuebles,
apertura de sucursales o subsidiarias, o la construccién de nuevas compainias en el
exterior.

e Inversiones de replanteo: Las empresas pueden presentar serios problemas de
eficiencia, haciéndoles frente a sus competidores mas débiles y susceptibles al
desplazamiento gradual, lento o rapido del mercado en el que desarrollan sus
actividades. ElI mercado de los productos que envejecen tecnolégicamente, se
contrae de tal manera que las ventas no pueden sostener la estructura empresarial
y en muchos casos no cubren ni los costos variables. Ante una situacion de este
tipo, muchas empresas deciden replantear el negocio, reorientar su produccion
hacia otros mercados, desarrollar nuevos productos, variar disefios, variar
modelos, sustituir plantas completas y recapacitar al personal. Estos cambios
inducen a la reestructuracién empresarial y a la aplicacién de nuevas medidas de
caracter organizativo. Estas medidas, conocidas también con el nombre de “lifting”,
requieren del desmantelamiento de las instalaciones actuales, reconstrucciéon y
remodelacion de los inmuebles, compra de maquinarias y equipos, instalacion y
montaje, arrendamiento o compra de terrenos, capacitacion del personal o
formacién de nuevo personal. Se invierte en la reestructuraciéon de los canales de
distribucién y publicidad, significando de gran importancia para la reincorporacion al
mercado y en su lucha contra las barreras de la competencia.

e Inversiones de constitucion: En el momento que se decide darle vida a una nueva
entidad, se incurre en una serie de gastos de caracter legal que se reconocen
como “gastos de constitucion”. Esta nueva empresa debe radicar en algun lugar, en

el que se arrendara o se comprara uno o varios inmuebles, arrendara o comprara
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terrenos, equipos y maquinarias, en la que se requerirdn gastos de publicidad,
capacitaciéon del personal y otros desembolsos a su nacimiento como empresa.

e Inversiones sociales: Estas inversiones de caracter social que realizan las
empresas con el objetivo de tratar de mejorar el bienestar de los empleados,
creando un ambiente de cooperacién a través de la mejora de los puestos de
trabajo, en este caso se amplia el confort material y espiritual, con el cual se logra
un buen ambiente social y psicologico. Existen inversiones de caracter social que
son obligatorias por ley y que van dirigidas a proteger el medio ambiente, estas
obedecen las disposiciones legales de procedencia gubernamental o se relacionan
con los contratos laborales y con los términos de las pélizas de seguros.

1.2 Antecedentes del Proceso Inversionista en Cuba.

Con el derrumbe del campo socialista la economia cubana perdi6 mas del 80% de su
comercio exterior, importaciones de toda indole cayeron a niveles muy bajos, las
exportaciones se contrajeron; antes esta etapa del proceso inversionista estuvo
centralizada, por lo que siempre constituyd decision de altos niveles del Estado la
aprobacion y ejecucién de las inversiones mas importantes del pais. En 1977 se
establece una reglamentacion del proceso inversionista el cual representé un paso de
avance en el analisis de las inversiones. La misma no tenia en cuenta el analisis
comparativo de los métodos y criterios utilizados, especialmente en la planificacion y
evaluacién técnico — econémica de los proyectos técnicos y de contratacién con los
resultados econémicos alcanzados.

Con la pérdida del contexto geopolitico en que veniamos desarrollandonos a finales de la
década de los 80 del pasado siglo, Cuba se vio obligada a insertarse en una economia de
mercado, para la cual tuvo que ajustar sus herramientas y legislaciones al nuevo contexto
y las exigencias del momento; es asi que el pais se vio inmerso en el estudio, asimilacién,
aplicacion y adopcion en su legislacién de los instrumentos contemporaneos, nuevos para
Cuba y que en materia de ingenieria financiera se venian aplicando en Occidente y en los
paises de su esfera de influencia.
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Asi, las evaluaciones de factibilidad econémica — financieras fueron incluidas con caracter
obligatorio como parte del proceso de preparacion de los expedientes de inversiones y
proyectos de otra naturaleza que por sus caracteristicas, asi lo requerian.

Al final de la década del 70 y toda la del 80 el proceso inversionista cubano estuvo regido
por las reglamentaciones y metodologias de evaluacién de proyectos de inversion
aprobado por la Junta Central de Planificacién (JUCEPLAN), sus aplicaciones fueron
llevadas a la Agricultura y al resto de los sectores de la economia nacional. En 1986, en
el informe del 3er Congreso del PCC, en pleno proceso de rectificacion de errores que
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llevé a cabo el pais, se expuso lo siguiente: “..uno de los problemas mas serios que
hemos confrontado ha sido la falta de integridad en la planificacion de nuestro desarrollo
economico, particularmente en la concepcion y ejecucion del proceso inversionista’.

En el escenario de la economia cubana, sus cambios y transformaciones han traido
consigo para muchas empresas la busqueda de alternativas que sirvan de base para el
autofinanciamiento de su sistema empresarial. En este sentido desde febrero de 1982 se
adoptd en Cuba una regulacién para la inversion extranjera a través del Decreto Ley 50.
Una de las alternativas que han adoptado la mayoria de las empresas y que ha sido
amparada por esta ley es la promocion de asociaciones econémicas o empresas de
capital extranjero.

La década de los 90 trajo para Cuba transformaciones e incertidumbres con grandes
oportunidades, la aparicion de nuevas tecnologias, televisién de alta definicién, nuevos
medicamentos, superconductividad, ingenieria genética y otros avances de la ciencia. El
desarrollo de la tecnologia electrénica, la informatica y las comunicaciones con su avance
vertiginoso; correo electrdnico, la navegacion por Internet, impresoras laser, aplicaciones
y servicios de infocomunicaciones, etc., comienzan a formar parte de la cotidianidad de
los cubanos, produce cambios en la concepcién tradicional de los métodos
convencionales, una nueva era de crecimiento econémico y de mayores estandares y
calidad de vida.

A partir de los anos 90 la economia cubana empieza a utilizar el Valor Actual Neto (VAN)
y la Tasa Interna de Retorno (TIR) como criterios basicos de evaluacién en inversiones en
la esfera productiva, asi como la evaluacion de propuestas de inversion en esferas

mixtas.
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La mayor parte de la literatura internacional especializada en la evaluacién econémico -
financiera de las inversiones ha sido confeccionada por autores provenientes de paises
capitalistas, por lo que sus planteamientos se corresponden generalmente con la practica
econémica de dichos paises, no siendo de la misma forma en los paises

subdesarrollados.

1.2.1 Fases del Proceso Inversionista en Cuba.

1. Fase de Preinversién, es la fase de concepcion de la inversién. En esta fase se
identifican las necesidades; se obtienen los datos del mercado; se desarrollan y
determina la estrategia y los objetivos de la inversion; se desarrolla la
documentacion técnica de ideas conceptuales y anteproyecto, la que fundamenta
los estudios de pre-factibilidad y factibilidad técnico-econdémica. La valoraciéon de
estos estudios permitira decidir sobre la continuidad de la inversién. Como partes
determinante, se lleva a cabo la aprobacion del estudio de factibilidad, elaborado a
partir del anteproyecto o del nivel inferior de elaboracion que se autorice y se
establece la documentacion basica para la realizacion de la direccion integrada de
proyectos.

2. Fase de ejecucion, es la fase de concrecion e implementacion de la inversion. Se
continda en la elaboracién de los proyectos hasta su fase ejecutiva y se inician y
efectlan los servicios de construcciéon y montaje y la adquisicion de suministros,
para ellos se consolida el equipo que acomete la inversién estableciendo las
correspondientes contrataciones. Se precisan el cronograma de actividades y
recursos, los costos y flujos de cajas definitivos de la inversién y se establece el
plan de aseguramiento de la calidad. Esta fase culmina con las pruebas en marcha.

3. Fase desactivacién e inicio de la explotacién, es la fase donde finaliza la inversion.
En la misma se realizan las pruebas de puesta en explotacién. Se desactivan las
facilidades temporales y ademas instalaciones empleadas en la ejecucion. Se
evalua y rinde el informe final de la inversién. Se transfieren responsabilidades y se

llevan a cabo los analisis de post-inversion.

1.2.2 Las inversiones se estructuran en los siguientes componentes.
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1. Construccion y Montaje: son los trabajos de preparaciébn de los terrenos
correspondientes al area de la inversibn y de las obras inducidas directas,
demoliciones asociadas a la inversion, la construccién civil y el montaje hasta su
puesta en funcionamiento de instalaciones y equipos.

2. Equipos: es el valor de la totalidad de los equipos y maquinarias, incluyendo los de
transporte y el mobiliario, ya sean importados o de produccidon nacional e
independientemente que requieran 0 no trabajos de montaje; y que constituyan
parte integrante del proceso productivo o de servicio. Incluye el gasto por concepto
de fletes, seguros y gastos de transportacién a su destino final.

3. Otros: incluye los gastos de inversion que no clasifican en los componentes
anteriores, tales como los gastos de preparacion, capacitacion, adiestramiento;
documentacion técnica y de proyecto; promocion y comercializacion;
administracion y gastos requeridos para las pruebas y puesta en explotacion;
herramientas necesarias para la habilitacién inicial de las inversiones y el

incremento del capital de trabajo durante el periodo del Estudio de Factibilidad.

1.2.3 Métodos utilizados en la evaluacion de inversiones de capital.

Después de realizar un estudio sobre el tema a través de diversas bibliografias, se
concluyd que existen diversos métodos que se utilizan para evaluar las inversiones de
capital. Multiples autores coinciden que de estos métodos utilizados existen “sofisticados”
y otros “no sofisticados”, utilizando para diferenciarlos el criterio de que los sofisticados
tienen presente el factor tiempo en el valor del dinero y los otros no.

e Métodos no sofisticados o estaticos: se caracterizan por no tomar en consideracion
el valor del dinero en el tiempo, lo que significa que el momento en que se produce
un flujo monetario positivo o negativo es irrelevante.

e Métodos sofisticados o dinamicos: su caracteristica fundamental es que toman en
consideracion el valor del dinero en el tiempo, considerando el momento en que se
produce cada flujo monetario. Es preferible percibir una suma de dinero hoy que
manana.

Entre los métodos “no sofisticados” podemos citar la Tasa Promedio de Rentabilidad y el
Periodo de Recuperacién de la Inversién, siendo este ultimo el mas satisfactorio de los

10
Autor: Yumeiris Duran Ramirez



@ SBICONI Estudo de factibiidad del Proyecto del Sistema Telefdnico Integral en la Empresa SERCONI !F Capitulo 1

sistemas “no sofisticados” para la evaluacion de inversiones ya que considera los flujos
de caja con preferencia a las utilidades contables.
1.2.3.1 Método del plazo de recuperacion.
Es el método que mide el tiempo necesario para recuperar el capital invertido. Existen
dos tipos de periodo de recuperacion: el promedio y el real.
1. Periodo de recuperacion promedio: Se basa en la suposicién de que las entradas
promedio de efectivo son representativas del patréon de flujo de caja. La férmula
para encontrarlo es la siguiente:

Inv.
EPE

Donde:

PPR =

PPR: Periodo Promedio de Recuperacion

Inv: Inversién
EPE: Entrada Promedio de Efectivo

2. Periodo real de recuperacion: Se determina con el célculo exacto de cuanto tiempo
toma recuperar la inversion, deduciendo del costo de inversion los flujos de efectivo
del proyecto hasta llegar a cero. Se prefiere la utilizacién del mismo porque refleja
los patrones reales de flujo de caja que son mas importantes para el hombre de
negocios.

El método del periodo de recuperacién se analizara por dos vias: en una tomando como
referencia los flujos de efectivo descontados y la otra sin descontar, es decir, introducir
una alternativa de calculo que permita analizar el factor tiempo en el valor del dinero, se
logra asi eliminar una de sus deficiencias fundamentales.

Los resultados obtenidos seran valorados para su mejor interpretacion, se busca en el
andlisis, posibles causas de los mismos. Si son desfavorables se realizara la proposicion
de posibles acciones a seguir para mejorar la gestién de la entidad.

1.2.3.2 Ventajas del método del periodo de recuperacion de la inversion.

El método del periodo de recuperacién es aun usado por algunas empresas porque es
facil de aplicar y calcular con un costo muy reducido y proporciona una medicion de la
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liquidez del proyecto, es decir, la velocidad con la que el efectivo invertido sera
reembolsado. Esto permite usarlo como un indicador de riesgo pues por regla general,
podemos anticipar los eventos a corto plazo mejor que los eventos en un futuro distante.
Por tanto, los proyectos cuyos rendimientos se reciben en forma relativamente rapida,
manteniéndose los demas factores constantes, suelen ser menos riesgosos que los
proyectos a plazos prolongados.

1.2.3.3 Desventajas del método del periodo de recuperacion de la inversion.

Este método tiene dos desventajas fundamentales. Una de ellas es que ignora los flujos
de efectivo que se extienden mas alla del plazo del periodo de recuperacién y la otra es
que deja de tener en cuenta plenamente el factor tiempo en el valor del dinero ya que
asigna el mismo valor al flujo recibido en diferentes periodos.

Para contrarrestar esta Ultima desventaja se utiliza el Periodo de Recuperacién
Actualizado como herramienta de evaluacion de inversiones, calculandolo sobre la base
de los flujos de efectivos llevados a su valor presente.

En la practica, de todas las técnicas que se usan en las finanzas, ninguna es mas
importante que el valor del dinero con el tiempo, por tanto, si tenemos en cuenta que la
principal meta de la administracion financiera es maximizar el valor de la empresa, el
ingreso que se espera recibir pronto tendra mayor valor que el ingreso que se espera

recibir en el futuro.

1.3 Aspectos Generales del Estudio de Factibilidad.

El objetivo central del estudio de factibilidad se basa en la necesidad de que cada
inversibn a acometer esté debidamente fundamentada y documentada, donde las
soluciones técnicas, medio ambientales y econdmicas-financieras sean las mas
ventajosas para el pais. Por otra parte, debe garantizar que los planes para la ejecucién y
puesta en explotacién de la inversién respondan a las necesidades reales de la economia

nacional.

1.3.1 Concepto de Factibilidad.
El estudio de factibilidad es el analisis de una empresa para determinar si el negocio que
se propone sera bueno o malo, y en cuales condiciones se debe desarrollar para que sea
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exitoso y si el negocio propuesto contribuye con la conservacién, proteccién o
restauracion de los recursos naturales y ambientales.

El resultado de los estudios de factibilidad de los trabajos de investigacién es la base de
las decisiones que se tomen para su introduccién, por lo que deben ser lo suficiente
precisas para evitar errores que tienen un alto costo social directo, en cuanto a los
medios materiales y humanos que involucren; asi como por la pérdida de tiempo en la
utilizacién de las variantes de desarrollo mas eficientes para la sociedad. Esto sélo se
puede asegurar mediante el empleo de procedimientos y de andlisis debidamente
fundamentados.

La determinacién y fundamentacién de las bases metodoldgicas que deben regir los
estudios de factibilidad de las investigaciones deben efectuarse con un enfoque
sistémico, pues los resultados de las investigaciones al introducirse, modifican una parte
de los procesos y sistemas de relaciones existentes. Este primer principio introduce la
necesidad de considerar la utilizacién de todos aquellos métodos de simulacién que
permitan reproducir con la mayor exactitud posible los sistemas de relaciones, su
interaccién y los cambios que puede ocasionar el proceso cientifico-técnico en dichas
relaciones. Al analizar la eficiencia econémica, tanto de las investigaciones como de las
inversiones necesarias para introducir los resultados, se considera como problema central

de su determinacidn, la contraposicion amplia y conjunta de gastos y resultados.

1.3.2 Estructura del Estudio de Factibilidad.

El modelo propuesto para la realizacién de estudios de factibilidad es una combinacion de
elementos técnicos y econdmicos, donde aparecen como aspectos fundamentales la
creacion de un grupo de expertos para la realizacién de la tarea y la posibilidad de
analizar la inversién, desde el punto de vista de criterios cualitativos y cuantitativos, entre
otros elementos. El modelo que aparece a continuacién recoge los siguientes elementos
de analisis:

e Informacion General del Proceso Inversionista.

e |dentificacion del Mercado Potencial y los Segmentos que se trabajarian.

e Analisis de las Demandas y Ofertas que se Originan por la Inversion.

e Valoracién de la Competencia Existente.
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e Especificaciones del Proyecto de inversion.

e Elaboracién del Cronograma de Ejecucion de la Inversion.

e Evaluacién Econémica Financiera.

e Criterios Cuantitativos.

e Criterio Cualitativo.

e Conclusiones de Factibilidad Econémica.

e Analisis de Riesgo o de Incertidumbre en la evaluacion de Proyectos.

1.3.3 Objetivos del Estudio de Factibilidad.
El estudio de factibilidad tiene varios objetivos:
e Saber si podemos producir algo.
e Conocer si la gente lo comprara.
e Saber si lo podremos vender.
e Definir si tendremos ganancias o pérdidas.
e Definir en qué medida y como, se integrara a la mujer en condiciones de equidad.
e Definir si contribuira con la conservacion, proteccion y/o restauracion de los
recursos naturales y el ambiente.
e Decidir si lo hacemos o buscamos otro negocio.
e Hacer un plan de produccion y comercializacién.
e Aprovechar al maximo los recursos propios.
e Reconocer cudles son los puntos débiles de la empresa y reforzarlos.
e Aprovechar las oportunidades de financiamiento, asesoria y mercado.
e Tomar en cuenta las amenazas del contexto o entorno y soslayarlas.
¢ Iniciar un negocio con el maximo de seguridad y el minimo de riesgos posibles

e Obtener el maximo de beneficios o0 ganancias.

1.3.4 Ciclo del analisis de factibilidad.
El analisis de factibilidad forma parte del ciclo que es necesario seguir para evaluar un
proyecto. Un proyecto factible, es decir que se puede ejecutar, es el que ha aprobado tres
estudios basicos:

1. Estudio de factibilidad de mercado.

2. Estudio de factibilidad técnica.
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3. Estudio de factibilidad econémica-financiera.
1.3.4.1 Estudio de mercado.
En un estudio de factibilidad, es el estudio de mercado el encargado de decidir a priori la
realizacion o no de un proyecto, convirtiéndose entonces en el precedente para la
realizacion de los estudios técnicos, ambientales y econémicos- financieros.
El estudio de mercado: se puede definir como la funcién que vincula a los consumidores
con el encargado de estudiar el mercado a travées de la informacion, la cual se utiliza para
identificar y definir tanto las oportunidades como las amenazas del entorno; para generar
y evaluar las medidas de mercadeo asi como para mejorar la comprension del proceso
del mismo. Este, por su caracter preliminar, constituye un sondeo de mercado, antes de
incurrir en costos innecesarios.
Los estudios de mercado, contribuyen a disminuir el riesgo que toda decision lleva
consigo, pues permiten conocer mejor los antecedentes del problema. El estudio de
mercado surge como un problema del marketing que no podemos resolver por medio de
otro método. Llevar a cabo un estudio de éste tipo resulta caro, muchas veces complejos
de realizar y siempre requieren de disposicion, tiempo y la dedicacidén de varias personas.
El estudio de mercado constituye entonces un apoyo para los niveles de decision
correspondientes en la empresa. No obstante, éste no garantiza una solucién en todos
los casos, mas bien es una guia que sirve solamente de orientacién para facilitar la
conducta en los negocios y que a la vez trata de reducir al minimo el margen de error
posible.
1.3.4.2 Estudio de factibilidad técnica.
Aspectos generales de la factibilidad técnica.
La factibilidad técnica contendra toda aquella informaciéon que permita establecer la
infraestructura necesaria para atender su mercado objetivo, asi como cuantificar el monto
de las inversiones y de los costos de operacion de la entidad en formacién,
especificandose lo siguiente:

e Organizacion empresarial: se describira la organizacion interna de la institucion,

asi como los distintos érganos de administracién, especificando numero de

personal, experiencia, nivel académico y ubicacion dentro de la organizacion.
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e Localizacion y descripcion: probable ubicacion geografica de la oficina central y de
las agencias, asi como explicaciéon técnica de dicha decision.

e Sistemas de informacién: descripcion de los sistemas contables, administrativos,
de comunicacién y de monitoreo, de riesgos y prevencion; asi como el software y
hardware a utilizar.

e Marco legal: el estudio deberda sustentarse en las disposiciones legales y
reglamentarias vigentes aplicables, debiendo considerar la incidencia de éstas en
las proyecciones financieras de la entidad.

Elementos que integran el estudio de factibilidad técnica.

Uno de los estudios técnicos de mayor complejidad a realizar por los economistas e
ingenieros, dentro de los fundamentos técnicos de cada nueva propuesta de inversion, lo
constituye, la seleccién de la mejor variante de macrolocalizacién de cada nueva fabrica,
asi como la determinaciéon de su tamafno 6ptimo. Es imprescindible en esta etapa
considerar en el analisis diversos criterios econémicos, politicos, técnicos y sociales,
algunos de ellos no cuantificables, pero que influyen decisivamente a la hora de
seleccionar la variante éptima de macrolocalizacién y de tamafno de cada proyecto
industrial. Se sabe que existe una relacién muy estrecha entre el tamano o la capacidad
maxima de produccion posible a alcanzar por cada nueva fabrica, la tecnologia de
produccién y la zona de macrolocalizacion de ésta.

Tecnologia.

Antes de decidirnos por una tecnologia a aplicar en un proyecto determinado se debe
realizar un filtrado de ideas, donde se rechazan las que claramente no son posibles
técnicamente. Luego es necesario realizar un analisis mas preciso sobre la posibilidad de
fabricar el producto desde el punto de vista de si dispone la empresa de los recursos y
conocimientos técnicos para llevar a cabo el desarrollo de este. Lo normal es que la
empresa no disponga de todas las tecnologias para la fabricacién del producto. No
obstante debemos preguntarnos si podemos adquirir la tecnologia que nos falta y
especialmente la disponibilidad de proveedores para obtener los componentes
necesarios. En la actualidad la mayor parte de las empresas dependen de una gran
cantidad de proveedores y subcontratistas que facilitan buena parte de su proceso

productivo.
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La seleccién de la tecnologia implica elegir una determinada combinacion de factores
productivos para transformar diversos insumos en productos.
Las decisiones de tecnologia se relacionan en varias bibliografias generalmente con:

e Relacién demanda-capacidad.

e Caracteristicas y disponibilidad de la mano de obra.

e Caracteristicas y disponibilidad de materiales y/o materias primas.

e Disponibilidad financiera.

e Tamano: es un factor determinante a la hora de escoger una tecnologia debido a
que esta debe responder directamente a los requerimientos de capacidad que se
instalaran.

Tamano.

El tamano establece la cantidad de obra a realizar o la capacidad de abastecimiento en la
unidad de tiempo, mencionando también el nimero de personas a beneficiar tanto en el
presente como en el futuro, y se puede realizar en forma mensual o anual.

Se hace necesario sefialar que ademas de la tecnologia previamente seleccionada
también influyen en la seleccion del tamario otros factores generales dentro de los cuales
se pueden mencionar los siguientes:

e Balance demanda-capacidad.

e Localizacion.

e Capacidad financiera empresarial.

e Garantia de suministros de los equipos y piezas de repuesto de la tecnologia en
concreto a instalar.

e Fuentes y disponibilidad de materias primas en el pais.

e Tecnologias.

e Aspectos institucionales y/o legales.

e Costos de inversion y produccion de las plantas.

e Existencia de economias de escala.

Localizacion.
La localizacién éptima de un proyecto es la que contribuye en mayor medida a que se
logre la mayor tasa de rentabilidad sobre el capital (criterio privado) u obtener el costo

unitario minimo (criterio social). El objetivo que persigue la localizacién de un proyecto es
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lograr una posicién de competencia basada en menores costos de transporte y en la
rapidez del servicio. Esta parte es fundamental y de consecuencias a largo plazo, ya que
una vez emplazada la empresa, no es cosa simple cambiar de domicilio.
En la localizacion de proyectos, dependiendo de su naturaleza, se consideran dos
niveles:
¢ Nivel Macro: que es la definicion general de donde ubicar el proyecto con escasos
detalles. Es comparar alternativas entre las zonas del pais y seleccionar la que
ofrezca mayores ventajas para el proyecto.
¢ Nivel Micro: definida como un disefio de la idea proyecto con el maximo nivel de
detalles incluyendo disposicion en planta de cada factor. En la localizacién a nivel
micro se estudian aspectos mas particulares a los terrenos ya utilizados.
Para tomar la decision de localizar un proyecto se debe considerar:
e Balance demanda-capacidad.
e Fuentes y disponibilidad de materias primas.
e Disponibilidad actual y perspectiva de fuerza de trabajo.
e Fuentes y disponibilidad de energia.
e Las fuentes y disponibilidad de agua.
e Vias de transporte y comunicaciones.
e Costo y disponibilidad de terrenos.
e Factores ambientales.
e Régimen impositivo y legal.
1.3.4.3 Estudio de factibilidad econémico financiero.
La evaluacién econdmico-financiera de un proyecto permite determinar si conviene
realizar un proyecto, o sea si es 0 no rentable y si siendo conveniente es oportuno
ejecutarlo en ese momento o cabe postergar su inicio, ademas de brindar elementos para
decidir el tamano de planta mas adecuado. En presencia de varias alternativas de
inversién, la evaluacion es un medio Util para fijar un orden de prioridad entre ellas,
seleccionando los proyectos mas rentables y descartando los que no lo sean.
Los estudios de mercado, asi como los técnicos y los econémicos, brindan la informaciéon
necesaria para estimar los flujos esperados de ingresos y costos que se produciran
durante la vida util de un proyecto en cada una de las alternativas posibles.
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La comparacién de estos flujos de beneficios y costos tiene que ser atribuibles al
proyecto. Al decidir sobre la ejecucion del mismo no deben tomarse en cuenta los flujos
pasados ni las inversiones existentes.

La evaluacidon econdmica-financiera es valorar la inversibn a partir de criterios
cuantitativos y cualitativos de evaluacion de proyectos, empleando las pautas mas
representativas usadas para tomar decisiones de inversion. La evaluacion econémica
financiera constituye el punto culminante del estudio de factibilidad, pues mide en qué
magnitud los beneficios que se obtienen con la ejecucion del proyecto superan los costos
y los gastos para su materializacion.

Objetivos del Estudio Econémico Financiero.

El objetivo fundamental de la evaluaciéon econémica financiera es evaluar la inversién a
partir de criterios cuantitativos y cualitativos de evaluacion de proyectos. En el primer
criterio mencionado encontraremos los mas representativos y usados para tomar
decisiones de inversion, es decir nos referimos al Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna
de Retorno (TIR), Periodo de Recuperacion, teniendo en cuenta en este criterio el valor
del dinero en el tiempo, por lo que se transforma en el Periodo de Recuperacion
Descontado (PRD) y Razén Costo / Beneficio o indice de Rentabilidad. En los criterios
cualitativos se puede utilizar el que mayor garantia tiene.

El método del Analisis Beneficio-Costo permite establecer un proceso de valoracion
econdmica de los costos evitados como beneficios o de los beneficios no percibidos como
costos, ante una medida o proyecto. El beneficio constituye entonces una estimaciéon y no
la realidad. Por lo que se hace necesaria la aplicacién de criterios de evaluacion de
inversiones. En todo andlisis beneficio-costo es de vital importancia los costos, ya que
estos también influyen en los beneficios que se estimen del proyecto en términos
cuantitativos.

En la evaluacion de proyectos de inversion para decidir si es conveniente o0 no acometerlo
no debemos solamente identificar, cuantificar y valorar sus costos y beneficios, sino que
se requiere también de criterios de evaluacién, para seleccionar las oportunidades de
inversidbn mas rentables y por tanto mas convenientes.

Los criterios de evaluacién que se aplican con mas frecuencia por los analistas de
proyectos, consisten en comparar precisamente los flujos de ingresos con los flujos de
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costos y los mismos se clasifican en dos categorias generales, que son las técnicas para
el analisis de la rentabilidad de la inversion (con y sin financiamiento) y las técnicas para
el analisis financiero.

A la primera categoria pertenecen el Valor Actual Neto y la Tasa Interna de Retorno y a la
segunda los andlisis de liquidez.

Valor Actual Neto (VAN)

El Valor Neto Actualizado o Valor Actual Neto (VAN) de un proyecto mide en dinero
corriente el grado de mayor riqueza que tendra el inversionista en el futuro si emprende el
proyecto. Se define como el valor actualizado del flujo de ingresos netos obtenidos
durante la vida util econémica del proyecto a partir de la determinacion por afo de las
entradas y salidas de divisas en efectivo, desde que se incurre en el primer gasto de
inversién durante el proceso inversionista hasta que concluyen los afios de operacion o
funcionamiento de la inversion.

El método del VAN tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo. Esto supone que es
preferible una cantidad de dinero en el momento actual que la misma cantidad recibida en
fecha futura. Ademas, se supone que la inversion se financia al costo de capital de la
empresa, al cual pueden obtenerse todos los fondos que se desee; asi mismo, se supone
que los flujos de caja recuperados se invierten a una tasa igual a dicho costo de capital, al
cual también pueden colocarse todos los fondos que se deseen.

Este método compara el valor actualizado de todos los flujos de efectivo futuros con el
valor del desembolso inicial del proyecto o costo esperado del proyecto. El fundamento
de este método es sencillo.

Valor actualizado del flujo de caja esperado. Equivale a la diferencia del valor actualizado

de los cobros esperados y el valor actualizado de los pagos previos.

, Q1 Q2 On
VAN = —A + - - T —— SR _ i
1+K1) 1+EKE1)«={1+K2) 1+ K1) «{1+K2)«..«{1+ KEn)

Donde:

A=Inversion inicial

Q=Flujo de caja recibidos en el tiempo
K=Tasa de descuento o de actualizacion
Casos Particulares.
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La tasa de descuento es independiente del factor tiempo, K1=K2=....=Kn=k entonces.
i ¢l g2 ¢n ¢l
VAN =—A+ o arre " Tarrr s 4 (1+K)"

La tasa de descuento es independiente del factor tiempo y los flujos de caja son

constantes.
. Q Q Q

VAN = -4+ = + — ﬂ+"'+ﬁ=—j—]+ nk
“ (BT CEYIEAA rEw T Qank

La tasa de descuento es independiente del factor tiempo, los flujos de caja son
constantes y la duracién de la inversion es limitada.

([l—;{)n—lJ aQ

VAN = —4+ 3 lim =4+ —
¢ k(1< k)

3=

K

Se aceptan los proyectos que aumenten el valor de la empresa y los que tengan un VAN
positivo; se rechazan los que no lo aumenten (VAN nulo o negativo).
Si se van a emprender dos proyectos de inversidén, su VAN conjunto sera la suma de los
VAN respectivos (los VAN son aditivos). Asi, aunque uno de ellos tenga un VAN negativo,
el VAN conjunto aun puede ser positivo. Sin embargo, si se puede optar por llevar a cabo
s6lo una de las inversiones, habria que elegir s6lo aquella que fuera positiva.
En el caso de tener que elegir entre dos proyectos cuyo VAN sea positivo, se elegira
aquel con un VAN mayor.
El criterio del VAN mantiene que los directivos incrementan la riqueza de los accionistas
cuando aceptan todos los proyectos que valen mas de lo que cuestan. Por tanto, los
directivos deben aceptar todos los proyectos que tengan un VAN positivo, favoreciendo
asi a sus accionistas. Esto ultimo hay que matizarlo ya que en la realidad existen
limitaciones al capital invertible, por lo que se da el fenémeno del racionamiento del
capital.
El VAN es un método de valoracion (son mejores las inversiones con un mayor VAN)
como de seleccidn de inversiones. De esta forma se puede decir como norma general
que:

¢ Si VAN > 0, Significa que se estara generando en el proyecto mas efectivo del que

necesitan para reembolsar el capital invertido y proporcionar un rendimiento
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requerido. Incrementa la riqueza de la empresa como resultado del proyecto, por
tanto, en esta alternativa se ACEPTA LA INVERSION.

e Si VAN < 0, Significa que los flujos de efectivo no alcanzan para reembolsar el
capital invertido, por tanto, en esta alternativa se RECHAZA LA INVERSION.

e Si VAN = 0, Significa que los flujos de efectivo del proyecto son justamente
suficientes para reembolsar el capital invertido y proporcionar la tasa requerida de
rendimiento sobre ese capital. En esta alternativa es INDIFERENTE LA
INVERSION.

Tasa interna de retorno o de rendimiento (TIR).

La tasa interna de retorno o rendimiento (TIR) representa la rentabilidad general del
proyecto y es la tasa de actualizacién o de descuento, a la cual el valor actual del flujo de
ingresos en efectivo es igual al valor actual del flujo de egresos en efectivo. En otros
términos se dice que la TIR corresponde a la tasa de interés que torna cero el VAN de un
proyecto, anulandose la rentabilidad del mismo. De esta forma se puede conocer hasta
qué nivel puede crecer la tasa de descuento y aun el proyecto sigue siendo rentable
financieramente.

La TIR, tasa interna de rendimiento es la tasa de interés que iguala el valor actual de los
rendimientos futuros esperados con el costo de la inversion inicial (es decir VAN = 0).
Informa acerca de cudl es la tasa de rendimiento porcentual generada por un proyecto.
Es en otras palabras, la TIR, calcula aquella tasa de descuento a la que el VAN se hace
cero lo que supone que esa es la maxima tasa de descuento que soporta el negocio.
Existen métodos para su calculo pero ninguno tan expresivo y facil como el método
grafico que consiste en plotear los valores del VAN a distintas tasas de descuento desde
tasa cero, lo que supone flujos de caja sin descontar, hasta una tasa que convierta el
VAN en negativo.

También cabe destacar que la TIR es una medida cémoda y ampliamente utilizada que
indica la tasa de rentabilidad de las inversiones. En este sentido, puede ser una manera
util de comunicar la rentabilidad de los proyectos. A pesar de sus posibles defectos,
generalmente ofrece la respuesta correcta sobre la viabilidad de aquéllos.

Es la rentabilidad propia o especifica de una inversién (r). Equivale a aquella tasa de
descuento que iguala el valor actualizado de los cobros actualizados de los pagos o,
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dicho de otra forma, es la tasa de descuento que hace que él VAN sea cero.
. ¢l Q2 gn

'
A= —A

: +- s ———— =
(1+r) (1+7)- (1+r)™

A continuaciéon se explican las principales razones financieras que generalmente son
utilizadas en las empresas.

Razones financieras.

Las razones financieras tienen como propésito fundamental: revelar los puntos fuertes y
débiles de una empresa en relacién con los de otros periodos u otras companias que
participan dentro de la misma industria y mostrar si la posicion de la empresa ha
mejorado o se ha deteriorado a través del tiempo.

Los grupos de razones financieras mas conocidos son:

e Las razones de liquidez: Muestran la relacion que existe entre los activos
circulantes de una empresa y sus pasivos circulantes, de tal forma indican la
capacidad de dicha empresa para satisfacer las deudas de préximo vencimiento

e Las razones de actividad: Muestran el grado de habilidad con que la empresa ha
utilizado de forma eficiente los recursos y miden la efectividad con la cual ha
estado administrando sus activos.

e Las razones de apalancamiento: Revelan el grado en que la empresa ha sido
financiada con deudas y la probabilidad de que incurra en un incumplimiento con
relacion a sus obligaciones crediticias.

e Las razones de rentabilidad: Muestran los efectos combinados que tienen sobre
los resultados de los valores operativos las politicas de liquidez, actividad y
apalancamiento.

Formulas de las razones financieras.

A A -1 D

R = € R = € R =—L=*100
c p r P e A
c c t
Ul’l

_Un* R, =—=%100
MMV_7 100 Af At

Leyenda de las razones financieras.

Rc: Razén circulante.
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Ac: Activo circulante.

Pc: Pasivo circulante.

Rr: Razén rapida.

I: Inventario.

Re: Razén de endeudamiento.

D:: Deuda total.

A:: Activos totales.

Myv: Margen de utilidad sobre las ventas.

Un: Utilidad neta.

V: Ventas.

Rat: Rendimiento sobre los activos totales

Estados Financieros.

Concluyendo la toma de informacién y completada la misma, se confeccionaran los
estados financiero claves para el andlisis de recuperacion del capital, es decir, los
estados de ganancias o pérdidas y los flujos de caja netos de efectivos.

El Estado de Resultados, conocido también como Estado de Ingreso Neto, Estado de
ganancia y Pérdida o Cuenta de Pérdida o Ganancia, es el documento donde se reflejan
los resultados de la empresa durante un periodo determinado, mostrando cuanto ingreso
y que nivel alcanzaron, sus costos y los diferentes gastos asociados directa o
indirectamente a su actividad durante el afio x 0 en un mes de ese afno. Aunque su
estructura difiere algo de una empresa a otra en funcién de las caracteristicas de su
actividad y de un pais a otro en funcion de las practicas y nomenclaturas contables
vigentes, generalmente tienen una composicién similar.

El flujo de caja es el resumen que muestra los flujos de efectivo ocurridos durante un
periodo de tiempo. Revela los ingresos y egresos de efectivo provenientes o empleados
en las actividades operacionales de financiamiento y de inversién, presentando de una
forma analitica las transacciones realizadas en la cuenta de activo de caja, que incluye
las partidas que constituyen el efectivo.

Sus principales objetivos son: determinar la capacidad de la empresa para generar flujos
de efectivo futuros positivos y evaluar la habilidad de ésta para cumplir con sus
obligaciones, pagar dividendos y satisfacer necesidades de financiamiento externo.
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Los flujos de efectivo de las empresas, proporcionan a los usuarios de los estados
financieros la base para evaluar su capacidad de generacion y utilizacion de efectivo.
Cuando se usa conjuntamente con los demas estados financieros, brinda informacién que
permite a los directivos evaluar los cambios en los activos netos de una empresa, su
estructura financiera (incluyendo su liquidez y solvencia) y su habilidad para afectar los
montos y oportunidades de los flujos de efectivo a fin de adaptarse a las circunstancias
cambiantes.
Capital de Trabajo.
Se refiere a los activos circulantes, es decir, a la inversion de una empresa en activos a
corto plazo: efectivo, valores negociables, inventario y cuentas por cobrar. El capital de
trabajo neto se define como los activos circulantes menos los pasivos circulantes. La
politica de capital de trabajo se refiere a las politicas basicas de las empresas teniendo
en cuenta:

1. Los niveles fijados como meta para cada categoria de activos circulantes.

2. Laforma en que se financiaran los activos circulantes.
La administracion del Capital de Trabajo se refiere a la administracion de los activos y de
los pasivos circulantes dentro de ciertos lineamientos de politica.
Seguidamente se exponen un grupo de necesidades de informacion a satisfacer, el orden
de las mismas no esta dado por su grado de importancia, pues todas y cada una de ellas
constituyen los cimientos del estudio a realizar.
Una de ellas es el costo total de la inversidbn que va estar dado por el valor total que
incluye los gastos de construccidon y montaje, maquinarias y equipos, transportacion,
traslado de equipos, insumos del constructor, combustibles y capital de trabajo. El precio
general por renglén variante mas facilidades temporales, otros gastos, gastos bancarios e
imprevistos y gastos de administracion.
Unido a la generacién de ingresos en cualquier actividad productiva o de servicios,
encontraremos siempre los costos y gastos, los cuales influyen de forma directa en la
eficiencia econdémica: por tanto sera vital entonces considerar su comportamiento.
Costos de ventas: el costo de un bien es el necesario para ponerlo en condiciones de ser
vendido o utilizado segun sea el destino, computado el valor del bien al precio de
operaciones de contado. Estan constituidos por el valor de la mercancia comprada para
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la prestacién de un servicio.
Gastos de operaciones: en sentido general se incluyen uniformes del personal, salarios,
seguridad social, impuestos sobre nominas, depreciacién y otros.

-
26
Autor: Yumeiris Duran Ramirez



Capitulo 2



@ SBICONI Estudo de factibiidad del Proyecto del Sistema Telefdnico Integral en la Empresa SERCONI !F Capitulo 2

CAPITULO Il ESTUDIO DE FACTIBILIDAD DEL PROYECTO DEL SISTEMA
TELEFONICO INTEGRAL DE SERCONI.

2.1 Caracterizacion de la Empresa
La empresa de Servicios Técnicos de Computacién, Comunicaciones y Electrénica del
Niquel ‘Rafael Fausto Orejon Forment” (SERCONI), con domicilio legal 1ra No. 143,
Reparto Rolo Monterrey se subordina al Grupo Empresarial CUBANIQUEL, presenta una
estructura organizacional lineal funcional ya que las divisiones son segun la actividad
especifica a realizar, en correspondencia al subsistema al que pertenece, y vertical al
presentar varios niveles jerarquicos. Preside esta estructura la Direccién General al cual
se subordinan la Direccibn Técnico Productiva; el Taller de Fabricacion de
Termoelementos, con 3 areas de regulacion y control (Subsistema de Operaciones), la
Direccion de Compras y Aseguramiento, la Direccion de Recursos Humanos, y la
Direccion de Economia, ademas cuenta con 4 &reas productivas, denominadas
Divisiones. Instrumentacion, Comunicaciones, Automatizacién e Informatica, esto se
puede apreciar en el Anexo 1.
Entre sus principales clientes se encuentran las Empresas del Grupo Empresarial
CUBANIQUEL, Empresa Pedro Soto Alba, Melid Cohiba, Empresas del MINAZ Holguin y
Las Tunas, Centrales azucareros en Brasil, Industria del Cemento, Biotecnologia,
Empresas de la Industria Alimenticia, Empresas de Medicamentos, Turismo; entre sus
proveedores estan RODABILSA, BDC, FONDON, BACOU, DEVOX, TRISTAR.
Atendiendo al capital segun la resolucién de objeto social, es una empresa de servicios
dedicada a satisfacer las necesidades crecientes de la industria cubana del niquel en
materia de informatica, automatizacién industrial, redes y comunicaciones, reparaciones
electrénicas, metrologia e instrumentacion. Esta empresa presta diferentes servicios
como son:

e Reparacion de equipos electrénicos

e Reparacion y calibracién de equipos y sensores de medicién.

e Proyeccion, instalacién y postventa de sistemas de control automatico.

e Montaje de sistemas de comunicacién y transmision de voz y datos.

e Provedores de email e Internet.

e Reparacion de equipos de comunicaciones.
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e Ventas de Software

e Servicios Telematicos.

e Mantenimiento y actualizacion de los servicios Informaticos.
Mision: La Empresa de SERCONI trabaja para satisfacer las necesidades y expectativas
de sus clientes abarcando todos los elementos relacionados a su razon social,
distinguiéndose su accionar por su calidad y precio competitivo, siendo sus trabajadores y
directivos consagrados a la obtencion de la eficacia y eficiencia organizacionales,
contando para ello con una fuerza caracterizada por su profesionalidad, motivacién y
valores compartidos.
Vision: Somos lideres en la calidad e integridad de los servicios y los productos de
nuestra razén social en el entorno de la organizacion contamos con alto niveles de
competitividad y desarrollo, con un capital humano capacitado, motivado y estimulado
que responde a las expectativas de nuestra responsabilidad social.
Por la cantidad de trabajadores es una empresa mediana, tiene una plantilla de 241
trabajadores distribuidos en 13 areas; su mayor %, posee una gran experiencia laboral
aunque se debe tener en cuenta que 21 trabajadores tienen bajo nivel de escolaridad
(Secundaria Basica), 64 Técnicos Medios, 3 graduados de Obreros Calificados, 49
graduados de nivel medio. La empresa cuenta con un 37.7 % de trabajadores menores
de 35 arios y solo el 28.28 % son mayores de 45 afnos, lo que nos muestra que tiene una
estructura favorable para la empresa ya que su mayor fuerza de trabajo recae en obreros
con buena edad de trabajo. La mayor parte de los trabajadores son Técnicos (154), el
resto estan ubicados en cargos de Dirigentes (10), Administrativos (3), Servicios (9) y
Operarios (61) y la mayor cantidad de trabajadores son del sexo masculino (152). Por lo
que de forma general la estructura de la empresa es bastante favorable para el

desempefio de la misma.

2.2 Situacion actual de las comunicaciones en SERCONI.

2.2.1 Moa
La empresa de SERCONI no cuenta con un sistema telefénico propio, sino que recibe

servicios a través de las pizarras de las empresas ECG y EMNI, que ademas no
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satisfacen todas las necesidades, la empresa cuenta con locales distribuidos en varias
zonas del municipio las que se relacionan a continuacién:

Zona ECG: Division de Comunicaciones, Divisibn de Instrumentacién y Grupo de
Automatica Moa

Edificio Central, division de Informatica, direcciones de regulacion y control, zona
almacén, divisibn de compras y aseguramientos, direcciones de regulacién y control,
zona EMNI, divisién de instrumentacion.

En el caso de la Zona EMNI se recibe servicio de la pizarra de esa empresa, y el resto de
las zonas lo reciben de la pizarra de la ECG, con la particularidad que las areas que
radican en el edificio central y la zona almacén lo hacen mediante un gabinete periférico
que es propiedad de SERCONI conectado a la PBx SX 2000 de la ECG, las
dependencias que radican en la zona ECG se conectan a través de puertos fisicos en
tarjetas de propiedad de esa empresa, en la figura.1 se puede observar la estructura
actual de comunicaciones de SERCONI Moa.

RED PUBLICA COMMUTADA

3300 ICP ECG

Gabineta Periférico
SERCOMI

X 2000 ECE

: J
ooy | poay ©PUs g

Div. Camunicaciones D, Irfrumentacisn 3 DIGITALES 2DIGITALES

T DIGITALES = DIGITALES 3 ANALOGICO 2 ANALOGICOS
1 AMALOGICA

g E A AMALOGICA
Automaiica Moa Dir. RRHH 9@% IDir. Econoria
2 DiG. 2 DIGITALES

2 DIGITALES
1 AMAL DOir. Gararal 2 AMALDGICOS
4 DIGITALES

Cir. Téc Producies Thar[nhel
e —— ADIGITALES 1 DIGEITAL

D Intru e Boim

S5x 2000 2 DIGITALES
EMMI

Figura.1: Estructura actual de comunicaciones de SERCONI Moa.
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La cantidad y distribucion actual de extensiones por areas, se puede observar en la
tabla.1:

" Extensiones .
Area Analdgica Digital |Total Sistema
D. Comunicaciones 8 8 ECG

., 3 5 8 ECG
D. Instrumentacién 5 5 EMNI
D. Informatica 3 3 6 ECG-SERCONI
D. Compras 2 2 4 ECG-SERCONI
D. RRHH 1 2 3 ECG-SERCONI
D. Economia 2 2 4 ECG-SERCONI
D. Técnico Productiva 3 3 ECG-SERCONI
Thermibel 1 1 ECG-SERCONI
Automatica 2 2 ECG-SERCONI
D. General 2 4 6 ECG-SERCONI
Total 13 34 47

Tabla.1: Distribucién y tipo de extensiones por areas SERCONI Moa.
2.2.2 Nicaro

En las dependencias de SERCONI en Nicaro sucede de forma parecida a Moa, la
empresa esta dividida en dos areas:

e Divisién de Automatica (EROS)

e Comunicaciones: Grupo Comunicaciones Nicaro, Grupo Informatica Nicaro.
Ambas areas reciben servicios a través de la Pizarra SX 200 de la empresa RRL, en la
figura.2 se puede observar la estructura de comunicaciones de SERCONI Nicaro y en la
tabla.2 la cantidad y distribucién de las extensiones por areas.

RED PUBLICA COMMUTALDA

SX 200 RRL

<

99410/ \ppqa

Comunicesiones Div. Autamatica
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1 DIEITALES

o DIEITALES T ARSLOGHTA

F AMALOGICS,

Inrtormatica Micarns
3 OMEITALES

Figura.2: Estructura de comunicaciones de SERCONI Nicaro.
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, Extensiones .

Area Sistema
Analdgica Digital Total

Comunicaciones Nicaro |3 9 12 RRL

D. Automatica 7 1 8 RRL

Informatica Nicaro 0 3 3 RRL

Total 10 13 23

Tabla.2: Distribucion y tipo de extensiones por area SERCONI Nicaro.

2.3 Reestructuracion del sistema.

A partir del cuarto trimestre del presente afo y en dependencia de la llegada del nuevo
equipamiento, SERCONI contara con un sistema de comunicaciones propio en cada
dependencia, para la mayoria de sus areas, lo que permitira realizar una reestructuracion
del sistema, lo cual explico a continuacién, para lo que se ha tenido en cuenta las
necesidades de completamiento de extensiones telefonicas en cada area, datos que han
sido conciliados con los responsables de las mismas y otros propuestos a consideracién
de los especialistas que realizan el presente proyecto. Estas necesidades se observan en
la tabla.3.

Area Moa Ext. Actuales Ext. Necesarias Incremento
D. Comunicaciones 8 8 0

D. Instrumentacién 8 13 5

D. Informatica 6 24 18

D. Compras 4 6 2

D. Economia 4 4 0

D.Técnico Productiva 3 5 2

Thermibel 1 1 0
Automatica Moa 2 2 0

D. General 6 9 3

Total 47 77 30

Area Nicaro Ext. Actuales Ext. Necesarias Incremento
Comunicaciones Nicaro 12 13 1

D. Automatica Nicaro 8 10 2
Informatica Nicaro 3 3 0

Total 23 26 3

Tabla.3: Resumen de necesidades de extensién por areas en Moa y Nicaro.
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2.3.1 Moa

En Moa la empresa contara con el siguiente equipamiento:
1 Controlador Base ICP 3300

4 Teléfonos IP 5312

1 Teléfono IP 5304

1 Consola IP 5540

e Licencias para 16 teléfonos IP

1 Sistema de Respaldo Eléctrico

1 Tarjeta de conexién para 1 Flujo de 2 Mbps

1 Tarjeta de conexion por Fibra Optica (Para el enlace con el Gabinete Periférico
de SERCONI)

Se contara con un incremento inicial de 5 extensiones telefénicas IP y una consola para
operadora que seran ubicadas segun se muestra a continuacién, utilizando 3 de las
extensiones actuales donde seran ubicadas las nuevas en los locales que también se

muestran en la tabla.4.

Ubicacion Ext. Anterior | Ext. Nueva | Reutilizada en

Grupo Técnico Comunicaciones | Digital IP 5312 No utilizado

Dtora. Comunicaciones Digital IP 5313 No utilizado

Dtora. General. Digital IP 5314 Asesora Dtora. General
Coordinador Proyectos TIC Digital IP 5315 Centro Atencién Clientes
Dtor. Compras y Aseguramientos | Ninguna IP 5304 No utilizado

Recepcién SERCONI Digital IP 5540 RRHH

Tabla.4: Ubicacion y reutilizacién de las extensiones.

En la tabla 5 se puede observar como quedaria en su conjunto la distribucién y
cantidades por tipos de las extensiones en cada area.

Extensiones

fres Analogica  |Digital  |IP Total |oIStema
D. Comunicaciones 8 8 ECG
2 2 SERCONI
D. Instrumentacién 3 5 8 ECG
2 2 EMNI
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D. Informatica 3 3 6 SERCONI
D. Compras 2 2 1 5 SERCONI
D. RRHH 1 2 1 4 SERCONI
D. Economia 2 2 4 SERCONI
D. Técnico-Productiva 3 1 4 SERCONI
Thermibel 1 1 SERCONI
Automatica 2 2 SERCONI
D. General 2 4 1 7 SERCONI
Total 13 34 6 53
Tabla 5: Distribucion de Extensiones por Areas con la reestructuracion Moa.
2.3.2 Nicaro

En Nicaro contara con el siguiente equipamiento:
e 1 Controlador Base ICP 3300

4 Teléfonos IP 5304

1 Teléfono IP 5312

1 Consola IP 5540

e Licencias para 16 teléfonos IP

1 Sistema de Respaldo Eléctrico

1 Tarjeta de conexién para 1 Flujo de 2 Mbps
1 Unidad de Servicios Analdgicos (ASU Il)
e 2 Tarjetas analdgicas de 12 puertos.

En el caso de SERCONI Nicaro contard con 24 extensiones analégicas, 5 IP y una
consola de operadora, con las que se podran cubrir todas las necesidades conciliadas en
esa area y quedara una reserva de 4 extensiones analégicas para un futuro crecimiento.

La distribucion de las extensiones se puede observar en la tabla.6.

Area Ext. Ext. Reestructuradas

Actuales | Analégicas |24 (5315 I5P54O(Consola) ekl
Comunicaciones Nicaro |12 10 2 1 13
D. Automatica Nicaro |8 8 1 1 10
Informatica Nicaro 3 2 1 3
Total 23 20 4 1 1 26

Tabla.6: Distribucién por cantidades y tipos de extensiones.
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Esto permitirda que quede completamente independiente el sistema telefénico de
SERCONI como se muestra a continuacion en la figura.3.

Completamienio e dependizacion tolal del sstema

3300 ICP SERCOMNI
MICARD

RED CUBANICUEL

abingte Penlérico
SERCONI
ﬂ" | AsSUS I
3 /B S o=

Y POy MY,

Tesdianas 1P Telel::.wnﬁ Anakigicos Talddonos P
y Cigilakys

Takiionos Analdgicos
Figura.3: Reestructuracion del Sistema Telefénico de SERCONI.
2.3.3 Principales caracteristicas del controlador 3300 MXe (Pizarra telefénica).
e 6 troncos analégicos LS/GS
e 4 extensiones analdgicas ONS.
e Soporta hasta 384 extensiones analégicas via ASU
e Soporta hasta 768 extensiones anal6gicas via modulos periféricos.
e Soporta un total de 1500 usuarios.
e Un puerto ubicado con musica en espera.
e Gran cantidad de interconexion por IP con otras centrales. 250 nodos en grupo,
hasta 200 conversaciones simultaneas entre dos consoladores.
e Sistema Redundante de alimentacion y disco duro.

2.4 Ventajas del nuevo sistema.
El equipamiento a adquirir por SERCONI brinda algunas ventajas que se tuvieron en
cuenta para la elaboracién de esta propuesta.
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Esta facilidad permitira arrendar centenas para la empresa y se podran recibir llamadas

desde la red publica de forma directa a cada extension, sea de Moa o Nicaro, de igual

manera permitira realizar llamadas a través de codigos de cuenta con permisos

especificos, para los usuarios que se designen para este servicio, diganse permisos de

llamadas locales, provinciales, nacionales e internacionales.

A continuacion se muestra en la tabla.7 un resumen de los teléfonos directos de Empresa

de telecomunicaciones de Cuba S.A. (ETECSA) que tiene la empresa y la propuesta de

eliminacion de algunos de ellos.

Numero Ubicacion Destino
60 7112 Div. Comunicaciones Eliminar
60 2259 Mesa de prueba DC Se mantiene
60 8260 Automética Moa Eliminar
60 4275 Div. Instrumentacion Eliminar
60 2249 Informatica Eliminar
60 2263 Informatica Eliminar
60 2250 Telematica Eliminar
60 2265 Telematica Eliminar
60 2264 Rep. Electrénicas DI Eliminar
60 2341 Dir. Téc. Prod. Se mantiene
60 2256 Coord. Poy.TIC Eliminar
60 2252 Comerciales Eliminar
60 2254 Dtor. Compras y Aseg. Eliminar
60 2336 Economia Se mantiene
60 2255 Sec. Dtora Eliminar
60 2013 Dtora General Se mantiene
60 2257 Seguridad y Proteccion Eliminar
60 2248 Dir. General Se mantiene
60 2251 Asesor juridico Eliminar
60 2246 Recepcion Se mantiene
60 2334 RRHH Eliminar
60 2247 Serv. Generales Eliminar
60 2335 Thermibel Eliminar
60 2262 Reserva Eliminar
51 6662 Jefe Comunicaciones Nicaro Se mantiene
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51 6695 Dtora. Div. Automatica Se mantiene
51 6289 Jefe Grupo Automatica Se mantiene
51 7008 Informatica Nicaro Se mantiene

Tabla.7: Nimeros directos de ETECSA
Como se puede observar en la tabla anterior, se propone que se eliminen 18 teléfonos de

los 24 servicios con los que hoy cuenta la empresa en Moa y mantener los 4 de Nicaro, lo
que traera un beneficio econdémico que sera analizado mas adelante.

La nueva pizarra permitira que se realice una interconexién a través de la red inter-
empresarial, con la cual se podran realizar llamadas libres de costo entre las empresas
que tengan servicio de pizarras IP, lo que contribuira a un ahorro econémico que también
se analizara mas a delante. Permitira la conexién a flujos con la red publica conmutada
de ETECSA, a través de un enlace con la fibra éptica de ETECSA, que se encuentra
activo en el nodo ubicado en la division de comunicaciones de SERCONI, por lo que se
propone la ubicacion de la nueva pizarra en los locales donde se encuentra el
mencionado nodo y de esta forma utilizar el equipamiento de ETECSA que ya se
encuentra instalado ahi. La conexion del gabinete periférico que le prestara servicios a la
mayor parte de la empresa y que esta ubicado en el nodo de SERCONI.

En el caso de Nicaro se propone también ubicar el controlador en el nodo ubicado en
Comunicaciones hasta donde se pretende llegar con una conexion de la fibra éptica de
ETECSA para un enlace a través de flujos de 2 Mbps, el servicio a las dependencias de
Automatica se dara a través del ASU Il y por un cable multipar de 20 capacidades que va

desde Comunicaciones hasta EROS.

2.5 Fundamentacion del Proyecto.

2.5.1 Ahorro por disminucion de gastos.

La empresa SERCONI reducira los gastos por concepto de eliminacién de teléfonos
directos de ETECSA y de llamadas locales hacia las empresas que cuentan con sistemas
de Pizarras IP y llamadas a distancia de Nicaro-Moa y Moa Nicaro.

2.5.2 Eliminacion de teléfonos fijos.

Actualmente la empresa cuenta con 28 teléfonos fijos con una tarifa de 10.00CUC
mensual, al adquirir la pizarra telefénica se eliminarian 18 teléfonos de los que tiene hoy
SERCONI lo que traera un ahorro que se explica a continuacién en la tabla 8.
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2.5.3 Eliminacion de llamadas locales hacia empresas del niquel.

La posibilidad de contar con una pizarra que pueda ser interconectada con el resto de las
pizarras IP del Grupo Empresarial CUBANIQUEL, posibilita la eliminacién de llamadas
locales hacia las empresas del niquel

Estimamos que SERCONI utiliza 20 minutos diarios de su jornada de trabajo de 8 horas,
y 24 dias laborables del mes, para llamar entre las empresas de CUBANIQUEL, por una
tarifa de 0.08 CUC por minuto

2.5.4 Eliminacion de llamadas a larga distancia de Nicaro a Moa y Moa Nicaro.

La instalacién de la pizarra en Nicaro, posibilita la eliminacion de llamadas a larga
distancia Moa-Nicaro y Nicaro-Moa.

Se analizaron las facturas telefénicas de ETECSA correspondiente al periodo desde
diciembre del 2010 hasta febrero del 2011, SERCONI realizé un total de 560 llamadas
con un gasto de 1 080.00 CUC en el trimestre, Esto implica que se ahorrara por las
llamadas entre las localidades de Moa y Nicaro, un importe promedio de 360.00 CUC

mensuales.

2.5.5 Arrendamiento de flujos y centenas.

El arrendamiento de flujos y centenas es un gasto que permitira la puesta en marcha de
la nueva pizarra, a su vez permitird disminuir los gastos en llamadas locales entre la
organizacion a través de flujos con la red publica conmutada de ETECSA y el
arrendamiento de centenas para la recepcion de llamadas de forma directa desde la
misma red de ETECSA, la tarifa del flujo es por un valor de 300.00 CUC y la centena
115.00 CUC mensual.

Por no utilizar los servicios de ETECSA para las llamadas locales en el grupo
CUBANIQUEL vy llamadas a larga distancia a Nicaro, y hacer uso de los servicios de
arrendamiento de flujos y centenas, la empresa disminuye sus gastos telefonito.

En la tabla 8.que se encuentra a continuacién se pueden observar los gastos actuales y
futuros de la Empresa SERCONI.
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Actual Importe en CUC
Gastos de teléfonos fijos 28tel*10.00CUC tarifa*12meses 3,360.00
Gastos de llamadas locales 12.902.40
28tel*0.08tarifa*20min*24dias*12meses SR
Gastos llamadas a larga distancia Moa-Nicaro y Nicaro MOA 4,320.00
Estimado de 3meses desde diciembre /2010hasta febrero/201 1

Total de gastos 20,582.40
Futuro

Gastos de teléfonos fijos 10 telf*10.00CUC tarifa*12meses 1,200.00
Flujos: 2flujos*300.00 CUC tarifa*12meses 7,200.00
Centenas: 2 Centenas*115.00 CUC tarifa*12meses 2,760.00
Total de gastos 11,160.00
Ahorros totales 9,422.40

Tabla.8: Ahorros por disminucion de gastos evaluados en el proyecto.
2.5.6 Nuevo Servicio.
Con la adquisicién de la pizarra, SERCONI prestara el nuevo servicio de Administracion
de Sistemas de Telecomunicaciones de todas las pizarras IP del grupo empresarial
Cubaniquel, lo que permitira obtener ingresos por $73 952.16, como se muestra en la
tabla.9.

1HORA |1HORA |Total Total Total CUP
EMPRESAS Cant. |cup  |cuc  |Anual CUP |Anual cuc | Y cuc
Administracion de
Adminisiract 40 |1475 |a51 707851 |2.16551 |9.244,02

Administracion de
Pizarra UNION
Administracion de
Pizarra EPM
Administracion de
Pizarra ESUNI
Administracion de
Pizarra CEXNI
Administracion de
Pizarra CEINNIQ
Administracion de
Pizarra CEPRONI
Administracion de
Pizarra ECG 40 14,75 4,51 7.078,51 2.165,51 9.244,02

Total Anual 3840 (177.00 |54.12 56.628,07 |17.324,09 |73.952,16

Tabla.9: Ingresos del nuevo servicio.

40 14,75 4,51 7.078,51 2.165,51 9.244,02

40 14,75 4,51 7.078,51 2.165,51 9.244,02

40 14,75 4,51 7.078,51 2.165,51 9.244,02

40 14,75 4,51 7.078,51 2.165,51 9.244,02

40 14,75 4,51 7.078,51 2.165,51 9.244,02

40 14,75 4,51 7.078,51 2.165,51 9.244,02
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2.6 Resumen del estimado de costo capital.

Se realizé un estimado del costo capital para la inversion del sistema telefénico integral
en SERCONI con el objetivo de analizar la factibilidad econdémica financiera de la variante
propuesta.

El estimado del costo total de la inversién de SERCONI es de 39,411.23 pesos, de ellos
34,198.69 CUC y en moneda nacional 5,212.54 CUP donde los valores expuestos en la
tabla.10 se actualizaron segun oferta del proveedor nacional ETECSA, incluyendo otros

gastos adicionales.

Resumen del estimado total (CUC+CUP) (CUC CuP TOTAL CUP+CUP
Costo capital Total 34 198.69(5212.44 (39 411.13
Instalacion y montaje 454.05 1816.18 |2 270.23
Equipamiento y materiales 28 377.83 28 377.83

Otros gastos 1702.67 |2837.78 |4 540.45
Contingencia 3664.15 [558.48 |4 222.63

Tabla.10: Resumen del estimado total.

2.7 Bases del estimado.

Se realiz6 la estimacion de los costos en que incurrira SERCONI para asumir la inversion
de las pizarras a partir del 2011, teniendo en cuenta las ofertas entregadas por el Cliente
ETECSA.

Por el nivel de informacidén existente, a solicitud del cliente se consider6 un estimado

Preliminar £15 %.

2.8 Alcance del estimado.
El trabajo se realizé en todas las dependencias SERCONI.

2.9 Tasas de cambio.
Los costos mostrados en el estimado, estan expresados en CUC y CUP. La moneda
empleada como fuente ha sido convertida a CUC.

e 1 CAD=0.98 CUC

2.10 Bases del estimado de los costos directos.
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La base del estimado de los costos directos se pueden observar en la tabla.11.

Costos

Directos Materiales Fuerza de trabajo Total CUC |Total CUP |[Total G.

Equipos CucC CUP |CUC CUP CucC CuUP (CUC+CUP)

Total costos
directos.

$28.377,83 |$0,00 |$454,05 ($1.816,18 |$28.831,88 |$1.816,18 |$30.648,06

Tabla.11: Resumen de los costos directos.

2.10.1Equipos:
Los precios que se utilizaron para el estimado se tomaron de ofertas del suministrador
ETECSA.

2.10.2 Fuerza de trabajo:

Los valores utilizados fueron calculados considerando las tarifas de los servicios de
instalacién y montaje del equipamiento del suministrador ETECSA, los mismos se pueden
apreciar en la tabla.12.

SERCONI MOA Costo de la Instalacion y montaje(ETECSA)
Fuerza de trabajo

Descripcion. Importe

Programacion e instalacién de 56 extensiones 340.00
Programacion e instalacién de 24 troncos 258.10
Dietas 100.00
Hospedaje 225.00
Combustible 50.00
Salario 227.03
Total CUC 973.10
Total CUP 227.03

SERCONI NICARO Costo de la Instalacion y montaje(ETECSA)
Fuerza de trabajo

Descripcion. Importe
Programacion e instalacién de 30 extensiones 209.98
Programacion e instalacién de 24 troncos 258.10
Dietas 100.00
Hospedaje 225.00
Combustible 50.00
Salario 227.02
Total CUC 843.08
Total CUP 227.02

Tabla.12: Costos de la instalacién y montaje de las pizarras.
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2.11 Bases del estimado de los costos indirectos.

Las bases del estimado de los costos indirectos se pueden observar en la tabla.13.

Costos Indirectos Materiales Fuerza de trabajo | Total CUC | Total CUP | Total
Seguros y Fletes 1702.67 1702.67
Cargos Aduanales 2837.78 |2837.78
Contingencia 3609.66 |340.53 |54.49 217.94 |3664 15 558.48 |4 222.62
Total Costos Indirectos | 3.609,66 |340,53 | 54,49 |217,94 | 5.366,82 | 3.396,26 | 8.763,07

Tabla.13: Resumen de los costos indirectos.
2.11.1 Fletes y seguros y cargos aduanales.
Los valores utilizados fueron por la oferta del suministrador de ETECSA a un 6% en CUC
de los fletes y seguros y el 10% de los cargos aduanales en CUP del costo directo total
de los equipos.

2.11.2 Contingencia.

Para asumir los gastos segun el tipo de estimado, que debe incluirse en virtud de
compensar eventos impredecibles tales como: tormentas, huracanes, inundaciones,
pequenas, cambios de disefio, errores en la estimacién, otros gastos imprevistos y para
proporcionar un nivel deseado de confianza por la incertidumbre en el nivel de

informacion disponible, se tomé un 12 % por considerarse un estimado preliminar.

2.12 Costos de operaciones.

En el andlisis de los costos de operaciones se consideraron las tarifas actuales de la
telefonia fija, local en las empresas del Niquel, incluyendo Nicaro como una llamada de
larga distancia, comparandola con los nuevos costos asociados a las pizarras IP. La base
de los precios se puede observar en la tabla.14.

Resumen de los Precios cucC
Telefonia fija 10.00
Llamadas locales Niquel 0.08
Flujos 300.00
Centenas 115.00

Tabla.14: Resumen de los precios.
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El costo de operacién del nuevo servicio se puede observar en la ficha de precio que se

muestra a continuacioén en la tabla.15:

EMPRESA: SERCONI CcODIGO: 105.0.9987
ORGANISMO: MINBAS PLAN DE CAPACIDAD
PRODUCCION: INSTALADA:100%
PRODUCTO O SERVICIO: Administracion de % de Util:
Sistemas de Telecomunicaciones. 100
Caodigo del producto o servicios: U/M:HORA | Prod. Periodo Anterior:
Concepto de Gastos Fila -lrjg-er%Rlo (D:ECI.E LLO:
Materia Prima y Materiales 1 652.80 652.80
Materia prima y Materiales fundamentales 1.1 0.00 0.00
Combustible y Lubricantes 1.1 230.40 230.40
Energia Eléctrica 1.2 422.40 422.40
Agua 1.3 0.00 0.00
Sub. Total (gastos de elaboraciéon) 2 69406.63 14965.62
Otros Gastos directos 3 24115.20 11520.00
Depreciacion 3.1 1305.60 921.60
Factor Conocimiento 3.2 19200.00 7680.00
Otros gastos variables 3.3 3609.60 2918.40
Ropa y calzado (trabajo Directos) 3.4 76.80 76.80
Gastos de fuerza de trabajo 4 29955.15 302.20
Salario 4.1 17500.55 0.00
Vacaciones 4.2 1590.80 0.00
Contribucion la seguridad social 4.3 6825.21 0.00
Estimulacion en divisas 4.4 4038.59 302.20
Gastos indirectos de produccién 5 3141.96 649.01
Depreciacion 5.1 0.00 0.00
Mantenimiento y reparacién 5.2 0.00 0.00
Otros gastos indirectos 5.3 0.00 0.00
Otros Gastos directos de Produccion 5.4 0.00 0.00
Gastos generales y de administracion 6 12194.31 2494.41
Salario y seg. Social 6.1 0.000 0.000
Estimulacion en divisa 6.2 0.000 0.000
Combustible y lubricantes 6.3 0.000 0.000
Energia eléctrica 6.4 0.000 0.000
Depreciacion 6.5 0.000 0.000
Ropa y calzado 6.6 0.000 0.000
Alimentos 6.7 0.000 0.000
Otros 6.8 0.000 0.000
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Gastos de Distribucion y ventas 7 0.00 0.00
Combustible y lubricantes 71 0.00 0.00
Energia eléctrica 7.2 0.00 0.00
Depreciacion 7.3 0.00 0.00
Ropa y calzado 7.4 0.00 0.00
Otros 7.5 0.00 0.00
Gastos Bancarios 8 422.40 422.40
Gastos totales o costo de produccion 9 70481.83 16040.82
Margen de utilidad s/base autorizada 10 3470.33 1283.27
PRECIO SEGUN LO ESTABLECIDO POR EL MEP 11 73952.16 17324.09
% sobre el gasto en divisas (Hasta un 10%) 12 0.00
Componente total en peso convertible 13 73952.16 17324.09
Cargo: Fecha
Confeccionado por: Abel Maceo Carbonell Firma Director
o 19/3/2010
Econémico
; : : Cargo
Aprobado por: Ing. Nelsa Katiuska Cortina . - Fecha
. Firma Directora
Hernandez 19/3/2010
General
Aprobado por: Grupo Empresarial Cubaniquel . . Especialista
(Direccion de Planificacion) Orlando Cuba Olivares Firma: de precio UNI 24/03/2010
Costo unitario 19.26 4.51 14.75
TOTAL cuc MN

Tabla.15: Ficha de precio del servicio de Administracién de Sistemas de Telecomunicaciones.
2.12.1 Salarios.
El salario en el periodo de evaluacién del proyecto se analiza a continuacion en la
tabla.16.

Gastos de salario

Categoria Cantidad |Salario Medio Total Salario
Tec.Medio en comunicaciones 2 415.00 830.00
Salario del tiempo total 61meses 50 630.00
Pago por Resultado 30% 15 189.00
Vacaciones 9.09% 4 602.27
Fondo de salario. 70 421.27
Seguridad Social 14% 9 858.98
Impuesto Fuerza de trabajo 25% 12 657.50
Total de Gasto de Salario 163 359.02
Estimulacién en CUC (15.00) 122) 1,830.00

Tabla.16: Gastos de salario.

Autor: Yumeiris Duran Ramirez 43



@ SBICONI Estudo de factibiidad del Proyecto del Sistema Telefdnico Integral en la Empresa SERCONI !F Capitulo 2

Como se puede apreciar, el gasto total de salario esta compuesto por el salario basico
que en este caso lo forman el salario escala mas las adiciones (Condiciones Laborales
Anormales, Permanencia, Pago Adicional por el Perfeccionamiento, Técnico, Coeficiente
de Interés Econémico y Social); el Pago por Resultado que como promedio asciende al
30 % del Salario Béasico; y se acumula el 9.09% de las vacaciones donde la suma de
estos 3 indicadores es el fondo de salario que devenga un trabajador al que se le aporta
al estado un 14 y 25% de Seguridad social y Impuesto de la Fuerza de trabajo.

2.12.2 Depreciacion.
Se utilizé la siguiente tasa de depreciacion:

e Aparatos y equipos especiales 15 %.
Para realizar la Depreciacion se tomo el total del costo capital de la inversion y se
multiplico por el 15% / 12 * 2 meses para el 2011 y a partir del aiio 2012 la depreciacion
se calcula de la forma siguiente ((costo total de la inversion*15%)/12 meses) y este
resultado da la nueva .depreciacion , el nuevo valor residual para el afno 2011 es restando
el costo capital de la inversidon, menos la nueva depreciacion y para los demas afnos se
toma el resultado del valor residual del afno 2011, mas el costo capital de la inversion,
menos la nueva depreciacién dando como resultado que la inversion se recupero en 8

anos. Este andlisis se puede observar en la tabla.17 que aparece a continuacion.

|
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COSTO DE CAPITAL Y DE OPERACION CON INVERSION
Valores totales
Grupo-5 aparatos de equipos especiales.15%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019-2025 TOTAL
Costo de Capital de
la Inversion 39 411.1 0.0 0.0 0.0 0.0 39 411.1
Equipos 394111 - - - - 39 41141

DEPRECIACION - pesos

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019-2025 Total
1. Depreciacion
Actual -
Costo Capital de
Inversion 39411.1 - - - - - - 39 411.1
2. Nueva
Depreciacion 985.3 | 5911.7 5911.7 5911.7 5911.7 5911.7 5911.7 1970.6 38 425.9
Depreciacion
Acumulada 985.3 | 6 896.9 12 808.6 18 720.3 24 632.0 30 543.6 36 455.3 38 425.9 -
Nuevo Valor Residual 38425.9 | 32514.2 26 602.5 20 690.8 14 779.2 8 867.5 2 955.8 985.3 -
3. Total Depreciacion
(1+2) 39411.1 | 5911.7 5911.7 5911.7 5911.7 5911.7 5911.7 1 970.6 38 425.9

Tabla.17: costo de capital y de operacién con inversién.
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2.13 Evaluaciéon econdémica financiera

Se realizd un estimado del costo capital para la inversién del sistema telefénico integral
en SERCONI, con el objetivo de analizar la factibilidad econémica financiera de la
variante propuesta.

Un modelo de caja después de impuestos fue desarrollado a partir de la informacion
previa de las secciones del informe.

El modelo esta basado en el resumen de un costo capital para el afo 2011, con un monto
total de SERCONI de 39,411.23 pesos, de ellos 34,198.69 CUC y en moneda nacional
5,212.54 CUP

Los ingresos por ventas del Proyecto, se estiman para los afos evaluados como se
observa en la tabla.18.

Anhos 2011 2012 2013 2014 2015 2015-2025
Ingresos

12325.40 |73952.16 [73952.16 |73952.16 |73952.16 |73952.16
por ventas

Tabla.18: Ingresos por ventas del Proyecto.

El modelo fue empleado para elaborar un analisis del flujo de caja neto descontado y
determinar la economia del proyecto después de impuestos a través de la tasa interna de
rendimiento (TIR), el valor actual neto (VAN) y el periodo de retorno del capital de la
inversion.

En el Anexo 2 se ilustra el resumen total del flujo de caja del proyecto, la TIR después de
impuestos y el VAN para varias tasas de descuentos, donde el modelo se considera a un
35 % de impuestos sobre utilidades. Los resultados indican una TIR de 20.51 % y un VAN
de $2 356.22 a una tasa de descuento promedio de interés del crédito del 18.85%, el
periodo en que retorna el capital invertido es de 5 afos y 6 meses.

En el Anexo 3 se muestra el modelo al costo de capital y de operacion en divisas donde
la TIR después de impuestos y el VAN para varias tasas de descuentos es de 20.16% y
un VAN de 1 574.42 CUC a una tasa de descuento promedio de interés del crédito del
18.85 %, el periodo en que retorna el capital invertido es de 5 afios y 6 meses

Asunciones.
El andlisis del flujo de caja fue desarrollado sobre los costos de operacién y capital
utilizados en el informe. En la tabla.19 se muestran los parametros usados en el modelo.
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INDICADORES PRECIO/SERVICIO

Tarifa de servicios de administracién de
telecomunicaciones.

4.51CUC

Tarifa de servicios de administracion de

o 14.75 CUP
telecomunicaciones.

FINANCIAMIENTO

Repago 5 anos y 1 afio de gracia,

Crédito en Divisa interés 7.91 %

Banca Nacional (BPA) Repitgo 4 anos, 1 afo de gracia, interés
10.0%

Impuestos sobre utilidades 35%

Tasas de descuento 18.81 %

Tabla.19: Financiamiento del flujo de caja del Proyecto.
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CONCLUSIONES
Luego de haber realizado el andlisis del estudio de factibilidad econdémico financiero del
proyecto de inversion de la empresa SERCONI se concluye que:

e La evaluacion econdmica del proyecto de inversién permitié discernir la variante
mas factible a ejecutar para el incremento de la eficiencia del sistema de
comunicaciones de la empresa SERCONI.

e La aplicacion de técnicas y métodos utilizados en la investigacion, permitieron
evaluar el proyecto del nuevo sistema de comunicacién en la empresa SERCONI.

e Los resultados alcanzados en el trabajo, indican que la inversion posee efectividad

ya que los indicadores econémicos son favorables en todos los aspectos.

-
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RECOMENDACIONES
Después de realizar algunas conclusiones, se sugieren las siguientes recomendaciones:

e Entregar a la alta direccion de la empresa “SERCONI” el resultado del estudio de
factibilidad econémica y financiera de la inversion del nuevo sistema de
comunicaciones.

e |Implementar el proyecto propuesto por ser factible desde el punto de vista

econdmico y financiero.

Autor: Yumeiris Duran Ramirez



Bibliografia



@ SBICONI Estudo de factibiidad del Proyecto del Sistema Telefdnico Integral en la Empresa SERCONI !F Bibliografia

BIBLIOGRAFIA

ALIAGA PALOMINO, Pedro. Modelo para la seleccion de inversiones en activos de
capital. Tesis en opcién al grado cientifico de Doctor en Ciencias Econémicas.
Holguin, 2009.

AVDAKOQV. Historia Econémica de los Paises Capitalistas. La Habana: Editorial
Ciencias Sociales, 1985.

BUENO CAMPOS, E.; I. CRUZ R, y J. J. DURAN. Economia de la Empresa:
Analisis de las Decisiones Empresariales. Madrid: Ediciones Piramides S.A.,
1985. 540.

BREALEY AND MYERS. Fundamentos de financiacion empresarial, 4 ed., México:
Mc Graw Hill, 1993.

CUBA. GACETA OFICIAL DE LA REPUBLICA DE CUBA. Decreto No 5,
Reglamento del Proceso Inversionista. La Habana. 1977.

CUBA. MINBAS. Metodologia para la presentacion, evaluacion, aprobaciéon vy
control de Proyectos de Inversion. Marzo 2005.

CUBA. GACETA OFICIAL DE LA REPUBLICA DE CUBA Resolucién 91 — 2006.
MEP. Indicaciones para el proceso inversionista en Cuba.

CUBA. GACETA OFICIAL DE LA REPUBLICA DE CUBA Resolucién 57- 98
Perfeccionamiento de las Regulaciones Complementarias del Proceso
Inversionista, 28 de septiembre de 1998.

DE LA OLIVA, FIDEL. La ensefianza de las Finanzas en Cuba. Tesis de Maestria.
Universidad de la Habana. La Habana. Cuba. 1997.

DURAN HERRERA JUAN J. Estrategia y Evaluacién de Inversiones Directas en el
Exterior. Instituto Espanol del Comercio Exterior.

FRED WESTON, J.; E. F. BRIGHAM. Fundamentos de Administracion Financiera.
Mc Graw-Hill. (1994)-1228.

Fundamentos de Administracion Financiera. Parte | y Il.

GIUGNI DE ALVARADO, LUZ Y OTROS. Evaluaciéon de proyectos de inversion.
Primera edicion. Editado por Universidad de Carabobo, Valencia, Venezuela.
1995.

Autor: Yumeiris Duran Ramirez



Anexos



ANEXOS

ANEXO 1: Estructura Organizacional de la Empresa SERCONI.

Direccion General
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Y ARFRNRIA
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Y PROTECCION
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DIVISION DE DIVISION DE DIVISION DE

DIVISION DE TALLER DE

NFORMATICA COMUNICACIONES AUTOMATIZACION INSTRUMENTAGION FABRICACION DE

TERMOELEMENTOS




ANEXO 2: Ingresos, estado de resultado y flujo de caja de la inversién en CUC.

DESCRIPCION 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 TOTAL

Produccién
Produccién Ventas con Inversién (1) 2887.35 17 324.09 | 17324.09 | 17 324.09 | 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17324.09 17324.09 17324.09 17324.09 17 324.09 17 324.09 245 424.6
Incremento de Produccion Neto (1-2) 2887.35 17.324.09 | 17324.09 | 17324.09 | 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 17 324.09 245 424.6
Costos -
Costos con Inversion (1) 1103.07 6618.42 6 618.42 6 618.42 6 618.42 6 618.42 6618.42 6 618.42 6 618.42 6618.42 6 618.42 6 618.42 6 618.42 6618.42 6618.42 93 761.0
Incremento de los Costos (1-2) 1103.07 6618.42 6 618.42 6 618.42 6 618.42 6 618.42 6618.42 6 618.42 6 618.42 6618.42 6 618.42 6 618.42 6 618.42 6618.42 6618.42 93 761.0

Resumen Estado de Resultado del

Proyecto
ESTADO DE RESULTADO 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Total

Ingresos 2887.3 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 245424.6
Ingresos Netos 2887.3 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 17 3241 245424.6
Costo de Operacion 1103.1 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 6618.4 93 761.0
Utilidad de Operaciones 1784.3 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 151663.6
Depreciacion 855.0 5129.8 5129.8 5129.8 5129.8 5129.8 5129.8 1648.9 61.0 33343.7
Costos Financieros 1.320.0 2480.7 1949.7 1386.0 822.2 258.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 8217.0
Inversiones 1.320.0 2480.7 1949.7 1386.0 822.2 258.4 8217.0
Utilidad antes de Impuestos (390.68) 3 095.1 3626.1 4189.9 4 753.7 5317.5 5575.9 9 056.8 10 644.6 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 10 705.7 110102.8
Impuestos 0.0 1083.3 12691 1466.5 1663.8 1861.1 1951.6 3169.9 3725.6 3747.0 3747.0 3747.0 3747.0 3747.0 3747.0 38 672.7
Sobre las Utilidades @ 35 % 0.0 1083.3 1269.1 1466.5 1663.8 1861.1 1951.6 3169.9 3725.6 3747.0 3747.0 3747.0 3747.0 3747.0 3747.0 38 672.7
Utilidad Neta (390.7) 2011.8 2357.0 2723.4 3089.9 3 456.4 3624.3 5 886.9 6919.0 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 71 430.1
Utilidad Neta del Proyecto (390.7) 2011.8 2357.0 2723.4 3089.9 3 456.4 3624.3 5 886.9 6919.0 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 71 430.1

Mas Depreciacién 855.0 5129.8 5129.8 5129.8 5129.8 5129.8 5129.8 1648.9 61.0 - - - - - - 33 343.7
Mas: Fondo de Contingencia - - - - - - - - - - - - - -
Mas: Valor Residual 0.0
(+/-):Variacién de Capital del Trabajo - 1439 - 1438.6
Menos: Inversiones 34 198.7 34 198.7
Flujo de Caja Neto del Proyecto (33734.4) | 5703.0 7 486.8 7 853.2 8219.7 8586.2 8 754.1 7535.8 6 980.0 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 6 958.7 69 136.6
Flujo de Caja Acumulado (33734.4) | (28 031.4) | (20544.6) | (12691.3) (4471.7) 4114.5 12 868.6 20 404.4 27384.5 34 3431 41301.8 48 260.5 55 219.2 62177.9 69 136.6
Tasa Interna de
Retorno,(TIR) 20.16% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 3.74% 9.45% 12.75% 14.93% 16.51% 17.68% 18.57% 19.24% 19.76% 20.16%
Tasa de Descuento 0.0% 5.0% 10.0% 18.85%
Valor Actualizado Neto, (VAN) $69136.56 | $69081.76 | $18805.90 | $1574.42
Periodo de Recuperacién 5 Aios 6




ANEXO 3: Ingresos, Estado de resultado y Flujo de Caja del Proyecto Total.

DESCRIPCION 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 TOTAL
Produccién
Produccién Ventas con Inversién (1) 12325.4 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.16 73 952.16 1047 655.6
Incremento de Produccion Neto (1-2) 12325.4 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.2 73 952.16 73 952.16 1047 655.6
Ingresos 0.0
Ingresos con Inversién (1) 12 325.36 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 | 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 1047 655.6
Incremento de Ingresos por Ventas (1-
2) 12 325.36 73952.16 | 73 952.16 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 1047 655.6
Costos 0.0
Costos con Inversién (1) 10 176.57 61059.43 | 61059.43 61 059.43 61.059.43 | 61059.43 61059.43 | 61.059.43 61059.43 | 61059.43 61 .059.43 61.059.43 | 61.059.43 61 .059.43 61 059.43 865 008.6
Incremento de los Costos (1-2) 10 176.57 61.059.43 | 61059.43 61 .059.43 61059.43 | 61059.43 | 61059.43 | 61059.43 61059.43 | 61059.43 | 61059.43 61059.43 | 61059.43 | 61059.43 61 059.43 865 008.6
Resumen Estado de Res. del Proyecto
ESTADO DE RESULTADO 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Total
Ingresos 12 325.36 73952.16 | 73 952.16 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73 952.16 73952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 1047 655.6
Ingresos Netos 12 325.36 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 | 73 952.16 73 952.16 73 952.16 1047 655.6
Costo de Operacion 10 176.57 61.059.43 | 61059.43 61 059.43 61059.43 | 61059.43 [ 61059.43 | 61059.43 61059.43 | 61059.43 | 61059.43 61059.43 | 61059.43 | 61059.43 61 059.43 865 008.6
Utilidad de Operaciones 2148.79 12892.73 | 12892.73 12892.73 12892.73 | 12892.73 12892.73 | 12892.73 12892.73 | 12892.73 12 892.73 12892.73 | 12892.73 12 892.73 12892.73 182 647.0
Depreciacion 985.28 5911.67 5911.67 5911.67 5911.67 5911.67 5911.67 1.970.56 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 38 425.9
Costos Financieros 1515.46 3069.80 | 2443.83 1679.06 914.30 258.40 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9 880.8
Inversiones 1515.46 3069.80 | 2443.83 1679.06 914.30 258.40 0.00 0.00 0.00 9 880.8
Utilidad antes de Impuestos (352.0) 3911.26 4 537.24 5 302.00 6 066.76 6 722.66 6981.06 | 10922.17 12892.73 | 12892.73 12 892.73 12892.73 | 12.892.73 12 892.73 12 892.73 134 340.3
Impuestos 0.00 1.368.94 1588.03 1855.70 2123.37 2 352.93 2443.37 3822.76 4512.46 4512.46 4512.46 4512.46 4512.46 4512.46 4512.46 47 142.3
Sobre las Utilidades @ 35 % 0.00 1368.94 | 1588.03 1.855.70 2123.37 | 235293 244337 | 382276 451246 | 451246 4512.46 451246 | 4512.46 4512.46 4512.46 47 1423
Utilidad Neta (352.0) 2542.32 | 2949.20 3446.30 3943.40 4 369.73 4537.69 | 7099.41 8380.28 8380.28 8380.28 8380.28 | 8380.28 8380.28 8380.28 87 198.0
UM:CUP 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 TOTAL
Utilidad Neta del Proyecto (352.0) 2542.32 2949.20 3446.30 3943.40 4 369.73 4 537.69 7 099.41 8 380.28 8 380.28 8 380.28 8 380.28 8 380.28 8 380.28 8 380.28 87 198.0
Mas Depreciacién 985.28 5911.67 | 5911.67 5911.67 5911.67 5911.67 5911.67 | 1970.56 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 38 425.9
(+/-):Variacién de Capital del Trabajo 0.00 2 826.83 - - 2826.8
Menos: Inversiones 39 411.13 394111
Flujo de Caja Neto del Proyecto (38 777.8) 5627.16 | 8860.87 9 357.97 9855.07 | 10281.40 | 10449.36 | 9 069.97 8 380.28 8 380.28 8 380.28 8380.28 | 8380.28 8 380.28 8 380.28 83 385.9
Flujo de Caja Acumulado (38777.8) (133150.6) (24 89.8) (14 931.8) (5076.7) 5204.7 15654.0 | 24724.0 33104.3 41 484.6 49 864.8 58 245.1 66 625.4 75 005.7 83 385.9
20.51
Tasa Interna de Retorno,(TIR) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 4.02% 9.76% 13.10% 15.28% 16.87% 18.05% 18.93% 19.60% 20.11% 20.51%
Tasa de Descuento 0.0% 5.0% 10.0% 18.85%
$22
Valor Actualizado Neto, (VAN) $83 385.93 $45 305.75 996.00 $2 356.22
Periodo de Recuperacion 5 Afos 6







