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RESUMEN EJECUTIVO

En el presente trabajo se desarrollara el tema de la balota n° 09: “Formulacion
y evaluacion de proyectos privados.

Definiendo el concepto de un proyecto nos referimos al conjunto de acciones
ordenadas con el fin de satisfacer una necesidad o solucionar un problema
previamente detectado.

Para ello recurrimos a la correcta realizacion de dicho proyecto, tomando en
cuenta los pasos para su formulacion y posterior evaluacioén, donde se decidira
si el proyecto es viable 0 no, y por lo tanto su aceptacién o rechazo.

Dentro de las etapas de un proyecto encontramos la pre — inversion, inversion y
operacion. Donde determinamos la idea del negocio y el estudio del proyecto;
su implementacion; la puesta en marcha del proyecto y finalmente la
evaluacion de los resultados obtenidos.

Para poder determinar la rentabilidad del proyecto se utilizaran dos indicadores
financieros, el Valor Neto Actual (VAN) y la Tasa Interna de Retorno (TIR).



FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION

INTRODUCCION

El presente trabajo esta dirigido a desarrollar el tema de la balota n°09:
Formulacién y evaluacion de proyectos privados.

Las pequefias y medianas empresas son una oportunidad de emprendimiento
para reactivar la economia de una poblacién; gracias a ellas se generan
empleos mejorando asi el bienestar de la sociedad.

Para formular y evaluar un proyecto de inversion privada debemos:

- Generar una idea de negocio y conceptualizarla en un proyecto tangible.

- Plantear objetivos y metas a corto, mediano y largo plazo.

- Determinar los recursos econémicos, materiales y humanos necesarios.

- Realizar un estudio de mercado y plan de negocios que revele
informacion referente a la aceptacion del concepto de negocio.

- Estimar los costos y gastos necesarios para emprender un proyecto.

- Realizar un analisis financiero que revele informacién necesaria para
decidir si el proyecto es factible.

- Realizar un proceso de mejora continua que corrija las debilidades del
negocio y refuerce sus fortalezas.

- Elaborar un proyecto sostenible.

Luego podremos determinar si el proyecto es viable y cubre las necesidades de
la poblacién local al generar empleos y brindar productos o servicios de
calidad.

La formulacion es la etapa centrada en el disefio de las distintas opciones del
proyecto. A través de la formulacion de proyectos se orienta el proceso de
producir y regular la informacibn mas adecuada, que permita avanzar de
manera eficaz, en su ejecucién. Implica adecuarse a una presentacion o
formato que se exija para tal fin para su posterior gestion o ejecucion.

Por su parte, la evaluacion es un proceso de estimacion, valorizacion y revision
detallada de los logros, a partir de los objetivos propuestos. Permite organizar
de manera sistematicas las actividades, consolidar la participacion de los
involucrados, y reflexionar acerca de la necesidad de efectuar cambios, para
tomar decisiones, que conduzcan a la mejora y posterior concrecion del mismo.

La evaluacion hace posible establecer un proceso de retroalimentacion, que
busca la mejora de los procesos en funcion de acciones futuras y promover el
bienestar de los participantes.
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l. MARCO TEORICO

1.1. Definicion de proyecto

Es un conjunto de actividades o acciones, con un determinado
ordenamiento cronoldgico, que busca satisfacer una necesidad o
solucionar un problema previamente identificado. Es de caracter temporal y
apunta a la generacion o transferencia de capacidades o crea actividades
permanentes posterior a su ejecucion.

Es toda intervencion limitada en el tiempo que implica la aplicacion de
recursos publicos con el fin de ampliar, mejorar y modernizar la capacidad
productora de servicios cuyos beneficios son independientes de otros
proyectos.

Proyecto de inversion:

Es la formalizacion de una idea de negocio que tiene por objetivo encontrar
una solucion al planteamiento de un problema con la finalidad de resolver
una necesidad humana.

La idea de negocio surge cuando una persona observa en el mercado la
posibilidad de desarrollar e introducir un nuevo producto o servicio que
beneficie al consumidor y a la sociedad y genere rentabilidad al
inversionista.

Es una propuesta de accion que, a partir de la utilizacién de los recursos
disponibles, considera la obtencién de ganancias. Estos beneficios pueden
ser conseguidos a corto, mediano y largo plazo.

A partir de la formulacion y evaluaciéon de un proyecto de inversion se
puede determinar si la idea de negocio es viable en su implementacion y
desarrollo. Para ello, el proyecto de inversion debera estudiar
detalladamente los aspectos comerciales, técnicos, legales, ambientales y
financieros.

Todo proyecto de inversién incluye la recoleccion y la evaluacion de los
factores que influyen de manera directa en la oferta y demanda de un
producto. Esto se denomina estudio de mercadoy determina a qué
segmento del mercado se enfocara el proyecto y la cantidad de producto
gue se espera comercializar.

El proyecto de inversion debera ser evaluado por varios especialistas de
acuerdo a la naturaleza del mismo.


https://definicion.de/mercado
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1.1.1. Viabilidad de un proyecto

La viabilidad de un proyecto determina la posibilidad de llevarlo a la
practica, para ello se deben analizar aspectos de naturaleza comercial,
técnica, legal, ambiental y financiera.

En caso se llegue a una conclusion negativa a cualquiera de los aspectos
indicados, se determinara que el proyecto tenga que reformularse o que no

se lleve a cabo.

Viabilidad Comercial: Es la que indica si el bien o servicio producido por
el proyecto tendra la aceptacion esperada en el mercado, asi como la
forma en que sera comercializado.

Viabilidad Técnica: Implica evaluar y medir las posibilidades materiales,
fisicas y quimicas de produccion del bien o servicio definido en el
proyecto. Muchos proyectos técnicos requieren ser probados
técnicamente para garantizar la capacidad de producirlo.

Viabilidad Legal y Ambiental: Determina si la instalacion y operacion del
proyecto se encuentra enmarcado en las normas legales y regulaciones
pendientes. Generalmente, se incluye el impacto que el proyecto puede
tener sobre el medio ambiente y si cumple con las regulaciones que
existen al respecto.

Viabilidad Financiera: Determina, en ultima instancia, su aprobacion o
rechazo. Este mide en términos monetarios la rentabilidad que genera la
inversion realizada; es decir cuando la inversién que se realizara genera
un rendimiento que satisface al inversionista.

1.2.Fases de un Proyecto de Inversion

I. Pre - inversion

= -

Ill. Operacién

* |dea * Ingenieria o e Funcionamiento
e Perfil disefio e Evaluacién de
e Pre-factibilidad * Implementacion resultados
« Factibilidad o Ejecucion
e Puesta en
marcha
N J J N J
1.2.1. Fase de Pre — Inversiéon

En esta fase se desarrolla el estudio del proyecto, en el cual se formula y
evalla la idea de negocio, determinandose la viabilidad del proyecto y se

decide la inversion. En esta fase se debe efectuar:
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La formulacion del proyecto: Se refiere a la presentacion de la idea de
negocio y al estudio de la viabilidad comercial, técnica y legal, estos son
pasos previos para evaluar la rentabilidad del proyecto.

La evaluacion del proyecto: Se centra en la viabilidad financiera,
mediante la determinacion del flujo de caja para llegar a medir la
rentabilidad.

Durante esta fase, la formulacion y evaluaciéon del proyecto pueden
realizarse a diferentes niveles de andlisis, diferenciandose unos de otros en
el grado de profundidad y el tipo de informacién que utilizan:

Nivel idea: Es la primera etapa y la mas importante, pues identifica el
problema a solucionar o la oportunidad de negocio a desarrollar,
planteando las alternativas basicas de solucién.

Nivel perfil: En el estudio de nivel de perfil se intenta sustentar su
viabilidad comercial, basada en la informacién existente. En los aspectos
financieros, solo presenta estimaciones globales de las inversiones,
costos e ingresos.

Nivel de pre — factibilidad: en este nivel se profundiza la investigacion, se
busca definir, con cierta aproximacion, las principales variables referidas
al mercado como precio, producto, distribucion y promocion, ademas de
las alternativas técnicas de produccion. Asimismo, se estiman en
términos generales las inversiones probables, la capacidad financiera de
los inversionistas, los costos de operacion y los ingresos que generara el
proyecto. Como resultado de este estudio surge la recomendacion de su
ejecucion, la continuacion del estudio a nivel factibilidad, su abandono o
postergacion hasta que se cumplan determinadas condiciones.

Nivel factibilidad: Esta etapa constituye el paso final del estudio de pre-
inversion, se elabora sobre la base de informacion obtenida,
mayoritariamente a través de fuentes primarias; por ejemplo, encuestas.
El analisis financiero debe basarse en el calculo minucioso de la
inversion, los ingresos y egresos, que sustente la estimacién de la
rentabilidad del proyecto.

1.2.2. Fase de Inversion

En esta etapa empieza el periodo de implementacién del proyecto.

Disefio: En esta fase se realizan los estudios definitivos de ingenieria
del proyecto, como la disposicion de planta, planos de instalaciones
complementarias, entre otros.

Ejecucion: Durante esta etapa se adquieren los activos fijos e
intangibles y se contratan los servicios necesarios para que quede listo
y se puedan iniciar las operaciones.

10
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1.2.3. Fase de Operacion

¢ Funcionamiento: Es la fase en donde la empresa inicia operaciones e
ingresa a competir en el mercado. Ademas, se empieza a percibir los
beneficios de la inversion realizada.

e Evaluacion de resultados: Se evaluan los resultados obtenidos desde el

inicio de las actividades.

. LA INFORMACION GENERAL DEL PROYECTO

2.1. Informacién general del proyecto

Al inicio de la formulacion del proyecto es necesario desarrollar un acapite
gue contenga la siguiente informacion:

1.

Nombre: Se define cual va a ser la denominacién o razon social que
identificara al proyecto.

Naturaleza: Debe especificarse si la actividad econémica que se
desarrollard seré de produccion, servicios, extraccién, comercializacion,
entre otros.

Ubicacion: Debe indicarse el lugar geografico en donde se
implementara (departamento, provincia, ciudad).

Presentacion de los promotores: Se indica cual es la profesion de los
responsables del proyecto.

Idea de la necesidad u oportunidad del negocio: Se explicara cual es la
idea basica del negocio y por qué se considera que esta idea va a tener
éxito.

Objetivo del proyecto: Los proyectos pueden tener diversos objetivos
empresariales, en funcién de las expectativas de los inversionistas.
Generalmente los objetivos del proyecto responden a una o varias de
las siguientes interrogantes: ¢Obtener rentabilidad?, ¢Productos de
calidad?, ¢ Servicio al cliente?, entre otros.

2.2.Estrategia del proyecto

Es el criterio elegido que define la forma en que se va a realizar la incursién
del proyecto en el mercado para tener posibilidades de éxito, podemos
clasificarlas en:

Estrategia de liderazgo en costos: Basicamente consiste en tener
costos mas bajo que la competencia.

Estrategia de diferenciacion: Busca establecer un vinculo entre los
compradores y la marca de la empresa, posicionando las cualidades
del producto y minimizando el efecto del precio en la decision de
compra.

Estrategia de nicho: Consiste en dirigir nuestro producto a un grupo
especifico de consumidores, lo que generalmente conlleva a que el
producto no sea de consumo masivo y a un nivel de precios alto.

11
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. ESTUDIO DE MERCADO

3.1.Definiciones y conceptos béasicos del estudio de mercado

e Mercado: Conjunto de personas, organizaciones y empresas, que
participan en la compra y venta de bienes o servicios. También se
define como el lugar fisico donde se realizan las transacciones
comerciales.

e Estudio de mercado: Conjunto de métodos y técnicas que permiten
obtener informacion del medio ambiente en el que se desenvuelve la
empresa, para poder realizar prondsticos e identificar tendencias en el
mercado.

e Macro ambiente: Involucra el estudio del ambiente econémico, socio
cultural, tecnoldgico, institucional y politico del mercado.

e Oferta: Es la cantidad de productos que los ofertantes estan dispuestos
a vender en un momento determinado ante diferentes niveles de
precio.

e Demanda: Es la cantidad de productos que los consumidores estan
dispuestos a adquirir de manera espontanea, en un momento
determinado y ante diferentes niveles de precios.

e Comercializacion: Es la accion y efecto de ordenar los habitos y
métodos de los clientes en el marco de la relacion mercantil y el afan
de lucro, que se da al colocar un producto en el mercado.

e Canal de Comercializacion o distribucién: Es el camino comercial que
recorre un producto o servicio desde el productor hasta el consumidor.

e Intermediario: Es una empresa de negocios que proporciona servicios
gue se relacionan directamente con la compra y venta de un producto
gue pasa del productor al consumidor.

e Proveedores: Son todas aquellas personas, empresas u
organizaciones que abastecen con sus productos o servicios las
necesidades de produccion y comercializacion de la empresa.

3.2.Andlisis del entorno de mercado

El analisis del entorno involucra al estudio de mercado macroeconoémico,
social cultural, tecnoldgico, institucional y politico que esta relacionado con
el proyecto y que pude influir en la configuracion de la demanda y la oferta
del bien o servicio que se ofrece al mercado.

e Macro ambiente:

a. En el marco econOmico, se analizan variables relevantes para el
proyecto, entre las que podemos citar el analisis de inflacion,
devaluacion, tasa de interés, importaciones y exportaciones, entre
otros. No solo se trata de un analisis cuantitativo, sino que debe
involucrar la estabilidad de las politicas que definen estas variables
econdmicas.

12
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En el marco socio cultural, considerar aquellos aspectos que involucren
los cambios en los gustos, preferencias, modos, habitos de consumo,
estilos de vida, nivel educativo, tasa de crecimiento poblacional,
estratos sociales, entre otros.

En el marco tecnoldgico, considerar el avanece de la tecnologia en la
actividad productiva en que se va a desarrollar el proyecto, pues las
posibilidades de incorporarse a ese ritmo de cambio determinaran las
posibilidades de competir en el mercado y posicionarse en la mente de
los consumidores.

En el marco institucional y politico, se debe observar la estabilidad
juridica, las politicas gubernamentales, accion de los grupos politicos,
intereses de las distintas poblaciones de la region o el pais, que
pueden ser factores determinantes en el nivel de riesgo de la inversion
y la sostenibilidad de relaciones comerciales en el largo plazo.

Dominio del estudio de mercado
Establece el area donde se realizard el estudio de mercado y las
caracteristicas de su poblacion. Estas pueden ser:

Dominio geografico: Es el lugar fisico donde se realizara el estudio, por
ejemplo:

Nacional Departamentos Costa
Nacional Urbano Provincias Sierra
Nacional rural Ciudades Selva

Dominio demogréfico: Se refiere a las caracteristicas de interés que
tendra la poblacién en estudio, como, por ejemplo:
De una familia:

Numero de miembros

Ciudad en la que vive

Numero de miembros que trabajan

De una industria:

Numeros de empleados

Produccion anual

Sector econémico al que corresponde

De una persona:

Estado civil

Sexo

Edad

3.3.Andlisis de la demanda

Es un estudio minucioso de los factores y hechos que rodean el consumo
de un bien o servicio, el cual permite cuantificar la demanda existente y
proyectar la demanda futura. Al realizar un analisis de demanda se debe
determinar cuales son sus caracteristicas y su segmentacion. Para eso
podemos responder algunas preguntas como, por ejemplo:
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¢, Quiénes consumen o usan el producto?
¢ Quiénes compran el producto?

¢,Dénde se encuentran los consumidores?
¢,Cuantos son los consumidores?

Segmentacién de Mercado:

Es el proceso en el cual se agrupan los elementos de la poblacion, que
tienen caracteristicas y necesidades homogéneas entre si y al mismo
tiempo, diferentes a los demas.

Existen cuatro criterios o bases de segmentacion:
Segmentacién por nivel socioeconémico:

Alto

Medio

Bajo

Segmentacién geografica:

Region

Urbano o rural

Densidad poblacional

Segmentacion demogréfica:

Edad

Sexo

Ocupacioén

Segmentacion psico gréfica:

Clase social

Personalidad

Estilo de vida

Requisitos para una segmentacion efectiva:

Medible: el volumen y caracteristicas deben ser cuantificables.
Accesible: es necesario ubicar el lugar fisico del segmento y contar con
capacidad para llegar a él.

Tamafio: debe ser lo suficientemente grande para generar utilidades.

3.4.Analisis de la oferta

Es el estudio del conjunto de empresas que ofrecen un bien o servicio al
mercado objetivo. El andlisis comprende también el estudio de los
productos complementarios 0 sustitutos. Responde a las siguientes
preguntas:

¢,Cuantas empresas producen el bien o servicio?

¢, Quiénes compiten con la empresa?

¢,Cual es el precio de los insumos a utilizarse en la produccién?
¢, Cual es el precio de los bienes relacionados?

¢,Cual es el volumen total de produccion?

14
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e Andlisis de los competidores potenciales:

Los competidores potenciales son todas aquellas empresas o unidades
de produccion que podrian ingresar a operar en el mismo sector
industrial.

Para realizar este andlisis debemos responder algunas preguntas:

- ¢Existe un crecimiento en la industria?
- ¢Quiénes cuentan con capacidad econémica y tecnologica?
- ¢ Existen barreras de entrada o salida del mercado?

3.5.Analisis del mercado de proveedores
e Estructura del mercado

a) Mercado de competencia perfecta:
Es aquel en el que existe gran numero de productores y compradores,
los mismos que se encuentran en igualdad de condiciones para ofrecer
y demandar los productos o servicios existentes.

b) Mercado Oligopdlico:
Es aquel en el que existen pocos oferentes frente a un elevado nimero
de demandantes y se distingue porque solo unos cuantos tienen el
control del mercado.

c) Mercado Monopdlico:
Es aquel en el que una sola empresa proporciona toda la oferta de un
bien o servicio.

3.6.Andlisis de la comercializaciéon

Antes de iniciar el estudio de comercializacién, el proyectista habra
determinado, mediante el analisis del mercado consumidor y del mercado
competidor, el volumen de la demanda que podra tener el producto o
servicio y las caracteristicas de la competencia. Con esta informacion se
planteara de manera mas precisa las pautas para la comercializacién del
producto o servicio.

Para ese caso se recurre al marketing, que combina las estrategias que
intervienen en las operaciones de marketing. Son: Producto, precio, Plaza y
promociéon. Conocidas como las “4 P’s”

/ PRODUCTO PROMOCION )
¢Qué producto o servicio se ¢Como se comunica el producto o
ofrece? servicio ofrecido?

MARKETING MIX

PRECIO PLAZA
¢Cudl es el precio del producto o éDénde y cdmo se ofrece el
servicio? producto?

o

15



FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION

Producto:

Es el bien o servicio que se va a ofrecer en el mercado. El concepto del
bien o servicio debe elaborarse basado en las necesidades del cliente.
Es importante tomar en cuenta:

- El disefio - La calidad
- El envasado - Lagarantia

El producto debe generar satisfaccion en el consumidor, en la medida
gue se cumpla esta premisa, el proyecto tendra mas probabilidades de
tener éxito en el mercado.

Precio:

Es el valor que se paga por el bien o servicio. Es importante considerar
algunos aspectos:

Margenes de los mayoristas y minoristas.
Politica de precios de la competencia.
Existencia de controles oficiales en los precios.

Plaza:

Se analizan los canales que atraviesa un producto desde que se crea
hasta que llega a las manos del consumidor.

Para determinados productos la venta directa puede ser una forma
natural de ofrecerlo, sin embargo, para otros esto puede realizarse a
través de un canal de distribucion.

Los aspectos a considerar para la correcta eleccion de un canal son:

Aspectos logisticos, por ejemplo, requerimientos de vehiculos,
almacenes, entre otros.

Las condiciones de entrega del producto, plazo de entrega, medios de
traslado, entre otros.

El costo del canal de distribucion.

Promocion:

La promocion del producto analiza todos los esfuerzos que la empresa
realiza para dar a conocer el producto y aumentar sus ventas en el
publico, por ejemplo: la publicidad, las relaciones publicas, la
localizacion del producto, entre otros.

De acuerdo a la tipologia del proyecto, el proyectista debera determinar
cudl de las herramientas de promocién utilizara para el lanzamiento del
producto.

La Publicidad: es la comunicacion pagada a través de los medios. Es la
forma mas adecuada de comunicar masivamente.

Entre los medios de comunicacion encontramos el internet, la radio, la
television, los diarios y revistas, entre otros.
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- La Promocion de ventas: es una compilacién de herramientas de
incentivos de corto plazo para estimular la compra mas rapida del
producto por parte de los clientes.

3.7.Técnicas de investigacion de mercado

Dirigida al

consumidor

* Muestras gratis
(sampling)

» Cupones

 Descuentos

» Degustaciones en
el punto de venta.

Dirigida al canal de
distribucion

* Bonificaciones
 Capacitaciones

* Descuentos en el
precio.

Dirigida a la fuerza
de ventas

* Incentivos por
alcanzar una
cuota.

» Convenciones
* Premios y regalos.

Proceso de Investigacién de Mercados:

Es el proceso de identificar, recopilar y analizar la informacién de las
caracteristicas y necesidades de los mercados con el propdsito de
obtener mayores elementos de juicio para la toma de decisiones.
Principalmente cuantificar la demanda y aproximar el precio del
producto o servicio.

La investigacidn de mercado también podra proporcionar informacion
sobre otras variables de interés como, por ejemplo, habitos de
consumo, preferencias del consumidor, caracteristicas del mercado
competidor, entre otros.

Pasos para el proceso de investigacion de mercados:
Planeacién: Consiste en definir la oportunidad, propdsitos y objetivos.

Preparacion: Se refiere al disefio de la investigacion ademas de
redactar cuestionarios y guias de pautas.

Trabajo de campo: Consiste en la recopilacion de los datos.

Procesamiento y analisis de datos: Consiste en disefar cédigos y
codificar preguntas abiertas, tabular la informacién, generar cuadros y
gréficos estadisticos, ademas de analizar los resultados.

Planeacioén:

Es la etapa que consiste en esbozar en términos generales la
oportunidad de negocio para poder analizarla a travées de la
Investigacion de mercados.
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El propdsito debe responder a la interrogante ¢ para qué se realiza la
investigacion de mercado?

Debe tener objetivos, es decir la informacidbn necesaria para dar
respuesta al proposito. ¢Qué informacion debe proporcionar la
investigacion de mercados para resolver el propdsito y ayudar a la
toma de decisiones?

Los objetivos se dividen en: Objetivos generales y objetivos
especificos.

Preparacion de la Investigacion:

En el disefio se determinan las técnicas mas apropiadas para realizar
la investigacion de mercado. Consta de dos fases:

Fase exploratoria: Donde encontramos el recojo de informacion
secundaria y las técnicas cualitativas.

Fase concluyente o descriptiva: Se refiere a las técnicas cuantitativa,
gue es también la validaciéon de la fase exploratoria.

La informacién que el inversionista o proyectista debe extraer del
mercado puede ser clasificada en:

Informacién de fuentes primarias: Datos primarios

Son elaborados de forma particular para resolver el problema o la
oportunidad de negocio que se quiere aprovechar. El proyectista debe
participar en su obtencion e implica que el tiempo de recoleccién puede
ser largo y el costo elevado.

Informacion de fuentes secundarias: Datos secundarios

Son los que vienen de fuentes externas, tales como Ministerios,
Asociaciones privadas, Periddicos, entre otros. Su obtencién es mas
sencilla e implica que el tiempo de recoleccién es corto y por lo tanto el
costo es bajo.

Investigacion Cualitativa: consiste en las siguientes técnicas:

o

Técnica del Focus Group o Grupo Focal: Es una dinamica grupal
creadora de nuevas ideas moderada por un psicologo o especialista en
el &rea que se desea trabajar.

Entrevistas de profundidad: Consiste en una entrevista individual con
interaccién cara a cara. La informacién se registra con una grabadora.

Investigacion Cuantitativa:

o

Encuesta: Es la recopilacién de datos producto de las entrevistas a
personas. Se entrevista a consumidores, compradores, distribuidores,
proveedores y toda persona que tenga informacidon que necesite ser
obtenida para la investigacion de mercado.
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Métodos de Encuesta

|
[ | |

Telefénico Peronal Por correo

Disefio Muestral: Es un proceso donde se toma una parte de la
poblacion (muestra) para estudiarla con un determinado proposito.

-

Por
conveniencia
Muestreo no | [ .
probabilistico Por juicio ]
Por cuotas
Técnicas de - :
Muestreo Aleatorio
Simple
Sistematico ]
Muesteo |
probabilistico
Trabajo de campo: Estratificado
Comprende las siguientes etapas: Por 4reas

Seleccién de los entrevistadores.
Capacitaciones

Organizacion del trabajo de campo.
Supervision.

Verificacién y depuracion de datos.

Procesamiento y andlisis de datos:

Consiste en la adaptacion de la informacion recopilada a un formato
que permita leerlos con facilidad y sacar conclusiones de su
procesamiento, esto se realiza siguiendo el siguiente esquema.

Procesamiento y analisis
de datos

[ |
Codificacién Tabulacion Presentacion

Codificacion: es el proceso en el cual se asignan signos o simbolos a
las respuestas para facilitar su identificacion.

Tabulacién: Consiste en contar cuantas respuestas pertenecen a cada
una de las categorias o preguntas previamente definidas.

Presentacion: Consiste en expresar los resultados finales mediante
cuadros y graficos que faciliten su lectura, comprension, interpretacion
y analisis.
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V. INGENIERIA DEL PROYECTO

4.1.Definicion

La ingenieria del proyecto comprende aspectos fundamentales como el
proceso tecnolégico de produccion, el tamafio y la localizacion de la planta.
Para ello se utiliza informacién proveniente principalmente de los estudios
de mercado y de la organizacion.

Es importante mencionar que la magnitud de la inversion a realizar y las
caracteristicas del proceso productivo o servicio a brindar, permitiran al
proyectista definir el grado de profundidad del estudio técnico a desarrollar.

4.1.Tecnologia y Proceso de produccién

Es el conocimiento cientifico que combina la mano de obra, las
maquinarias, los métodos y procesos para producir bienes o servicios para
el mercado objetivo.

El proceso de produccion es la transformacion de los insumos a productos
terminados por medio de la aplicacion de la tecnologia.

PRODUCTO

4.2.Equipos y maquinaria

La seleccién y especificacion de la maquinaria y los equipos a utilizarse en
el proyecto se deben originar de un estudio detallado de las tecnologias
qgue haran posible la produccién de los bienes o la prestacion de los
servicios.

Al momento de analizar maquinarias y equipos se deben considerar
algunos aspectos:

ASPECTO PREGUNTAS

Pago Inicial ¢, Cudl es el precio?
¢, Quién es el fabricante?
¢La compra sera al contado o al crédito?

Mano de Obra | ¢Qué tipo de mano de obra se requiere?

Obsolescencia | ¢ En qué tiempo se estima que la maquinaria va a ser
obsoleta?
¢, Puede modificarse para ser usada?

Capacidad de | ¢ Cuantas unidades puede producir la maquinaria?

produccion ¢ En cuanto tiempo se producen?
Operacion vy | ¢Es facil de usar?
manejo ¢ ES necesario capacitar al personal para su uso?

Mantenimiento | ¢Con qué frecuencia debe revisarse?
¢ Existen repuestos disponibles?

20



FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION

La informacion a presentar debe consignar las especificaciones técnicas de
la maquinaria y equipo, el nimero de unidades que se requieren, la vida util
y el proveedor.

4.3.Terreno y construccion

De acuerdo a las caracteristicas operativas y la envergadura del proyecto,
se debera definir el terreno y las construcciones que se requieren para las
actividades productivas y las de soporte. Tales como:

La planta de produccion.

Las oficinas de administracién y ventas.
Los almacenes.

El estacionamiento.

Es importante considerar un espacio fisico para ampliaciones futuras en
caso sea necesario.

Determinado el espacio fisico necesario se tendra que decidir si el terreno y
las construcciones se alquilaran o compraran. En el caso de decidir por la
compra, deberd evaluarse lo mas conveniente para el inversionista
teniendo en cuenta las siguientes alternativas:

e Adquisicion del terreno y realizacién de obras civiles.

e Adquisicibn de wun inmueble existente y adecuacibn de su
infraestructura a las necesidades del proyecto.

e Combinacién de ambas alternativas.

4.4.Materias Primas

Para determinar los estdndares de consumo de materias primas se debe
realizar un estudio detallado de los procesos de fabricacién orientado a
determinar las cantidades de materias primas que son necesarias para
obtener una unidad de producto terminado.

4.5.Costos directos

Debe realizarse un andlisis de los procesos de fabricacion que estén
orientados a determinar cuantas horas de mano de obra se requeriran en
cada una de las etapas del proceso productivo, a esto se le denomina Tasa
de eficiencia laboral. Esto nos permitira conocer el costo de la mano de
obra directa que incurre en la fabricacion de una unidad de producto.

4 .6.Costos Indirectos de fabricacion

Todos los costos involucrados en el proceso de conversion, como, la
electricidad, el mantenimiento de planta, entre otros; y que son integrados
al costo de fabricacion de un producto mediante un método de asignacion
es lo que se denomina costo indirecto de fabricacion. Estos costos deberan
ser estimados tomando en cuenta el volumen proyectado de unidades
estimadas de fabricacion.
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4.7.Tamano del proyecto

Esta determinado por la cantidad de unidades de produccion requeridas
para poder atender el mercado objetivo el cual fue definido en el estudio de
mercado.

Una vez estimado el tamafio del proyecto se procede a desarrollar las
especificaciones tecnoldgicas, de maquinarias y equipos, de terreno y
construcciones, entre otras ya definidas anteriormente.

Alun ante el hecho de que para las microempresas la disponibilidad de
capital inicial es limitada, es recomendable que el tamafio inicial de la
planta sea lo suficientemente grande para poder soportar los niveles de
produccioén proyectados para los primeros cinco afios de operacion.

Alternativamente se puede dimensionar inicialmente el proyecto en funcion
de una demanda objetiva minima, de modo que tenga un crecimiento
progresivo en funcién a los resultados que vaya obteniendo el proyecto en
su fase operativa.

4.8.Localizacion del proyecto

En esta etapa se debe efectuar un estudio que tiene por objeto establecer
la ubicacion mas conveniente para el proyecto tomando en cuenta todos
los factores que influyen de algin modo sobre esta decisién. La
importancia del estudio de localizacion radica en que al tomar una decision
al respecto se comprometeran recursos financieros en el largo plazo.

Niveles de localizaciéon

e Macrolocalizacion: es la comparaciéon de alternativas a nivel de
distritos.

¢ Microlocalizacion: Consiste en comparar alternativas a nivel predios e
inmuebles.

Factores que condicionan la localizacion:

Medios y costos de transporte.

Disponibilidad y costos de mano de obra.

Cercania a las fuentes de abastecimiento.

Cercania del mercado.

Costo y disponibilidad de terrenos e inmuebles.

Estructura impositiva legal

Disponibilidad de agua, energia, desagle, entre otros suministros.
Factores ambientales.
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V. EL ESTUDIO DE LA ORGANIZACION
En el siguiente esquema se muestra los aspectos que deben considerarse
en el proyecto para definir la organizacion.

«Definir tareas

PUESTO DE TRABAJO  |*Agrupar tareas
*Definir responsabilidades

+Definir relaciones de supervision entre

ORGANIGRAMA puestos
FUNCIONAL +Definir relaciones de dependencia entre
puestos

5.1.Puestos de trabajo

En este proceso se definen los puestos de trabajo. Adicionalmente, se
debe estimar el nimero de plazas de cada puesto y las habilidades
requeridas para cada una de ellas.

Asi mismo, es conveniente precisar el régimen laboral y por ende los
beneficios sociales a que tienen derecho los trabajadores de la empresa.

5.2.0rganigrama Funcional

Es una herramienta grafica que nos permite visualizar las relaciones de
supervision y dependencia que existen entre los puestos de trabajo dentro
de una organizacion. Sefala las diferentes lineas de mando y autoridad en
la empresa.

e Areas funcionales: el area funcional es la agrupacién de funciones y
responsabilidades que requieren de conocimientos y habilidades
afines.

Son las diversas actividades mas importantes de la empresa, ya que
por ellas se plantean y tratan de alcanzar los objetivos y metas.

e Organigrama funcional basico: es un grafico que representa, como su
nombre indica, las funciones que debe realizar cada elemento
empresarial, ya sea un departamento, area o puesto de trabajo.

Gerencia General

il
[ [ [
Gerencia de Gerencia de Gerencia de
Produccion Administracion Comercializacion
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VI. EL ESTUDIO LEGAL
6.1.Viabilidad Legal

La viabilidad legal trasciende los alcances del estudio legal de cémo
constituir y formalizar una empresa, pues se refiere al estudio de las
normas y regulaciones existentes relacionadas a la naturaleza del proyecto
y de la actividad econdémica a desarrollarse, las que pueden determinar que
el marco legal no hace viable el proyecto.

6.2.Estudio Legal

Es importante recordar que en esta seccion se van a analizar los aspectos
legales necesarios para la formalizacion de la empresa.

Los aspectos que deben considerarse en el estudio legal son los

siguientes:

FORMAS ASPECTOS AFECTACION
SOCIETARIAS LEGALES TRIBUTARIA
—

—

REGISTRO

DE MARCAS
—

LICENCIAS

e Formas Societarias

La sociedad se define como una asociacién voluntaria, duradera y
organizada de personas que ponen en comun un fondo patrimonial con
el objeto de colaborar con la explotacion de una empresa guiados por
un animo de lucro personal a través de la participacion en el reparto de

las ganancias que se obtengan.

Sociedad Sociedad Sociedad de
Andénima Abierta Andnima Responsabilidad
Cerrada Limitada
Socios Mas de 750 Entre 2y 20 Hasta 20
Directorio Existe Existe No existe
Capital | A traves de | A través de | Participaciones
acciones gue | acciones que no |iguales.
figuran en el | figuran en el
Registro  Publico | Registro Publico del | No tiene
del Mercado de | Mercado de | acciones.
Valores Valores
Siglas S.AA S.A.C S.R.L
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e Licencias

Segun la zona de ubicacién del proyecto deberan realizarse los tramites
correspondientes para obtener la licencia de funcionamiento. El mismo
qgue debera efectuarse ante la municipalidad del distrito, presentando
los siguientes documentos.

- Titulo de propiedad o contrato de alquiler.

- Copia de la escritura de constitucion de la empresa inscrita en los
registros publicos.

- Copia de documentos que acrediten el pago de los tributos.

- Copia de comprobante de inscripcion del Registro Unico de
Contribuyentes.

e Afectacion tributaria

En esta etapa debe analizarse, tomando en cuenta la naturaleza del
proyecto, qué implicancias de caracter tributario originara su ejecucion.
Una vez iniciadas las operaciones se tendran que cumplir con las
obligaciones tributarias propias de la actividad.

e Registro de marcas

Las marcas son los nombres o dibujos que usan los proveedores para
diferenciar sus productos. Para que el consumidor conozca e
identifique el producto, debe ser diferenciado de alguna manera del
resto de los competidores en el mercado. El registro de marcas es un
tramite que se lleva a cabo ante las Oficinas de Signos Distintivos de
INDECORPI.

6.3.Proceso de Constitucion de una empresa

Redaccion y aprobaciéon de la minuta de
constitucion.

Insripcion de la minuta a Regsitros Publicos y
elevacion a Escritura Publica

Inscripcion en el Registro Unico de
Contrinuyentes (RUC)

Apertura de una cuenta corriente bancaria.

Inscripcion en Registros Publicos. Empresa
formalmente constituida.
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VIl.  INVERSION

7.1.Inversion total

Esta etapa tiene el proposito de determinar cual serd la inversion total que
se necesita en el proyecto, es decir, el monto de dinero requerido para
adquirir el activo fijo, pagar los egresos originados por los rubros
competentes del activo intangible y para cubrir los requerimientos de capital
de trabajo para el inicio de operaciones.

e Activo tangible:

Esta constituido por todos los bienes del capital que son indispensables
para el funcionamiento del proyecto, por ejemplo:

- Construcciones - Magquinarias y herramientas
- Terreno - Vehiculos

Activo intangible:

La inversion en activo intangible es la que se realiza sobre un activo
constituido por servicios o derechos adquiridos que son indispensables
para ejecutar el proyecto, entre ellos encontramos:

Gastos de organizacion - Gastos de puesta en marcha
Patentes y licencias - Gastos de capacitacion
Costo del estudio del proyecto

Capital de trabajo:

Es el capital necesario para cubrir los egresos de la empresa durante la
etapa inicial del proyecto. Para valorizar el capital de trabajo requerido
es necesario tener en cuenta que al iniciar las operaciones de la
empresa existen tres actividades que generan egresos: la produccion,
la administracién y las ventas.

VIIl.  FINANCIAMIENTO

Financiamiento consiste en aportar dinero y recursos para la adquisicion de
bienes o servicios necesarios para la implementacion y puesta en marcha
del proyecto.

El financiamiento puede provenir de varias fuentes, entre las que se puede
mencionar: el capital que disponen los inversionistas, recursos obtenidos
de terceros (generalmente entidades financieras), y lo que es mas usual,
una combinacion de ambas alternativas.

8.1. Caélculo del pago de un préstamo
En el siguiente caso se asume que el proyecto requiere que el préstamo
sea desembolsado en su totalidad desde el inicio y que el tiempo necesario

para poder asumir el pago del mismo es de un afo, por lo que se ha
definido un periodo de gracia por este tiempo.
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Préstamo: $ 10 000

Tasa efectiva anual de interés TEA: 17% (operacion en moneda extranjera)
Forma de pago: Trimestral (cuota constante)

Periodo de gracia: 1 afio

Periodo de pago: 3 afios

Si se tiene una tasa efectiva anual de interés TEA y un pago trimestral,
entonces se debe homogeneizar la periodicidad de ambas variables, lo que
se efectta en funcion al pago, por lo tanto, se toma en cuenta la
periodicidad trimestral.

Tasa efectiva trimestral TET

TET = (1+TEA)™N - 1 Donde: m = nimero de meses que tiene un
trimestre

N = nimero de meses que tiene un afio

TET = (1+0.17)¥12 - 1
1.17%4 -1
1.0400314 — 1 TET = 0.0400314

Cuota constante (R)

R=P x (1 + TET)" x TET Donde: h=ntmero de trimestres en el periodo de
pago

(1+ TET)"- 1
R = 10000 x (1 + 0.0400314)'2 x 0.0400314
(1 +0.0400314)12 - 1
R = 10000 x 1.6016124 x 0.0400314

1.6016124 -1
R = 10000 x 0.064115
0.6016124
R = 10000 x 0.106572

R=106572

Se tienen los siguientes datos:

DATOS
Préstamo (P) $ 10000
TEA 17%
Periodo de gracia (trimestre) 4
Periodo de pago (trimestre) 12
TET 0.0400314
Cuota Constante (R) 1065.72
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Calculo del servicio a la deuda:

PERIODO | SALDO DEL SERVICIO DE LA DEUDA
(trimestre) | PRESTAMO | INTERES | AMORTIZACION| CUOTA
0 $10,000.00 0 0 0
1 $10,000.00| $400.31 0| $400.31
2 $10,000.00| $400.31 0| $400.31
3 $10,000.00| $400.31 0| $400.31
4 $10,000.00| $400.31 0| $400.31
5 $9,334.60| $400.31 $665.40 | $1,065.72
6 $8,642.56| $373.68 $692.04 | $1,065.72
7 $7,922.82| $345.97 $719.74| $1,065.72
8 $7,174.26| $317.16 $748.55| $1,065.72
9 $6,395.74| $287.20 $778.52| $1,065.72
10 $5,586.06| $256.03 $809.69 | $1,065.72
11 $4,743.96| $223.62 $842.10| $1,065.72
12 $3,868.15| $189.91 $875.81| $1,065.72
13 $2,957.28| $154.85 $910.87 | $1,065.72
14 $2,009.95| $118.38 $947.33| $1,065.72
15 $1,024.70| $80.46 $985.25 | $1,065.72
16 0| $41.02 $1,024.70| $1,065.72

IX. PRESUPUESTO DE INGRESOS Y COSTOS

9.1.Proyeccion de los ingresos

Las fuentes de Ingresos del proyecto

Periodo de
gracia

Periodo de
pago

El proyecto en su fase operativa puede tener diversas fuentes de ingresos,
segun la naturaleza del mismo y del volumen de actividades que desarrolla;

entre ellas encontramos:

e Ingresos por la venta del bien o servicio.
e Ingresos por la venta de sub productos o desechos.
e Ingresos financieros.

- Calculo de los ingresos por la venta de sub productos o desechos

Durante el proceso productivo se pueden generar sub productos o
desechos susceptibles de ser comercializados y, por ende, pueden
generar ingresos adicionales al proyecto.
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9.2.Célculo de los ingresos por la venta del bien o servicio
Para el calculo de este rubro se requiere la siguiente informacion:

e Prondstico de ventas: la que contiene la estimacion de ventas
expresadas en unidades fisicas por unidad de tiempo y por tipo de bien
0 servicio.

e Precio unitario del bien o servicio: el cual debe fijarse utilizando alguno
de los métodos sefialados en el estudio de mercado.

La valorizacion del pronostico de ventas se realiza multiplicando las
cantidades por el precio unitario.

9.3.Calculo de los ingresos financieros

Estos ingresos se generan por la colocacion de los fondos excedentes o
disponibles, en forma temporal en el sistema financiero, obteniendo una
ganancia por los intereses que perciben dichos recursos. El calculo de
dichos ingresos se efectia considerando el monto de los recursos
disponibles, el tiempo que estos pueden estar colocados en el sistema
financiero y la tasa de interés que se puede percibir.

9.4.Proyeccion de costos y gastos

Una vez realizado el estudio de mercado, el estudio técnico, el disefio de la
organizacion y el estudio legal, se podra contar con la informacién
necesaria para realizar la proyeccion de las principales variables del
proyecto. Es recomendable preparar una proyeccion para un plazo de 5 a
10 afios.

Para esta proyeccion es recomendable considerar para el primer afio
operativo una proyeccion mensual o trimestral, y para los siguientes una
proyeccién anual.

9.5.Célculo del costo total de produccion

Para calcular el costo total de produccion procedemos a sumar el
presupuesto de materias primas, el presupuesto de mano de obra y el
costo indirecto de fabricacion.

9.6.Calculo del costo unitario de produccién

Para calcular el costo unitario de produccién procedemos a dividir el costo
total de produccion entre el nimero de unidades estimadas en el volumen
de ventas.

e Gasto: Es todo egreso de dinero, usado para pagar la compra de
bienes o la prestacion de servicios, y que puede estar incluido o no en
los costos.

e Gastos Reversibles: son los egresos destinados a la compra de
bienes muebles o inmuebles, los cuales, en caso de necesidad, pueden
ser vendidos tal como se los comprd, sin ser esta venta, el objetivo
propio de la empresa. Los gastos reversibles conforman el capital fijo.
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e Gastos Irreversibles: se destinan a la compra del conjunto de bienes
necesarios para el funcionamiento de la empresa. Estos incluyen:
patentes, marcas de disefios, nhombres comerciales, servicios (luz,
teléfono, agua, servicios notariales), alquileres, impuestos, sueldos,
materias primas.

9.7.Calculo del gasto de administracion proyectado

En esta etapa se debe proyectar correctamente los gastos relacionados a
las actividades de soporte de la empresa, es decir, las actividades de
apoyo administrativo que se brinda al area de ventas y de produccion.

9.8.Célculo del gasto de ventas proyectado

En esta etapa se debe proyectar correctamente los gastos relacionados a
las actividades de ventas y comercializacion de la empresa.

e Depreciacion:
La depreciacion es el mecanismo mediante el cual se reconoce el
desgaste y pérdida de valor que sufre un bien o un activo por el uso
gue se haga de el con el paso del tiempo.

e Amortizacion:
Significa registrar un gasto de manera periodica (mensual o anual
normalmente) en contabilidad, acorde al tiempo que va pasando y
durante el cual se tiene en posesion y/o uso un bien, que es el que se
esta amortizando.

X. ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros nos permiten conocer cual es la situacion
econdémica y financiera de una empresa durante un tiempo determinado, en
este caso del proyecto planteado; proporcionando a los proyectistas
informacion atil para la toma de decisiones.

10.1. Estado de Pérdidas y Ganancias

Tiene por funcion exponer el resultado de la gestion desarrollada en el ciclo
econémico de la empresa, en este caso del proyecto planteado. La
elaboracion del Estado de Pérdidas y Ganancias tiene como objetivo la
identificacion del movimiento tributario de la empresa. Los ingresos y los
egresos se deberan registrar en el momento que se emiten 0 se
recepcionen las facturas, segun corresponda.
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ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

INGRESOS

Ingresos por ventas
Total ingresos

Son los ingresos generados por la venta de
un bien o servicio.

EGRESOS

Compra de materias primas

Mano de obra directa

Costos indirectos de fabricacion

Sub Total de Costos de produccién

Utilidad bruta

Gastos de administracion

Gastos de ventas

Utilidad operativa

Utilidad bruta — gastos de administracién —
gastos de ventas.

Ingresos financieros

Se consideran los intereses percibidos por
el manejo de los fondos disponibles del
proyecto

Otros ingresos

Son ingresos generados por
varios.

concepto

Utilidad antes de
impuestos

intereses e

Utilidad operativa + Ingresos financieros +
otros ingresos

Intereses del préstamo

Utilidad antes de impuestos

Utilidad antes de intereses e impuestos —
intereses del préstamo.

Impuestos

Se calcula sobre la utilidad proyectada.

UTILIDAD NETA

Utilidad antes de impuestos — impuestos.

10.2. Balance general

El balance general tiene como objetivo exponer los bienes y derechos de
propiedad de la empresa, asi como las fuentes ajenas y propias que
permitieron el financiamiento a una fecha determinada.

Esta compuesto de dos grandes grupos:

e Los Activos, que son los recursos econémicos de la empresa.
e El Pasivo y el Patrimonio, que son los recursos financieros de la

empresa.

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES

Bienes materiales e intangibles que la empresa
posee y que han sido financiados por dos fuentes:
el pasivo y el patrimonio.

Caja y bancos

Cuentas por cobrar

Incluye las disponibilidades que la empresa posee,
por ejemplo, el dinero en efectivo.

Representa el importe que le deben a la empresa
por las ventas a sus clientes durante el afio

Inventarios

Incluye los bienes que tiene la empresa para la
venta, para la fabricacibn de sus productos y
mantenimiento de sus servicios.

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmuebles, maquinarias
equipos.

y

Representa el valor neto de los terrenos,

maquinaria, mobiliario, etc. de la empresa.
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OTROS ACTIVOS

Activos intangibles Son todos los bienes inmateriales y servicios
necesarios para la puesta en marcha del negocio.

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Son recursos provistos por terceros.

PASIVO CORRIENTE

Deuda de corto plazo Préstamos a corto plazo tomados por la empresa.

Parte corriente de una deuda | Incluye la parte corriente de las deudas a largo
de largo plazo plazo.

Cuentas por pagar | Representa la deuda total que la empresa tiene

comerciales con sus acreedores por suministros e insumos.

Otros pasivos corrientes Remuneraciones y participaciones por pagar de los
trabajadores.

PASIVO NO CORRIENTE

Deuda a largo plazo Incluir la parte no corriente de las deudas a largo
plazo tomadas por la empresa.

PATRIMONIO Fuentes: capital social y utilidades.

Capital social Es el aporte de los accionistas.

Donaciones Monto entregado por personas naturales o
juridicas de manera gratuita.

Utilidad del ejercicio Utilidad obtenida durante el periodo actual.

Utilidad Acumulada Suma de las utilidades de los ejercicios anteriores
al periodo actual.

TOTAL PASIVO Y

PATRIMONIO

XI. EVALUACION FINANCIERA BASICA

En esta etapa, se determina si el proyecto es financieramente viable, es
decir, la evaluacion financiera nos permitird saber si los beneficios
esperados por el inversionista justifican la ejecucion del proyecto.

A continuacion, tenemos el contenido de una evaluacion financiera basica y
los pasos a seguir:

e Elaboracion del flujo de caja

e Estimacion de los principales indicadores financieros y contables.
- Valor actual neto (VAN)

- Tasa de interés de retorno (TIR)

11.1. Elaboracion del flujo de caja

El flujo de caja muestra lo que realmente ingresa o sale de “caja”; por
ejemplo, registra el pago de una compra, pero no la depreciacion de un
activo, que implica un gasto, pero no una salida de efectivo.

Ademas de mostrarnos las entradas y salidas de efectivo, el flujo de caja

nos permite saber si la empresa tiene un déficit o un excedente de efectivo,
y asi, por ejemplo:
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o Determinar cuanto podemos comprar de mercaderia.

o Determinar si es posible comprar al contado o es necesario o preferible
solicitar crédito.

o Determinar si es necesario o preferible cobrar al contado o es posible
otorgar créditos.

o Determinar si es posible pagar deudas a su fecha de vencimiento o es
necesario pedir un refinanciamiento o un nuevo financiamiento.

o Determinar si se tiene un excedente de dinero suficiente como para
poder invertirlo, por ejemplo, en la adquisicion de nueva maquinaria.

El flujo de caja proyectado:

Para elaborar un flujo de caja debemos contar con la informacién sobre los
ingresos y egresos de efectivo que haya tenido la empresa. Esta
informacion la obtenemos de la contabilidad que hayamos realizado.

Pero también es posible elaborar un flujo de caja proyectado (también
conocido como presupuesto de efectivo), para lo cual necesitariamos las
proyecciones de los futuros ingresos y egresos de efectivo de la empresa
para un periodo de tiempo determinado.

El flujo de caja proyectado o presupuesto de efectivo nos permite:

e Anticiparnos a un futuro déficit (o falta) de efectivo, y asi, por ejemplo,
poder tomar la decision de buscar financiamiento oportunamente.

o Prever un excedente de efectivo, y asi, por ejemplo, poder tomar la
decision de invertirlo en la adquisicién de nueva maquinaria.

« Establecer una base solida para sustentar el requerimiento de créditos,
por ejemplo, al presentar el flujo de caja proyectado dentro de un plan
de negocios.

Veamos a continuacion un ejemplo sencillo de como elaborar un flujo de
caja proyectado:

Una empresa manufacturera cuenta con los siguientes datos:

e Las proyecciones de ventas son: enero: S/. 85 000, febrero: S/. 88 000,
marzo: S/. 90 000, abril: S/. 92 000.

e« Las proyecciones de la compra de insumos son: enero: S/. 47 000,
febrero: S/. 51 000, marzo: S/. 50 000, abril: S/. 52 000.

e Las ventas se cobran el 40% al contado y el 60% al crédito a 30 dias.

e Las compras se pagan el 50% al contado y el 50% al crédito a 30 dias.

e Se obtiene un préstamo del banco por US$40 000, el cual se debe
pagar en cuotas de S/. 5 000 mensuales.

o Los gastos de administracion y de ventas corresponden al 20% de las
proyecciones de ventas.

o Las proyecciones del pago de impuestos son: enero: S/. 3 080, febrero:
S/. 2 710, marzo: S/. 3 260, abril: S/. 2 870.
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En primer lugar, elaboramos nuestro presupuesto de cuentas por cobrar ya
qgue el total de las ventas no se cobran el mismo mes en que se realizan,
sino que se cobran un 40% el mes en que se realizan y el 60% restante al
mes siguiente, y al elaborar un flujo de caja, tal como hemos mencionado,
debemos registrar el efectivo que realmente ingresa a o sale de la
empresa:

Presupuesto de cuentas por cobrar

enero febrero marzo Abril
Ventas al contado (40%) S/. 34000 | S/. 35200 | S/. 36000 | S/. 36800
Ventas al crédito a 30 dias (60%) S/. 51000 | S/. 52800 | S/. 54000
TOTAL S/. 34000 | S/. 86200 | S/. 88800 | S/. 90800

Una vez que hemos elaborado nuestro presupuesto de cuentas por cobrar,
pasamos a elaborar nuestro presupuesto de cuentas por pagar, ya que,
igualmente, las compras no se pagan el mismo mes en que se realizan,
sino que se pagan un 50% en el mes que se realizan y el 50% restante al
mes siguiente.

Presupuesto de cuentas por pagar

Enero febrero marzo Abril
Compras al contado (50%) | S/. 23500 | S/. 25500 | S/. 25000 | S/. 26000
Compras al crédito (50%) S/. 23500 | S/. 25500 | S/. 25000
TOTAL S/. 23500 | S/. 49000 | S/. 50500 | S/. 51000

Y, finalmente, asegurandonos de contar con todos los datos necesarios,
pasamos a elaborar nuestro flujo de caja proyectado.

Flujo de caja proyectado

enero febrero marzo abril
INGRESO DE EFECTIVO
Cuentas por cobrar S/.34000| S/. 86200 | S/. 88800 |S/. 90800
Préstamos S/. 40000
TOTAL INGRESO DE EFECTIVO |S/. 74000 | S/. 86200 | S/. 88800 |S/. 90800
EGRESO DE EFECTIVO
Cuentas por pagar S/.23500| S/. 49000 | S/.50500 |S/.51000
Gastos de adm. y de ventas S/.17000| S/. 17600 | S/. 18000 |S/. 18400
Pago de impuestos S/.3080 | S/.2710 S/.3260 | S/.2870
TOTAL EGRESO DE EFECTIVO |S/.43580| S/. 69310 | S/.71760 |S/. 72270
FLUJO NETO ECONOMICO S/.30420| S/.16890 | S/.17040 |S/. 18530
Servicio de la deuda S/.5000 | S/.5000 S/.5000 | S/.5000
FLUJO NETO FINANCIERO S/.25420| S/.11890 | S/.12040 |S/. 13530
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11.2. Indicadores financieros de rentabilidad
11.2.1. Valor Actual Neto (VAN):

Es el método para evaluar la rentabilidad de un proyecto de inversion que
consiste en comparar el valor actual de todos los flujos de entrada de
efectivo con el valor actual de todos los flujos de salida de efectivo.

VAN = Valor Actual ingresos — Valor Actual ecresos

VAN =-INV + FLUJO1 + FLUJOZ2 + FLUJO3 + ... + FLUJOn
@a+1i (1 +1i)? a+iy3 @a+mnp"

VAN > 0 significa que VAINGresos > VAEGRESOs ; Se acepta el proyecto.
VAN = 0 significa que VAincresos = VAEeGresos ; €s indiferente.
VAN < 0 significa que VA incresos < VAEeGREsos ; Se rechaza el proyecto.

11.2.2. Tasa Interna de Retorno:
Es aquella tasa de interés que hace igual a cero el valor actual neto de un
flujo de efectivo.

0=-INV +FLUJO1 + FLUJOZ2 + FLUJO3 + ... + FLUJO4
(L+TIR) (1+4TIR)2 (1+TIR)3 (1+TIR)*

TIR < Tasa de descuento ; se rechaza el proyecto.
TIR = Tasa de descuento ; es indiferente.
TIR > Tasa de descuento ; se acepta el proyecto.

11.3. Andlisis de la sensibilidad

EvalUa la variacion del valor del proyecto debido a la variacion de algunas
de las variables independientes del mismo.

Todo cambio en el valor de cualquier variable independiente
automaticamente hara variar el resultado del proyecto.

El objetivo del analisis de sensibilidad es medir hasta qué punto el proyecto
puede mantener su rentabilidad ante cambios adversos de las variables
independientes.

El andlisis de sensibilidad consiste en suponer variaciones que castiguen el
presupuesto de caja, por ejemplo, una disminucion de cierto porcentaje en
ingresos, o un aumento porcentual en los costos y/o gastos, etc. (Por
ejemplo la tasa de interés, el volumen y/o el precio de ventas, el costo de la
mano de obra, el de las materias primas, el de la tasa de impuestos, el
monto del capital, etc.) y, a la vez, mostrar la holgura con que se cuenta
para su realizacibn ante eventuales cambios de tales variables en el
mercado.
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Para realizar el analisis de sensibilidad es aconsejable suponer
variaciones en ingresos y costos de hasta un maximo del 10%, de las cifras
originalmente calculadas sin riesgo, aunque no deberia tomarse esta
afirmacion dogmaticamente.

Si se considera que, el riesgo es mayor al 10% de variaciones, por ejemplo,
el 18%, entonces es mejor preparar varios presupuestos de caja
contingentes que incluyan variaciones del 15%, 18%, 20%, etc., 0 mejor
aun recurrir a un modelo de simulacidon, que simule una gran gama de
variaciones combinadas.

IMPORTANCIA DEL ANALISIS DE SENSIBILIDAD

La importancia del analisis de sensibilidad se manifiesta en el hecho de que
los valores de las variables que se han utilizado para llevar a cabo la
evaluacion del proyecto pueden tener desviaciones con efectos de
consideracion en la medicion de sus resultados.
La evaluacion del proyecto sera sensible a las variaciones de uno o mas
parametros si, al incluir estas variaciones en el criterio de evaluacion
empleado, la decision inicial cambia. El analisis de sensibilidad, a través de
los diferentes modelos, revela el efecto que tienen las variaciones sobre la
rentabilidad en los prondsticos de las variables relevantes.

Es importante visualizar qué variables tienen mayor efecto en el resultado
frente a distintos grados de error, en su estimacion permite decidir acerca
de la necesidad de realizar estudios mas profundos de esas variables, para
mejorar las estimaciones y reducir el grado de riesgo por error.
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