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RESUMEN

Las nuevas estrategias de crecimiento y expansion del grupo empresarial
CUBANIQUEL demandan que el conjunto de empresas que lo integran desarrollen un
proceso inversionista en activos de capital que generen una capacidad de oferta en el
proceso de prestacion de servicios que satisfaga al grupo y otros clientes con una

politica de calidad total.

El presente trabajo fue desarrollado en la Empresa Mecéanica del Niquel (EMNi), el cual
tiene como titulo Estudio de factibilidad economico - financiero del proyecto de inversion
“‘Medios de transporte automotor e izaje” para EMNi y tiene como objetivo general
evaluar la factibilidad econémica - financiera de la compra de medios de transporte
automotor e izaje, indispensable para garantizar la movilidad del personal técnico,

administrativo y las cargas que satisfagan la actividad productiva de la entidad.

El primer capitulo caracteriza la evolucién histérica que ha tenido la administracion
financiera de los activos de capital y los métodos generalmente aceptados para la
evaluacion cualitativa de los proyectos de inversidn. Por ultimo se desarrolla la
metodologia para efectuar el estudio econdmico - financiero. En el segundo capitulo se
desarrolla la evaluacion econdmica - financiera del proyecto de inversion, medios de

transporte automotor e izaje para EMNI.

Para el desarrollo de la investigacién se emplearon de forma interrelacionada métodos y
técnicas del conocimiento tedrico y empirico, dado el caracter sistémico que ha de tener
esta investigacién, como son los tedricos-histéricos y los tedricos-l6gicos, la aplicacion

de procedimientos tedricos como: analisis y sintesis, induccion y deduccion, entre otros.
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ABSTRACT

The new strategies of growth and expansion of the CUBANIQUEL management group
demands that the group of companies that are integrated in it, develop an investment
process in capital assets that generates an offer capacity in the process of rendering of

services that satisfies the group and other clients with politics of total quality.

The present work was developed in the Mechanical Company of the Nickel (EMNiI),
which has as title Economic feasibility — financial Study of the investment project "Means
of transport railcar and Lifting" for EMNi and has as general objective to evaluate the
economic feasibility - financial of the purchase of means of transport railcar and Lifting,
indispensable to guarantee the technical personnel's mobility, administrative and the

loads that satisfy the productive activity of the entity.

The first chapter characterizes the historical evolution that has had the financial
administration of the capital assets and the generally accepted methods for the
qualitative evaluation of the investment projects. Lastly the methodology is developed to
make the financial - economic study. In the second chapter is developed the financial -
economic evaluation of the investment project, means of transport railcar and Lifting for
EMNI.

For the development of the investigation they were used in form interrelated methods
and techniques of the theoretical and empiric knowledge, given the systemic character
that must have this investigation, like they are the theoretical-historical and the
theoretical-logical, the application of theoretical procedures as: analysis and synthesis,

induction and deduction, among others.
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INTRODUCCION

La economia cubana comienza a vivir una fuerte competitividad internacional, donde
las empresas que sobreviviran seran aquellas que a través de la cultura de
mejoramiento continuo, logren incrementar y diversificar la produccion y reducir
sensiblemente sus costos de operacién; permitiéndoles mantenerse en un mercado

nacional y mundial cada vez mas exigente en precios y calidad.

Ante este contexto, los estudios de factibilidad econdémicos-financieros de los
proyectos de inversion y sus herramientas, cobran gran relevancia, al facilitar que los
directivos logren esa competitividad a través de la toma de decisiones, que permita

dirigir los recursos escasos hacia los proyectos mas rentables.

La evaluacion de proyectos de inversion es un tema actual de gran importancia en el
desarrollo econdmico del pais, por lo que existe un llamado de la direccion del
gobierno, del Partido Comunista de Cuba y de los Ministerios de Economia y
Planificacion (MEP), Ministerio para la Colaboracion Economica y la Inversién
Extranjera (MINCEX) y el Ministerio de Energia y Minas (MINEN ) a profundizar en las
decisiones de inversién y en la evaluacion correcta de éstas, de modo que se eviten
errores en la toma de decisiones, impidiendo afectaciones en la contribucion
monetaria que las empresas tienen que hacerle al estado, garantizando que se
invierta primero en los proyectos de maximo rendimiento y rapida recuperacion, como

condicion para maximizar el aporte a la economia nacional.

Evaluar un proyecto de inversion consiste en determinar, mediante un analisis de
costo-beneficio, si genera o no el rendimiento deseado para entonces tomar la

decision de realizarlo o rechazarlo.

En la actualidad para las empresas estatales socialistas cubanas resulta vital garantizar
un sistema de informacion que satisfaga en calidad y cantidad el proceso de toma de

decisiones sobre las inversiones en activos de capital.
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El mercado se presenta cada vez mas inestable e impregnado de incertidumbre, lo que

resulta todo un reto para los equipos administrativos la gestion y utilizacion efectiva del
conocimiento, por las dimensiones y el grado de riesgo que se asume al utilizar dinero
en proyectos que al final carecen de rigurosos estudios de mercado, técnicos y

financieros.

Los lineamientos 116, 118, 122, 124 pertenecientes al capitulo IV Politica
Inversionista y el 236 del capitulo VIII Politica Industrial y Energética los cuales fueron
aprobados recientemente en el VI Congreso del Partido se enfocan de una manera
muy concreta en la posicién cubana con respecto a la economia y la necesidad de
una reorientacidbn impostergable en la que sobresalen las transformaciones

estructurales.

Dentro del Grupo Empresarial CUBANIQUEL se encuentra la Empresa Mecéanica del
Niquel "Comandante Gustavo Machin Hoed de Beche"(EMNi) , perteneciente
actualmente al Ministerio de Energia y Minas (MINEN) la cual ha sufrido una
descapitalizaciébn de su pargue automotriz y sus equipos de izaje a lo largo de
muchos afios de explotacién, sin una estable reposicion de los mismos, esto ha
tenido seria repercusion en el cumplimiento de los planes, por contribuir directamente

el transporte y el izaje, en la organizacién y materializacién de la actividad productiva.

La situacion probleméatica de esta investigacion es el desconocimiento de la
factibilidad de compra de medios de transporte automotor e izaje por una nueva

generacion de medios de estos tipos.

De lo que se deriva el problema de la investigacién: La necesidad de realizar un
estudio de factibilidad econémico financiero para la compra de medios de transporte

automotor e izaje.

El objeto de estudio de la presente investigacion es la Administracion Financiera en

Activos de Capital.

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 2
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Constituye el campo de accidon el proceso de evaluacion de la inversion para la

Empresa Mecénica de Niquel.

Para dar solucion al problema de la investigacion planteado, se propone como
objetivo general: Evaluar la factibilidad econémica - financiera de la compra de
medios de transporte automotor e izaje, indispensable para garantizar la movilidad de
personal técnico, administrativo y las cargas que satisfagan la actividad productiva de

la entidad.

Para dar cumplimiento del objetivo general, se plantean las siguientes tareas de

trabajo:

1. Determinar las tendencias histéricas del proceso de seleccién de inversiones en
activos de capital.

2. Analizar las teorias cientificas o enfoques tedricos existentes sobre el proceso de
seleccion de inversiones en activos de capital en libros, revistas especializados,
articulos periodisticos y otras fuentes.

3. Caracterizar el modelo tedrico para la seleccion de inversiones en activos de capital.
4. Evaluar el modelo de seleccion de inversiones en activos de capital en la EMNI.

5. Definir y redactar los resultados esenciales de la misma.

6. Redactar de esas consideraciones en términos de recomendaciones garantizando la

coherencia con las conclusiones.

Como hipétesis se plantea que: Si se realiza el estudio de factibilidad econémico
financiero del proyecto medios de transporte automotor e izaje, proporcionara a la alta
direccidon de la empresa los elementos necesarios en el proceso de toma de

decisiones a la hora de evaluar el crecimiento del proceso productivo.

En el desarrollo del trabajo se aplican los Métodos de Investigacion que a

continuacidén se mencionan:

Métodos Tedricos - Histéricos tales como: Periodizacion y caracterizacion

desarrollando una posicion critica de los hechos y la evaluacion historica y teorica.

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 3
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Métodos Empiricos como: Observacion, entrevistas, método de busqueda y solucion

de problemas. Medicion y comparaciéon de disefio, operacionalizacion e integracion de

indicadores, busqueda y solucion de problemas, y paquete de Office.

Métodos Teorico - Ldgicos entre los que se encuentra el hipotético - deductivo
(induccién - deduccion), el sistémico - estructural - funcional (analisis - sintesis e

induccion - deduccion), el dialéctico (causa — efecto y abstraccion).

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 4
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CAPITULO | Andlisis Histérico y Tebérico de la Administracién

Financiera de Activos de Capital

La Administracion Financiera en los Activos de Capital ha tenido una constante
evolucion, de ahi que se hayan desarrollado numerosas teorias sobre los proyectos, las
inversiones, sus métodos de evaluacion y seleccion y de las técnicas de evaluacion de

riesgo.
El desarrollo de este capitulo tiene los objetivos siguientes:

1. Analizar teorias cientificas o enfoques teodricos existentes sobre el proceso de
seleccidon de inversiones y las tendencias histéricas del proceso de seleccion de
inversiones en activos de capital.

2. Explicar los pasos a seguir para la evaluacién econdmica financiera de un proyecto

de inversiones en activos de capital en Cuba.

1.2 Evolucién Histérica de la Administracién Financiera de Activos de Capital en
el Mundo y Cuba

La administracion financiera surge como ciencia a principios del siglo XX, que es

cuando se separa de la economia de las organizaciones.

Esto no quiere decir que no existiera, sino que al encontrarse dentro de los aspectos
econdmicos los aspectos financieros se identificaban con la vida socioeconémica de los

pueblos.

Todas las decisiones referentes a las inversiones empresariales van desde el analisis
de las inversiones en capital de trabajo a las inversiones en activos de capital. Para
tomar las decisiones correctas el financista debe tener en cuenta elementos de
evaluacion y andlisis orientados hacia una mejora de la Meta vy la situacion limite que

incide sobre la organizacion.

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 5
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1.1.1 Evolucion Historica de la Administracién Financiera de Activos de Capital en

el Mundo

Las finanzas, consideradas durante mucho tiempo como parte de la economia,
surgieron como un campo de estudios independiente a principios del siglo pasado. En
su origen se relacionaron solamente con los documentos, instituciones y aspectos de
procedimiento de los mercados de capital. Con el desarrollo de las innovaciones
tecnoldgicas y las nuevas industrias provocaron la necesidad de mayor cantidad de
fondos, impulsando el estudio de las finanzas para destacar la liquidez y el

financiamiento de las empresas.
Las finanzas desde el inicio del capitalismo monopolista hasta la actualidad.

En la época del imperialismo las finanzas cobran un papel relevante, uno de sus rasgos
distintivos es la aparicion de la oligarquia financiera, como consecuencia de la fusion
del capital bancario con el industrial, cuya dictadura pasé a ejercer una funcion
determinante en toda la vida econdmica y politica de las naciones que alcanzaron este

nivel.

Las nuevas empresas resultantes de las fusiones lanzaron al mercado una gran
cantidad de acciones y obligaciones, lo que originé un cierto interés por los estudios de

los mercados de capitales, y en general, por los problemas financieros de las empresas.

Muchos autores manifiestan que los hechos que dieron origen a estas nuevas formas
de organizacion en la primera década de 1900, tienen como una de las causas
fundamentales la inadecuada estructura financiera que tenian las mismas, ya que por lo
general tenian muchas deudas, por lo que debian enfrentar unas cargas fijas por

concepto de interés demasiado elevados.

También se dice que sus politicas de dividendos influia en alto grado sobre la liquidez
de ellas, hasta el punto en que el reparto excesivo de estos ponia en peligro la
supervivencia de la propia sociedad, de ahi la preocupacion de los sujetos de la

investigacion econdmico- financiera por la busqueda de una estructura Optima y la

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 6
en Contabilidad y Finanzas Dailén Reinosa Céspedes



I' Instituto Superior Minero Metallrgico CAPITULO 1
)‘ “Dr. Antonio Nufiez Jiménez”

practica de una politica de dividendos adecuada se convirtieron en temas centrales de

la administracion financiera moderna.

En la década de los afios veinte hubo un gran resurgimiento de la actividad industrial,
fundamentalmente en lo referido a industrias nuevas. Los margenes de beneficio eran
elevados y los problemas financieros no fueron acuciantes. Unicamente en la recesion

de 1920-1921 en la que hubo un gran descenso en los precios.

En 1929 la economia se encuentra inmersa en una crisis internacional. La situacion de
la bolsa de Nueva York era caética y la Politica Economica llevada a cabo contribuyé a
agravar la crisis, los grupos financieros norteamericanos y britanicos se encontraban
enfrentados ya que al conceder préstamos sin prudencia crearon un ambiente de
solidez e inestabilidad inexistente, ademas se produjo una subida de los tipos de interés
estadounidenses que llevé a la paralizacion de los préstamos al exterior, lo que produjo

una agravacion economica en los paises que habian recibido estos préstamos.

Es facil suponer que en un escenario como el provocado por la crisis del 29 las

empresas tuviesen problemas de financiacion, quiebras y liquidaciones.

El objetivo dominante para ellas era la solvencia y reducir el endeudamiento. Es decir,
se busca que exista la maxima similitud en la cantidad de capitales propios y fondos

ajenos. Por primera vez, se preocupan por la estructura financiera de la empresa.

Durante la crisis los objetivos fueron la supervivencia de la empresa y la liquidez. Se
produjeron estudios desde el punto de vista legal con la intencién de que el accionista y
el inversor tuviesen mas informacion sobre la situacion econémica de la empresa:
financiacion, liquidez, solvencia, rentabilidad. Se puede decir que aparece el

intervencionismo estatal.

La época de los afios cuarenta estuvo empafiada por la guerra declarada en los
primeros afios y la guerra fria en los siguientes. No se da ningin cambio considerable

en la concepcion de las Finanzas y la Empresa.
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El gerente continda con su labor, predomina una politica poco arriesgada, lo que

supone un endeudamiento, y se prima la liquidez y la solvencia. Sin embargo, en este
periodo comienzan a germinar los brotes de la moderna concepcion financiera de la
empresa. El problema a nivel empresarial era financiero, en el sentido de que lo que
hacia falta era disponer de recursos financieros suficientes para hacer frente a los
pagos, mientras la demanda de los productos no se reanimara.

Los estudios sobre quiebras, suspension de pagos se situaron en primer plano. Las
firmas con mas deudas fueron las primeras en quebrar. En la segunda mitad de la
década de 1940, una vez concluida la segunda guerra mundial, las empresas del
mundo occidental volvieron a enfrentarse a grandes dificultades financieras debido a
gue gran cantidad de recursos que se necesitaban para la reconversién de una industria
de guerra en otra de paz, se dice que las finanzas de las empresas continuaron
preocupadas por la necesidad de seleccionar una estructura financiera que pudiera

soportar las tensiones de los ajustes de posguerra.

En esa década surge el Banco mundial, el Fondo Monetario Internacional y el sistema
de cambio de Bretton Woods. En 1944 Erich Schneider publica su obra sobre Teoria de
la Inversion (Suarez Suarez, 1980). Se dice que es el primer estudio sistematico acerca
de esa materia, en la que se recogen los modelos de decisibn mas importantes que

existian por entonces.

A fines de la década de los 50 comenzaron a reducirse los margenes de rentabilidad en
las industrias maduras. Paralelamente, fueron apareciendo nuevas industrias con
elevados margenes de rentabilidad, esto motivo los siguientes cambios en el campo de

la financiacion empresarial:

e La funcion del administrador financiero ya no se limitaba tan sélo a la obtencion de
recursos financieros, como venia ocurriendo con anterioridad, sino que se amplia a la
asignacion de los mismos. El decrecimiento de los margenes de utilidad en la industria
tradicional. Los estudios sobre presupuesto de capital adquieren por esta fecha especial

relevancia.
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¢ Los estudios sobre el presupuesto de capital han hecho surgir las investigaciones en

torno al presupuesto de capital, al aplicar el método del valor actual se necesitaba una
tasa de actualizacion consistente, no sometida al arbitrio de un mercado financiero

altamente imperfecto.

Entre los afios 50 y la crisis energética de 1973 se vive un ciclo alcista en la economia,
en el que la empresa tiene una gran expansion y se asientan las bases de las finanzas
actuales. En este periodo de prosperidad los objetivos que priman son los de
rentabilidad, crecimiento y diversificacion internacional, frente a los objetivos de

solvencia y liquidez del periodo anterior.

Desde el primer shock del petroleo en 1973 hasta la actualidad los estudios sobre la
Ciencia de la Gestidon Financiera de la Empresa se han expansionado y profundizado
notablemente. Surgen nuevas lineas de investigacion como la Teoria de Valoracion de

Opciones, la Teoria de Valoracion por Arbitraje y la Teoria de Agencia.

En la década de 1990, vastas sumas de capital extranjero fluyeron a los paises mas
pobres. Los fondos llegaron en muchas formas: como inversiones en bolsas locales, en
forma de préstamos bancarios, como compra de bonos, como inversiones directas para

construir fabricas.

Entre 1990 y 1996, los influjos netos anuales de todos los “mercados emergentes” —
desde China hasta Brasil- “promediaron los 150 000 millones de délares, de acuerdo
con el fondo monetario Internacional” (Boletin 1998); eso es mas o menos 10 veces el
promedio de 1984 a 1989.

Algunas inversiones fueron justificadas sobre la base del rapido crecimiento econémico,
muchas fueron puras especulaciones. Todo el capital extranjero impulsé a las
economias locales, o, en el caso de los paises débiles, previno su colapso. Los ddlares
que fueron convertidos en monedas locales (como el Won coreano o el rublo) podian

ser gastados o depositados en bancos.
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Los préstamos bancarios aumentaron; gran parte de Asia experimentdé un auge de

construccion. Cuando los tailandeses o lo coreanos querian mercancias extranjeras,
podian cambiar monedas locales por dolares e importarlas. Sus crecientes déficits

comerciales estimularon a las economias como Japon, Europa Y Estados Unidos.

Desde mediados de 1997, la reversion de los flujos de capital ha procedido en
espasmos feroces. Inicialmente —en Tailandia, Corea e Indonesia-, las convulsiones
fueron provocadas por la comprension de que las expectativas habian sido
exageradamente optimistas, de que el capital extranjero financié también muchas torres
de oficinas o fabricas, o de que los grandes déficits comerciales no podian continuar.
Pero ahora, la fuga de capital es un fendmeno global causado por el miedo y las

conexiones entre los mercados financieros.

El problema central de la economia mundial en estos momentos es la fuga de capital, si
el escape no pude ser detenido, la espiral descendente podria continuar y crear una
crisis a nivel mundial. Ademas la economia de EEUU ha presentado inestabilidad lo que

preocupa el sistema mundial.

En el mundo empresarial la administracion financiera cuenta con la metodologia basada
en el descuento de los flujos de caja. La cual parece indiscutible y es la mas congruente
y sélida en cuanto a sus fundamentos tedricos. Por esta linea han pretendido progresar

Martin Marin y Trujillo Ponce (2000) en su obra "Manual de valoracién de empresas".

1.1.2 Evolucién Historica de la Administracion Financiera de Activos de Capital

en Cuba

Al triunfo de la Revolucion, en enero de 1959, comenz6 una nueva era de
transformaciones econdmicas y sociales en el pais, ya el 19 de agosto de ese afio,
segun la Ley No. 498 se crea un organo que asume todo lo relacionado con la Bolsa de

Valores y el mercado de capitales.

En los primeros afos de la década de 1960, la base econémica y productiva sufrié una

conmocion importante al desaparecer los lazos que unian a la economia cubana con la
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norteamericana, su mercado natural por excelencia y su principal contraparte en el

comercio y las finanzas.

El 13 de octubre de 1960, segun la Ley No. 890, se nacionalizaron las empresas
privadas radicadas en el pais, entre estas las 44 entidades bancarias. En esa misma
fecha, segun la Ley No. 891, se disuelve el Fondo de Hipotecas Aseguradas, el Fondo

de Seguros de Depositos Bancarios y el Fondo de Estabilizacién de la Moneda.

Durante ese periodo coexistieron en Cuba dos sistemas de financiamiento: el
sistema de autonomia econdmica o de autofinanciamiento y el sistema de

financiamiento presupuestario.

Las empresas que operaban segun el sistema de autofinanciamiento, trabajaban con
cierta personalidad juridica propia, patrimonio independiente y recibian crédito del
Banco. Por el contrario, las empresas que operaban segun el sistema de financiamiento
presupuestario no tenian personalidad juridica propia, ni patrimonio independiente y la
totalidad de sus recursos les eran facilitados por el Estado, por lo que sus ingresos de
manera automatica eran acreditados a la cuenta financiera del Estado. Las decisiones

en estas empresas se tomaban con mayor centralizacion.

En la préactica ninguno de estos sistemas dio resultados positivos, asi pues en 1966,
mediante las Leyes Nos. 1187 y 1188 se definieron las nuevas funciones del Banco y se
declaré extinguido el Ministerio de Hacienda. Ese afio 1966 ocurrieron importantes
cambios en el Sistema de Direccion y Planificacion de la Economia, que significaron
variaciones trascendentales para las finanzas y especialmente para el Banco Nacional
de Cuba, este quedd como Unico organismo financiero del pais, encargado de la

ejecucion y control del plan anual de la economia.

En 1972, mediante la Resolucién No. 62 del 9 de febrero del Banco Nacional se dispone
la intervencion de la sociedad mercantil denominada Bolsa de la Habana, con todas sus
propiedades y activos de cualquier naturaleza, los que quedaron bajo la administracion

del Estado cubano.
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Las definiciones del Primer Congreso del Partido, donde se reconoce la necesidad de la

utilizacion de los mecanismos financieros en el pais, enmarcan el inicio de una nueva
etapa en la que comienza la gradual implantacion del nuevo Sistema de Direccion y

Planificacion de la Economia.
Las finanzas internas de los afios 90: Crisis y Transformaciones.

La crisis econdémica - financiera cubana de los afios 90 estuvo motivada por tres

factores esenciales:

e Derrumbe del campo socialista de Europa del Este.
¢ Recrudecimiento del bloqueo norteamericano.
¢ Insuficiencia de los mecanismos econdmico- financieros internos y excesiva

centralizaciéon para las diversas operaciones monetario - mercantiles.

A partir de la década del 60, cuando desaparecen las relaciones con los Estados
Unidos de Ameérica, la economia cubana se distinguié por la paulatina integracion al
campo socialista de Europa del este, con el que llegd a mantener el 80% de su

comercio exterior.

Esta integracion permitié desarrollar importantes ramas de la economia sobre la base
de un tratamiento preferencial a nuestras exportaciones y la obtencion de créditos
blandos para el financiamiento de las inversiones y la adquisicion de tecnologias. De
esta forma se llegé a la década del 90 con una estructura econdémica- financiera
adaptada a las relaciones con los paises miembros del Consejo de Ayuda Mutua

Econdmica y especialmente con la extinta URSS.

Con el derrumbe del campo socialista y la desaparicion de la URSS, los ataques de los
EEUU se arrecian a la isla Cuba. En 1992 se aprueba la Ley Torricelli que prohibe la
entrada a los puertos de ese pais en un plazo de 180 dias a buques que transporten
mercancias o pasajeros a/o desde Cuba, ademas, en febrero de 1996 se aprueba en el
congreso de EE.UU. el proyecto de ley Helms Burton. Entre sus disposiciones

contempla la imposicién de un bloqueo internacional a Cuba y la oposicion al ingreso
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del pais al Banco Mundial y al FMI lo que limita significativamente la obtencion de

financiamiento externo.

Las insuficiencias de la economia interna estan referidas tanto a la esfera de la
produccién como a la monetaria. Subsistian deficiencias organizativas y estructurales
en el sector productivo, imperaba la excesiva centralizacion de la gestion empresarial,
el descontrol contable, la baja productividad del trabajo y la pobre estimulacion

material.

Todo esto trajo como consecuencia una reducciéon en la produccion y por ende en las
exportaciones y la capacidad de compra del pais. Asi, al cierre de 1993 el PIB habia
descendido con relacién a 1989 en un 34.8% y el intercambio comercial con el exterior
en un 27%.

Sin embargo, no menos importante era el dafio que en la produccion y en la
distribucién provocaban los problemas monetarios, que si bien fueron generados por

desequilibrio en la produccion, influyeron posteriormente sobre ésta.

Profesores de la facultad de Contabilidad y Finanzas de la Universidad de la Habana
han realizado una sistematizacion de las insuficiencias de las finanzas internas en

Cuba durante la crisis de los 90 la cual estaba determinada por los siguientes factores:

e Crecientes déficits presupuestario.

e Considerable emision de dinero sin el correspondiente respaldo material para el
financiamiento del déficit presupuestario, lo que determino la pérdida de valor de la
unidad monetaria y la consecuente penalizacion a través del incremento de algunos
precios a toda la poblacién.

e Carencias de divisas liboremente convertibles para el financiamiento.

e Tasa de cambio incongruente con la realidad cubana.

¢ Deficiente sistema financiero-crediticio empresarial.

Con el fin de revertir la crisis, desde su inicio el gobierno lleva a la practica, de forma

gradual un conjunto de transformaciones econdmicas sustancialmente radicales,
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muchas de ellas fueron dirigidas a modificar la estructura econdémica y la gestion de las

empresas con el fin de estimular la eficiencia de la produccién y los servicios; otras al

ordenamiento de las finanzas internas.
Principales transformaciones de la economia cubana en los 90 y su impacto

Esta década se ha caracterizado por profundos cambios en diversos sentidos pero
particularmente en la economia nacional y sus relaciones con el exterior. Las mas

significativas son:

e Apertura a la inversion extranjera.

e Reajustes de las estructuras del comercio exterior.

e Ajustes arancelarios.

e Cambios importantes en el Sistema Nacional de Contabilidad.

e Creacién de Unidades Basicas de Produccion Cooperativa en la agricultura.

e Despenalizacion de la tenencia de divisa por parte de la poblacion.

e Apertura de una amplia red de comercio, gastronomia y servicios en divisas.

e Extension del trabajo por cuenta propia.

e Establecimiento del principio de la adecuada correspondencia de los gastos con el
nivel de ingresos a fin de disminuir el déficit presupuestario.

e Elevacion de precios y tarifas.

Cobro de servicios que se venian prestando de forma gratuita.

Establecimiento de subsidio a productos y no a las empresas del sector estatal.

Reapertura de los mercados agropecuarios y de productos artesanales.

Racionalizacion de las inversiones.

Los principales resultados que se han obtenido, si bien aliin no comparables con los
indicadores de 1989, han hecho posibles los efectos siguientes:

e Crecimiento del producto interno bruto (PIB).
e Disminucion del déficit presupuestario.

e Disminucion de la liguidez monetaria de la poblacion.
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e Reduccién de precios.

¢ Incremento de la inversion extranjera y formalizacion de negocios conjuntos.

e Apreciacion de la moneda nacional.

En el campo de la evaluacién de inversiones, es importante que se destaque que a
principios de esta década se comienza a utilizar oficialmente una metodologia del
Ministerio de Economia y Planificacion para este fin, la que contiene los principios

generales de la metodologia elaborada por la ONUDI en 1978.

1.2 Evolucién Tedrica de la Administracion Financiera de Activos de Capital en el

Mundo y Cuba
1.2.1 Evolucién Tedrica de la Administracion Financiera de Capital en el Mundo

Las inversiones se pueden clasificar desde diferentes puntos de vista, pero la mayoria

de los autores coinciden en las siguientes:
1. Atendiendo alafuncién de las inversiones en el seno de la empresa:

e Inversiones de renovacion o reemplazo, que se llevan a cabo con el objeto de
sustituir un equipo o elemento productivo antiguo por otro nuevo.

e Inversiones de expansién, que son las que se efectian para hacer frente a una
demanda creciente.

e Inversiones de modernizacion o innovaciéon, que son las que se hacen para
mejorar los productos existentes o0 para la puesta a punto y lanzamiento de productos
nuevos.

e Inversiones estratégicas, que son aquellas que tratan de reafirmar la empresa en el

mercado, reduciendo los riesgos que resultan del proceso técnico y de competencia.

Acontinuacion se describen las principales caracteristicas de los proyectos de

expansion, ya que en esta investigacion se tratard un proyecto de este tipo:

Los proyectos de expansion son los que se realizan con el objetivo de ampliar las

operaciones de la empresa, lo cual se realiza regularmente a través de la adquisicion
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de activos fijos. Una empresa que requiere aumentar su capacidad de produccién

debido al éxito de sus productos en el mercado con toda probabilidad necesitara
adquirir mas maquinaria y equipo para incrementar su capacidad productiva y poder
satisfacer la creciente demanda. Los beneficios esperados de los proyectos de
expansion se relacionan fundamentalmente con el incremento de los ingresos de la
empresa.

2. Segun los efectos de lainversion en el tiempo:

e Inversiones a corto plazo, que son aquellas que comprometen a la empresa durante
un corto tiempo, generalmente inferior a un afno.
e Inversiones de activos de capital, que comprometen a la empresa durante un largo

periodo de tiempo, generalmente mas de un afio.
3. Atendiendo alarelacion que guardan entre si:

e Proyectos mutuamente excluyentes: significa que si se toma un proyecto, el otro
debera ser rechazado.

e Los proyectos independientes: son aquellos cuyos flujos de caja no se ven
afectados entre si, lo cual significa que la aceptacion de un proyecto no influird sobre la
aceptacion del otro.

La mayoria de los entendidos en el tema aseguran que la aceptacion de un proyecto
de inversion depende de los objetivos de la entidad que lo realice, asi se acepta que la
evaluacion de las inversiones en unidades economicas con fines de lucro se facilita
considerablemente porque los ingresos y los gastos que origina el proyecto se valoran
a precios de mercado, y que esto no ocurre en las inversiones de las entidades sin
fines de lucro, porque existen innumerables factores de ingreso o gasto no susceptibles
de valoracion a precios de mercado. En investigaciones realizadas por el profesor de la

universidad del Holguin Aliaga(2002) llego a la conclusion que:
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e Una inversion privada se debe llevar a cabo cuando contribuye a incrementar el

beneficio de la empresa, y de esta forma aumentar la riqgueza de los duefios. La teoria
de la inversion proporciona los criterios de racionalidad para llevar a cabo los proyectos
de inversion de este sector.

e Una inversion publica se debe llevar a cabo si aumenta la felicidad o bienestar social.
El andlisis costo-beneficio, proporciona los criterios de racionalidad para llevar a cabo
es0s proyectos de inversion.

1.2 Técnicas de Evaluacion del Presupuesto de Capital

El presupuesto de capital es el proceso de planeacion de los gastos correspondientes a
aquellos activos cuyos flujos de efectivo se espera que se extiendan mas alla de un
afio. Por tanto se usan cinco métodos principales para evaluar los proyectos y para

decidir si deben aceptarse 0 no dentro del presupuesto de capital:

Método de recuperacion (PR)
Método de recuperacion descontada (PRD)
Método del valor actual neto (VAN)

Método de la tasa interna de rendimiento (TIR)

a ~ 0w N PE

Método modificado de la tasa interna de rendimiento (MTIR)

'_\

. Periodo de recuperacion (PR)

Se define como el nimero esperado de afios que se requieren para que se recupere
una inversion original, fue el primer método formal utilizado para evaluar los proyectos
de capital. El proceso es muy sencillo -sumense los flujos futuros de efectivo de cada
afio hasta que el costo inicial del proyecto de capital quede por lo menos cubierto-. La
cantidad total de tiempo que se requiere para recuperar el monto original invertido,
incluyendo la fraccion de un afio en caso de que sea apropiada, es igual al periodo de

recuperacion.

. .. Costo no recuperado al inicio de afio
PR = afio anterior a la recuperacion total + ( - - — )
Flujo de caja durante el afio
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Ventajas de periodo de recuperacion.

Las ventajas de periodo de recuperacion estan dadas por su facilidad de calcular y
aplicar, proporciona una medicion de la liquidez de un proyecto o velocidad con que se
reembolsa el efectivo invertido en el proyecto y por ultimo que es un indicador de
riesgo relativo de los proyectos.

Desventajas del periodo de recuperacion.

¢ No se consideran los flujos de caja posteriores al plazo de recuperacion.

e No se tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo.

¢ Implica una decision arbitraria: la fecha limite para la recuperacion de la inversion.

e Si los periodos de recuperacion son demasiado cortos, se pueden llegar a rechazar

proyectos con elevada rentabilidad y viceversa.

2. El periodo de recuperaciéon descontado, el cual es similar al periodo de
recuperacion comun excepto porque los flujos de efectivo esperados se descuentan
a través del costo de capital del proyecto. De tal forma, el periodo de recuperacion
descontado se define como el nimero de afios que se requieren para recuperar una

inversion a partir de los flujos netos de efectivo descontados.

Para aliviar una de las desventajas fundamentales del periodo de recuperaciéon y como
ya podemos llevar los flujos de efectivo al valor presente podemos utilizar el periodo de

recuperacion actualizado como herramienta de evaluacion de inversiones.
3. Valor Actual Neto (VAN)

Como una de las desventajas del método del periodo de recuperacién es ignorar el
valor del dinero en el tiempo, ello condujo a las técnicas del flujo de efectivo
descontado. El valor presente neto es una de esas técnicas. Para la implementacion
del mismo se encuentra el valor presente de los flujos netos efectivos esperados de

una inversion, descontados al costo de capital y se sustrae el costo inicial del
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proyecto. De ser positivo, se acepta el proyecto, si es negativo se rechaza. Entre

proyectos excluyentes se elige el que mayor valor presente neto alcance.
Su ecuacion fundamental es:

—A+Q1+ Q, P Q.
(1+K;) (1+K)(1+K,) (1+K)(1+K;)™

VAN = (1+K,)

Doénde:
A= inversion inicial

Q= flujo de caja recibidos en el tiempo
K= Tasa de descuento o de actualizacion

n= es el nimero de periodos

CF, CF, CF

A+K) a+R? Ta e

FAN=[

VAN = Z(1+K}‘

Cfy, Cfy, ..., Cfn: flujos netos de efectivo
n : vida esperada del proyecto

K: Tasa de descuento apropiada, costo de capital del proyecto.

Las tasas de descuento se ven afectadas por diferentes factores como el grado de

riesgo del proyecto, el nivel de las tasas de interés, de la inflacién y otros.

El Valor Actual Neto (VAN):

e Puede ser positivo, nulo o negativo.

¢ Depende de la tasa de descuento y de la magnitud de los flujos.

¢ La alternativa de decision se recomienda cuando el VPN es mayor que cero, pues en
este caso la tasa de rentabilidad es superior a la tasa de descuento exigida y debe
desecharse en caso contrario por no alcanzar la rentabilidad minima exigida.

e Cuando el VPN es cero la rentabilidad es exactamente igual a la tasa de descuento

de inversionista.
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VAN (i)>0 Proyecto conveniente

VAN (i)=0 Proyecto indiferente

VAN (i) <0 Proyecto inconveniente
Ventajas

1.- Considera el valor del dinero en el tiempo.
2.- Traslada los flujos de caja a una misma fecha.
Desventajas

1.- Necesidad de unas previsiones acerca de los flujos de tesoreria futuros.

2.- Dificultad para establecer el tipo “i” de descuento futuro.

4. Tasa Interna de Rendimiento

Se define como aquel tipo de rendimiento que iguala la corriente de flujos de caja tanto

positivos como negativos generados por un proyecto de inversion.

La TIR es aquella tasa de rentabilidad que iguala el VAN a cero.La tasa interna de
rendimiento es la tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos futuros
efectivos esperados, con el costo inicial del proyecto.

La ecuacion para calcular la tasa interna de rendimiento es la siguiente:

—A+Q Q. or W@
(1 + TIR) (1+TIR]er +(1+TIR)“ 0

VAN =

El criterio de aceptacion con el que se debe comparar la TIR es el costo de oportunidad
de la empresa (Kw), es decir, la tasa minima de retorno que debe conseguir sobre sus
activos para cumplir con la expectativa de sus proveedores de capital (acreedores y
accionistas). Si TIR > ky, la inversion debe realizarse ya que incrementa las riquezas de
la empresa. Si TIR < ky, la inversion no debe realizarse, ya que disminuiria las riquezas

de la empresa. Si
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CF,_, CF,  __CF } —o
(1+R) (1+R)? (1+R)"

TIR=[

ki

TIR = Z —I1=0
(1+ R]*

t=
En esta ecuacion | sigue siendo los gastos del proyecto de inversiones y Cf, los flujos
de efectivo, pero la incognita a encontrar es R que debe tener un valor que haga que la
suma de los flujos descontados a ese valor sea igual al costo inicial del proyecto con lo
que se iguala la ecuacién a cero y que ese valor de R se conoce como la tasa interna

de rendimiento.

Obsérvese que la tasa interna de rendimiento no es méas que la formula del valor
presente neto con la peculiaridad de que se ha despejado la tasa de descuento que
hace que el valor presente neto sea igual a cero. La diferencia radica en que en el
valor presente neto la tasa de descuento es especificada y en la tasa interna la tasa de

descuento es encontrada.

Método de Calculo de la Tasa Interna de Rendimiento.

La tasa interna de rendimiento se puede encontrar por las siguientes vias:

1. Solucién por calculadoras: existen calculadoras financieras que con la entrada de los
flujos efectivos y la inversidon apretando la tecla de IRR encuentra la tasa.

2. Tabuladores de computacion: los tabuladores como el SuperCal y el Excel tienen
funciones financieras para la IRR que con la entrada de los flujos y un pardmetro base
de descuento obtienen la tasa.

3. Método de la prueba y error: para aplicar este método se calcula el valor presente
neto de los flujos de efectivos provenientes de una inversion, usando una tasa de
descuento un tanto arbitraria. Esa tasa se fundamenta con la del costo de inversiones,
y si el valor presente neto es mayor que los gastos del proyecto de inversion, se
aumenta el valor de la tasa, y si es menor el valor presente neto que la inversion se
disminuye la tasa hasta que el valor presente neto se iguale a la inversion y de como

resultado cero.
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Ventajas

1.- Mide la rentabilidad relativa de los proyectos de inversion.
Desventajas
1.- Dificultad de calculo.

2.- Se supone que los flujos de caja son reinvertidos y refinanciados precisamente a

esa tasa interna de rentabilidad.
Relacion entre el Valor Presente Neto y la Tasa Interna de Rendimiento.

El VAN y la TIR ademas de ser criterios de valoracion de inversiones (porque a través
de ellos es posible medir la rentabilidad en valor relativo y actual), son también

métodos de decision.

Los métodos VAN y TIR se apoyan en supuestos diferentes y, asimismo, miden
aspectos distintos de la misma inversion y en el caso de ordenar o jerarquizar una lista

de proyectos de inversion pueden conducir a resultados distintos.

Si se grafica una funcién de VAN en funcion de TIR para cada inversion y estas curvas
no se cortan el resultado de cualquiera de los dos métodos llevara a la misma
conclusién en cuanto a la importancia o jerarquia de los proyectos, cualesquiera sea la
tasa de descuento que se emplee. Sin embargo en el caso en que estas curvas se
cruzan conduciran a resultados diferentes. El punto de interseccion de las dos curvas
se denomina Cruz de Fisher es el tipo de descuento que iguala los valores

actualizados netos de ambas inversiones.
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Figura No. 1. Cruz de Fisher. (Fuente: Aliaga, 2009. Tesis en opcién al grado

cientifico de Doctor en Ciencias Econdmicas).

Diferencias basicas entre el Método del Valor Presente Neto y el Método de la

Tasa Interna de Rendimiento.

Tanto el valor presente neto y la tasa interna de rendimiento usadas en la seleccion de
los proyectos de inversién pueden proporcionar perspectivas distintas y consideradas
en conjunto resultados conflictivos. El valor presente neto se concentra en la cantidad
que un proyecto afiadira al valor de la empresa, si los flujos de efectivo se materializan.
La tasa interna de rendimiento es la tasa de rendimiento que el proyecto generara de

salir las cosas como se planearon.
Expondremos algunas diferencias basicas:

1. El valor presente neto se concentra en la cantidad que un proyecto afiadira al valor
de la empresa. La tasa interna de rendimiento se centra en la tasa interna de
rendimiento. Las empresas prefieren maximizar su valor y no su tasa de rendimiento.

2. Proyectos independientes: no hay conflictos: Para proyectos independientes los
criterios del valor presente neto y la tasa interna de rendimiento conducen a la misma
decision de aceptacion o de rechazo ya que si un proyecto tiene un valor presente neto

positivo pues su tasa de rendimiento es mayor que el costo de capital.
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3. Proyectos mutuamente excluyentes: conflictos potenciales: Cuando los proyectos

son excluyentes puede existir conflictos entre la tasa interna de rendimiento y el valor
presente neto, la tasa interna de rendimiento puede indicar que un proyecto es mejor y
el valor presente neto puede indicar que el otro es mejor.

4. Los conflictos ocurren debido a las diferencias de tamafo y de oportunidad: Los
conflictos entre el valor presente neto y la tasa interna de rendimiento en proyectos
excluyentes ocurren tan solo cuando se cruzan los perfiles del valor presente neto. Los
perfiles se pueden cruzar cuando en un proyecto interviene una inversibn mayor que
otra y cuando un proyecto tiene una vida mas prolongada que la del otro.

5. Supuesto de reinversion: El valor presente neto contiene como supuesto que la
empresa puede invertir sus flujos de efectivo al costo de capital y la tasa interna de
rendimiento supone que la empresa debe invertir sus flujos a la tasa interna de
rendimiento. Como los flujos de efectivo tienen mayor probabilidad de ser reinvertidos
al costo de capital ya que ella intentard maximizar su valor pues el método del valor
presente neto es el mejor.

6. Uso real: Las empresas usan la tasa interna de rendimiento y el valor presente neto
para la evaluacion de proyectos de inversion. Existen algunas empresas que usan en
mayor proporcion la tasa interna de rendimiento ya que es el primer método ideado y la
inercia es muy dificil de vencer. Sin embargo el valor presente neto por su superioridad
se ha impuesto y también hay una tendencia creciente a la utilizacion de criterios

multiples.
1.2.3 Evolucion Teodrica de la Administracion Financiera de Capital en Cuba

El 11 de marzo de 1960 (Periédico Juventud Rebelde, 2000) fue constituida la Junta
Central de Planificacion (JUCEPLAN), con el fin de regir la politica en materia de
planificacion del pais. En septiembre de 1969 este organismo elabordé una metodologia
de “criterios de evaluacion de inversiones” donde plantea varios indicadores que se
podian utilizar alternativamente en dependencia de las especificaciones de la operacion
inversionista, pero es en 1977 que se le atribuye la funcion a traves del decreto No. 5,
“‘Reglamento del Proceso Inversionista”, de proponer las funciones, obligaciones y

relaciones de las diferentes entidades que intervienen en el proceso.
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En la Resolucion 91 del 2006 del MEP se definen las indicaciones necesarias el

desarrollo del proceso inversionista en Cuba. La misma tiene el propésito de garantizar
la integralidad, flexibilidad, racionalidad y eficiencia del proceso inversionista. En la
misma se define a la inversibn como el gasto de recursos financieros, humanos y
materiales con la finalidad de obtener ulteriores beneficios econémicos y sociales a
través de la explotacion de nuevos activos fijos (Resolucion 91, 2006).

El Proceso inversionista en Cuba

El proceso inversionista en Cuba es visto como un sistema dinamico que integra las
actividades y/o servicios que realizan los diferentes sujetos que participan en el mismo,

desde su concepcidn inicial hasta la puesta en explotacion.

En la isla a partir de la Resolucién 91 se considera inversiones a las acciones dirigidas
a nuevas instalaciones productivas, de servicios y de infraestructura, asi como a su
ampliacion, rehabilitacion, remodelacion, reposicibn de equipamiento u otros y la
reparacion capital; el fomento de plantaciones permanentes; el incremento del rebafio
basico; la adquisicién de ganado mayor; la adquisicion de equipos de transporte aéreo,

maritimo y terrestre, asi como otros equipos que por si solos constituyen activos fijos. .

Las inversiones se clasifican en Cuba desde diferentes puntos de vista, pero la

mayoria de los autores coinciden en las siguientes:

1. Por su papel en la reproduccion.
¢ De reposicion, Reparacion capital, Rehabilitacion, Restauracion, Remodelacién, De

Ampliacion, De modernizaciéon y Nuevas.

2. Atendiendo al papel que juegan en el desarrollo econémico y social, las

inversiones se clasifican en:

¢ Inversiones principales: son aquellas motivadas por necesidades generales del

desarrollo econdmico y social.
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¢ Inversiones inducidas: son las que formando parte 0 no de una inversion principal, le

son necesarias para su adecuada ejecucion, pruebas y puesta en explotacion,
clasificAndose en directas e indirectas.

e Las inversiones inducidas directas, son las destinadas a dar respuesta a las
afectaciones en el area de la inversion y las imprescindibles para vincular la inversion
principal con la infraestructura técnica y urbana exterior de la zona, que aseguran la
correcta ejecucion y operacion de la inversion. Estas inversiones forman parte de la
inversion principal y de su presupuesto.

e Las inversiones inducidas indirectas son las destinadas a crear la infraestructura

social, técnica y productiva en la zona de influencia de la inversion principal.

2. Por su importancia:

e Nominalizadas, que son aquellas que por su importancia y por alcanzar o
sobrepasar el monto financiero establecido como limite, se analizan, evaltan y se
aprueban por el gobierno central.

¢ Nominalizadas, que son aquellas que por su importancia y por alcanzar un monto
financiero inferior al limite fijado, se analizan, evallan y se aprueban de forma

descentralizada.

3. Por su destino:

e Productivas, son las que se llevan a cabo en las ramas que corresponden a la
esfera productiva de la economia nacional.
e Improductivas, son las que se llevan a cabo en las ramas que corresponden a la

esfera no productiva de la economia nacional.

4. Por su forma de ejecucion:

e Contratadas, son aquellas que se desarrollan a través de contratos entre las
entidades que participan en el proceso inversionista.

e Con medios propios, son las que la empresa inversionista realiza con los medios de
gue dispone.
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5. Por su estructura tecnoldgica:

e Equipos montables, son los que requieren trabajos de montaje antes de ser
puestos en funcionamiento.

e Equipos no montables, son los que no requieren trabajos de montaje previos a su
utilizacion y no necesariamente estan integrados al flujo productivo.

e Construccion, comprende los gastos de las demoliciones, la preparacion de areas,
el movimiento de tierras, la construccion de edificaciones, obras viales, hidraulicas,
maritimas y otras necesarias para la creacion de nuevas empresas 0 para la
construccion, ampliacion o modernizacion de las existentes.

e Montaje, incluye los gastos del conjunto de trabajos dirigidos a situar, fijar y acopiar
los equipos de todas las instalaciones.

6. Por su forma de financiamiento:

e Financiadas por el presupuesto estatal.
e Financiadas por los fondos propios de la empresa.
e Financiada por los fondos centralizados del organismo superior.

e Financiados por deudas con instituciones financieras.

7. Por su forma de propiedad:

e Estatales.
e Cooperativas.
e Mixtas.

e Privadas

El 16 de marzo del 2006 se resuelve dictar por el Ministro de Economia y planificacion
las indicaciones que resuelven procedentes y necesarias para el mejor
desenvolvimiento y eficacia del proceso inversionista, incluida la evaluacion y
aprobacion de los proyectos de inversion y las tareas de las mismas, para ser

cumplidas por las personas juridicas y naturales sujetos de dicho proceso.

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 27
en Contabilidad y Finanzas Dailén Reinosa Céspedes



I' Instituto Superior Minero Metallrgico CAPITULO 1
)‘ “Dr. Antonio Nufiez Jiménez”

Las fases del proceso inversionista en Cuba (Resolucion 91, 2006):

e Fase de Preinversién: es la fase de concepcion de la inversion. 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
prefactibilidad y factibilidad técnico — econdmica. .

e Fase de Ejecucion: es la fase de concrecion e implementacion de la inversion. Se
continla en la elaboracién de los proyectos hasta su fase ejecutiva y se inician y

efectlan los servicios de construccién y montaje y la adquisicion de suministros.

Para ello se consolida el equipo que acomete la inversion estableciendo las
correspondientes contrataciones. Se precisan el cronograma de actividades y recursos,
los costos y flujos de cajas definitivos de la inversion y se establece el Plan de
Aseguramiento de la Calidad. Esta fase culmina con las pruebas de puesta en marcha.

e Fase de Desactivacion e Inicio de la Explotacion: es la fase donde finaliza la
inversiéon. En la misma se realizan las pruebas de puesta en explotacién. Se desactivan
las facilidades temporales y demas instalaciones empleadas en la ejecuciéon. Se evalla
y rinde el informe final de la inversion. Se transfieren responsabilidades y se llevan a

cabo los andlisis de postinversion.
1.3 Metodologia para la evaluacién de proyectos de inversiéon

A continuacién se reflejan los pasos a tener en cuenta para determinar la factibilidad
de los Proyectos de Inversion, tomandose como base fundamental: lo establecido en el
Manual para la Preparacion de Estudios de Viabilidad Industrial de la ONUDI, el Manual
para la preparacion y presentacion de proyectos de inversién del MIDEPLAN de Chile y
las indicaciones metodolégicas del Ministerio de Economia y Planificacion de Cuba.

Particularmente en empresas de servicios.
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1) Antecedentes, Objetivos y Alcance del Proyecto:

Requiere la presentacion de un resumen que muestre escuetamente los aspectos mas
relevantes del proyecto de inversion y que permita una vision global y objetiva del
mismo en cuanto a sus aspectos econdémicos, técnicos, ambientales, politicos y

sociales.

Es fundamental que se exprese claramente el objetivo que se persigue y que se
describan las condiciones que hicieron nacer la idea del proyecto, exponiéndose
concisamente las conclusiones a las que se arriban en el estudio y las
recomendaciones pertinentes, resaltando los puntos criticos, los que requieren de un
buen manejo para cumplir de forma Optima los objetivos del proyecto y lograr la
rentabilidad esperada.

La caracterizacion a presentar debera contener fundamentalmente los siguientes

aspectos:

e Tipo de proyecto de inversién: nuevo, ampliacion o modernizacion.

e |dentificacion del organismo promotor, descripcion del problema y posibles
alternativas de solucion.

e Sijtuacion actual y perspectiva de desarrollo de la rama a que pertenece el proyecto
propuesto.

e Politica econdmica, ambiental, industrial, comercial, financiera y social que favorece
al proyecto.

e Conclusiones de los Estudios de Oportunidad y Prefactibilidad realizados con

anterioridad al Estudio de Factibilidad.
2) Estudio de Mercado:

Antes de formular un proyecto de inversion se debe determinar el tamafio y la
composicién de la demanda efectiva actual del mercado, tanto interno como externo, a
fin de estimar el grado de penetracion en el mismo que puede alcanzar un producto o

servicio determinado. La demanda efectiva representa la cantidad total de unidades de

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 29
en Contabilidad y Finanzas Dailén Reinosa Céspedes



I' Instituto Superior Minero Metallrgico CAPITULO 1
)‘ “Dr. Antonio Nufiez Jiménez”

un producto o servicio, comprada en un periodo de tiempo en determinado mercado y a

un precio dado.

El estudio del mercado debe tener por objetivo proporcionar los datos basicos para
determinar el comportamiento de la demanda futura de un producto o servicio definido,
cuyas especificaciones y caracteristicas técnicas generales se deben conocer desde el

comienzo, mostrando por lo tanto si existe una necesidad que pueda ser satisfecha.

Como parte de este analisis, ademas de una estrategia de penetracion del mercado se
considerara la politica comercial mas factible a desarrollar para promover las ventas o
prestacion de servicios, asi como los posibles canales de distribucién a utilizar y su
estructura, los requerimientos para el disefio comercial del producto o servicio, el
sistema de ventas y promocion publicitaria, asi como la posible asistencia técnica a los
clientes. Sera necesario también estudiar los medios de transporte, sistemas de

almacenamiento, de refrigeracién y de conservacion requeridos.
3) Estudio Técnico:

El objetivo del estudio técnico consiste en analizar y proponer diferentes alternativas de
proyecto para producir el bien que se desea, verificando la factibilidad técnica de cada
una de las alternativas. A partir del mismo se determinaran los costos de inversion

requeridos, y se podra establecer por lo tanto del capital de trabajo necesario.

En el analisis técnico es primordial la correcta localizacion. En este estudio de micro
localizacion se seleccionard la ubicacion mas conveniente para el proyecto, buscando la

minimizacién de los costos y el mayor nivel de beneficios.
En la decision de su ubicacién se consideraran los aspectos fundamentales siguientes:

e Facilidades de infraestructura portuaria, aeroportuaria y terrestre, y de suministros
de energia, combustible, agua, asi como de servicios de alcantarillado, teléfono, etc.

e Condiciones ambientales favorables y proteccion del medio ambiente.
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e Disponibilidad de fuerza de trabajo apropiada atendiendo a la estructura de

especialidades técnicas que demanda la inversion y considerando las caracteristicas de
la que esta asentada en el territorio.

e Correcta preservacion del medio ambiente y del tratamiento, traslado y disposicion
de los residuales sdlidos, liquidos y gaseosos. Incluye el reciclaje cuando proceda.

e Compatibilidad con los intereses de la defensa del pais y correcta proteccion de la
instalacion contra desastres, asi como de dafios que pudiera provocar a terceros.

e Otros factores socio-economicos (servicios médicos, educacionales, vivienda, etc.).

La aprobacion del micro localizacion por la DPPF debe ser adjuntada al Estudio de
Factibilidad.

El Estudio Técnico debera estar elaborado a nivel de Ingenieria Basica,
determinandose los procesos tecnoldgicos requeridos, el tipo y la cantidad de equipos y
maquinarias, asi como los tipos de cimentaciones, estructuras y obras de ingenieria

civil previstas.
4) Estudio EconOdmico — Financiero:

La evaluacion econdmica financiera constituye la etapa del Estudio de Factibilidad
donde se miden en qué magnitud los beneficios obtenidos con la ejecucién del proyecto
superan los costos y gastos en que se incurren. Los resultados de esta evaluacion nos
indicaran la rentabilidad del proyecto, asi como sus aportes en divisas a la economia

nacional.
4.1. Costos Totales de Inversion:

Los costos de inversion son todos los que se incurren desde la etapa de preparacion de
la inversidn hasta su puesta en funcionamiento. En ocasiones ademas de los costos
incurridos en la etapa inicial, se conoce del necesario requerimiento de otros costos en
determinados momentos de la vida atil del proyecto de inversion, como puede ser por
incrementos de capacidad, reemplazo de equipos, etc. De requerirse gastos por

reinversiones se incluirdn en la conformacién de estos costos.
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Los costos de inversion estan formados por el Capital Fijo y el Capital de Explotacién

Neto (Capital de Trabajo). Este costo es el que se utiliza para la evaluacién econémico-

financiera del proyecto.
a) Capital Fijo:

El Capital Fijo esta constituido por los recursos requeridos para construir y equipar un
proyecto de inversion y se conforma por la Inversion Fija y los Gastos Previos a la

Produccioén.

La Inversion Fija estd conformada fundamentalmente por las siguientes partidas:

e Terreno y su preparacion (desbroce, demoliciones, movimiento de tierra).

¢ Infraestructura (inversiones inducidas directas imprescindibles para vincular la
inversion principal con la infraestructura técnica exterior de la zona como acometidas
eléctricas, de acueducto, acceso vial, obras ferroviarias, hidraulicas y maritimas).
También se incluiran de ser necesario los gastos que se requieran para eliminar o
reducir los efectos desfavorables al medio ambiente que pueda ocasionar la inversion.

¢ Disefio e Ingenieria de Detalle (Proyecto Ejecutivo y Tecnologia).

e Construcciéon Civil y Montaje. Incluye el montaje de equipos y suministros para
instalaciones. No incluye los trabajos de edificaciones temporales ejecutadas para
facilidades del constructor y que después de terminada la obra no presente un destino
atil.

e Magquinarias, equipos y otros suministros. Incluye equipos auxiliares y su montaje,
asi como la dotacion inicial de herramientas e instrumentos.

e Equipos de transporte.

e Otros (usufructo del terreno, otros activos fijos, derecho de propiedad industrial,

patentes y know how).

En los Gastos Previos a la Explotacién o de pre-operacion se incluiran los elementos

siguientes:
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e Estudios de Pre-Inversion y de Investigacion: Estudios preparatorios de inversion, asi

como de proyectos, desde Ideas Conceptuales hasta Ingenieria Basica (Proyecto
Técnico). Estudios de desastres e impacto ambiental.

e Investigacion y desarrollo. Estudios técnicos aplicados. Capacitacion vy
adiestramiento: Costos de la capacitacion y adiestramiento, incluido gastos de viaje,
dietas, salarios y estipendios. Contratacion de personal extranjero o nacional para
asistencia técnica.

e Otros: Gastos previos no cuantificados anteriormente como intereses por préstamos
durante el periodo de construccién (incluye seguros y gastos bancarios), organizaciéon
de la promocion y comercializacion, red de ventas y abastecimiento, asi como salarios
y seguridad social correspondientes al periodo previo a la produccion y de gestion de la

ejecucion.
b) Capital de Explotaciéon Neto o de Rotacion (Capital de Trabajo):

A El Capital de Explotacion (Capital de Trabajo) le corresponde a los recursos
financieros necesarios para explotar el proyecto en forma total o parcial. Permite
garantizar el inicio y continuidad operacional del proyecto de inversion, ya que esta
referido a los recursos financieros requeridos para iniciar la explotacion de una nueva
inversién y los incrementos de aprovechamiento de la capacidad anual durante su
periodo de asimilacion. En el caso de una ampliacion o modernizacion son los gastos

para asimilar un incremento de capacidad.

El Capital de Trabajo constituye el conjunto de activos que se requieren mantener
disponibles para la operacién del proyecto durante su vida Util y debe ser suficiente para
cubrir la diferencia entre los activos corrientes menos los pasivos corrientes y se toma

para cada afo el incremento anual respecto al afio anterior.
c) Imprevistos:

Se refiere a un fondo de reserva que se incluye en el Costo de Inversion para cubrir
posibles omisiones e incrementos de precios. Se acostumbra estimar un costo maximo
por este concepto de un 10% de las partidas que conforman el Costo de Inversion.
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4.2. Costo de Produccién Total:

En el calculo de los Costos de Produccion se consideraran todos aquellos costos en
que es necesario incurrir de forma continua en el proceso productivo para lograr los
niveles de produccion o servicios proyectados. De ahi lo importante de realizar una

estimacion lo mas exacta posible de los mismos.

Estan formados por todos los gastos que se incurren hasta la venta y cobro de los
bienes producidos o servicios prestados, y comprende por tanto los costos
operacionales, la depreciacion, los gastos financieros y los relacionados con las ventas,

distribucion y gastos de direccion.
4.3. Nivel de Ingreso Potencial a alcanzar en el Proyecto de Inversion:

Los Flujos de Caja o Corrientes de Liquidez constituyen la base informativa
imprescindible para realizar los andlisis de rentabilidad comercial (econémicos -

financieros) que requiere el estudio de factibilidad del proyecto propuesto a ejecutar.

Dicho flujos de efectivo estdn compuestos por los Flujos de Salida y los Flujos de
Entradas, los primeros estan constituidos por los gastos o costo a invertir en la
planeacién, mientras que los de entradas, corresponde a aquellos ingresos que se

planifica a alcanzar el proyecto de inversion.

Estos flujos se enfrentan para de esa forma demostrar si vale la pena invertir o no, para
ello se utilizan técnicas o criterios que brindan informacion tales como: el tiempo de
recuperacion y el nivel de factibilidad de la inversion, las cuales se explicaran mas

adelante.
4.4. Fuentes de Financiamiento:

Es indispensable que toda presentacion del estudio de un proyecto contenga un
capitulo destinado al analisis financiero. La razon de ello es que un requisito previo y
fundamental para la formulacién, andlisis y toma de decisiones de un proyecto de
inversion lo constituye el disponer de los recursos financieros suficientes en moneda
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nacional y divisas, tanto para la ejecucion del mismo hasta su puesta en explotacion

como para el capital de trabajo (inicial y el que corresponda a los incrementos que se

producen durante la vida atil del proyecto).

4.5. Criterios de Evaluacion y Seleccién de Inversion:

La evaluacion econdmico-financiera de un proyecto, hecha de acuerdo con criterios que
comparan flujos de beneficios y costos, 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.

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
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.

Existen multiples criterios para fundamentar las decisiones de inversion, segun Suarez
Suarez (1980), ya en 1948 existia varias docenas de reglas o criterios para fundamentar
las decisiones de inversion en activos de capital, muchos de los cuales estaban faltos
de toda teoria y otros se hallaban al limite de la supersticién, que a partir de 1948
aparecieron nuevos criterios que pretendian fundamentar la racionalidad de las

inversiones.
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Capitulo Il .Estudio de Factibilidad Econémico Financiero del proyecto

“Medios de transporte automotor e izaje” para EMNi

El desarrollo de este capitulo tiene el objetivo siguiente:

1. Desarrollar la evaluacion econémica financiera del proyecto “Medios de transporte

automotor e izaje” para EMNi.

2.1 Analisis del Estudio de Factibilidad Econémico Financiero del proyecto

“Medios de transporte automotor e izaje” para EMNi

A continuacion se realizardn los pasos descritos en el capitulo anterior, lo cual se tomo
como base fundamental: lo establecido en el Manual para la Preparacion de Estudios
de Viabilidad Industrial de la ONUDI, el Manual para la preparacion y presentacion de
proyectos de inversion del MIDEPLAN de Chile y las indicaciones metodolégicas del

Ministerio de Economia y Planificacion de Cuba.
1. Antecedentes, Objetivos y Alcance del Proyecto

La Empresa Mecanica del Niguel "Comandante Gustavo Machin Hoed de Beche"
(EMNI), perteneciente al Ministerio de Energia y Minas y adscripta al Grupo Empresarial
CUBANIQUEL, que abarca varias Unidades Empresariales de Base para la produccion
de piezas fundidas, producciones mecanicas, producciones de estructuras metdlicas,
reparacién de equipamiento eléctrico industrial, reparaciones de vehiculos ligeros y
camiones de carga pesada.

Se encuentra situada en la Ciudad de Moa, a 182 kildmetros de Holguin, Posee un area
de 250 000 m2, de los cuales 75 000 m2 son productivos. Cuenta con certificacién del
SGC por las normas ISO 9001-2008 con alcance para los servicios de Reparaciones

Capitales Eléctricas, Construcciones Metalicas, Maquinado y Proceso de Apoyo.

Su estructura estd compuesta por cuatro areas de regulacion y control (Direcciones de
Produccion, Compras, Recursos Humanos y Economia-Finanzas) y once Unidades

Empresariales de Base (Ver anexo Ne 1).
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Los principales servicios segun objeto empresarial aprobado por el Ministerio de

Economia y Planificacion consisten en:

a) Prestar servicios de reparacion y mantenimiento a motores eléctricos,
transformadores y turbogeneradores.

b) Ofrecer servicios de balanceo de rotores y otros equipos rotatorios.

c) Fabricar y comercializar de forma mayorista transformadores y equipamiento de
soldadura por arco.

d) Ofrecer servicios de reparaciones navales a las patanas, lanchas y remolcadores de
la Empresa Puerto Moa.

e) Producir y comercializar de forma mayorista estructuras metalicas, cuerpos de
revolucién y producciones de hojalateria, articulos de goma y articulos de ferreteria en
pesos cubanos y pesos convertibles.

f) Fabricar, recuperar y comercializar de forma mayorista equipos, piezas de repuesto,
partes y sus agregados.

g) Brindar servicios de reparacion y mantenimiento a equipos automotores, ligeros,
pesados y ferroviarios.

h) Ofrecer servicios de diagnostico a equipos mecanicos y eléctricos e instalaciones a
las plantas industriales.

i) Prestar servicios de laboratorios para ensayos mecanicos, fisicos, radiograficos.

j) Brindar servicios de termografia infrarroja a redes a las plantas eléctricas,
subestaciones, maquinas, equipos de alta temperatura y pizarras eléctricas.

k) Brindar servicios de alquiler de equipos de izaje.

Esta es una empresa cuyo objetivo principal es la produccion de piezas fundidas,
producciones mecénicas, producciones de estructuras metdalicas, reparacion de
equipamiento eléctrico industrial, reparaciones de vehiculos ligeros y camiones de

carga pesada. (Ver grafico Ne 1).
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Grafico Ne 1: Estado de resultado econdmico de EMNi en los ultimos cinco afos.
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Sus resultados econdmicos en los ultimos cinco afios se pueden apreciar en el Grafico
Ne 1 donde se observa en la Ne 1 a) un crecimiento vertiginosos de los resultados en
CUP, saliendo de varios afios de perdida y alcanzo valores de utilidad en el 2011 y
2012, todo lo contrario a lo que representa la Ne 1 b) en el que se aprecian utilidades en
todos los afios, aunque con fluctuaciones de aumento y decrecimiento, pero siempre

con resultados positivos en CUC.

Los resultados finales de cada uno de estos afios (Ver grafico Ne 2), donde se ve
como fue mejorando econdmicamente la entidad, no solo desde el punto de vista
mejora las ventas sino que mantiene practicamente estable los gastos, por lo que se

obtienen utilidades.

Grafico Ne 2: Grafico de los resultados econémicos de EMNi en ambas monedas
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Esta entidad ha sufrido una descapitalizacién de su pargue automotriz a lo largo de

muchos afios de explotacion, sin una estable reposicion del mismo, esto ha tenido seria
repercusion en el cumplimiento de los planes, por la participacion directa que
desempeiia el transporte, en la organizacion y materializacion de la actividad
productiva. Por tal motivo se persigue valorar la factibilidad de la adquisicion de medios
de transporte automotor e izaje indispensables para garantizar la movilidad de personal

técnico, administrativo y las cargas que satisfagan la actividad productiva de la entidad.
2. Estudio de Mercado

La Empresa Mecéanica del Niguel "Comandante Gustavo Machin Hoed de Beche"
(EMNI), posee una Cartera de Proveedores compuesta por 60 organizaciones, de las
cuales 58 se encuentra aprobado en la evaluaciéon de proveedores, lo que da una
confianza a los productos o servicios que comercializan. Con cada operacion comercial
se establece el correspondiente contrato que incluye las condiciones de cobro y pago
para cada caso. Los pagos a los proveedores se revisan de acuerdo a lo pactado en el
contrato. Estando entre los principales proveedores de la entidad la Empresa
Importadora CEXNiy la Empresa Che Guevara (ECG). (Ver grafico Ne 3).

Grafico Ne 3. Por ciento de participacion de los proveedores en las compras que
realiza EMNi anualmente.
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Su mercado se puede dividir en dos grandes conjuntos, uno en el que se agrupan las

empresas pertenecientes a la Union del Niquel (Ver Grafico Ne4) y otro donde se

encuentran las que no pertenecen a esta union. El primer grupo lo conforman 13

entidades, que son la razon de ser de esta organizacion y se destacan como los mas

importantes clientes la Empresa Cmte. Ernesto Che Guevara de Moa, que consume el

50,4 % de las producciones asi mismo, la nueva Empresa de Servicios Nicarotec Cmte.

René Ramos Latour, con el 28.5%. (Ver Grafico Ne5).

Gréafico Ne 4. Comportamiento de las ventas con las empresas de la Unién del
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La empresa tiene una disposicién de subordinaciéon en cuanto a la explotacién del

transporte y el taller automotriz que responde a la estructura general de la empresa. La
base de transporte, como se denomina a la porcion de la empresa dedicada a la
explotacion de su material rodante, se subordina a la direccion de compras de la misma

al mismo tiempo que el grupo comercial y la base de almacenes.

La entidad cuenta con varios talleres automotrices. Uno dedicado a brindar servicios a
equipos automotrices de terceros, enclavado en la Empresa Che Guevara, al momento
de realizar la investigacion de este trabajo de Diploma conocimos que dicha empresa
cambidé la estructura y dicho taller ya es parte de la Empresa Che Guevara. Dos
dedicados a brindar servicios a equipos mineros de terceros, enclavados dentro del
perimetro de EMNI, de los cuales uno pertenece a la firma Volvo. Uno dedicado a
brindar servicio a los vehiculos automotrices de la empresa el cual sera objeto de

investigacion de este trabajo.

La base de transporte tiene como funcion el apoyo a la produccion principal de la
empresa, para lo cual cuenta con medios de transporte de carga e izaje. Como politica
también computa los datos de explotacion de todo el material rodante de la entidad, el
cual incluye los vehiculos asignados subordinados a los diferentes centros de costo.
Ademas cuenta con un edificio administrativo, una ponchera y un area de parqueo bien
delimitada y protegida exteriormente donde se estacionan tanto los vehiculos en buen
estado técnico como los paralizados a mediano y largo plazo sin ningan tipo de

diferenciacion especial.

Este taller se subordina a la UEB de mantenimiento de la empresa (Ver anexo Ne 2), la
cual tiene ademas otros 4 talleres de mantenimiento, industrial, termoenergético,
eléctrico y miscelanea. La UEB cuenta también con un grupo técnico con incidencia en

esas 5 especialidades.

El especialista automotriz de ese grupo de trabajo, quién planifica los mantenimientos
de los medios de transporte e izaje de la empresa y al mismo tiempo es quien realiza
las solicitudes de los equipos luego de recibir las solicitudes de cada area y aprobarlas

en consenso con el Consejo Técnico del taller. Se realiza entonces a través de la
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Direccion de Compras de la EMNiI, las solicitudes a la Empresa Importadora y
Abastecedora del Niquel (CEXNi).

El taller de automotriz se encuentra ubicado en una nave techada, dentro del perimetro
de EMNI, cuenta con la siguiente estructura: dos brigadas de trabajo, la de equipos

ligeros y la de equipos pesados, conformadas de la siguiente manera:

Brigada de Equipos Ligeros Brigada de Equipos Pesados

Jefe de brigada Jefe de brigada

Mecéanicos automotrices 2 Mecéanicos automotrices 6
Electricista automotriz 1 Chapistero 1
Chapistero 1 Tornero 1
Pintor 1

Fregador (no cubierta) 1

Esta cuenta con las siguientes areas de trabajo:

e Area de Mecéanica para Equipos Ligeros.
El area tiene dos vallas de trabajo en forma de fosa, una de las cuales tiene iluminacion
indirecta del puesto de trabajo. La misma esta equipada con:
- Grua de brazo hidraulica de 0.5 t de capacidad 1
Necesita los siguientes recursos:
- Gato hidraulico de 5 t de capacidad 2

Esta es un area poco utilizada, cuenta con mala iluminacion natural y las lamparas de
mercurio con que esta dotada son insuficientes para el trabajo. Tiene 7 vallas de trabajo
en un lateral y 5 en el otro. No cuenta con foso o equipo de elevacion. Esta dotada con:

- Grua viajera eléctrica de 30 t de capacidad 1
- Magquina de soldar (transformador) 1
Necesitan:

Utilizar medios para el apantallamiento en funcion de la proteccion del personal ajeno a

las operaciones de soldadura.
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La gria viajera se desplaza a lo largo de la nave y el carro conecta esta con la contigua,

haciendo juego con la grua descrita y de la citada nave contigua para el manejo de
carga pesada entre ellas. La maquina de soldar se utiliza indistintamente en ambas
naves y no se tienen medios para el apantallamiento en funcion de la proteccion del

personal ajeno a las operaciones de soldadura.

e Area de maquinado

- Prensade2 t 1

- Torno universal 1

e Area de Mecanica para equipos pesados.
Cuenta con 7 vallas de trabajo de cada lado de la nave y un equipo de elevacion, que
por sus condiciones de trabajo actuales se encuentra limitado para uso exclusivo de los
equipos ligeros. Ninguna de las vallas es fosa. Cuenta con:

-Llave de torque 1

-Camillas 5

Necesita los siguientes recursos:

-Gato hidraulico de 10 t de capacidad 4

Como principales debilidades detectadas, en lo referente al estudio de mercado, se

encuentran:

¢ No se tiene un area delimitada, identificada y protegida, en donde puedan residir los
equipos paralizados a mediano y largo plazo.

e Solamente se analiza como indicador técnico-econdmico del transporte el indice de
consumo de combustible y el coeficiente de disposicion técnica, dada la funcién de
apoyo a la produccion principal de la empresa, que la base de transporte realiza.

¢ No tienen la tabla de distancia certificada por tercero.

¢ No se explota el Sistema de Gestion de Mantenimiento, SGestMan, para analizar la
fiabilidad de los medios de transporte automotrices.

¢ No existe una guia de mantenimiento por linea de vehiculo automotriz existente en la

empresa.
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¢ No esta certificado el indice de consumo de combustible por tercero.

e No existen identificado y protegidos los locales para el depésito de materiales
peligrosos, las baterias y los aceites usados (Res. CITMA. 136 /2009).
e No se prevé un sistema de tratamiento de residuales liquidos eficiente antes de su

incorporacion al sistema de evacuacion de los mismos de la ciudad.
3. Estudio Técnico.

La Empresa Mecénica del Niquel tiene actualmente un parque de 84 vehiculos
automotrices destinados a carga, izaje y asignaciones. Actualmente solo 79 se
encuentran fisicamente en la entidad por diferentes causas (Ver anexo Ne 3) se puede

observar en detalles la composicién del mismo.

Equipos de carga

En el caso de los equipos de carga, la composicion actual por inventario es la siguiente:

Vehiculo Cantidad
Camién plancha 8
Camién volteo 2
Cuina 4
Remolque 2

5

Semirremolque

Por directiva del MITRANS se procedi6 a crear una base de transporte de carga adjunta
al puerto, la cual esta destinada a prestar ese servicio, de manera eficiente y eficaz, a
las entidades del niquel, aunque en realidad dista de lo que realmente se requiere. Para
ello se afecté a EMNi con los siguientes equipos:

Vehiculo Cantidad

Camion plancha Kamaz 1

Cufa Daaf 2

Semirremolque 2

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada 44

en Contabilidad y Finanzas Dailén Reinosa Céspedes



I' Instituto Superior Minero Metallrgico CAPITULO 2
)‘ “Dr. Antonio Nufiez Jiménez”

Del total de vehiculos productivos inventariados, se encuentran paralizados a largo

plazo:
Vehiculo Cantidad causa
Camion plancha Kamaz 1 motor

Cufia Kamaz causas multiples

Remolque reparacion general

Semirremolque reparacion general

e I N

Graa Bumar reparacion general

Un camion volteo se ubica en el taller de miscelaneas, que pertenece a la UEB de
mantenimiento, por lo que no se cuenta con él para las operaciones cotidianas de la
base de transporte. Esto reduce el inventario fisico activo con posibilidades de producir
trafico de carga y/o satisfacer la demanda de los clientes internos por prestacion de

servicios a:

Vehiculo cantidad
Camién plancha 6
Camion volteo
Cuia
Remolque
Semirremolque

Total de vehiculos

N O R PR R

Total de arrastres

Tomando como base el trabajo realizado por los especialistas en transporte automotor
estos vehiculos trabajan con un Coeficiente de Disposicion Técnica promedio historico
de un 44,3%. Causas de este estado son el envejecimiento del parque, 27 afios como
promedio y la escasez de piezas de repuesto. Las caracteristicas del trabajo que ellos
realizan no permiten un analisis de carga contra capacidad instalada basado en
indicadores técnico-econdmicos del transporte como pudieran ser toneladas

transportadas, aprovechamiento de la capacidad y del recorrido, trafico, etc.
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El nUmero de viajes y el aprovechamiento del fondo horario de que dispone una jornada

laboral son consumidos en tareas tales como:

e Colaboracion entre talleres
e Transporte de insumos

e Transporte de produccion terminada

La disponibilidad técnica actual de los vehiculos de carga de la base de transporte
resulta insuficiente para el trabajo demandado por los citados clientes internos, lo cual
se avala con el alquiler de medios de transporte de carga que ha sido necesario hacer a
diferentes instancias del territorio para cubrir el déficit. La tabla Ne1 muestra un

resumen de los mismos. Ver anexo Ne 3.

Tabla Ne.1. Detalle de los gastos incurridos por la empresa, por concepto de
alquiler de medios de transporte de carga en el afio 2013.

Total de i Importe
) o Dias de Importe Importe
Entidad viajes _ Moneda
_ trabajo cucC CUP
realizados Total

Puerto 214 68" 28 090,30 49 042,20 77 132,50
AUSA 20 39 26 138,35 - 26 138,35
Total 234 107 54 228,65 49 042,20 103 270,85

Basado en este andlisis y ante las dificultades para recuperar el coeficiente de
disposicion técnica de este tipo de técnica se decidid por la direccion de la empresa
solicitar una reposicién de uno de sus vehiculos de carga paralizados a largo plazo. El

mismo se encuentra paralizado por 14 meses y presenta la siguiente situacion

financiera:

Costos de explotacion en el afio 2013 $33 3253,00

Costo estimado para la recuperacion de su estado técnico 68 914,40

Valor estimado de la inversion 72 600,00

! Los dfas de trabajo se estimaron para jornadas laborales de 10 horas.
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Como podemos apreciar el valor del costo de la inversién es superior al de recuperacion

del estado técnico en $ 3 685,60, lo que representa solamente un 5%.

La entidad cuenta con un montacargas Toyota MC-13 en su inventario. El
aprovechamiento de su fondo horario disponible para una jornada laboral es consumido
en tareas de apoyo relacionadas con movimientos de mercancias, partes y piezas en

escenarios de los diferentes clientes internos que fueron listados.

El mismo se encuentra paralizado por 10 meses y presenta la siguiente situacion

financiera:

Costos de explotacién en el afio 2013 $ 2694,08
Costo estimado para la recuperacion de su estado técnico 53 298,00
Valor estimado de la inversion 28 457,78

Como se puede apreciar el valor del costo de recuperacién del estado técnico es 1,87

del de una nueva inversion y avala desde el punto de vista econémico la misma.

El estado actual de este equipo ha conllevado a la necesidad de alquilar otros de este
tipo a terceros para poder cumplir con los compromisos productivos con los diferentes

clientes internos. La tabla Ne.2 muestra un resumen de los mismos.

Tabla Ne. 2. Detalle de los gastos incurridos por la empresa, por concepto de
alquiler de montacargas en el afio 2013.

Total de horas | Dias de Entidad Importe CUC | Importe Importe
laboradas trabajo? CuP Moneda
Total
1739,12 363 AUSA $ 26 233,92 - 26 233,92
Total 1739,12 363 26 233,92 - 26 233,92

Como se puede apreciar los dias contratados corresponden a los del afo. El exceso

gue pudiera existir se fundamenta en la apreciacion del aprovechamiento de la jornada

? Las horas se estimaron para una jornada laboral de 8 horas y un aprovechamiento de la misma de un
60%.
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laboral. Basado en el analisis anterior y ante las dificultades presentadas para la

recuperacion de su estado técnico se decidié por la direccion de la empresa solicitar la

reposicion del medio.

Equipos ligeros

En el caso de los equipos asignados, la composicion es la siguiente:

Vehiculo cantidad
Auto 7
Jeep 7
Panel 7
Camioneta 16
Microbus 3
Motos vy triciclos 15
Total 55

La disponibilidad promedio de vehiculos para brindar este servicio responde a un
Coeficiente de Disposicién Técnica de un 46,7%, lo que deja disponible solamente 26
equipos para cumplir con las tareas asignadas. Causas de este estado son el
envejecimiento del parque, 21 aflos como promedio, y la escasez de piezas de

repuesto.

Estos medios de transporte trabajan bajo el régimen “Para Uso en Dependencias
Especificas”. Estos garantizan la transportacion de directivos y técnicos en las
diferentes actividades relacionadas con sus funciones laborales dentro y fuera de la
localidad. Por esta razén, la demanda de trabajo no siempre se ajusta a un calculo
matematico como en el caso de los vehiculos “Para Uso Comun” pues en ocasiones
deben de permanecer inactivos mientras el personal transportado realiza sus
actividades.

Como resultado de las insatisfacciones de los diferentes clientes internos de la
empresa, se decidié solicitar una reposicion de medios de transporte automotrices. Los

vehiculos propuestos para este efecto se listan a continuacion:
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Tabla Ne. 3. Vehiculos propuestos a reposicion.

Tipo Cantidad Descripcion/ marca y chapa

Autos ligeros 4 Peugeot OSA 129; Peugeot OSA 438;
Peugeot OSA 295, Fiat OSA 503

Camionetas 3 Mercedes Benz OTB 091; Mercedes
Benz OTB 087; Mitsubishi OTB 092

Microbus 1 Mercedes Benz OSH-163

Autos rural 1 Waz OSC-509

Montacargas 1 Toyota MC-13

Camién plancha 1 Kamaz OST- 735

Total 11

A continuacion se muestra un resumen de los costos en que han incurrido los vehiculos

ligeros por concepto de mantenimiento y reparacion en los afios 2012 y 2013, el valor

aproximado del costo de recuperacion de su estado técnico asi como el de su inversion.

Tabla Ne.4. Costos de los vehiculos ligeros por concepto de mantenimiento y

reparacion en los afios 2012 y 2013. Valor aproximado del costo de recuperacién

de su estado técnico. Valor de su inversion.

Costos de Costos de Estimado Valor de la
explotacion | explotacién | recuperacion | inversion
Equipo Marca Chapa por por del estado
reparaciones |reparaciones técnico
2012 2013
Auto Peugeot | OSA-129 |$ 1624,27 |$ 710,17 $ 25853,42 $ 6,363,00
Auto Peugeot | OSA-438 2094,47 5643,15 25853,42 6,363,00
Auto Fiat OSA - 503 2979,48 122,15 25853,42 6,363,00
Auto Peugeot | OSA - 295 6429,53 549,27 25853,42 6,363,00
Camioneta | Mercedes B | OTB - 091 8840,07 1290,05 24500,00 23,861,25
Camioneta | Mercedes B | OTB - 087 3950,16 17101,48 24500,00 23,861,25
Camioneta | Mitsubishi | OTB-092 5353,24 1485,35 24500,00 23,861,25
Microbus | Mercedes B | OSH-163 2796,2 6059,99 28500,00 51,667,56
Auto Rural WAZ 0SC-509 21141,26 793,55 64436,30 23,861,25
Total $ 269 849,98 |$292,265,38
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Si analizamos la cifra total, el valor de la inversion propuesta es $ 22 415,40 pesos mas

cara que lo que costaria recuperar estos vehiculos, 8,0%, pero esa cifra valorada entre
todos representa solamente unos $24 906,85 pesos como promedio en cada caso, lo
que significa contar con un auto con todas las condiciones Optimas, no logradas asi

mediante mantenimiento.

La adquisicion de los equipos debe contribuir a resolver el problema insatisfaccion por
parte de los clientes, en lo fundamental por la de pendencia de un tercero que no tiene
la disponibilidad requerida, en el momento que se demanda y que por deméas encarece

el servicio. Los requerimientos de los equipos a comprar son los siguientes:

e Ficha técnica Auto Ligero

- Motor 4 cilindros

- Cilindrada 1.71(1689 cc)

- Potencia 82 CV 5000 rpm

- Torque 180 Nm

- Combustible Diesel

- Tipo de cambio manual con 5 marchas

-  Velocidad méaxima 160 km/h

- Aceleracion (0- 100 km) 16 segundos
- Traccion delantera
- Marca Mercedes-Benz Vaneo 1.7 de uso con 111000-152000 km

de recorridos y fabricados entre los afios 2009-2011.

e Ficha técnica Camioneta

- Marca FOTON
- Modelo Tunland 4x4 4WD2037Y3MDV-00Z001
- Motor ISF2.8-120KW ( Euro Il )
- Potencia kW/rpm 120/3600
- Max torque Nm/rpm 360/1800-3000
- Cabina Doble fila de asientos
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- Color:

Dimensiones principales del vehiculo

Dimensiones generales

Dimensiones internas de la caja de carga

Tipo de traccion

Distancia entre ejes (mm)

Peso en vacio

e Ficha técnica del Camién Plancha

Blanco

5310%1880x1870 (LXAXA) mm
1520x1580%440 (LXAXA) mm
4x4

3105

1950

- Modelo: Mercedes-Benz, Atego Nuevo
- Tipo de vehiculo: 1528

- Formula de traccion: 4X2

- Neumaticos: 285/70 R 19,5

- Baumuster: 97007712

- Subcategoria: 03C)

- Genero de vehiculo: Chasis

- Cabina del conductor: Cabina S

- Potencia motor: 205 kW (279 CV)
- Batalla: 4760 mm

- Tipo de conduccién: izquierda

- Validez del pais: (735) Cuba

e Ficha técnica del Auto Rural
- Tipo Carroceria 4x4
- Numero de puertas: 5

- Capacidad del depésito de combustible 39 litros.

- Maletero con asientos abatidos

- Combustible. Diesel

- Traccion permanente trasera, y Caja de cambios Manual; 5 velocidades

- Suspension delantera y trasera de muelle

- Frenos delanteros Disco y traseros Tambor
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- Neuméticos 225/75 R16

e Ficha técnica Montacargas o carretilla elevadora de 4.5 t de capacidad. Capacidad

de cargamento clasificada: 4500kg
- Min. Altura de elevacion: 150 mm
- Anchura de la bifurcacion: 150 mm
- Peso: 6770 kg
- Tipo de motor: Diesel
- Altura de elevacion del maximo: 300 mm
- Longitud de la bifurcacion: 1070 mm

- Dimensiones totales:

Motor

- Cilindros

- Potencia [CV/rpm]

- Par Motor maximo [Nm/rpm]
Electricidad

- Bateria

- Alternador

Dimensiones exteriores

- Distancia entre ejes [mm]

- Largo [mm]
- Ancho [mm]
- Alto [mm]
Peso Bruto  [kg]

- Eje delantero

- Eje trasero

- Total

- Carga util

- Tanque de combustible (I)
- Neumaticos

Tesis en Opcién al Titulo de Licenciada
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- Velocidad maxima [km/h] 157 Km/h / 155 Km/h

- Frenos: Hidraulico de doble circuito con servo de
depresion, freno a disco en todas las ruedas, discos autoventilados adelante, con
ADAPTIVE ESP (programa electrénico de estabilidad) en combinacion con ABS
(sistema antibloqueo de frenos), ASR (sistema de control de traccién), BAS
(servofreno de emergencia), EBV (distribucién electrénica de fuerza de frenado).

4. Estudio Econdmico-Financiero

En la evaluacion de factibilidad econdmica-financiera del proyecto de inversion Medios
de transporte automotor e izaje se evalGa en que magnitud los beneficios a obtener con
la ejecucion del proyecto superan o no los costos y gastos en que se incurran. Los
resultados de esta valoracion indicaran la rentabilidad que puede tener el proyecto. Para
el desarrollo de este proyecto se utilizaron datos suministrados por las direcciones de

Economia y Recursos Humanos.
4.1 Costos Totales de Inversion

En el anexo Ne 3 se puede observar informacion de un grupo de equipos que ya
cumplieron su rol en la organizacién, que en estos momentos poseen muy baja fiabilidad,
por lo que sus frecuentes roturas dificultan la ejecucion de importantes tareas y resulta
muy costosa la recuperacidon de su capacidad técnica, por los que se propone su

reposicion.

Para el caso en estudio se han utlizado precios de referencias segun ofertas

informativas.

La tabla Ne 5 muestra el valor de la inversiéon propuesta en equipos de transporte y en
la tabla Ne 6 se muestra la de los equipos tecnolégicos partiendo de los precios de
ofertas recibidas de proveedores y sumandos los costos de fletes, seguros inspecciones,

aranceles e imprevistos, hasta llegar al valor definitivo.
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Tabla Ne 5: Valor de la inversion propuesta en Equipos de Transporte
Equipos de Transporte Cantidad Precio total
V) cucC CUP CUC+CUP
Auto ligero 4 $ 25.500,00 $ 300,00 $ 25.800,00
Auto rural 1 29.000,00 279,00 29.279,00
Microbus de 15 plazas 1 35.000,00 150,42 35.150,42
Camioneta 3 37.757,78 415,00 38.172,78
Camién 1 38.500.00 425,00 38.925,00
Montacargas 4.5t 1 22.183,82 310,00 22.493,82
Totales 11 $187.941,60 | $1879,42 |$189.821,02
Valor total de lainversion $187.941,60 | $1879,42 |$189.821,02
Tabla Ne 6: Valor de la inversion propuesta en Equipos Tecnoldgicos
Equipos Tecnol6gicos Cantidad Precio total
(9)] CucC CUP CUC+CUP
Grua de brazo hidraulica
de 0.5t de capacidad 1 $ 7.700,63 | $ 700,50 $8.401,13
Gato hidraulico de 5 t de
capacidad 2 10.000,00 1.685,08 11.685,08
Grua viajera eléctrica de
30 t de capacidad 1 23.057,00 865,00 23.922,00
Maquina de soldar
(transformador) 1 17.000,00 550,00 17.550,00
Prensa de 2 t 1 18.000,00 436,00 18.436,00
Gato hidraulico de 10 t de
capacidad 4 22.000,15 450,00 22.450,15
Totales 10 $97.757,78 $ 4.686,58 $102.444,36
Valor total de la inversién $97.757,78 $ 4.686,58 $ 102.444,36
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4.2 Costo de Produccién Total

Depreciacion

La depreciacion es un gasto que no constituye desembolso de efectivo y por
consiguiente requiere de un analisis especifico porque aunque afecte al resultado

desde el punto de efectivo de la corriente de efectivo constituye un ahorro de liquidez.

Se calculd la depreciacion del total de costo de inversion, para ellos se tomé una tasa
de depreciacion anual de un 20% para los equipos, arquitectura y edificaciones, 16%
permisos y licencias y el 25% en gastos de construccion y contingencias. En el anexo

No.4 se refleja el monto anual a depreciar.

4.3 Nivel de Ingreso Potencial a alcanzar en el Proyecto de Inversion
La proyeccion de los ingresos esperado con y sin inversion es una de las variables
mas importante dentro del proceso de evaluaciébn econémica — financiera del proyecto
de inversion. Al igual que en el andlisis del costo de produccion se comentaran los

flujos de ingresos incrementales que provocan las inversiones de expansion.

Pasado el primer periodo de la ejecucion de la inversion los ingresos brutos creceran
en $ 31.337.200,00, en el periodo siguiente el volumen de ingresos creceran a $
31.901.937,10, en el tercer periodo los ingresos creceran a $ 32.389.432,20, en el
cuarto el monto incremental de los ingresos ascenderan a $ 32.748.307,10, en el
quinto periodo los ingresos crecerdn a $ 32.978.249,30, en el sexto el monto
incremental de los ingresos ascenderan a $ 33.149.076,70, en el periodo siguiente el
volumen de ingresos creceran a $ 33.253.496,20, en el octavo periodo los ingresos
aumentaran a $ 33.358.244,80, en el noveno creceran a $ 33.463.323,20 y en el
tltimo periodo los ingresos ascenderdn a $ 33.568.732,7. Estos ingresos no son
solamente lo del proyecto de Equipos de Transporte e lzaje, sino los ingresos de

forma general para la empresa.
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Con la informacion de los ingresos y los costos totales se desarrolld el Estado de

Resultado de los flujos de liquidez incluyendo la depreciacion de la inversion de

expansion y el costo de la fuente de financiacion. Ver anexo Ne. 6.
4.4 Fuentes de Financiamiento

Un requisito previo y fundamental para la formulacion, analisis y toma de decisiones de
un proyecto de inversion lo constituye el disponer de los recursos financieros necesarios,
tanto para la ejecucion del mismo, como para su puesta en explotacion, es decir, el
capital de trabajo inicial y los incrementos que se producen durante la vida util del

proyecto.

Aqui se describen los resultados econdmicos favorables de EMNiI, lo que permite
concluir que esta en capacidad de acometer la inversidbn con recursos propios, en

CUP, no asi en CUC, para lo cual se recomienda el empleo de Crédito bancario.

Para verificar lo expuesto se realizara la evaluacion de la factibilidad de compra con

financiamientos CUC.

Para el caso de la evaluacion con financiamiento se han considerado créditos con el
Banco Popular de Ahorro (BPA), en CUC y otro en CUP, esto garantizara el
financiamiento de la inversion y su posterior pago en el periodo convenido con el

financista:

Para el caso del CUC se solicitaran una linea de Crédito Bancario con dos tomas, la
primera para realizar la toma en el 2014 por un valor de $ 176.551,88 CUC, con 24 meses

de pago y un interés anual del 8 %, con el objetivo de:

e Pago de importacion equipos de transporte por un monto de: $ 148.094,10

e Pago de importacion equipos Tecnoldgicos por el monto de: $ 28.457,78

Asi también se solicitard una segunda linea de Crédito Bancario para el 2015 por un
valor de $ 109.147,50 CUC con 12 meses de pago y un interés anual del 8 %, con el
objetivo de:
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e Pago de importacion equipos de transporte por un monto de: $ 39.847,50

e Pago de importacion equipos Tecnologicos por el monto de: $ 69.300,00

Para el caso del CUP los Créditos Bancarios se solicitara también en dos ocasiones, el
primero para el 2014 por un valor de $ 5.474,53 CUP, con 12 meses de pago y un interés

anual del 8.0 %, con el objetivo de:

e Pago de importacion equipos de transporte por un monto de: $ 1.480,94

e Pago de importacion equipos Tecnoldgicos por el monto de: $ 3.993,58

Ademas se solicitard una segunda linea de Crédito Bancario para el 2015 por un valor de

$1,091.48 CUP con 12 meses de pago y un interés anual del 8 %, con el objetivo de:

e Pago de importacion equipos de transporte por un monto de: $ 398,48

e Pago de importacion equipos Tecnoldgicos por el monto de: $ 693,00

4.5 Criterios de Evaluacion y Seleccion de Inversion

Periodo de Recuperacion

El método del periodo de recuperacion se centra en la medicion de la liquidez y consiste
en determinar cuanto tiempo tarda en recuperar la empresa la inversion inicial, para
esta investigacion se tarda un periodo de 2 afios si se realiza una inversion en CUCy 1
ano si se realiza en CUC+CUP. Ver anexo Ne. 6.

Valor Presente Neto (VAN)

De ser positivo el valor presente neto se acepta el proyecto y si es negativo se rechaza,
por tanto en este caso se acepta el proyecto pero lo calculamos en CUC, CUP y
CUC+CUP.

Al realizar el calculo del VAN, se obtuvo un resultado de $ 969.185,31 en CUC, en CUP
fue $ 3.688.253,77 por lo que podemos apreciar que el VAN es menor en CUC, pero se

calcul6é también para la suma de las dos monedas (CUC+CUP), en este caso arrojo un
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resultado de $ 4.068.556,98. Nos percatamos que en las tres variantes el proyecto

aporta valor a la empresa, porque el VAN es positivo. Ver anexo Ne. 6,8 y 9.
Tasa Interna de Retorno (TIR)

La TIR es aquella tasa de rentabilidad que iguala el VAN a cero. La tasa interna de
rendimiento es la tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos futuros

efectivos esperados, con el costo inicial del proyecto.

La TIR también se calcul6é para las tres variantes como en el VAN, en CUC, CUP y
CUC+CUP. En CUC arrojo un valor de 14.37%, en CUP fue de 18.45% y en CUC+CUP
de 21.05%. Ver anexo Ne. 6, 8 y 9.

2.2 Conclusiones del Capitulo 2

e La tasa interna de retorno TIR, es la tasa de interés que iguala el valor actual de los
rendimientos futuros esperados con el coste de la inversion inicial, para este proyecto la
tasa es de un 14.37% en CUC, de un 18.45% en CUP y de 21.05% en CUC+CUP.

e Lainversion se recupera en un periodo de 2 afios en CUCy 1 afio en CUC+CUP.
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CONCLUSIONES GENERALES

e Al evaluar la factibilidad econdémica-financiera de la compra de medios de
transporte automotor e izaje, se pudo apreciar que la entidad cuenta con la
estructura necesaria para desarrollar la actividad de explotacion del transporte
siendo esta indispensable para para garantizar la movilidad de personal técnico,
administrativo y las cargas que satisfagan la actividad productiva.

e La entidad necesita la inversion en medios de transporte prevista para aumentar
su capacidad de trabajo y elevar los niveles de satisfaccion de los clientes

internos y externos.

e Esfactible la compra de los medios de transporte automotor y de izaje para EMNI.
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RECOMENDACIONES

1. Utilizar las vias legales establecidas para la introduccion de los nuevos medios
de transporte y la desactivacion de los obsoletos.

2. Gestionar cursos de capacitacion para los técnicos y operarios sobre los medios
de transporte automotrices que se prevé introducir, como parte del parque de la
entidad.

3. Utilizar la Resolucion MITRANS 132-98 como guia para el trabajo relacionado

con el transporte de la entidad.
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Anexo Ne 1 Organigrama de la EMNi
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Anexo Ne 2: Estructura organizativa de la UEB de mantenimiento
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Anexo Ne3: Inventario de equipos de la entidad

N° No. Inv. CHAPA Clase Marca Modelo Area

1 5002 OAF - 552 Auto Peugeot 206 Direccion

2 46457 OSA - 129 Auto Peugeot 205 Negocio

3 22458 OSA - 438 Auto Peugeot 205 ATM

4 21684 OSA - 503 Auto Fiat UNO Juridico

5 26804 OSA - 597 Auto Nissan VvC Finanzas

6 435012 OSC - 500 Jeep Waz 315127 UEB SSMA

7 34094 OSC - 506 Jeep Waz 469 B MTTO Industrial

8 10411 OSC - 509 Jeep Waz 315127 MTTO Eléctrico

9 52043 OSC - 510 Jeep Waz 469 B CTC

10 6411 OSC - 521 Jeep Rocsta Asia Almacenes

11 31640 OSC - 908 Jeep Rocsta Asia Transporte

12 5011 OSC - 960 Jeep Lada Niva 2121 Laboratorio

13 45381 OSF - 962 Panel Mercedes B. 208 Trasladado parala 26 de Julio
14 25577 0OSG - 174 Panel Mercedes B. 180 Mecanico Central CHG

15 28002 OSG - 180 Panel Citroén Jumpy UEB SSMA

16 3024 OSG - 812 Panel Mercedes B. Vaneo Inversiones

17 5225 OSH - 025 Panel Hyundai H1 UEB Rep. Cap. Automotriz
18 27096 OSH - 163 Microb. Mercedes B. 140D Despacho Produccion

19 46550 OSL - 450 Camioén Kamaz 5312(P) Transporte

20 40441 OSL - 453 Camién Kamaz 5212(P) Trasladado para el Puerto




21 37584 OSL - 456 Camion Volvo FL612 Transporte

22 36168 OSL - 457 Camién MAZ 5335 Trasladado parala 26 de Julio
23 6298 OSL - 458 Camién Roman R10215FK Transporte

24 31629 OSL - 459 Camion ZIL 130 Taller MTTO Miscelanea

25 8815 OSL - 462 Camion ZIL 130 Transporte

26 20194 OSL - 467 Camion Roman R-19215 Transporte

27 52355 OSL - 492 Camion Kamaz 5511 Trasladado parala 26 de Julio
28 20465 OSL - 493 Camion Kamaz 5320 Transporte

29 46301 OSL - 494 Camion-Gria MAZ 600 Transporte

30 6401 OSL - 505 Camién ZIL 130 Transporte

31 30960 OSP - 735 Camion Kamaz 5312(P) Transporte

32 37220 OSP - 771 Camion-Gria Kraz 257 Transporte

33 30961 OSR - 876 Camion MAZ 500 Transporte

34 3309 OST - 570 Camion-Gria Kamaz 65115 Transporte

35 13627 OST - 712 Camién-Grua Komar X Transporte

36 27848 OSY - 520 Cufia DAF MB 201 Trasladado para el Puerto

37 29728 OSY - 522 Cufia MAZ 500 Transporte

38 31626 OSY - 858 Cufa Kamaz 54112 Transporte

39 25613 0OSZ - 390 Cufia DAF MB 200 Trasladado para el Puerto

40 22069 0SZ - 681 Arrastre MAZ 5245B(R) Transporte

41 11194 0OSZ - 682 Arrastre Kamaz 8350 Trasladado parala 26 de Julio
42 22449 0OSZ - 685 Arrastre Maz X Trasladado para el Puerto




43 46553 0OSZ - 697 Arrastre MAZ X Transporte

44 30962 0OSZ - 759 Arrastre MAZ 506 Transporte

45 27321 OTA - 304 Arrastre Taino RP-12 Trasladado para el Puerto

46 31622 OTA - 811 Arrastre Maz 500 Transporte

47 27844 OTB - 087 Camioneta Mercedes B. 180 Taller MTTO Automotriz

48 56714 OTB - 088 Camioneta Mercedes B. 180 Trasladado parala 26 de Julio
49 56588 OTB - 091 Camioneta Mercedes B. 180 Gases

50 25668 OTB - 223 Camioneta Mitsubishi L-200 Sub - Direccién MTTO

51 28441 OTB - 800 Camioneta Toyota Hilux Sub - Direccién Técnica

52 29021 OTB - 831 Camioneta Toyota Hilux Sub - Direccién Produccion

53 29022 OTB - 832 Camioneta Toyota Hilux Sub - Direccién Comercial

54 29023 OTB - 833 Camioneta Toyota Hilux Direccion

55 5187 OTC - 123 Camioneta Mitsubishi L-200 Trasladado parala 26 de Julio
56 51851 OTC - 124 Camioneta Mitsubishi L-200 UEB Fundicién

57 5184 OTC - 125 Camioneta Mitsubishi L-200 UEB Maquinado

58 5186 OTC - 140 Camioneta Mitsubishi L-200 Trasladado para la 26 de Julio
59 5183 OTC - 141 Camioneta Mitsubishi L-200 UEB Const. Metalicas

60 5227 OTC - 226 Camioneta Greatwall Deer Taller Automotriz CHEG

61 29024 OTC - 461 Microb. Peugeot Boxer ATM

62 5003 OTD - 388 Auto Peugeot 206 Sub - Direccién Economia

63 5001 OTD - 470 Microb. Mercedes B. SPRINTER Direccion

64 22436 OTD - 658 Auto Peugeot 205 Contabilidad




65 27847 OTE - 160 Camioneta Mitsubishi L-200 Sub - Direccion Recurso Humano
66 835 OTE - 219 Panel Peugeot Partner UEB SSMA

67 7946 OTE - 421 Panel Mercedes B. 180 Servicio Generales

68 27603 OTE - 471 Camioneta Mitsubishi L-200 UEB Rep. Cap. Eléctricas

69 27610 OZA - 022 Moto Daelin Liberty Contabilidad

70 56841 OZA - 186 Moto YAMAHA MINT Transporte

71 27457 OZA - 409 Moto MZ 251ETZ Medios Rotacién

72 8825 OZA - 431 Moto MZ 251ETZ UEB Maquinado Negocios

73 715 0zC - 740 Moto Mondial AX-115 UEB Fundicién

74 29157 0zD - 250 Moto Suzuki GN 125-H UEB Maquinado J° Produccién
75 29158 0OzZD - 251 Moto Suzuki GN 125-H ATM

76 5007 OZD - 254 Moto Suzuki GN 125-H Taller MTTO Eléctrico

77 5004 0OZD - 255 Triciclo Piaggio APE UEB Rep. Cap. Eléctricas

78 5006 OZD - 487 Moto Suzuki GN 125-H Taller MTTO Industrial

79 5005 OZD - 488 Moto Suzuki GN 125-H Seguridad y Proteccion

80 5010 OZD - 490 Moto Suzuki GN 125-H UEB Fundicién J° Produccion
81 5008 OZD - 491 Moto Suzuki GN 125-H UEB Const. Metalicas

82 5009 OZE - 081 Moto Suzuki GN 125-H UEB M&quinado J* Turnos

83 46551 OR - 01886 Arrastre GKB 8352 Transporte

84 OH1427 Triciclo Jupiter 1J-59 No




Anexo Ne4: Depreciacion

INVERSIONES 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL
Equipos de transporte 182.026,4  110.239,0 - - -
Equipos auxiliares talleres - - - -
Herramientas especiales, piezas y neiimaticos
Asistencia técnica garantia - - - -
Proyectos y licencias - - - - -
TOTAL(MP) 182.026,4  110.239,0 - - - - - - 292.265,4
Equipos 20% 36.405,3 58.453,1 58.453,1 58.453,1 58.453,1 22.048,0
Arquitectura y Edificaciones 20% - - - - - - - -
Permisos y licencias 16% - - - - - - - - -
Gastos de la Construccion 25% - - - - - - - - -
Otros 25% - - - - - - - - -
Contigencia - - - - - - - - -
DEPRECIACION TOTAL ANUAL 36.405,3 58.453,1 58.453,1 58.453,1 58.453,1 22.048,0 - - - - -
DEPRECIACION ACUMULADA 36.405,3 94.858,4 153.311,4 211.764,5 270.217,6 292.265,6 292.265,6 292.265,6 292.265,6 292.265,6 292.265,6
ACTIVO FIJO NETO 145.621,1  197.407,0 138.953,9 80.500,9 22.047,8 0,2 02 - 02 - 02 - 02 - 0,2
Anexo Ne5: Crédito Bancario
Descripcion 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Total
Intereses 200,73 40,02 0,00 240,75
Principal 5.474,53 1.000,52 6.475,05
Total 5.675,26 1.040,54 0,00 6.715,80




Anexo Ne6: Proyeccion de los Ingresos, Costos y Beneficios

(CUC+CUP)
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Total Prom.
Ingresos 31337.200,0 31901937,1 | 32.389.432,2 | 32.748.307,1 | 32.978.249,3 | 33.149.076,7 | 33.253.496,2 | 33.358.244,8 | 33.463.323,2 | 33.568.732,7 |328.147.999,3 | 32.536.814,1
Costos totales 30.732.524,4 31152.636,6 | 31532.310,0 | 31533.632,9 | 31671993,0 | 31779.032,7 | 31814.569,2 | 31828.792,9 | 31844.396,7 | 31861344,8 | 315.751233,3 | 31459.528,4

i} ;. r r r
Mat. primas y materiales 11137.700,0 11359.7615 11533.350,5 11661140,1 117430188 11803.847,6 118410297 11878.329,0 11915.745,7 11953.280,3 116.827.203,1 11582.835,4

Energia r r r r r r r
1785.300,0 1821006,0 18488329 1869.318,0 1882.4434 1892.194,4 1898.54,8 1904.134,0 1910.132,0 1916.149,0 18.727.664,5 1856.749.9

Combustible r r r r r r r
484.800,0 494.496,0 5020524 507.6155,2 5111794 513.8273 515.4458 517.069,5 518.698,3 5203322 5.085515,0 504.202,3

Gatos saldriales r r r r r r r
7.684715 7684715 7684715 76847135 76847135 76847135 76847135 7684715 7684715 7684715 76.847.135,3 7684715

Seguridad Social r r 4 4 r F I
1001039,8 1001039,8 1001039,8 1001039,8 1001039,8 1001039,8 10010398 1001039,8 1001039,8 1001039,8 10.010.398,2 1001039,8

Impuesto S/Nomina r r r r r r r
17875711 1787.5711 17875711 17875711 17875711 17875711 17875711 17875711 17875711 17875711 78757110 17875711

Depreciacion r r r r r r r
1287.600,0 1285.377,3 1305.269,0 1324564,0 1343.280,2 1361434,9 13426396 1302.3604 1263.289,6 12253909 13.041206,0 1309.218,1

H i r r r r r r r
Gastos Finanancieros 2.696.100,0 27946748 2.900.802,3 2.696.100,0 2.696.100,0 2.696.100,0 2.696.1000 2.696.100,0 2.696.100,0 2.696.100,0 27.264.277,1 2.756.755,4

Gastos generales r r r
2.867.700,0 29239966 2968.678,3 3.0015713 3.022.646,8 3.038.304,1 3.047.8748 3.057.4756 3.067.106,6 3.076.768,0 30.072.122,1 29815388
Utilidad Bruta 604.675,6 857.122,2 1214.674,2 1306.256,4 1370.043,9 1438.927,0 1529.451,8 1618.926,5 1707.387,9 11.647.465,5 1131.949,9

Subvencién de estimulos
Utilidad imponible 604.675,6 857.122,2 1214.674,2 1306.256,4 1370.043,9 | 1438.927,0 1529.451,8 1618.926,5 1707.387,9 | 11647.4655 1131.949,9
| to del 35%

mp“ess/&ﬁiedai; 211636,4 299.992,8 425.136,0 457.189,7 479.515,4 503.624,5 535.308,1 566.624,3 597.585,8 4.076.612,9 396.182,5
Utilidad Neta 393.039,1 557.129,4 789.538,2 849.066,6 890.528,5 935.302,6 994.143,7 1052.302,2 1109.802,1 7.570.852,6 735.767,4




Flujo de liquidez

Afio 1

Afio 2

Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Total

Ingresos 32.134.524,4 | 32.560.653,9 | 32.858.014,2 | 33.059.752,3 | 33.198.896,0 | 33.303.472,5 | 33.408.378,4 | 33.513.614,8 |[264.037.306,6

Egresos -182.026,4 -31262.875,5 | -31832.302,7 | -31.958.768,9 | -32.129.182,7 [ -32.258.548,1 | -32.318.193,7 | -32.364.101,1 | -32.411021,0 [-256.717.020,1
Gastos de inversion -182.026,4 -110.239,0 -292.265,4
Costo de oportunidad
Gastos de operacion -31152.636,6 | -31.832.302,7 | -31958.768,9 | -32.129.182,7 | -32.258.548,1 | -32.318.193,7 | -32.364.101,1 | -32.411.0210 [-256.424.754,7
Mat. primas y materiales -11359.7615 -11533.350,5 -11661140,1 -11743018,8 -11803.847,6 -11841029,7 -11878.329,0 -11915.745,7 -93.736.222,8
Energiay combustible -2.315.502,0 -2.350.885,3 -2.376.933,1 -2.393.622,7 -2.406.0217 -2.413.600,7 24212035 -2.428.830,3 -19.106.599,4
Gatos salariales -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.7135 -61477.708,2
Seguridad Social -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -8.008.318,5
Impuesto S/Nomina -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -14.300.568,8
Depreciacion -1285.377,3 -1305.269,0 -1324.564,0 -1343.280,2 -1361434,9 -1342.639,6 -1302.360,4 -1263.289,6 -13.041206,0
Gastos Finanancieros -2.794.674,8 -2.900.802,3 -2.696.100,0 -2.696.100,0 -2.696.100,0 -2.696.100,0 -2.696.100,0 -2.696.100,0 -21872.077,1
Gastos generales -2.923.996,6 -2.968.678,3 -3.0015713 -3.022.646,8 -3.038.304,1 -3.047.874,8 -3.057.475,6 -3.067.106,6 -30.072.122,1
Impuestos 35% 00 -299.992,8 -425.136,0 -457.189,7 -4795154 -503.624,5 -535.308,1 -566.624,3 -3.267.390,7

saldo final -182.026,4 871648,9 728.351,2 899.245,3 930.569,6 940.347,9 985.278,8 1044.277,4 1102.593,9 7.320.286,5
Liquidez acumulada -182.026,4 689.622,5 1417.973,7 2.317.219,0 3.247.788,5 4.188.136,4 5.173.415,2 6.217.692,6 7.320.286,5
Van 4.285.296,80
TIR 21,05%
Periodo de Recuperacién 1 Afios
L3
F
Resumen de resultados
Indicadores cucC Cuc+CupP

VAN 792.633,43 4.285.296,80
TIR 14,37% 21,05%
Periodo de recuperacion 2 Afios 1 Aflos




Anexo Ne7: Financiamiento

Financiamiento 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Total
Crédito en Bancos Comerciales 5.474 53 1.091,48 0,0 6566,0
Total 547453 1.091,48 0,0 6566,0
DESCRIPCION 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Total
Principal 5.474,53 1.000,5 0,0 6.475,1
Crédito en Bancos Comerciales 5.474,53 1.000,5 6.475,1
Interes 200,7 40,02 240,8
Crédito en Bancos Comerciales 200,7 40,02 240,8
Total Principal + Intereses 5.675,3 r 1.040,5 0,0 6.715,8




Anexo Ne8: Proyeccion de los Ingresos, Costos y Beneficios

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ingresos 16.386.000,00
~380.008, 16.681.297,02 16.936.204,76 17.123.857,90 17.244.003,07 17.333.417,47 17.388.017,74 17.442.790,00 17.497.734,78  17.552.852,65
Costos totales 16.044.500,00 16.450.896,80 16.796.880,31 16.768.820,12 16.881.974,54 16.966.038,55 17.017.423,37 17.068.970,04 17.120.679,08  17.172.551,01
Mat. primas y materiales 10.787.700.0
: : ! 11.003.454,00 11.171.598,33 11.295.379,64 11.374.690,15 11.433.611,04 11.469.626,92 11.505.756,24 11.541.999,38 11.578.356,67
Energia
1.785.300,0 1.821.006,00 1.848.832,88 1.869.317,95 1.882.443,37 1.892.194,42 1.898.154,84 1.904.134,02 1.910.132,05 1.916.148,96
Combustible 484.800.0
' ! 494.496,00 502.052,42 507.615,16 511.179,38 513.827,29 515.445,84 517.069,50 518.698,27 520.332,17
Gatos salériales
Seguridad Social
Impuesto S/Nomina
Depreciacion
Gastos Finanancieros 653.400,0 751.974,80 858.062,30 653.400,00 653.400,00 653.400,00 653.400,00 653.400,00 653.400,00 653.400,00
Gastos generales 2.333.300,0  2.379.966,00 2.416.334,38 2.443.107,36  2.460.261,64  2.473.00580  2.480.795,77  2.488.610,27  2.496.449,40  2.504.313,21
utilidad Bruta | 51 500,00 230.400,22 139.324 44 355.037,79 362.118,53 367.378,92 370.594,37 373.819,96 377.055,70 380.301,63
Subvencién de
estimulos
utilidad imponible | 5 55609 230.400,22 130.324,44 355.037,79 362.118,53 367.378,92 370.594,37 373.819,96 377.055,70 380.301,63
Impuesto del 35%
SUtilidades 119.525,00 80.640,08 48.763,56 124.263,23 126.741,49 128.582,62 129.708,03 130.836,98 131.969,49 133.105,57
Utilidad Neta
221.975,00 149.760,14 90.560,89 230.774,56 235.377,05 238.796,30 240.886,34 242.982,97 245.086,20 247.196,06




Flujo de liquidez

CucC
Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Total
Ingresos 16.681.297,0 16.936.204,8 17.123.857,9 17.244.093,1 17.333.417,5 17.388.017,7 17.442.790,0 17.497.734,8 137.647.412,7
Egresos -176.551,9 -16.640.684,4 -16.845.643,9 -16.893.083,3 -17.008.716,0 -17.094.621,2 -17.147.131,4 -17.199.807,0 -17.252.648,6 #####HH#H#H##
Gastos de -176.551,9 -109.147,5 "285.699.4
inversién
Costo de 0,0
oportunidad
Gastos de -16.531.536,9 -16.845.643,9 -16.893.083,3 -17.008.716,0 -17.094.621,2 -17.147.131,4 -17.199.807,0 -17.252.648,6 #####HH#H#H##
operacion
Mat. primas y materiales -11.003.454,0 -11171598,3 -11295.379,6 -11374.690,1 -11433.6110 -11469.626,9 -11505.756,2 -11541999 4 -90.796.115,7
Energiay combustible -2.315502,0 -2.350.885,3 -2.376.933,1 -2.393.622,7 -2.406.021,7 -2.413.600,7 -2.421203,5 -2.428.830,3 -19.106.599,4
Gatos salériales
Seguridad Social
Impuesto S/Nomina
Depreciacion
Gastos Finanancieros -751974,8 -858.062,3 -653.400,0 -653.400,0 -653.400,0 -653.400,0 -653.400,0 -653.400,0 -5.530.437,1}
Impuestos 35% -80.640,1 -48.763,6 -124.263,2 -126.7415 -128.582,6 -129.708,0 -130.837,0 -131969,5 -901505,5
Gastos generales -2.379.966,0 -2.416.334,4 -2.443.107,4 -2.460.2616 -2.473.0058 -2.480.7958 -2.488.610,3 -2.496.449,4 -19.638.530,6
Saldo final -176.551,9 40.612,6 90.560,9 230.774,6 235.377,0 238.796,3 240.886,3 242.983,0 245.086,2 1.388.525,1
Liquidez acumulada -176.551,9 -135.939,2 -45.378,3 185.396,2 420.773,3 659.569,6 900.455,9 1.143.438,9 1.388.525,1
VAN 969.185,31
TIR 14,37%
iodo de Recuperad 2 Aios




Anexo Ne9: Proyeccion de los Ingresos, Costos y Beneficios

CuP

Ingresos
Costos totales
Mat. primas y materiales
Energia
Combustible
Gatos salariales
Seguridad Social
Impuesto S/Nomina
Depreciacion
Gastos Finanancieros
Gastos generales
Utilidad Bruta

Subvencién de
estimulos
Utilidad imponible

Impuesto del 35%
S/Utilidades
Utilidad Neta

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

Total

Prom.

14.951.200,00
14.688.024,44

350.000,0

7.684.7135
10010398
17875711
1287.600,0
2042.700,0
534.400,0

263.175,56

263.175,56
92.111,44

171.064,11

15.220.640,06

14.701.739,76

356.307,46

7.684.713,53
1001039,82
178757110
1285.377,28
2.042.700,00
544.030,58

518.900,30

518.900,30

181.615,10

337.285,19

15.453.227,42

14.735.429,65

361752,21

7.684.713,53
1001039,82
1787.57110
1305.269,04
2.042.740,02
552.343,94

717.797,77

717.797,77

251.229,22

466.568,55

15.624.449,18

14.764.812,82

365.760,42

7.684.713,53
1001039,82
178757110
1324.564,04
2.042.700,00
558.463,91

859.636,36

859.636,36

300.872,73

558.763,64

165.734.156,25

14.790.018,42

368.328,61

7.684.713,53
1001039,82
178757110
1343.280,20
2.042.700,00
562.385,17

944.137,84

944.137,84

330.448,24

613.689,59

15.815.659,18

14.812.994,18

370.236,55

7.684.713,53
1001039,82
178757110
136143487
2.042.700,00
565.298,32

1002.665,00

1002.665,00

350.932,75

651.732,25

15.865.478,51

14.797.145,87

371402,80

7.684.713,53

1001039,82

178757110

1342.639,62

2.042.700,00

567.079,01

1068.332,64

1068.332,64

373.916,42

694.416,22

15.915.454,77

14.759.822,90

372.572,71

7.684.713,53
1001039,82
1787.57110
1302.360,43
2.042.700,00
568.865,31

1.155.631,87

1.155.631,87

404.471,15

751.160,71

15.965.588,45

14.723.717,61

373.746,32

7.684.713,53
1001039,82
178757110
1263.289,62
2.042.700,00
570.657,24

1.241.870,83

1.241.870,83

434.654,79

807.216,04

16.015.880,05

14.688.793,80

374.923,62

7.684.713,53
1001039,82
178757110
1225.390,93
2.042.700,00
572.454,81

1.327.086,26

1327.086,26

464.480,19

862.606,07

156.561.733,87
147.462.499,45

3.665.030,69

76.847.13528
10.010.398,16
17.875.711,00
13.041206,01
20.427.040,02
5.595.978,29

9.099.234,42

9.099.234,42

3.184.732,05

5.914.502,37

165.523.544,37

14.755.737,88

363.398,29

7.684.713,53

1001039,82

178757110

1309.218,11

2.042.708,00

554.857,28

767.806,49

767.806,49

268.732,27

499.074,22




Flujo de liquidez

(cup)
Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Total

Ingresos 15.453.227,4 15.624.449,2 15.734.156,3 15.815.659 ,2 15.865.478,5 15.915.454 8 15.965.588,4 16.015.880,1  126.389.893,8

Egresos -5.474,5 -14.884.446,3 -14.986.658,9  -15.065.685,5  -15.120.466,7  -15.163.926,9  -15.171.062,3 -15.164.294,1  -15.158.372,4  -120.720.387,6

Gastos de inversién 54745 21,0915 -6.566,0

Costo de

oportunidad

Gastos de operacion -14.883.354,9  -14.986.658,9  -15.065.685,5  -15.120.466,7  -15.163.926,9 -15.171.06 2,3 -15.164.294,1  -15.158.372,4  -120.713.821,6
Mat. primas y materiales -356.307,5 -361752,2 -365.760,4 -368.328,6 -370.236,6 -371402,8 -372572,7 -373.746,3 -2.940.107,1
Energiay combustible
Gatos salériales -7.684.713 5 -7.684.713 5 -7.684.713 5 -7.684.713 5 -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.7135 -7.684.713 5 -61477.708,2
Seguridad Social -1001039 8 -1001039 8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -8.008.318,5
Impuesto S/Normina -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -17875711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.571,1 -14.300.568,8
Depreciacién -1285377,3 -1305.269,0 -1324.564,0 -1343.280,2 -1361434,9 -1342.639,6 -1302.360,4 -1263.289,6 -10.528.215,09
Gastos Finanancieros -2.042.700,0 -2.042.740,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -16.341640,0
Impuestos 35% -B16151 2512292 -300.872,7 -330.448,2 -350.932,7 -373.916 4 -404.4712 -434.654.8 -2.628.140,4
Gastos generales -544.030,6 -552.343,9 -558.463,9 -562.385,2 -565.298,3 -567.079,0 -568.865,3 -570.657,2 -4.489.123 5

Saldo final -5.474,5 568.781,1 637.790,3 668.470,7 695.192,5 701.551,6 744.392.5 801.294,4 857.507,6 5.669.506,2

Liquidez acumulada -5.474.5 567.689,6 1.205.479,9 1.873.950,6 2.569.143,1 3.270.694,7 4.015.087,2 4.816.381,6 5.673.889,2

Van 3.688.253,77
TIR 18,45%

riodo de Recuperaci 0 Afos




Flujo de liquidez

(cupP)
Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afio 5 Afio 6 Afo 7 Afio 8 Total

Ingresos 15.453.227,4 15.624.449,2 15.734.156,3 15.815.659,2 15.865.478,5 15.915.454,8 15.965.588,4 16.015.880,1  126.389.893,8

Egresos -5.474,5 -14.884.446,3  -14.986.658,9  -15.065.6855  -15.120.466,7  -15.163.926,9 -15.171.062,3 -15.164.294,1  -15.158.372,4  -120.720.387,6

Gastos de inversion 54745 -1.091,5 -6.566,0

Costo de

oportunidad

S:::Z;’s -14.883.354,9  -14.986.658,9  -15.065.68555  -15.120.466,7  -15.163.926,9 -15.171.062,3 -15.164.294,1  -15.158.372,4  -120.713.8216
Mat. primas y materiales -356.307,5 -361752,2 -365.760,4 -368.328,6 -370.236,6 -371402,8 -372.572,7 -373.746,3 -2.940.107,1
Energiay combustible
Gatos saldriales -7.684.713,5 -7.684.713,5 -7.684.713,5 -7.684.713,5 -7.684.713,5 -7.684.713,5 -7.684.713,5 -7684.713,5 -61477.708,2
Seguridad Social -1001039.8 -1001039,8 10010398 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -1001039,8 -8.008.318,5
Impuesto S/Nomina -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -1787.5711 -14.300.568,8
Depreciacion -1285377,3 -1305.269,0 -1324.564,0 -1343.280,2 -1361434 9 -1342.639,6 -1302.3604 -1263.289,6 -10.528.215,09
Gastos Finanancieros -2.042.700,0 -2.042.740,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -2.042.700,0 -16.341640,0
Impuestos 35% -181615,1 -251229,2 -300.872,7 -330.448,2 -350.932,7 -373.916,4 -404.4712 -434.654,8 -2.628.140,4
Gastos generales -544.030,6 -552.343,9 -558.463,9 -562.385,2 -565.298,3 -567.079,0 -568.865,3 -570.657,2 -4.489.123 5

Saldo final -5.474,5 568.781,1 637.790,3 668.470,7 695.192,5 701.551,6 744.392.,5 801.294,4 857.507,6 5.669.506,2

Liquidez acumulada -5.474,5 567.689,6 1.205.479,9 1.873.950,6 2.569.143,1 3.270.694,7 4.015.087,2 4.816.381,6 5.673.889,2

Van 3.688.253,77
TIR 10401,65%

iodo de Recuperad

0 Afios
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