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INTRODUCCION

Antecedentes

La economia mundial se ha desacelerado en los ultimos afios. La produccion ha
llegado a los limites de su capacidad. Sin embargo, los mercados financieros han
mantenido condiciones favorables debido a que las tasas de inflacion y de intereses
se mantuvieron bajas. Ahora, el Banco Mundial proyecta un crecimiento ligeramente
disminuido para fines del 2007 con respecto al afio pasado para las economias de
los paises en desarrollo.

En México las condiciones productivas del pais han caido desde 1982. La
eficiencia en la produccion de bienes y servicios se torna cada vez mas dificil. En el
pais persisten enormes diferencias entre ricos y pobres, entre las regiones del norte
y el sur y entre las ciudades y el campo, pese a todo eso, México tiene el ingreso per
capita mas alto de América Latina y esta considerado como un pais de ingreso
medio, con el 17° lugar de economia mundial en el primer trimestre del 2007.

Las politicas de desarrollo del pais se ocupan también de la administracion, la
infraestructura y el medio ambiente, con lo que se espera que México aumente su
competitividad, consolide sus instituciones y promueva el mejoramiento ambiental.
En la medida que se tenga mayor eficiencia en la produccion, aumentaran las tasas
de crecimiento y las condiciones econdmicas mejoraran.

Bajo este panorama, los analistas tienen el compromiso de proporcionar datos
suficientes para validar inversiones, datos que estén sustentados en fundamentos
tedricos y que eleven el grado de éxito de los programas y proyectos. Todo esto, con
el propésito de coadyuvar en las decisiones politicas y empresariales, para mejorar la
economia tanto de inversionistas como de la poblacién y teniendo cuidado de no
afectar los ecosistemas.

La preparacion y evaluacion de proyectos es un instrumento Gtil para determinar
la viabilidad de una inversion publica o privada .Es un instrumento interdisciplinario
en el que intervienen materias como la estadistica, investigacion de mercados,

investigacion de operaciones, contabilidad financiera, administracion, enfoque de



sistemas, econometria, planeacién y mas. Su objetivo es determinar la viabilidad y
rentabilidad de un proyecto a mediano y largo plazo.

Para evaluar un proyecto se realiza una investigacion en cada una de las areas
mencionadas y se interrelacionan para dar como resultado los estudios de viabilidad
técnica, econdmica y de mercado que serviran para decidir sobre alguna inversion.
Para realizar una inversion debe haber un proyecto bien estructurado y evaluado que
lo justifique.

La creacion de un nuevo negocio, la utilizaciéon de nueva tecnologia, el impacto
en el mercado del lanzamiento de un nuevo producto, proveer de nuevos servicios o
dar solucion a problemas econdomicos o ecolégicos son algunos ejemplos de
proyectos en los que empleando la metodologia de evaluacion de proyectos, se
tendran mayores posibilidades de lograr el éxito.

Problematica
El mafiana incierto depende de una gran gama de factores que es necesario
proyectar. En la medida que estos se analicen, la investigacion se hara mas o menos
acertada. La Formulaciéon y Evaluacion de Proyectos es una herramienta que
representa una alternativa, para juzgar cualitativa y cuantitativamente las ventajas y
desventajas en la asignacion de recursos a una iniciativa de inversion.

Sin embargo, existen causas que pueden llevar al fracaso a los proyectos, tales
como cambios politicos, sociales, administrativos, ecoldgicos, en relaciones
internacionales, etc. Son tantos los factores que influyen, que hacen que la prevision

perfecta sea imposible.

Objetivo

El presente documento pretende contribuir a la evaluacion de proyectos de inversion,
resaltando el tomar en cuenta aspectos sociales y ecoldgicos ya que sin estos, los
proyectos pueden ser agresivos con el medio ambiente causando contaminacion,
cambios climatoldgicos, asi como resultados indeseables no esperados, ya sean

econdmicos o sociales.



Para el logro de este objetivo se presentan distintas teorias para la formulacion y
evaluacion del proyecto, haciendo especial énfasis en el enfoque de sistemas, ya
que éste, permite visualizar globalmente el proyecto, considerdndolo como un
sistema total para después analizarlo en todas sus partes. Esto permitird tomar al
proyecto como un todo sin aislar fenomenos en contextos estrechos y poder tener

mejores horizontes de influencia del proyecto y para el proyecto.

Hipotesis

Si elaboramos una evaluaciéon con un enfoque sistémico, que cubra los aspectos
financiero, econdémico, social y ecologico antes mencionados, la probabilidad de
tener éxito en el proyecto sera mayor y se estara cuidando que los impactos del

proyecto sean positivos para todos los actores del mismo.

Metodologia

En este trabajo se presentan técnicas existentes para la evaluacién, explicando los
conceptos basicos, su forma de aplicacion y analisis. Al mismo tiempo, pretende que
pueda ser utilizado como una guia para la formulacién y evaluacion de cualquier
proyecto de inversion, hasta la preparacion del trabajo final, el estudio financiero que
se presenta a los inversionistas.

Se analiza un estudio de caso en el sector educativo. El sector educativo
constituye una importante inversion que nuestra sociedad debe proteger y
desarrollar, si queremos sobrevivir en el mundo actual. Una inversion en este plano
no solo representa un contenido econémico importante, sino en un contenido social,
la educacion es generadora de potencial humano necesario para la transformacion y
desarrollo de la sociedad. Estos sectores requieren de importantes inversiones y una

gestion estratégica para mantener su ritmo de crecimiento actual.

Contenido

El trabajo se compone de cuatro capitulos, conclusiones y recomendaciones. El
primero de ellos presenta la teoria del Enfoque de Sistemas y sugiere la importancia
que tendria para el administrador, la planeacién. Se presentan los tipos de proyectos,



el ciclo del proyecto, las distintas etapas en las fases del desarrollo del proyecto y se
hace énfasis en la importancia de los estudios de entorno, de proceso y financiero,
asi como la relevancia de realizar un constante monitoreo para diagnosticar algun
problema u obstruccion que impida el logro de los objetivos.

El segundo capitulo se centra en la fase de la Formulacién y Evaluacion del
Proyecto de Inversién con los estudios de Mercado, Técnico y Financiero. Se
presentan varias metodologias que permiten determinar con mayor facilidad la
localizacion del proyecto y su tamafio. Se plantean los antecedentes para la
evaluacion financiera con los prondsticos de ventas, los requerimientos de activos y
financieros y los estados financieros proforma.

En el tercer capitulo se presentan la evaluacién financiera, econémica, ambiental
y social. En la evaluacion financiera se explica la forma de obtener un flujo de
efectivo y su gréafica, que son los antecedentes para el calculo de Valor Presente
Neto, la Tasa Interna de Retorno, el Coeficiente Costo-Beneficio y el analisis de
sensibilidad. Se enuncia también, una medida para cuantificar el riesgo al que se
enfrentan los proyectos.

En el capitulo cuarto se analiza una propuesta de inversién en el sector de
servicios, en el area educativa. Se presentan sus antecedentes con los estudios de
entorno y su andlisis financiero, asi como sus conclusiones a partir de sus
resultados. Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones que se

hacen a partir de todo los estudios que anteceden.
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Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION

La formulacion y evaluacién de proyectos es un instrumento para la determinacion
del uso de recursos en las iniciativas de inversion. Es el conjunto de técnicas y
herramientas metodoldgicas, que proporcionan informacion cuantitativa relevante,
que permite al tomador de decisiones tener una vision mas amplia para el logro de
Su objetivo: obtener riqueza.

Un proyecto de inversion establece un conjunto de actividades estructuradas con
el fin de satisfacer una necesidad humana en la forma de bien o servicio. Conjunta
trabajo multidisciplinario que permite conocer, explicar y proyectar la realidad, para la
solucion de un problema o para la iniciativa de una nueva inversion, en el sector
publico o en el privado.

El presente capitulo introduce los conceptos basicos de esta técnica, y analiza
los antecedentes que conduciran a la preparacion de las distintas fases de un
proyecto de inversién, desde su concepcion hasta su presentacion. Se expone la
estructura del Proceso de Inversion o las distintas fases del mismo, con un andlisis
del proyecto desde el punto de vista de la teoria de sistemas. Se enuncia también, la
importancia de la planeacion para la evaluacion y los estudios en la formulacién del

mismo. En los capitulos posteriores se expondran a detalle estos estudios.

1.1 ANALISIS INTEGRAL EN LA FORMULACION DEL PROYECTO
DE INVERSION

La formulacion y evaluacion de proyectos tiene como finalidad, elaborar un analisis
que determine la factibilidad de un proyecto y asi aumentar la probabilidad de éxito.
Al hacer el analisis, es posible identificar problemas técnicos, econdmicos,
financieros, administrativos, sociales y ecoldgicos a los que se podria enfrentar el
tomador de decisiones; al mismo tiempo que permite la eleccion entre proyectos

alternativos.

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
6



Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

En una vision macroecondmica, el proyecto de inversion es la union de iniciativas
de empresarios de actividad econdémica, dentro de distintos sectores y regiones. En
el ambito microecondmico, el proceso de inversion podria verse como la secuencia
de las acciones que deberan llevar a cabo los empresarios para el logro de sus
objetivos de inversion.

Son muchas las variables que deberan cuantificarse en la preparacion y
evaluacion de los proyectos. En la medida que todas estas se analicen
eficientemente, se obtendran resultados exitosos.

De acuerdo con Baca (pp.2) un proyecto “Es la busqueda de una solucion
inteligente al planteamiento de un problema tendiente a resolver entre muchos, una
necesidad humana”, un proyecto es entonces, un conjunto de actividades
estructuradas que intentan satisfacer una necesidad humana en la forma de bien o
servicio, en tiempo y espacio definidos. El proyecto surge como la solucion a un
problema o la forma de aprovechar una oportunidad de inversion. Su finalidad es la
generacion de riqueza. El bien o servicio es un medio para conseguirla.

Es importante sefalar que la riqgueza de la que se habla, se generara para todos
los actores dentro del proyecto. Los inversionistas ganan gracias a los consumidores,
obteniendo estos ultimos el bien o servicio; los proveedores obtienen utilidades por
sus ventas; para los empleados representa una fuente de trabajo; los deudores
reciben la prestacion y el gobierno recibe impuestos o subsidios.

No existe una concepcion definida en cuanto al establecimiento de mecanismos
precisos respecto al origen de un proyecto. Es necesario incorporar una multiplicidad
de consideraciones, establecer el mayor nimero de opciones. Cada una de estas
sera un proyecto, para finalmente tomar la decision por la mejor alternativa.

El proyecto debera llevarse a cabo dentro de limites de tiempo bien definidos, ya
gue es necesario tomar en cuenta el momento adecuado del producto en el mercado
y la cobertura de las expectativas de todos los actores. Dentro de las organizaciones
los proyectos tienen duracion finita y las operaciones propias de la empresa no. De
igual manera el proyecto debera definir el bien o servicio necesario, con todas sus

caracteristicas fisicas, de calidad y precio, asi como su regién o zona.

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

El enfoque de sistemas brinda herramientas para construir un marco referencial,
gue simplifica el entendimiento del complejo proceso, que caracteriza a toda
actividad humana. Su importancia radica en que amplia el panorama del proyecto,
permitiendo visualizar alternativas y relaciones entre participantes. Este enfoque es
atil en el proceso de toma de decisiones, ya que posibilita una evaluacion mas

acertada.

1.2 EL ENFOQUE DE SISTEMAS

Durante la Segunda Guerra Mundial se empez6 a aplicar el tipo de razonamiento
llamado Investigacion de Operaciones, después de la guerra se continuo aplicando a
problemas no bélicos y en particular a la industria, en problemas de produccion, de
mercadotecnia y finanzas. Los cientificos ampliaron sus perspectivas y su enfoque
empez6 a considerarse como Enfoque de Sistemas. (Churchman, 1973).

A través del tiempo los tomadores de decisiones, tanto gobierno como industria,
empezaron a apreciar la bondad de este enfoque, ya que crea un debate continuo
entre las distintas formas de pensar respecto a la sociedad.

“El uso del enfoque sistémico no es casual y se estipula por la necesidad de
solucionar problemas mas complejos” (Negroe, 1980). Utilizar este enfoque permite
eficientar las operaciones para reducir costos, encontrando la mejor manera de
realizar una actividad.

El andlisis sistémico es util porque estudia los sistemas como un todo, con la
relacion entre sus partes y no como un conjunto de partes aisladas. En las
organizaciones, trata de lograr una vision global, que permita un analisis si no mas
sencillo, si mas claro de su comportamiento y por lo tanto mas certero en sus
conclusiones.

Los sistemas se integran por un grupo de elementos que trabajan en conjunto

para el logro de un objetivo. Un sistema es, de acuerdo a Negroe (1980):

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

Un agregado definido de pensamientos, conceptos, juicios, relaciones
matematicas y conectivos légicos, etc.; cuya unidad e integridad estan
condicionados por las interrelaciones con las propiedades, lazos y
nexos del objeto inicial. Esto hace que la nocion de sistema expresada
con la ayuda de signos, oraciones de lenguaje naturales vy
construcciones técnicas, no sea sino una representacion del objeto de
estudio. (p.7).

El proyecto que ha de evaluarse se visualizara como un sistema, como un todo,
interesandose por el desempenio total del mismo, y aiin cuando sélo se presentaran
cambios en alguna de sus partes, se tendran partes que solamente seran tratadas
desde un punto de vista holistico.

Dentro de un sistema se tiene en primer lugar la determinacion del objetivo, para
lo cual se deberan tomar en consideracion, todas las posibilidades de intervencion de
los distintos factores del sistema y para el sistema, determinando con pleno
conocimiento si se esta dispuesto a sacrificar otras metas para lograr el objetivo. El
objetivo del sistema puede verse como un sinonimo de las medidas de actuacion
dentro del mismo.

El siguiente aspecto a considerar, es el medio ambiente del sistema, o lo que
esta afuera de él. Es todo aquello que puede influir en los objetivos del sistema. Para
determinarlo, se puede hacer una revision sistematica y automatica de los aspectos
gue intervengan en él.

Los recursos del sistema es el siguiente aspecto a determinar. Estos se
encuentran dentro del sistema, son los medios que utiliza el sistema para realizar su
trabajo, son las cosas que el sistema puede cambiar y utilizar para su beneficio
propio. El balance general de la comparfiia enumera los diferentes tipos de recursos
gue tiene una empresa. Los recursos son aquellos bienes factibles de convertirse en
dinero tales como edificios, equipo, cuentas por cobrar, efectivo, etc. El personal

también forma parte de los recursos, su clasificacion debe definirse en cuanto al

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

desarrollo tecnolégico utilizado, en términos de sus capacidades, su preparacion,
movilidad, etc.

El paso siguiente es ubicar los componentes del sistema, esto permitira medir las
actuaciones de los distintos departamentos del mismo, lo cual no es tarea facil, ya
que algunas operaciones estaran relacionadas y sera conveniente medirlas en
términos de sus misiones.

Continuando con esta descomposicion del sistema le sigue su administracion,
gue genera los planes para el sistema, se discuten las metas de los componentes, el
medio ambiente, la asignacion de los recursos y controla la actuacion del sistema.

“El administrador forma parte del sistema, es un componente del mismo, no esta
aislado, ni es un observador. Uno de los aspectos criticos de la administracion es la
planeacion para el cambio de planes” (Churchman, 1973). La parte administrativa
deberd ser informada sobre toda la actuacion de las partes, para saber si son

necesarios cambios para el logro de los objetivos.

1.3 EL PROYECTO COMO SISTEMA

La mayoria de los proyectos pueden definirse como sistemas formados por partes,
que interactian con un fin comdn. Las partes son: ambiente, entradas, salidas y
proceso interno. La caracteristica principal de este enfoque de sistemas es la
interrelacion de sus componentes.

Para considerarlo como un sistema (Ackoff, 1983), se deben satisfacer las

condiciones siguientes:

1. Un sistema es un conjunto de elementos que no pueden separarse, este
conjunto tiene uno o0 mas objetivos, o funciones que lo definen.
Cada una de sus partes puede afectar el funcionamiento total.
Cada parte del sistema tiene propiedades que se pierden cuando se separan

del sistema.

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

Cada una de las partes puede tener partes que interactiien entre si y con el exterior.
El proyecto tiene un proceso interno y un vinculo con el ambiente en donde estan

proveedores y clientes, por lo que el sistema debe ser abierto.

1.3.1 EL AMBIENTE

El medio ambiente (Churchman, 1973) es el conjunto de condiciones que son
relevantes para los administradores pero no estan bajo su control. En las
organizaciones se encuentran escasos sistemas cerrados ya que la gran cantidad de
interacciones con el ambiente o entorno hacen que no existan limites fisicos. Se

podria decir que el ambiente mismo es la causa del sistema.

Entradas |— Proceso Salidas

> Ambiente <

Figura 1.1. Componentes Principales en los Sistemas.

La Figura 1.4 muestra un proyecto abierto en un marco de Ambiente General con
interacciones con el entorno y la influencia en la economia o la influencia de la
economia en el proyecto y la influencia politica en el mismo. EI Ambiente Operativo
representa la funcién del proyecto. Aqui se encuentran los clientes, la comunidad
local, los proveedores, los consumidores y la competencia.

En un principio, en la teoria de la administracion, las organizaciones se veian
como sistemas cerrados. Las esquematizaban como maquinas que podian mejorarse

aumentando la eficiencia de sus partes. Una empresa conceptualizada como un

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

sistema social es la que tiene objetivos propios y esta formada por partes a su vez
con objetivos propios por lo que puede verse como el conjunto de tres niveles
ambientales (Romo, 1999):

Ambiente Interno.- Esta formado por las partes que estan dentro de la autoridad
de la organizacion.

Ambiente Operativo.- En este ambiente se encuentran los clientes, los
proveedores y los grupos de interés con los cuales la empresa tiene contacto directo.

Ambiente General.- Est4d formado por el contexto nacional e internacional,
definiendo las condiciones sociales, politicas juridicas, econdmicas y tecnoldgicas.

Determinar las variables del ambiente que pueden afectar el proyecto no es tarea
facil, por lo que se tendran que determinar cudles son las que influyen de manera

importante en el desarrollo del proyecto.

1.3.2. LAS ENTRADAS Y LA INTERACCION ENTRE LAS PARTES

El ambiente y la organizacion proveen los insumos. Los insumos principales son los
recursos humanos, los recursos financieros, la informacién y los materiales que se
ven afectadas por condiciones sociales, politicas, legales, éticas o econdmicas. El
tipo y la cantidad de recurso con el que se cuenta definiran en gran parte la
estrategia de planeacion, de investigacion y desarrollo para el proyecto.

Los flujos de informacién es una parte importante en el manejo de los proyectos,
ya que se deben resolver los problemas de comunicacién y conflictos que se vayan
presentando. Los componentes son importantes en la medida que interactian con
las demas partes del sistema.

Los flujos de informacion son muy importantes para generar la adecuada
actividad entre las partes e individualmente y su retroalimentacion correcta. El equipo
de trabajo debe tener una muy buena comunicacion para el manejo del proyecto. La
comunicacién puede ser horizontal, cuando se comunican dos areas del mismo nivel

y vertical, cuando se lleva a cabo entre distintos niveles.

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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1.3.3 DEFINICION DE SALIDAS O FINES

Tomando en cuenta los puntos relevantes en el enfoque sistémico se tiene:

1°.- Ya que los proyectos se desarrollan por personas, pueden ser conflictivos y con
distintos intereses, por lo que se podra tener una multiplicidad en las salidas o fines.
2°.- Debido a la naturaleza jerarquica de los objetivos, existe una mision alcanzar.
Los objetivos de cierto nivel jerarquico deben ser suficientes para alcanzar los
objetivos en el siguiente nivel superior. A medida que se baja en los niveles los

objetivos son mas especificos y los alcances se restringen.

Ambiente general:
Entorno Contexto global
Econdémico ]
Ambiente Operativo "] Ambiente
: Social
Competencia
Proyecto
; ¢ >
Entradas Salidas
<>
Proveedores Consumidor
- Entorno
Entorno L - Politico
Ecologico “] Marco Tecnologia
Legal | .

Figura 1.2. Ambiente General del Proyecto. (Romo, 1999)
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Las salidas que se obtengan seran los productos o servicios, que al ofrecerse al
consumidor retribuyen a la organizacién con recursos econdmicos. En el caso que
su fin sea un bienestar social, la remuneracion podra darse en el pago de impuestos.

La cuantificacion y calificacion de las salidas sera la medida para determinar el
éxito del proyecto; esto es, si los productos satisfacen los objetivos de la empresa, si
cubre las expectativas en cuanto a demanda de los consumidores o si los resultados

son realmente satisfactores para los inversionistas.

1.3.4 MONITOREO, EVALUACION Y DIAGNOSTICO

El proceso de monitoreo, evaluacion y diagnéstico se debe de implementar durante
toda la vida del proyecto. Es necesario tener una retroalimentacion adecuada, para
asi evaluar las acciones que se han llevado a cabo y planificar las siguientes. Esta
fase debe estar integrada al plan y otorga insumos a los procesos de control y
organizacion.

En las primeras etapas del proyecto sera recomendable establecer un marco de
referencia confiable para determinar o justificar cualquier cambio. En las siguientes
etapas la informacion servird para detectar desviaciones u obstaculos y entonces
implementar acciones de correccion.

La formulacion de esta problematica es el punto de partida de la planeacion.

Ackoff (1983) sugiere tres tipos de estudios:

1. Un analisis de sistemas: Descripcion detallada del estado en que se encuentra
la empresa y como influye en el medio ambiente y en que forma el ambiente
influye en ésta.

2. Un analisis de obstrucciones: Identificacion y definicién de las obstrucciones
gue impiden el desarrollo de la empresa.

3. Preparacion de proyectores de referencia: Extrapolaciones de la actuacion de
la empresa desde su pasado reciente hacia el futuro, suponiendo que no
ocurrirAn cambios significativos en la conducta de la misma ni de su medio
ambiente.(p.103)

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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Haciendo un andlisis del sistema de la empresa o proyecto identificando sus
principales obstrucciones, la posible problematica con su medio ambiente e
indicando su operacion. Se tendra especial cuidado en tomar al proyecto como un
todo para asi lograr interacciones eficaces promoviendo la participacion y

cooperacion.

1.4 LA PREPARACION DEL PROYECTO

El proceso de inversion estd formado por cuatro etapas sucesivas bien definidas
(Nacional Financiera, 1995) y son Preinversion, Decisién, Inversion y Recuperacion.

Recuperacion

Figura 1.3. El proceso de Inversion. (Nacional Financiera, 1995)

Figura 1.3.

Preinversion

Desglosando las etapas se tiene el Ciclo de Vida del Proyecto que puede apreciarse
en la Figura 1.4, donde se muestran las fases de desarrollo del proyecto dentro de
cada una de sus etapas. La etapa de preinversion se divide en identificacion,
formulacion e ingenieria del proyecto.

La Etapa de Preinversion es la etapa mas importante ya que es ahi donde
pueden hacerse cambios a los planes del proyecto para hacerlo viable, en caso de
ser necesario, o no llevarlo acabo si resulta una mala inversion.

Cuando se tiene la visiobn de la introduccion de un servicio o producto, se
recopilan los datos necesarios para determinar su incursién en el mercado. El primer
paso es determinar el proyecto en si; esto es, valorar la magnitud de su inversion,
sus costos y sus beneficios; es la primera etapa o de preinversion. Esta es la etapa

mas importante ya que es preferible llevar a efecto todas las modificaciones que

CAPITULO 1. EL PROYECTO DE INVERSION
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sean necesarias, antes de realizar la inversion, ésta etapa se desagrega en las fases
de Identificacion, Formulacion y Evaluacion.

La identificacion mediante la gran vision de los empresarios de invertir para
proporcionar un bien o servicio con el fin de satisfacer una necesidad fisica o social.
Los estudios que se realizan detalladamente en esta etapa son los estudios de
mercado, técnico, organizacion y financiero. Esto es con el fin de generar, evaluar,
comparar y seleccionar alternativas de inversion para escoger la mejor.

Habiendo seleccionado la opcion que cumple mejor con los criterios y
restricciones establecidos, se desarrolla la Ingenieria del proyecto que tiene la
finalidad de aportar los elementos de disefio, construccion y especificaciones
técnicas del proyecto.

Ya que se cuenta con la capacidad juridica y con los recursos necesarios para la
inversion, la siguiente etapa es la de la inversion en si. Se ejecuta y se pone en
marcha. Se establecen programas de construccion, instalaciéon y montaje, asi como
de reclutamiento, selecciéon y formacion de recursos humanos. Las pruebas de
maquinaria y equipo deberdn realizarse en esta etapa. Al final de esta fase, el
proyecto concluye como tal y se constituye como una empresa en operacion.

La ultima etapa en la vida de un proyecto es la de recuperacién. Si la Direccion y
Operacion han tenido eficiencia en el proceso de gestacion e implementacién se
generaran los beneficios econdmicos y sociales deseados. Al lograr la recuperacion
de la inversion, los recursos excedentes se destinaran para el consumo o la
reinversion, como puede observarse en las figuras 1.1y 1. 2.

Estas son las cuatro etapas del proceso de inversion y las seis fases del ciclo de
vida del proyecto que propone Nacional Financiera. La etapa que tiene mayor
importancia es la de preinversion, ya que es aqui donde se tiene un mayor impacto
sobre los resultados.

Las fases de un proyecto deben ser flexibles y perfectibles, por lo que es
necesaria la adecuacion a las condiciones cambiantes e impredecibles del entorno.

Mediante técnicas de planeacion, se permitirdn las mejoras del proceso, asi

como la generacion de alternativas.
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ETAPAS FASES DE DESARROLLO

Identificacion

Formulacion y Evaluacion
Ingenieria del Proyecto

Gestion de Recursos

\ 4

\ 4

>
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Figura 1.4. Relacion entre el proceso de inversion y el ciclo de vida del proyecto.
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1.5 EL ENFOQUE DEL BANCO MUNDIAL

De acuerdo al Banco Mundial (2006) las etapas a considerar en la preparacion del

proyecto son:

Identificacion

e Preparacion

e Evaluacion inicial

e Negociacion y aprobacion
e Ejecucién y supervision

e Evaluacion final

La identificacion del proyecto es el momento en el que se inicia la idea de inversion,
tiene la vision de la introduccion de un servicio o producto, se recopilan los datos
necesarios para determinar su incursibn en el mercado. El primer paso es
determinar el proyecto en si; esto es, valorar la magnitud de su inversion, sus costos
y sus beneficios.

Preparacion es una segunda etapa; en ésta se evaluara la rentabilidad del
proyecto. Esta es la etapa de preinversion, mediante una elaboracion detallada de
los estudios de mercado, técnico, de organizacién y financiero.

La tercera etapa es la de evaluacion inicial. Se examinan los estudios hechos en
las etapas previas evaluando los aspectos financieros para determinar Si es
aprobado o no. La etapa de negociacion y aprobacion es la etapa de decision,
mediante la gestidn de los recursos, definiendo la capacidad juridica y los recursos
requeridos para la inversion.

La siguiente etapa es la de la inversion en si. Se ejecuta y se pone en marcha.
Se establecen programas de construccion, instalacion y montaje, asi como de
reclutamiento, seleccion y formacién de recursos humanos. Las pruebas de

magquinaria y equipo deberan realizarse en esta etapa.
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La ultima etapa en la vida de un proyecto es la de la evaluacién final. Se analiza
la recuperacién de la inversién. Si se ha tenido eficiencia en el proceso de gestacion
e implementacion se generaran los beneficios econémicos y sociales deseados.

Las fases de un proyecto deben ser flexibles y perfectibles, por lo que es
necesaria la adecuaciéon a las condiciones cambiantes e impredecibles del entorno.
El proyecto puede abandonarse en cualquier momento de su ciclo.

Mediante técnicas de planeacion y Enfoque de Sistemas, se permitiran las
mejoras del proceso, asi como la generacion de alternativas. La etapa que tiene
mayor importancia es la de preinversion, ya que es aqui donde se tiene un mayor

impacto sobre los resultados.

1.6 ESTUDIOS EN LA FORMULACION DEL PROYECTO

Los estudios que generalmente se proponen en la literatura son el de mercado,
financiero y el técnico. Baca (2001,7) propone cuatro, estudio de mercado, técnico,
financiero y un ultimo de andlisis y administracion de riesgo. Este ultimo lo propone
para economias inestables.

En el caso de proyectos macroecondémicos, Nacional Financiera (1995, 9)
establece en la fase de identificacion cinco estudios: regional, sectorial, de inversion
y plan maestro. En la fase de formulacion y evaluacién los estudios de mercado,
técnico, tecnoldgico, financiero, de evaluacion y organizacion.

De acuerdo con Romo (1999) los estudios se dividen en tres categorias:

e Estudios de entorno.- Estos estudios forman parte del ambiente global del
proyecto. Una perspectiva mundial y nacional de los fenédmenos que afectan
econémicamente al proyecto con aspectos politicos, econdmicos, sociales de
recursos naturales, marcos legales, tecnologia, competencia, etc.

e Estudios de mercado.- Aqui se analiza la disponibilidad de insumos y

proveedores, niveles de competencia y de consumo.
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e Estudios de proceso.- Se refieren al ambiente interno del proyecto.
Representan la transicion de los insumos en bienes o servicios. Los estudios

relevantes son el técnico, el organizacional y administrativo y el financiero.

1.6.1 ESTUDIOS DE ENTORNO

En la fase de Identificacion del proyecto se encuentran los estudios de entorno. El
entorno esta formado por el ambiente global y nacional. En este nivel se encuentran
los fendbmenos que afectan el mundo entero, a regiones especificas 0 a una
determinada nacion.

Los aspectos a considerar pueden ser la competencia internacional, la tecnologia
disponible, las restricciones ecoldgicas, politicas, socioculturales, etc. No se puede
ser exhaustivo en cuanto a las variables que se deban considerar, sélo se presenta
un panorama. La realidad es compleja, sin embargo se puede, a través de modelos,
detectar oportunidades y amenazas, asi como fortalezas y debilidades del impacto
del entorno global en el proyecto.

Estos estudios preparativos pueden dar lugar a otros estudios como el de
impacto ambiental o social. Los estudios tienen que ser secuenciales y se tendran
que vincular fuertemente entre si, ya que un cambio técnico podria cambiar las
estimaciones de costo y también las estimaciones en ganancias. Una decision
politica o un cambio en los controles ecoldgicos podrian cambiar las condiciones y
por lo tanto las salidas. Por estas razones se deberan tomar en cuenta el mayor

namero de alternativas posibles.

1.6.2 ESTUDIO DE MERCADO

El estudio de mercado forma parte del ambiente operativo del sistema. Se realiza con
informacion y teorias que pertenecen principalmente a las ciencias sociales,
analizdndose aspectos relativos a la disponibilidad de insumos y proveedores, a la

demanda y comportamiento del consumidor, los niveles de competencia, la cantidad
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y perfil especifico de los consumidores, las estadisticas de oferta y comercializacion

de un determinado producto o servicio.

1.6.3 ESTUDIOS DE PROCESO

Los estudios de proceso (Figura 1.5), son los que se encuentran en el ambiente mas
interno del proyecto y son los tres restantes, el técnico, el financiero y el
administrativo. Estos estudios pertenecen a la Fase de Formulacion y Evaluacion.

El siguiente estudio es el Estudio Técnico; el primero a realizarse de los estudios
de proceso tiene por objeto determinar la factibilidad técnica, especificaciones y
requerimientos del proyecto. Esta categoria corresponde basicamente a estudios
ingenieriles.

Se podria decir que este estudio se basa exclusivamente en las propuestas de
localizacion, tamafio de la planta y procesos de transformacion. En este estudio se
conjuga informacion de tipo deterministica y probabilistica. La informacion
deterministica proviene de las ciencias exactas y se utiliza para determinar los
procesos de produccion, las tecnologias adecuadas, los distintos tamarfios, los
balances entre materia y energia, etc.

La informacion probabilistica que se sustenta en las ciencias sociales, apoyara la
decision en la distribucién geografica del consumo, las practicas comerciales, los
valores organizacionales y culturales, etc. Todo esto para seleccionar la opcion mas
adecuada.

El siguiente estudio de proceso es el Estudio Financiero. Es el estudio de
factibilidad economica, pretende ordenar y sistematizar la informacion que
proporcionaron las etapas anteriores. El monto global de la inversion o de las
necesidades totales de capital son los datos fundamentales con los que se trabaja en
este apartado. Puede presentarse también el desglose de sus partes mas
importantes, tanto en términos de valor como su desglose en moneda nacional y
extranjera.

Con respecto al andlisis y proyecciones financieras, la presentacion ha de

mostrar los ingresos y gastos de un periodo tipico del funcionamiento del proyecto.
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Se calcularan los indicadores financieros mas importantes, tales como la tasa interna
de retorno, el valor actual neto, calculados sobre el movimiento de caja previsto (el
segundo con la indicaciéon y justificaciéon de la tasa actualizada); el periodo de
recuperacion de la inversion; y los indices necesarios de acuerdo a la naturaleza del
proyecto, como el cociente de ventas a costos, la proporcién de capital propio y el
financiado y el punto de nivelacion de ingresos y gastos, calculados para el periodo
de funcionamiento normal.

El Estudio Administrativo se ha de realizar en este momento. Este estudio
dependera de los resultados de los estudios anteriores y su pretension es
seleccionar una estrategia a seguir, determinar la estructura de la organizaciéon y la
forma como se van a realizar las interacciones con los distintos participantes.

Este estudio es importante ya que se delimitaran las caracteristicas
organizacionales y administrativas de un proyecto, ya que fallas en la delimitacion de
responsabilidades y el usufructo de beneficios pueden ser la causa de fallas en el
mismo y posibles fracasos.

Los estudios que forman el Estudio Administrativo son: el Esquema de
Contrataciones, el Estudio de Gestion y la Estructura Organizacional. El esquema de
contrataciones prevé una estrategia de contratacion, determinacion de las
estimaciones en los avances de las labores particulares de los actores, las formas de
pagos, los sistemas para hacer rotaciones en los puestos y las formas de resolver
diferencias. Todo esto tiene relacion con los involucrados en el proceso, sus
derechos, obligaciones, contribuciones al proyecto, los fines y los medios para
lograrlos.

El Estudio de Gestion parte de las condiciones del marco juridico administrativo
en el lugar esta relacionada con la estructura de contratacion determinada. Los
aspectos que se analizardn en este apartado seran los tramites a realizar, las
autorizaciones que deberan solicitarse, los impuestos a pagar y los derechos a los
que se hagan merecedores.

La Estructura Organizacional dependera de la institucidon o empresa, tomando en

cuenta la temporalidad del proyecto, su estructura, los equipos de trabajo, los
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especialistas necesarios para cada fase del proyecto, etc., todo esto con sus

interacciones lo mas claras posibles para que se puedan manejar lo mejor posible.

1.7 LA PLANEACION EN LA EVALUACION

“La planeacion es algo que hacemos antes de efectuar una accion; o sea, es una
toma de decision anticipada”. (Ackoff, 1972). La planeacion es proyectar un futuro
deseado, es necesaria cuando debemos realizar un conjunto de decisiones
interdependientes, un sistema de decisiones. Para una toma de decisiones adecuada
es necesario conocer los métodos y procedimientos del sistema y subsistemas en
cuanto a su operacion.

Si el sistema es grande se tendra que dividir en susbsistemas, o etapas que se
desarrollen en secuencia. “El mejoramiento de tales subsistemas dependera de los
resultados de las acciones implantadas” (Negroe, 1980).

La planeacion también se necesita cuando el conjunto de decisiones no puede
subdividirse en subconjuntos independientes, debido a que estan relacionados entre
si. La planeacién es un proceso continuo que se dirige hacia la producciéon de uno o
mas estados deseados.

En la planificacién se traducen objetivos cualitativos, mas o menos formulados en
términos cuantitativos mas precisos. En general, se requiere de juicios cualitativos
numerosos, la realizacion de un plan no puede ser mecanizado y requiere también,
de la buena voluntad y cooperacion de los individuos relacionados.

Un aspecto importante a tomarse en cuenta es la motivaciéon ya que los actores
son una parte importante en la consecucion de los objetivos y si no estan lo
suficientemente motivados, pueden interponerse a los logros de los objetivos.

En el plan se tratard de minimizar los recursos que se necesitan, para obtener
buenos rendimientos y maximizar el beneficio a partir, de los recursos con los que se

cuentan. Se mejora el rendimiento entre los costos y los beneficios.
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Figura 1.5 Estudios en las fases de los proyectos.
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Se establecen (Ackoff, 1983) los siguientes procesos dentro de la planeacion:

1. La evaluacion, el monitoreo y el diagndstico.- Se realizan con la recoleccion
de la informacién relevante al sistema. Determinan las oportunidades y
amenazas del sistema, Utiles para la toma de decisiones.

La definicion de objetivos o fines, las misiones particulares y el objetivo final.
La definicion de los medios como generacién de las alternativas de accion
para el cumplimiento de los objetivos.

4. Definicion de las entradas, determinacion de los insumos que sean necesarios

y suficientes para el logro del objetivo del sistema.

1.8 LA PREPARACION DEL PROYECTO

Los proyectos deben planearse, organizarse, controlarse y evaluarse en funcion de
sus objetivos. Por tal motivo deberan definir sus objetivos conjuntando intereses,
especialmente en organizaciones grandes. El manejo de objetivos divergentes es
muy importante en la concepcién sistémica. La deteccion y canalizacion de intereses
conlleva a la administracion participativa y reducir conflictos entre los participantes
reduciendo costos, aumentando la calidad y asegurando asi el cumplimiento de

COMpromisos.

1.8.1 DEFINICION DE OBJETIVOS

Es importante elaborar un conjunto estructurado de objetivos. Cada uno de estos se
definira en relacién con el proyecto, como parte de un proceso continuo dentro de la
organizacion, con una vision a largo plazo y como complemento de los objetivos de
los participantes.

Cabe sefialar que los objetivos y las salidas en un sistema pueden no ser los
mismos. La funcion mas importante de todo proyecto es la generacion y distribucion
de riqueza. Entre los objetivos mas frecuentes, esta la satisfaccion de los objetivos
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del cliente dentro del proyecto, la satisfaccion de los usuarios finales, el desarrollo de
fuerza de trabajo y la satisfaccion de los objetivos de la organizacién. La definicion de
los objetivos debe hacerse de forma holistica y a largo plazo ya que sin esto sera
dificil planear, evaluar y controlar.

Los objetivos del equipo de trabajo a cargo del proyecto, tendran que ser
especificos y estar bien definidos. Lo cual es muy importante, ya que esto
garantizara tener el marco necesario para la evaluacion y control. El lider del grupo
tendr4 cuidado de seleccionar junto con su equipo, los objetivos generales,
especificos, par asi responsabilizarse de sus acciones.

Los objetivos deben ser claros y precisos, es decir deben definirse en términos
cuantificables y que se presenten con una descripcion adecuada, libre de
ambiguedades, para su correcta interpretacion. Los objetivos deben ser alcanzables,
esto es, realistas, por ultimo los objetivos deberan definirse para cada fase del
proyecto, podrian llamarse también subobjetivos, los cuales al evaluarse podran ser

reestructurados o corregidos y asi continuar con el programa de trabajo.

1.8.2 LOS RECURSOS

En cuanto a recursos humanos, se deberd determinar cuales son las personas que
formaran el equipo de trabajo a cargo del proyecto, asi como todos los involucrados
en él, analizando su perfil y capacitdndolos en la tarea por venir, motivandolos
también, con alguna compensacion extra para que contribuyan de la mejor manera.

En caso de necesitarse personal externo, se hara una minuciosa selecciéon y se
prepararan las instalaciones necesarias. Para cada una de las fases se requiere un
equipo especifico de personas, con habilidades determinadas y complementadas con
capacitacion.

En cuanto a equipo y magquinaria necesarios para el proyecto, deberan ser
analizados en cuanto a costo, calidad, buscando posibles socios en caso de ser

necesarios.
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El tipo de tecnologia deberd ser acorde al proyecto y al pais donde se va ha
llevar a cabo el proyecto, para que las operaciones se vean beneficiadas, el manejo
sea eficaz y puedan alcanzarse aspectos de calidad costo y oportunidad.

1.9 CLASIFICACION DE LOS PROYECTOS

Los proyectos se pueden clasificar de varias formas, una por el sector de los
productos que se ofrecen, otra por su financiamiento y una ultima por su concepcion

y funcionamiento. (Romo, 1999).

Primario.-Si produce bienes agricolas,
ganaderos o piscicolas.

Secundario.- Si ofrece un bien
Tipos de industrializado.
proyecto por el

sector de sus < Terciario.- Si se ofrece un servicio o se

productos genera un comercio.
De infraestructura.- Sirven de respaldo
para procesos productivos y para
satisfaccion de necesidades basicas.
/
Publico.- Cuando el estado provee el
capital necesario.
Tipos de Privado.- Cuando el capital parte de
proyecto  por < particulares.
su tipo de
financiamiento Mixto.- Cuando la fuente de financiamiento
es publica y privada.
L Social.- Con fuente comunitaria.
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4 Tradicionales.- Son los generados por los

patrones.
Tipos de

proyectos
por su <
concepcién

Participativos.- Cuando el nivel de

participacion de la comunidad y
beneficiarios es alto.

N

Como puede apreciarse la evaluacion de proyectos de inversion no es tarea facil. El
trabajo multidisciplinario y la interrelacion de los mismos son manifestaciéon de la
complejidad del analisis. Es la razén por lo que la tarea de evaluar proyectos es tan
importante. Un estudio con los términos antes expuestos facilita la visualizacion del
problema y hace que la probabilidad de éxito aumente considerablemente. Habiendo
finalizado la etapa cuantitativa del proyecto se procedera a la sensibilizacién de los
resultados y al analisis e interpretacion cualitativa de los resultados. Los capitulos

siguientes analizan los estudios a nivel de factibilidad.
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CAPITULO 2. FASE DE FORMULACION Y EVALUACION DEL
PROYECTO DE INVERSION

Después de validar la vision, verificando que el proyecto sea realista y con objetivos
alcanzables, se debe pasar a la Fase de Formulacion y Evaluacion del Proyecto de
Inversion. Es el inicio formal de la evaluacién del proyecto y empieza con el Estudio

de Mercado.

2.1 ESTUDIO DE MERCADO

El Estudio de Mercado es el inicio formal de la evaluacion del proyecto y es
fundamental ya que sirve de base para tomar la decision de seguir adelante con el
proyecto o detenerlo. Estudia a su vez, el entorno del proyecto. Las empresas son
vulnerables a los cambios econdmicos de su entorno ya que tienen influencia en su
competitividad y por lo tanto en sus ganancias.

La competencia es muy importante, ya que sin ella no tendria caso realizar un
estudio de mercado. Esta es la que da lugar a la busqueda de oportunidades, mejora
de los productos y se le hace frente a los retos de un mercado abierto. La
investigacion de mercado determina las condiciones para la venta del producto, asi
como la estructura comercial, los centros de consumo y la ubicacion de la
competencia. Todo esto hace que el estudio de mercado represente una herramienta

muy valiosa.

2.1.1 OBJETIVOS DEL ESTUDIO DE MERCADO

Los objetivos que todo estudio de mercado tiene son:
1 Encontrar mercados en los que se pueda incursionar.
2 [Escoger productos que se puedan comerciar.
3 Determinar los habitos, gustos y costumbres de los consumidores.
4

Estudiar a los proveedores.
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5 Estudiar a la competencia.

6 Calcular precio de venta del producto o bien que se va a poner en el mercado.

El Estudio de Mercado es util entonces para cuantificar el nimero de empresas,
personas u otras entidades econdmicas que presentan una necesidad insatisfecha.
Sirve también, para determinar bajo qué condiciones se puede efectuar la venta de
los bienes producidos. Con esto el inversionista puede medir el riesgo de introducir
su producto al mercado. (Nacional Financiera,1999: p.18).

Sapag (2000,53) menciona cuatro agentes que influyen en el mercado del
proyecto; estos son: los proveedores, los competidores, los distribuidores y los
consumidores. Los proveedores tienen influencia directa en el desarrollo del proyecto
a causa de la calidad, cantidad, precio y disponibilidad de los insumos.

El estudio de los proveedores es complicado ya que habra de analizarse en éste,
las opciones en la compra u obtencién de materias primas, sus costos, condiciones
de compra, materias sustitutas, el perecimiento de las mismas, la infraestructura
para su almacenamiento y su seguridad en la entrega, entre otras. Por estas razones
convendra proyectar estos datos a futuro.

Estudiar al competidor directo es muy Uutil para el proyecto ya que se puede
analizar su estrategia comercial, asi como sus precios, condiciones de venta, su
publicidad, sus medios de distribucion, etc., ya que todo esto serd necesario para
determinar las mismas variables en el proyecto para que pueda ser competitivo. Los
costos y disponibilidades de los distribuidores deberan considerarse en el precio del
producto.

El estudio del consumidor requiere de mayor detenimiento ya que habra de
determinarse sus habitos y motivos de compra, para asi definir la estrategia
comercial del proyecto. Todos estos estudios se estaran actualizando debido a que
las caracteristicas del mercado son, muchas veces, versatiles.

Baca define el estudio de mercado como la cuantificacion de la oferta y la
demanda, el analisis de los precios y la comercializacion del producto. Su objetivo es
verificar la posibilidad de introducir un producto o servicio en el mercado mediante un

estudio exhaustivo. Es importante conocer el mecanismo del mercado ya que a partir
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de éste, se podra construir el flujo de caja.

El estudio de mercado (Nacional financiera, 1999) tiene la finalidad de cuantificar
el numero de clientes potenciales con sus caracteristicas econdémicas y de lugar.
Con este estudio se podran contestar las siguientes preguntas:

¢Qué? ;Qué se va a vender? Determinando los bienes o servicios que los
consumidores estarian dispuestos a adquirir. Todas las afirmaciones deberan tener
justificacion.

¢Para quién? De acuerdo al tipo de producto cuantificar y calificar a los posibles
consumidores en cuanto a nivel adquisitivo, ubicacion, numero, etc.

¢,Cuanto? Dependiendo de la demanda originada por el nimero y la calidad de
los posibles consumidores podré preverse un nivel de ventas lo mas realista posible.

¢A qué precio, como y cuando? Analizando los precios de los competidores, el
analisis de gastos, de la demanda, de la oferta y de la comercializacion se podran
contestar estas preguntas y proponer precios, asi como ubicacién y fecha de
apertura. También se podran elegir los medios mas rentables para el modo de venta,
técnicas comerciales apropiadas, comunicacion, distribucién, etc.

Todas estas preguntas podrian parecer bastante obvias pero, lo mas adecuado
sera verificar que existan los clientes con necesidades insatisfechas o mal
satisfechas, que el numero de los clientes sea suficiente y que se tenga el poder
adquisitivo necesario para el producto o servicio en estudio.

2.1.2 DEFINICION Y CARACTERISTICAS DEL MERCADO

Por Mercado se entiende el espacio en el que se realizan operaciones de compra y
venta de un bien o servicio. Desde el punto de vista del enfoque de sistemas se
podria definir como el ambiente que sirve de conexion entre el ambiente externo y el
interno (Romo). En el mercado, los insumos se transfieren de los proveedores a la
organizacion y después de procesarlos salen a los consumidores. De acuerdo con la
oferta, los mercados pueden ser de mercancias o de servicios.

Mercado también se refiere a las transacciones de un cierto tipo de bien o

servicio, en cuanto a la relacién existente entre la oferta y la demanda de dichos
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bienes 0 servicios. Este concepto de mercado es el proceso que sufren los
movimientos a la alza y a la baja que se dan en torno a los intercambios de
mercancias o servicios en un lugar y momento determinados. Esto conlleva a la
delimitacion de un mercado de productos, un mercado regional, o un mercado
sectorial. Hablando de un area geogréfica el mercado se puede dividir en:
e Mercado local
e Mercado regional
e Mercado mundial
Con respecto a la oferta los mercados son:
e Mercado de mercancias
e Mercado de servicios
Y en funcién de la competencia:
e Mercado de competencia perfecta

e Mercado de competencia imperfecta

El mercado de competencia perfecta es irreal, pues no existe una igualdad de
circunstancias tanto para la oferta como la demanda, sobretodo en periodos de crisis;
no obstante, se tiene el libre juego entre ellas hasta llegar a un equilibrio.

El segundo, es indispensable para regular ciertas anomalias que, por sus propios
intereses, podria distorsionar una de las partes y debe entonces intervenir el Estado
para su regulacién. EI mercado presenta un conjunto de particularidades que sera

necesario tener en cuanta para poder ingresar a €l, sin perder dinero en la inversion.

2.1.3 ESTRUCTURA DEL ESTUDIO

Para realizar el estudio de mercado es conveniente seguir los siguientes pasos:

1) Definicion del problema.- Este es el paso mas importante; cuando se ha
definido bien el problema la solucién serd, con mayor probabilidad, la correcta.

2) Obtencién de la informacién.- Para obtener la informacion se pueden utilizar

fuentes de informacion primarias o secundarias. Las fuentes primarias son las que se
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obtienen de trabajo de campo, mediante encuestas o0 entrevistas. Las fuentes de
informacion secundarias son las que se obtienen de estadisticas del gobierno o de la
propia empresa. La persona que esta realizando el estudio debera escoger la fuente
gque mas convenga tomando en cuenta que la informacion obtenida de fuentes
secundarias no es costosa y esta disponible.

3) Obtencién y analisis de los datos.- En el caso de realizar encuestas, habra que
disefarlas y realizar el andlisis de las mismas. Si se utilizan fuentes secundarias
también requeriran de un andlisis estadistico.

4) Reporte de la informacion.- Se realizara un informe con el analisis de la

informacion recabada.

2.1.4 ANALISIS DE LA DEMANDA

Demanda es la cantidad de bienes y servicios que el mercado requiere o
solicita para buscar la satisfaccion de una necesidad especifica a un precio

determinado. (Baca, p. 17).

El objetivo principal del andlisis de la demanda es medir si existe un requerimiento
real de un bien o servicio. Cuando existen estadisticas de la demanda resulta facil
conocer la cantidad y el comportamiento a través del tiempo y, con ayuda de una
investigacion de campo, se puede formar un criterio acerca de los gustos y
preferencias de los consumidores. Cuando no existen estadisticas, realizar un
estudio de campo seria el Unico recurso para cuantificar la demanda. En relacién con
su oportunidad existe:
e Demanda satisfecha

e Demanda insatisfecha.

La satisfecha puede ser saturada o no saturada. La saturada es la que tiene
satisfecha su necesidad y no existe mas mercado. La demanda satisfecha no

saturada es la que aparentemente esta satisfecha pero todavia con un mercado
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abierto aplicando la mercadotecnia apropiada.

Seria conveniente analizar histéricamente ciertos factores que pueden afectar la

demanda o hacer proyecciones de los mismos, algunos de estos factores pueden

ser.

Tamafio y crecimiento de la poblacion
Habitos y preferencias en el consumo
Estratos en los ingresos y gastos

Precios

Factores que influyen en la demanda.- Son muchos los factores que influyen en la

demanda, entre los mas importantes estan:

El ingreso per capita

El precio del producto

El precio de un bien que puede sustituir al producto

El precio de un bien complementario (como en el caso del
azucar y el café)

Los gustos, habitos y costumbres de la poblacién.

2.1.5 ANALISIS DE LA OFERTA

La oferta es el volumen del bien o servicio que los productores estan dispuestos a

colocar en el mercado para su venta. Para determinar los factores cuantitativos y

cualitativos de la oferta se puede recabar informaciéon de fuentes primarias y

secundarias. Como en el caso de la demanda sera conveniente realizar proyecciones

y analizar datos historicos. Convendra conocer la competencia a la que se va a

enfrentar en el mercado para asi dimensionar la oferta actual. Para analizar la oferta

se pueden obtener datos de los competidores como:

e Numero de productores

e Localizacion geografica y areas de influencia
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e Capacidad manejada

e Calidad y precio de sus productos

e Préacticas de comercializacion

e Aspectos cualitativos de crecimiento

e Precios

La oferta se integra por el Producto Interno Bruto, que representa la suma de los
valores monetarios de todos los bienes y servicios producidos en el pais en un
periodo establecido ademas de las importaciones de los bienes y servicios
desagregados segun su destino econdmico en bienes de consumo final de los

hogares y de capital.

2.1.6 FUENTES DE INFORMACION Y COMERCIALIZACION

Asimismo, se debe definir lo mas preciso posible el producto o servicio o la gama de
productos o servicios, asi como su precio. Asi como elegir los medios mas rentables

para realizar la cifra de negocios, determinando:

e ElI modo de venta
e Técnicas comerciales apropiadas
e Comunicacion

e Distribucion

La Secretaria de Comercio (2006) sugiere para conducir el andlisis de la actividad
proyectada, consultar las siguientes fuentes:
e Centro de Estudios sobre el Comercio y su Distribucién (CECOD)
¢ Instituto Nacional de la Propiedad Industrial (INPI)
e Servicio de Estudios y de las Estrategias y de las Estadisticas Industriales
(SESSI)
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e Centro de Investigaciéon y de Documentacion sobre las Condiciones de
Vida (CREDOC)

¢ |Instituto Nacional de Estadistica Geografia e Informatica (INEGI)

El tipo de informacion a recabar debera contener:
a) La Demanda.- El niamero y calidad de clientes potenciales.
b) La Oferta.- Identificando y analizando la competencia directa e indirecta.
c) El Entorno.-Aunque dentro del entorno se encuentra la demanda y la oferta,
se analizan los factores econdémicos, legislativos, socioldgicos, cientificos, etc.,

todos los factores que puedan influir en el contexto de la futura actividad.

Después de reunir toda la informacién, sera analizada y se determinara qué
productos se destinaran a los distintos tipos de clientes y qué tipo de competencia es
a la que se enfrenta. Los proyectos que se deseen evaluar deberan contener un
estudio de mercado para averiguar el medio en el que se estara desarrollando y las
posibles ventas que podra realizar para el logro de los objetivos de los empresarios.
Los casos en los que no se recomienda realizar un estudio de este tipo es
cuando la informacidn que se necesita ya se tiene, cuando no se dispone del tiempo
que se requiere para realizarlo, cuando no se cuenta con los fondos para ello o
cuando las decisiones del proyecto no se veran afectadas por el mercado. El analisis
de la informacion del mercado se puede realizar utilizando métodos cuantitativos y

cualitativos, dependiendo del tiempo y el dinero con que se cuente.

2.2 ESTUDIO TECNICO

Lo sustantivo en la formulacién de proyectos es llegar a disefar la funcién de
produccion o6ptima, que mejor utilice los recursos disponibles para obtener el
resultado deseado, sea este un bien o un servicio. El resto de la metodologia
corresponde a técnicas e instrumentos que se necesitan para lograr este fin. El

estudio técnico debe ser acorde con los objetivos del proyecto de inversion; se debe
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realizar después del estudio de mercado. Es uno de los estudios de proceso y tiene
por objeto determinar la factibilidad técnica que corresponde, basicamente, a los
estudios de ingenieria.

En la formulacion de cualquier proyecto de inversion este estudio es tan
importante como el Estudio de Mercado. El Estudio Técnico pretende dar respuesta a
las preguntas: ¢ Coémo producir la demanda del mercado? ¢Donde producirlo? ¢Qué
materias primas e insumos se necesitan? ¢Qué equipos e instalaciones se
necesitan? ¢ Cuando se debe producir? ¢Cuanto?

El estudio técnico aporta informacion valiosa, que cuantifica y califica factores
productivos como la tecnologia, los costos de inversidon, los costos y gastos de
produccion y el tiempo de inmovilizacion de los recursos. Aqui pueden incluirse los
aspectos ecoldgicos para prevenir no tener efectos nocivos en el ambiente. (Nacional

Financiera, 1995).Se identifica con las propuestas de:

e Tamafo
e Localizacion

e Ingenieria

Los estudios de tamafio, localizacibn e ingenieria del proyecto o proceso de
transformacion se plantean en forma interdependiente y contribuyen en mayor
medida a que se logre la mayor tasa de rentabilidad sobre el capital al obtener el

costo unitario minimo.

2.2.1 OBJETIVOS

El objetivo general del estudio técnico es determinar si el proyecto es técnicamente
factible. Se analizara el tamafio, la localizacién y el proceso de produccién, tomando
en cuenta la disponibilidad de los recursos asi como sus fuentes de abasto. Se
pueden analizar también las opciones en cuanto a tecnologia se refiere, las opciones
de financiamiento requeridas y la disponibilidad de los recursos humanos.

Verifica la posibilidad técnica del producto que se pretende. Analiza y determina
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el tamafio Optimo, la localizacion O6ptima, los equipos las instalaciones y la

organizacién requeridas para realizar la produccion.

2.2.2 TAMANO DEL PROYECTO

Baca define el tamafio de un proyecto como su capacidad en instalacion expresada
en unidades de produccién por afio. Nacional Financiera expresa que el tamafio es
la capacidad fisica de producir bienes o servicios durante determinado periodo de
tiempo. El tamafio del proyecto también puede expresarse en términos de
(indicadores indirectos) monto de inversion, monto de mano de obra ocupada,
ventas, etc.

Para determinar el tamafio 6ptimo de la planta serd conveniente determinar
tiempos y movimientos del proceso, pero no es sencillo encontrar o disefiar un
método que permita determinar de la mejor manera la capacidad de una planta.
Debido a la complejidad de esta tarea y a la gran variedad de los procesos, el uso de
la creatividad personal sera muy importante para lograr la optimizacion.

El tamafo 6ptimo de la planta depende de la interrelacion de la oferta y la
demanda, la disponibilidad de insumos, la localizacién y los propios fines de la
empresa. El tamafio Optimo estd relacionado con la operacion o6ptima, los
requerimientos del mercado, los medios de distribucion, etc. Baca menciona los
siguientes factores que influyen de manera considerable en el tamafio.

La demanda.- Es un factor muy importante en la determinacién del tamafio del
proyecto. El tamafio que se proponga debe ser considerablemente mayor a la
demanda que se tenga, tomando en cuenta a la competencia. La cantidad del
producto a elaborar depende del estudio de mercado realizado anteriormente y de la
capacidad monetaria que se tenga.

Los insumos.- Es importante la seleccion de las materias primas que se necesitaran
para la produccion y su abasto suficiente. Para ello seria conveniente medir las
capacidades de los proveedores y sus cotizaciones para tener y prever el abasto
necesario. Muchas veces el alza de precios es un factor determinante para la

rentabilidad del proyecto.
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La tecnologia y los equipos.- Se necesita una compatibilidad en los procesos o
técnicas de produccion y las materias primas. Los costos de produccion requieren de
una cuota minima para que los costos no se eleven y esto convenga para los fines
de lucro de la empresa. La tecnologia a utilizar influye también en el tamafo asi
como la inversion y el costo de produccion.

Todo proceso productivo conlleva una tecnologia que es la descripciéon
detallada, paso a paso, de operaciones individuales que, de llevarse a cabo,
permiten la elaboracion de un articulo con especificaciones precisas. Por esta razon,
es importante conocer a detalle la tecnologia que se empleard, para determinar de
manera optima la capacidad de la planta.

El financiamiento.- Se debe contar con los recursos monetarios suficientes para
la inversién y si no buscar financiamiento. Seria conveniente seleccionar entre varios
tamafnos de proyecto, escogiendo el que proporcione mayores rendimientos a menor
inversion y tomando en cuenta los puntos que se mencionaron con anterioridad.

La organizacion.- Una vez que se ha determinado el tamafio mas apropiado del
proyecto se tendra que verificar que se cuenta con el personal apropiado para cada
puesto. En caso de ser necesario se buscaran alternativas contratando gente de
otras localidades. El nimero de turnos de trabajo debera determinarse también, en
funcién de la produccién y de la capacidad de la maquinaria que se adquiera.

En procesos continuos la capacidad de la maquinaria tendra la capacidad
necesaria. La distribucion adecuada del equipo y el manejo correcto de los
materiales dentro de la planta lograran una reduccion en los costos optimizando los
tiempos y reduciendo las pérdidas en los insumos. Se contemplard la capacidad
individual de cada maquina para asi aprovecharse al maximo y lograr la optimizacion
en el proceso. Esto también lograra una reduccién en los costos.

La determinacién del nimero de empleados que se utilizaran, de manera que no
haya gente ociosa pero si suficiente para el trabajo a desempefar. La capacidad del
sistema en la produccién méaxima de un articulo determinado.

El disefio del proceso se basara en la capacidad del equipo con que se cuente
para la operacion. Para lo cual se tomara el tiempo neto disponible por turno y la

capacidad propia del equipo. El almacenamiento de la produccion es otro factor a
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tomarse en cuenta para no tener el producto demasiado tiempo almacenado, pero si
gue sea el suficiente para hacerle frente a la demanda.

El disefio de la capacidad éptima de produccion es un proceso creativo e
iterativo, analizando la capacidad del equipo y de la fuerza de trabajo. El método de

Lange puede servir para este proceso.

2.2.2.1 METODO DE LANGE

La capacidad oOptima de produccién puede determinarse mediante el método que
Lange desarroll6. (Baca,2001; Sapag, 2000). En éste se considera a la inversion
inicial (Io) como medida directa de la capacidad de produccion, esto es el tamafio.
Logrando obtener una funcion que relaciona la inversion inicial y los costos de
produccion y demuestra que altos costos de operacion estan asociados a una
inversion inicial baja y viceversa.

El modelo establece que se realicen calculos diferentes de combinaciones
inversion-costos de produccion, de manera que se encuentre el costo total minimo.
Tomando en cuenta el valor del dinero en el tiempo ya que la inversion se hace
ahora y los costos se determinaran en el futuro, por lo que se descontaran uno a uno

para hacer la comparacién. La expresion del costo total minimo queda como sigue:

n-1
costoTOTAL = Io(C) + Y € _rminimo

5 @+

donde: C = costos de produccion
i =tasa de descuento
t = periodos de tiempo

lo = inversion inicial
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De esta manera el costo total sera minimo cuando el monto de la inversion inicial sea
igual a la suma descontada de los costos de operacidon. El procedimiento puede
resultar laborioso ya que para cada alternativa de inversion se deberan calcular los

costos de produccion.

2.2.2.2 METODO DE ESCALACION

Este método lo propone Baca para determinar la capacidad maxima de produccion
mediante el analisis de la capacidad del equipo existente en el mercado y haciendo
variar el numero de empleados y calculando los turnos de trabajo y las horas extras.
Si se hacen variar los turnos de trabajo probando con uno, dos o tres turnos, se
calcularan las capacidades de produccion.

Posteriormente, se tendran que calcular dependiendo de las caracteristicas del
proceso, los dias que se trabajaran en el afio. Se calcularan a continuacion las
ventajas de trabajar con uno o dos turnos con horas extras. Analizando las distintas

alternativas para asi administrar correctamente y elegir el tamafio adecuado.

2.2.3 LOCALIZACION DEL PROYECTO

El objetivo de este estudio es encontrar la mejor ubicacion para el proyecto haciendo
minimizar los costos y gastos del mismo. La ubicacion obedece a factores
econdémicos y estrategias comerciales de demanda, transportacién, competencia,
fuentes de materias primas y de recursos humanos, entre otros aspectos. Este
estudio se refiere tanto a la localizacion desde el punto de vista macro determinando
la ubicacién de la planta, el pais, zona urbana o rural y desde el punto de vista micro
justificando las alternativas seleccionadas en términos de costos de inversion,
operacion y sociales. (Nacional Financiera, 1995; Romo, 1999; Sapag, 2000).

Es importante también considerar las caracteristicas de contaminacion ambiental
y los problemas de seguridad y salud de la mano de obra. En este estudio se pueden

presentar varias alternativas para establecer un juicio comparativo con el objeto de
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minimizar los costos, comparando sus flujos de cajas y su TIR, o se pueden utilizar
métodos de puntajes asignados por el evaluador.
Aunque los factores no son sélo econémicos ya que los factores técnicos, legales

y sociales seran sujetos analisis de la misma forma. En ciertos proyectos la
localizacion puede estar determinada por la condicidbn geografica de los mismos
como son los de agricultura, plantas hidroeléctricas, etc. Los factores que Sapag
(2000) sefiala que deben analizarse para la determinacién de la ubicacion del
proyecto son:

e Medios y costos de transporte

¢ Disponibilidad y costo de mano de obra

e Cercania de las fuentes de abastecimiento

e Factores ambientales

e Cercania del mercado

e Costo y disponibilidad de terrenos

e Topografia de suelos

e Estructura legal

e Disponibilidad de agua, energia y otros suministros

e Comunicaciones

e Zona de desechos

La localizacion de los proyectos toma en cuenta los costos de transportacion de las
materias primas y de los productos terminados. El estudio de mercado apoyara este
estudio de manera importante sefialando el tipo y cantidades del producto para venta
en diferentes zonas. La disponibilidad de la mano de obra se determinard en cuanto
a cantidad y calidad, asi como los sueldos y salarios de las localidades en estudio.

Es importante también estudiar el clima laboral, investigando los sindicatos
existentes, la filiacion politica, las caracteristicas de los contratos colectivos
laborales, los conflictos de trabajo, etc. En el estudio para determinar la ubicacién de
la planta o localizacion del proyecto se analizaran también factores tales como
suministro de agua, de energia eléctrica, de combustibles; las facilidades para la

eliminacién de los desechos; servicios publicos; etc.
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Cabe sefalar que las fuentes de suministro de agua representan un factor
determinante ya que este elemento es indispensable en todas las actividades
productivas. Para algunas plantas industriales la disponibilidad de medios para la
eliminacion de desechos debe considerarse ya que en determinadas areas, las leyes
gue regulan los desechos podrian conducir a tomar otra decision para otros lugares
para la ubicacion de la planta.

La disponibilidad de energia eléctrica y combustibles son factores importantes en
la determinacion de la ubicacién, ya que la mayor parte de los equipos modernos
utilizan energia. Otros servicios publicos importantes son: las vias de acceso,
facilidades habitacionales, servicios médicos, seguridad publica, caminos, carreteras
y calles, centros educativos, redes de alcantarillado y drenaje, etc. El marco juridico
puede determinar la localizacibn de la planta, debido a que algunos paises

determinan zonas especificas para los desarrollos industriales.

2.2.3.1. METODO DE FACTORES

Este método consiste en asignar escalas cuantitativas a una serie de factores que se
consideran importantes para la ubicacién del proyecto. Por esta razon se analizaran
comparativamente varios sitios ponderando factores decisivos para la localizacion. A
este método Baca le llama cualitativo por puntos.

Para realizar esta tarea podria elaborarse una lista de aquellos factores que le
parezcan importantes al tomador de decisiones asignando pesos a cada uno de
estos, calificar a cada sitio con una escala determinada y elegir la que a juicio del
evaluador, sea la mas adecuada. Algunos de estos factores pueden se pueden ser

comerciales, laborales, de infraestructura, operacionales, financieros y sociales.

2.2.3.2 METODO POR FACTORES PONDERADOS

En este método los distintos factores a considerar se ponderan en una escala de 0 a

10 y se seleccionara aquella alternativa que presente la mejor calificaciéon. La
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alternativa que se selecciona es la que alcanza mayor puntuacion. Podria ser
conveniente agregar un plano de la macrolocalizacion de cada una de las
alternativas para tener una mejor vision y efectuar una correcta seleccién. Una vez
hecha la seleccion podria presentarse el plano con el detalle de las vias de acceso,
las redes de comunicacién, los servicios aéreos y en general todo lo que sea
relevante para el proyecto.

Se recomienda considerar todo lo que pueda tener influencia sobre el proyecto,
como la topografia del suelo, sus caracteristicas mecénicas, su costo, un estudio
topografico del terreno, un estudio de mecanica de suelo para calcular la cimentacion
requerida, etc. Si es posible prever futuros desarrollos en la periferia del terreno,
tales como zonas habitacionales, servicios médicos, educacionales y de seguridad
publica o posibles expansiones del mismo proyecto.

Tomar en cuenta todos los factores anteriores resulta una tarea compleja que
requiere nuevamente de toda la creatividad del evaluador. Encontrar una opcion que
cumpla con todas las expectativas no es facil, sin embargo este tipo de métodos
ayuda a encontrar la mejor en términos monetarios, esto es, la que sea mas

rentable.

EJEMPLOS DE FACTORES:

COMERCIALES Ubicacion del mercado
Localizaciéon de las materias primas
Transportacion
LABORALES Mano de obra calificada
Clima laboral
INFRAESTRUCTURA Suministro de:
Agua
Energia eléctrica
Combustibles
OPERACIONALES Caracteristicas de parques industriales
Facilidad en la eliminacion de desechos
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Vias de acceso

FINANCIEROS Facilidades crediticias
Incentivos fiscales
Salarios

SOCIALES Zonas habitacionales
Servicios meédicos
Desarrollos educativos
Seguridad publica

Alternativas Calificaciones de los distintos factores
i/j Sociales Comerciales Laborales Infraetructura Operacionales | Economicos TOTAL
1 2 3 4 5 6
1 X11 X12 X13 X14 X5 X16 O Xy
2 X21 X22 X23 X24 Xa5 X26 0 Xy;
3 X31 X32 X33 X34 X35 X36 0 Xs;
4 Xa1 Xa2 Xa3 Xaa Xs5 Xae U Xy
5 Xs1 Xs2 Xs3 Xs4 Xss Xs6 U Xs;
6 Xe61 Xe62 X63 Xe4 Xe5 X6 0 Xegj

Tabla 1. Evaluacién de las alternativas por factores. (Nacional Financiera, 1995).

2.2.4 INGENIERIA DEL PROYECTO

Este es el estudio que prueba la vialidad técnica del proyecto y sirve para controlar
los factores de tiempo, costo y calidad. Aporta fundamentos técnicos de disefio y
ejecucion con la finalidad de analizar las instalaciones y el funcionamiento de la
planta. Se realiza una descripcion del proceso, se selecciona la tecnologia
apropiada, se optimiza el disefio de la planta, la racionalizacién de los recursos, se

realiza un analisis de los materiales y del mantenimiento.
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El proceso de produccién es toda la serie de pasos y procedimientos técnicos
gue se llevan al cabo para obtener un bien o servicio a partir de insumos y recursos.
En esta etapa se elige la tecnologia que se va a utilizar tomando en cuenta el estudio
de mercado y realizando un analisis de las distintas opciones. Sera conveniente
tener apertura en cuanto al disefio de los procesos de fabricacién para obtener la
calidad deseada en los productos terminados. Para describir los procesos se puede

utilizar los diagramas de flujos o de bloques para representarlos graficamente.

INnsumos: Proceso: Salidas:
Instalaciorfs i
> Operaciones del Producto final
Recursos personal
Operaciones de Residuos
maquinaria

Organizacion

Figura 2.1 El proceso de produccion.

2.2.4.1 ESTUDIO ORGANIZACIONAL Y ADMINISTRATIVO

Este estudio se dirige a actividades de organizacion, direccion, planificacion y control.
En la fase de preinversion no se necesita hacerlo con detalle, pero una vez que ha
sido autorizado el proyecto se definira la politica a utilizar para la contratacion del
personal, las caracteristicas de la estructura de la organizacion y el marco legal de la
empresa. La planeacion o planificacion es el proceso racional de toma de decisiones
que se ha utilizado hasta el momento en todas las etapas anteriores para alcanzar

los objetivos del proyecto de manera mas eficiente.
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2.2.4.2 LA ADMINISTRACION

La administracion se ha definido como el arte de hacer que las cosas se logren con
ayuda de las personas. Existen tres niveles administrativos: alta direccién, gerencia
media y supervision.
Alta direccion. La alta direccion es la responsable de la administracion de la
empresa, mejorando continuamente el ambiente externo e interno de la
misma.
Gerencia media. La gerencia media es la responsable del correcto
funcionamiento de la organizacion, coordina niveles de operacion y sirve de
vinculo entre estos y la alta direccidbn. Es la encargada de la compra de
insumos, seleccion de personal y planificacion a nivel departamento.
Gerencia operativa. Es la encargada de cerciorarse de que el trabajo se
realice, de que se dé el mantenimiento necesario a la maquinaria y de la

programacion del trabajo en general.

2.2.4.3 LA ORGANIZACION

La organizacion es efectiva si se alcanzan los objetivos del proyecto, se evalla por
objetivos de ventas, crecimiento, rentabilidad, calidad de los egresados, niumero de
egresados, en el caso de entidades educativas. La organizacion es efectiva también,
en los niveles de operacion o en la satisfaccion de los clientes, acreedores o
accionistas.

El proceso administrativo tiene las tareas de planear, organizar, dirigir, controlar y
consolidar el recurso humano para el logro de los objetivos del proyecto. Estas
funciones son las caracteristicas de los administradores. En la organizacion se
establecera la estructura formal de los roles de las personas que integraran la
empresa, la politica de contratacion de todo el personal necesario, sus
caracteristicas, sus derechos y obligaciones, asi como los sueldos. Ya que se hayan

analizado los requerimientos del personal se puede disefiar un organigrama.
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Serd recomendable realizar una estructura formal con division del trabajo
horizontal y también vertical definiendo alcances de la autoridad. Es importante tener
presente el aspecto motivacion ya que se cuenta con grupos de personas que son
entes sociales que deberan sentirse satisfechos con su trabajo y ser capaces de

trabajar en equipo para la consecucion de los objetivos.

A

PLANEAR

CONTROLAR

ORGANIZAR

TOMA DE DECISIONES

CONSOLIDAR
(Reclrsos
Humanos)

DIRIGIR

Figura 2.2 El proceso administrativo.

Es conveniente tener delimitadas las funciones de todo el personal para asi poder
supervisarlas y controlarlas. El directivo es la persona que intentara influir de manera
positiva en los demas empleados para que se logren los objetivos del proyecto.
También sera el que implemente medidas de control para dar seguimiento a las
distintas actividades y asi poder corregir los posibles errores en los que se esté
incurriendo. Sapag (p.208) recomienda programar, coordinar y controlar todas las
actividades en las areas de recursos humanos, materiales y financieras y tomar en
cuenta los gastos iniciales de la propia organizacion del proyecto. La Secretaria de

Economia (2006) define tres tipos distintos de organizacion:
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La organizacion lineal.- Es aquella que se basa en la autoridad y responsabilidad,
cada subordinado se debe dirigir a su superior en jerarquia. Este tipo de organizacion
se caracteriza por ser clara y sencilla, con orden laboral, rapidez en la toma de
decisiones, facilidad en aplicacion de autoridad y limitacion de responsabilidades. La
posible desventaja en este tipo de administracion podria ser la falta de flexibilidad en
los roles al faltar una persona en la organizacion.

La organizacion funcional.- Se estructura de acuerdo a las actividades que
habran de realizarse formando departamentos o secciones, tomando en cuenta las
aptitudes del personal para lograr mejores resultados. Las ventajas que puede tener
una organizacién de este tipo es el aumento de la capacidad del personal por la
especializacion y una rapida adaptacion a los cambios de procesos; las desventajas,
dificultad en delimitar funciones o responsabilidades y esto puede generar conflictos.

La organizacion de linea y asesoria.- Este es el tipo de administracion que se
lleva al cabo en un proyecto, ya que utiliza la planeacién mediante asesoria de
personal capacitado para ello, esto es, un grupo de asesores apoya a la direccion.
Su jerarquia es lineal y debe estar bien delimitada en el organigrama. Permite
asensos en los puestos ya que es abierto en aumento de responsabilidades al
personal. Una desventaja podria ser la falta de credibilidad en los puntos de vista de
los asesores.

En empresas pequeias se puede recurrir a servicios externos para este fin, en
cambio las grandes corporaciones cuentan con departamento de seleccion de
personal, de planeacidn, investigacion, desarrollo, etc.

Los estudios de gestion o marco legal deben ser los que rigen el lugar del
proyecto, ya que se deben acatar las disposiciones juridicas en cuanto a
aportaciones fiscales, leyes sanitarias, civiles y penales. Los tramites, autorizaciones,
pago de impuestos y de derechos pueden influir en los costos por lo tanto habra que
considerarlos también.

Desde el enfoque sistémico habra que ver al sistema como un todo y no como la
suma de esfuerzos particulares. El control y evaluacion del sistema integrado por
objetivos es fundamental para su administracion. Y hay que recordar que sera

esencial la cooperacion y participacion entre las partes. En la siguiente seccion se
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presenta un método que ayuda a integrar los objetivos con los medios y verificar sus

avances.

2.2.4.4 MARCO LOGICO

El Marco Légico (Romo, 1999) es un instrumento que se utiliza para fortalecer el
disefio, la ejecuciéon y la evaluacion de un proyecto. Es facil de aplicar y permite
planear, valorar y controlar las entradas y salidas del mismo. Se utiliza para planificar
los proyectos y mostrar de manera clara y eficiente la informacion relevante del
proyecto. Proviene directamente del enfoque sistémico y a su vez, aprovecha
elementos de Administracion por objetivos.

Los objetivos se organizan en forma piramidal, partiendo del objetivo principal
hasta sus metas especificas. Con esta herramienta es posible estimar los resultados
para su control. Es una metodologia sencilla de aplicar y permite una mejor vision de
aspectos importantes en la concrecion de un proyecto; permite también, ir evaluando
las metas paso por paso para que el evaluador vaya corrigiendo los problemas que
se presenten. Las partes que componen al marco légico son salidas, sector,
indicadores, medios, la logica vertical y la l6gica horizontal.

Las salidas.- Son todos los resultados en el proceso, ya sean favorables o no,
éstas incluyen los desechos también.

Sector.- Representa el sistema que abarca o incluye al proyecto, el macro-
proyecto.

Indicadores.- Son las variables que se utilizan para cuantificar el logro de las
metas. Se evaluan en funcion de calidad, cantidad y tiempo.

Medios.- Representan los dispositivos que miden el logro de los objetivos.

Logica.- Se debera plantear en forma de matriz y conlleva una ldgica vertical y
horizontal. La ldgica vertical determina los objetivos del proyecto y del sector,
ademas de las entradas y las salidas. La légica horizontal define lo que se esta
produciendo con sus indicadores y medios para verificarse.

Procedimiento.-Esta organizado en forma matricial y se debe determinar la légica

vertical y la I6gica horizontal.
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Logica vertical.- Se establece la secuencia de los objetivos, bajo las siguientes
suposiciones:

1. Si se brindan ciertos insumos, se obtendran determinadas salidas.

2. Si se obtienen estas salidas, se cumple el objetivo del proyecto.

3. Si se logra el objetivo del proyecto, se alcanzan las metas del sector.

Cada nivel debe satisfacer el nivel superior, las entradas seran las estrictamente
convenientes para obtener las salidas deseadas. Las salidas que se obtengan seran
las necesarias para el logro de los objetivos y esto a su vez para el logro de las
metas sectoriales.

Logica horizontal.- Para cada nivel se definiran:

e Los indicadores que determinaran el avance en el logro de las metas.
e Los medios para la verificacion de los avances.

e Las suposiciones y agentes ambientales que puedan afectar el proyecto.

2.3 ESTUDIO FINANCIERO

El estudio financiero representa la ultima etapa en el analisis de factibilidad de un
proyecto y tiene por objeto determinar el monto de los recursos necesarios para
llevarlo a cabo y posiblemente, evaluar opciones de financiamiento. En este estudio
se ordena y sistematiza la informacidén de caracter monetario proporcionada por los
estudios de proceso y de mercado. (Baca, 2001; Nacional Financiera, 1995;
Romo,1999). A partir de lo cual, se generaran y compararan alternativas desde el
punto de vista social, politico, econémico, etc.

Una inversion financiera se define con los flujos de capital del proyecto; estos
flujos se estiman, evalian y analizan de manera diversa. Se evallan los costos
totales, asi como la inversion inicial, la amortizacion y depreciacion de los bienes. Se
calcula el monto del capital de trabajo y sera conveniente tomar en cuenta también,
el costo de evaluar el proyecto.

Se elaboran los estados financieros proforma, partiendo de los flujos de caja que
deben reflejar los ingresos y su origen, asi como su aplicacion. Todo esto se hace
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con la finalidad de evaluar financieramente el proyecto, que sera la parte final y
definitiva que hara aceptar o no el proyecto.

En este estudio se evallan las diferentes inversiones, presupuestos de ingresos
y egresos asi como los estados financieros pro forma, con la finalidad de determinar
el monto de los recursos monetarios necesarios para llevar a cabo el proyecto, ya
sea con recursos propios o prestados y asi ser lo suficientemente solventes para
desarrollar las operaciones del proyecto, y poder proponer alternativas financieras.

2.3.1 LA PLANEACION FINANCIERA

Es conveniente preparar determinados estados financieros para evaluar el
funcionamiento futuro del proyecto. Dado que existen compafias diferentes en
tamafio y giro, los planes financieros también son distintos. (Ross, et. al.1995). Mas

sin embargo existen componentes usuales:

Prondsticos de ventas
Requerimientos de activos

Requerimientos financieros

Eal A

Estados financieros proforma

1. Prondsticos de ventas.- Es necesario hacer un célculo de las ventas posibles
qgue tendra el proyecto. Con los resultados del estudio de mercado se estiman los
precios y las ventas que se esperan, con lo que se determinan las ventas esperadas.
2. Requerimientos de activos o0 inversiones del proyecto.- Sera conveniente
analizar el monto de la inversion proyectada, asi como los usos planteados para el
capital de trabajo neto. EI monto del capital requerido para la inversion se llama
activo total inicial, éste puede obtenerse de los inversionistas, de crédito o de ambos.
Las aportaciones de los inversionistas forman el capital y el crédito es el pasivo. La
suma de los dos es el activo. A la proporcién que guardara cada parte del activo se le

llama estructura financiera o estructura de capital.
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ACTIVO = PASIVO + CAPITAL

Las aportaciones al capital pueden ser por aportaciones de los accionistas y en el
caso de que reinviertan las utilidades, éstas formaran parte del capital también. Si se
recurre a fuentes de financiamiento habra que considerar el plazo de amortizacion,
que es el plazo para efectuar los pagos del préstamo, el periodo de gracia (que es el
tiempo en el que sélo se pagan intereses), las comisiones y la tasa de interés. Todos
estos egresos se llaman activos totales del proyecto y se clasifican en:

e Activos fijos

e Activos diferidos

e Activos circulantes o Capital de Trabajo

3. Requerimientos financieros.- Los compromisos financieros se haran explicitos
en cuanto a dividendos y deuda.

4. Estados financieros proforma.- Los estados financieros proforma  son
predicciones del panorama del proyecto, se elaboran a partir de los presupuestos
gue se estimaron con anterioridad, estan integrados por (Ross, et. al. 1995; Nacional
Financiera, 1995):

e Lainversion fija.- Esta inversion esta constituida por los bienes tangibles que
se deberan adquirir al inicio del proyecto y son los que sirven de soporte para
su operacion. Los activos fijos que se calculan en este presupuesto son los
terrenos, edificios, obras, maquinaria y equipo e instalaciones. Para efectos
contables, estos activos estan sujetos a depreciacion y tienen una duracion
mayor de un afo.

e La inversion diferida.- Esta inversibn se compone de todas las erogaciones
intangibles del proyecto, entre éstas estan los pagos por trabajos de
investigacion, organizacion y supervision, gastos preoperativos de arranque y
puesta en marcha, gastos de administracion, intereses, preoperativos de
operacion, preoperativos financieros, licencias, patentes, etc.

e El Capital de Trabajo.- En este rubro se encuentran los recursos que la
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empresa necesita para su operacion. Son los bienes de activo circulante tales
como efectivo en caja, bancos, inventarios, cuentas por cobrar o
contingencias. A partir del momento en el que empieza a funcionar el
proyecto, se incurre en gastos que seran cubiertos por el Capital de Trabajo,
mientras no se obtengan ganancias por la venta de los articulos o servicios.
Estos gastos implican el pago de materias primas, materiales, gastos de
administracion y comercializacion.
Las inversiones en activos, tanto fijos como diferidos se financian con créditos a
mediano y largo plazo. Esto es necesario ya que a que al inicio del proyecto no se
tendran ganancias debido a la inversion, por lo que los plazos largos facilitaran los
pagos. El Capital de Trabajo es la diferencia entre activos circulantes y pasivos
circulantes.
KT =AC - PC

2.3.1.1 METODO DEL PERIODO DE DESFASE PARA CALCULAR EL CAPITAL
DE TRABAJO. (SAPAG, 2000)

Permite calcular el monto de la Inversion que debe realizarse en Capital de Trabajo a
partir de la primera compra de materia prima, hasta el momento de obtener el primer
ingreso por ventas, ingreso que servira para realizar la siguiente inversion, o sea en
momento de desfase.

Este método requiere conocer el costo efectivo de la produccion anual
proyectado Ca y el niumero de dias de desfase nq que es el nimero de dias del
proceso productivo y se calcula con la siguiente formula:

IcT = S8,
365
Este método es sencillo y pone de manifiesto la necesidad de conocer tanto el costo
total de un periodo, como el periodo de recuperacién; ademas de su utilidad ya que

el capital de trabajo tiene la funcion de financiar el proyecto durante ese periodo de
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recuperacién, aunque es mas util en proyectos con periodos de recuperacion

reducidos, se utiliza en nivel de prefactibilidad.

2.3.1.2 METODO CONTABLE ( M.C.) PARA CALCULAR EL CAPITAL DE
TRABAJO.

Sapag (2000) expone que en este método también llamado Método Corriente, se
proyectan los requerimientos de Capital de Trabajo mediante el calculo de la
inversion en cada uno de los rubros de activo circulante: caja, cuentas por cobrar y
almacén (materias primas, productos en proceso, productos terminados),
considerando que pueden financiarse con pasivos circulantes o pasivos a corto plazo
(crédito de proveedores y préstamos bancarios).

Hay que cuidar tener el saldo 6ptimo en efectivo, con el nivel de cuentas por
cobrar y de existencias por un lado, contra las deudas a corto plazo, por el otro.
Para que la inversion en efectivo sea la adecuada se deberd tener en cuenta lo

siguiente:

1. Costo de saldos insuficientes.- Que los saldos en efectivo sean suficientes
para pagar los compromisos adquiridos, asi no se incurrira en pagos de
intereses por morosidad, ya que incrementaria el costo.

2. Costo de saldos excesivos.-Tener saldos excesivos en caja representaria no
tener utilidad en estos recursos ya que serian saldos ociosos.

3. Costo de la administracion del efectivo.- Aqui se encuentran los costos de
gestidn, es decir los pagos al personal, gastos generales de oficina, costos
que deberan tomarse en cuenta para optimizar la inversion en efectivo. La
inversion en efectivo 6ptima sera la que tenga el menor costo total.

4. Costo total.- Este se obtiene sumando los costos de administracion con los de

saldos, tanto excesivos como insuficientes.

Se debera realizar una calendarizacion de todas las inversiones mencionadas para

identificar los momentos en que se deben llevar a cabo, asi como la estructura de las
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mismas. Ademas de las inversiones en capital de trabajo y las que se realizan antes
de poner en marcha el proyecto sera conveniente también proyectar las

reinversiones de reemplazo y las que se tengan previstas para alguna ampliacion.

2.3.1.3 FINANCIAMIENTO

Los recursos econdémicos son elementos indispensables para el desempefio del
proyecto, se requieren de fondos para todas las etapas. Desde el pago de insumos,
hasta el propio desmantelamiento. Es necesario que estos recursos sean puntuales y
suficientes y para asegurar esto, se pueden considerar fuentes externas de
financiamiento. El financiamiento entonces, puede realizarse con dinero propio o con
dinero prestado. Cuando es de fuente interna, lo aporta el inversionista o generador
del proyecto y pueden destinarse para la inversion fija, diferida y/o para el capital de
trabajo.

Cuando los recursos financieros provienen de la Fuente Interna se mantiene la
flexibilidad financiera ya que no se tienen problemas para pagar los intereses o la
amortizacién de la deuda. Cuando el financiamiento es externo mediante préstamos
bancarios o de alguna institucién financiera, es necesario conocer bien las
condiciones de pago y los intereses de la deuda.

El capital que se necesite se divide en prestamos a corto plazo, mediano y largo
plazo. Para financiar el Capital de Trabajo habitualmente se recurre a créditos a corto
plazo y, para las inversiones fijas y diferidas se recurre a créditos de mediano y/o
largo plazo.

El plan de financiamiento es un presupuesto de financiamiento, que incluye la
amortizacién y los intereses que genera la deuda, calculada por el organismo
financiero con las condiciones que se acuerden. Las condiciones de pago deben
establecer la tasa de interés, los periodos de gago o amortizacion, las garantias
exigidas y el periodo de gracia o diferimiento. La amortizacion es la extincion gradual
de una deuda, es la cantidad de dinero que corresponde a la devolucion de una parte

del Capital. El interés es el precio que se paga por el uso de dinero ajeno.
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2.3.1.4 PRESUPUESTOS DE INGRESOS Y EGRESOS

Estos presupuestos se elaboran con los ingresos y egresos de la operacion durante
la vida del proyecto. Se toman en cuenta los resultados de los estudios de mercado y

técnico y se elabora un presupuesto de ingresos de operacion y otro de egresos de

operacion.
Costos de
produccion
Gastos de
administracion
Costos
de
., Gastos de venta
Operacion
Gastos
financieros
Impuestos y
reparto de
utilidades

Figura 2.5. Egresos de operacion.

Para determinar los ingresos esperados se debe estudiar la estrategia de
comercializacion para los montos de venta considerados y que sean afines a la
capacidad instalada. Los presupuestos de egresos de operacion estan formados por:
Costos de produccion.- Los costos de produccion son los que se realizan para llevar
a cabo la produccion y se dividen en costos fijos y variables.

Los costos fijos son los que se llevan a cabo para la operacién de la empresa,
son invariables a la cantidad producida, son entre otros, costos por depreciacion,
amortizacion, luz, rentas, mantenimiento, etc. Los costos variables de produccién son
los que se relacionan con la produccién y comercializacion del producto final, varian

de acuerdo a la cantidad elaborada y se dividen en materia prima, mano de obra,

CAPITULO 2. LOS ESTUDIOS EN LA EVALUACION DEL PROYECTO DE INVERSION
58



Anadlisis Integral en la Formulacion y Evaluacion de Proyectos de Inversién

servicios auxiliares para la produccion del producto, mantenimiento correctivo del
equipo, suministros de operacion para limpieza, higiene y control, y regalias en pago
de patentes.

Depreciacion
Amortizacion
Costos
Fijos 1
Rentas
Mantenimiento preventivo
Costos de
Produccion
Materia prima
Mano de obra de operacion
Costos Servicios auxiliares
Variables

Suministros de operacion

Mantenimiento correctivo

Regalias

Figura 2.6 Costos de produccion.

Gastos de administracion.- En estos gastos se encuentran los desembolsos que se
deben realizar para el area administrativa, como el pago de sueldos, la papeleria,
consumo de luz de, teléfono, mantenimiento del equipo de oficina, viaticos del
personal, etc.

Gastos de venta.- Son todos aquellos gastos que se deben realizar para llevar a
cabo la actividad de venta. Entre estos estan las comisiones que se pagaran a los

vendedores, gastos de publicidad, de distribucion, de telefonia y comunicacion, etc.
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Gastos financieros.- Estos gastos se refieren al pago de intereses cuando se
adquieren créditos para realizar el proyecto, dependiendo del tipo de crédito y del
lugar donde se efectle el proyecto, sera conveniente considerar estos pagos.
Impuestos y reparto de utilidades.- Dependiendo del lugar en donde se efectue el
proyecto y el tipo de asociacién civil o mercantil que se haya formado habra que
pagar impuestos. Los trabajadores y empleados de la empresa seran participes de
las utilidades. (Figura 2.6)

2.3.1.5 ESTADOS FINANCIEROS PRO FORMA

Los estados financieros proforma son las proyecciones de los estados financieros, se
estiman por varios afios dependiendo de la duracion del proyecto y son:

1 Estado de Resultados o de Pérdidas y Ganancias
2 Balance General proyectado
3 Estado de Origen y Aplicacion de los Recursos o fondos.

1. Estado de Resultados o de Pérdidas y Ganancias.- El estado de resultados
proforma es un instrumento eficiente que pronostica el rendimiento del proyecto para
periodos posteriores. Se calcula restandole a los ingresos los egresos, el resultado
es la utilidad neta.

Se obtiene restandole a los ingresos todos los costos en que incurra la planta y
los impuestos que deba pagar. (Tabla 2.1). Los ingresos pueden ser de fuente
interna o externa y no solo de las ventas. De igual forma con los costos, como ya se
vio anteriormente, pueden ser de varios tipos y pueden provenir del interior y del
exterior de la empresa. La recomendacién es basarse en la ley tributaria y proyectar

para cinco afios al menos.

2. Balance General proforma.- Es un estado contable que muestra cantidades probables,
elaborado con la finalidad de exponer una propuesta 0 una situacion financiera futura
posible, es un documento que refleja el valor que tendra la empresa. Muestra la

diferencia entre capital y deuda por adquirir. Esta compuesto por dos columnas, la columna
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de la izquierda contiene los activos y la de la derecha los pasivos y el capital. En este documento se

manifiestan las posesiones de la empresa y la forma de financiarse.

ACTIVO = PASIVO + CAPITAL

El capital de los inversionistas se define como la diferencia entre el activo menos el
pasivo. El capital es lo que se destina a los inversionistas ya que se ha cumplido con
las obligaciones. En el Balance General los activos se ordenan de acuerdo con el

tiempo que una empresa necesita para convertirlos en efectivo.

ESTRUCTURA DEL ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA
Presupuesto de ingresos por operacion (ventas)

- Presupuesto de costos de operacion

= Utilidad Bruta

- Presupuesto de gastos administrativos y de ventas

= Utilidad de la operacién

- Presupuesto de gastos financieros

= Utilidad antes de impuestos

- Presupuesto de impuestos y reparto de utilidades

= Utilidad neta

Tabla 2.1 Estado de Resultados Proforma.
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El contenido de los rubros activo, pasivo y capital son:

ACTIVOS

Circulante:

Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar

Inventarios

Fijo:

Terrenos

Edificios y construcciones
Maquinaria y equipo
Equipo de transporte

Equipo de oficina

Diferido:

Costos de estudios
Costos de proyectos
Gastos notariales

Gastos preoperativos

PASIVOS
Circulante: (reembolso en menos de 1 afo)
Créditos bancarios
Proveedores
Créditos

Deuda a largo plazo:
Creéditos

Obligaciones

Capital Contable:

(Las aportaciones de los accionistas mas
reservas legales y los superdvit o déficit
netos que resulten de los ejercicios de

operacion)

2.3.2 ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

Este estado permite analizar las fuentes y aplicaciones de fondos; a partir de estos,

es posible pronosticar los requerimientos de fondos futuros a mediano y largo plazo.

El estado de origen y aplicacion de recursos explica el origen y la utilizacion de
los recursos de la empresa. (Nacional financiera, 1995).
presenta todas las operaciones que afectan el nivel de efectivo en una empresa. La

finalidad de este estado es indicar de donde provienen y en qué seran aplicados los

flujos de caja obtenidos y generados por la empresa.
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Los flujos de efectivo o de caja o presupuesto de caja, es también una
herramienta de prondstico y contiene, en primer lugar, todos los ingresos o entradas
mensuales o anuales que se tendran a lo largo del proyecto. A continuacion se
anotaran los egresos, que son los gastos, costos, amortizacion de créditos, pago de
impuestos y la participacién de utilidades, logrando el resultado final, al realizar la
resta al total de ingresos el total de egresos.

El saldo que se obtenga en el primer periodo sera con el que se inicie el
siguiente, a éste se le sumaran los ingresos, luego se le restaran los egresos y el
saldo nuevamente serd el inicio del siguiente periodo. El estado de origen y

aplicacion de recursos contiene los elementos que se presentan a continuacion.

ELEMENTOS EN EL ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS:

Origen Utilidad neta
Depreciaciones y amortizaciones
Capital social
Créditos a corto plazo
Créditos a largo plazo
Reinversion
Aplicacién Activos fijos
Activos diferidos
Capital de trabajo
Amortizacion a créditos
Corto plazo
Largo plazo
Saldo Reinversion

Dividendos
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CAPITULO 3. LA EVALUACION

La evaluacion de un proyecto es el proceso de medir su valor; es el procedimiento
para comparar los beneficios que podran generarse y los costos o inversiones que
éste requiere. Con la evaluacion se tendran elementos de juicio necesarios para
tomar la decision de ejecutar o no el proyecto. Las evaluaciones se pueden realizar
desde el punto de vista del gobierno, por el impacto social o ecoldgico que pudiera
generarse por el proyecto, o desde el punto de vista del inversionista.

Existen varios enfoques de la evaluacion:

o Evaluacién financiera

o Evaluacién econémica

0 Evaluacién social y ambiental

3.1 EVALUACION FINANCIERA

En la mayoria de los proyectos del sector privado, las decisiones financieras son
enfocadas a la maximizacién de la rigueza por medio de las utilidades. La evaluacién
financiera se realiza tomando como punto de referencia el dinero, (Figueroa, 2007).

El estudio financiero permite la evaluacion financiera definiendo el origen de los
fondos, como se utilizan y de qué manera se van a recuperar, todo esto con el fin de
determinar la rentabilidad del proyecto.

Se presentan diversas técnicas analiticas que ayudan a manejar la incertidumbre
de los flujos de efectivo. Se analizan indicadores que ayudan a soportar el analisis
del Valor Presente Neto VPN, andlisis de sensibilidad, utilidad neta, periodo de

recuperacion, tasa interna de retorno (TIR) y el coeficiente costo/beneficio.
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3.1.1 EL MODELO FLUJO DE CAJA

El modelo financiero que se analizar4 a continuacion es el Modelo Flujo de Caja
(Romo, 1999). Un modelo es una interpretacién de la realidad que se utiliza para
comprenderla mejor. EI modelo flujo de caja simula el comportamiento de los
ingresos y egresos de un proyecto, representado por el flujo de efectivo que entra o
sale de la organizacion. Es uno de los elementos mas importantes en el estudio ya
gue su evaluacion se realizara sobre los resultados que éste determine.

El flujo de caja es una proyeccion basada en la informacién que se obtuvo en los
estudios de mercado, técnico y organizacional. Es un Estado de Resultados que
abarca periodos de tiempo determinados y que muestra el efectivo: los ingresos y
egresos, y el saldo al final de cada periodo.

Este modelo nos permite medir riesgos financieros ya que logra una buena
aproximacion de la inversién que se necesita, por lo tanto, es Gtil para predecir las
necesidades de efectivo antes de que surjan.

Los periodos para un proyecto que dure un par de afios pueden hacerse
mensuales; si su vida se estima en diez, entonces se pueden hacer anuales. Si se
quiere llegar a detalle los periodos podrian mensuales, semanarios o incluso diarios.
Para la elaboracion del modelo en el primer periodo se empieza con el efectivo que
posee en ese momento. A esto se le agregan los ingresos y se le restan los egresos,
lo que da como resultado el efectivo al final del periodo. Esta cantidad sera el
efectivo inicial del siguiente periodo al que se le sumaran los ingresos, se le restaran
los egresos y el saldo sera el efectivo inicial del siguiente periodo y asi, hasta
terminar los periodos que se deseen calcular.

Los calculos de los flujos se hacen con precios constantes, es decir, sin tomar en
cuenta la inflacion, para facilitar su comparacion. Posteriormente se pueden hacer
calculos tomando en cuenta la inflacion, impuestos sobre utilidades o sobre algunos

otros ingresos 0 egresos.
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3.1.1.1 CONSTRUCCION DEL FLUJO DE CAJA Y GRAFICA DEL MODELO

El flujo de caja de un proyecto se compone de cuatro elementos basicos (Sapag,

2000):

a)

b)

d)

a) Los egresos iniciales de fondos
b) Los ingresos y egresos de operacion
c) El momento en que ocurren estos ingresos y egresos

d) El valor de desecho o salvamento del proyecto

Los egresos iniciales.- Son la total inversion inicial que se necesita para
poner en marcha el proyecto. La parte del capital de trabajo que se necesita
para la puesta en marcha se considera como un egreso en el momento cero.
Otro egreso que debe incluirse es el de pago de impuesto a las utilidades, con
su reduccién por la depreciacion que sufren los activos por su uso. A medida
gue aumenta la depreciacién en un activo, menor es el impuesto a pagar por
utilidades. La metodologia que es aceptada para el calculo de la depreciacién
es la de linea recta. En este célculo se considera una depreciacion
homogénea cada afio sin valor residual.

Los ingresos y egresos de operacion.- Son todos los flujos de entradas y
salidas reales de caja. Contablemente, en los ingresos totales por ventas no
se esta considerando si hay ventas a crédito. Los costos que componen el
flujo de caja son los que se obtuvieron de los estudios de mercado, técnico e
ingenieria del proyecto.

Momento de ingresos y egresos.-El flujo de caja se expresa en momentos
que varian dependiendo de la duracién del proyecto y el horizonte de
evaluacion depende de éste. Si es un proyecto largo la proyeccion se puede
hacer por afo, para diez afos, si no puede hacerse mensual para uno o dos
anos.

Valor de desecho o salvamento.- Es el monto que corresponde a la suma de

los valores comerciales que se espera tener menos sus impuestos.
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3.1.1.2 ESTRUCTURA DE UN FLUJO DE CAJA

Se sugiere el siguiente orden para la estructura del Flujo de Caja (Sapag, 2000).

+ Ingrezos afectados a Impuestos
- Egresoz afectados a Impuestos

- Gastos no dezembolzables

= Liilidad antes de Impuesto

- Impuesto

= IHilidad después de Impuesto
+ Ajustes por gastos no desembalzables
- Egresoz no afectados a Impuestos

+ Beneficios no afectados a Impuestos

= Flujo de Caja

Tabla 3.1 Flujo de caja. (Sapag, 2000).

Ingresos afectos a impuestos: Son los ingresos que se esperan por la venta de
producto, se calcula multiplicando el precio por unidad por la cantidad de unidades
gue se espera vender. También se encuentra aqui el ingreso que se obtendra de
alguna maquina que se desee reemplazar.

Egresos afectados a impuesto: Son los que disminuyen el valor del proyecto, son
los costos variables que resultan del costo de fabricacion por unidad por el total de
unidades producidas, los costos fijos, las comisiones por ventas y los gastos de
administracion y ventas.

Los gastos no desembolsables: Son los deducibles de impuestos pero no
requieren de salida de dinero, como la depreciacion, la amortizacion de activos
intangibles o el valor en libros de un activo que se venda para reemplazarlo. La
amortizacion de los intangibles corresponde al 20% anual de todos los activos
intangibles, incluso el costo del estudio. Como no son salidas de caja, se restan

primero para aprovechar su descuento en los impuestos y se suman después en
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Ajustes por gastos no desembolsables.

Impuestos: Se calcula aproximadamente el 15% de las utilidades antes de impuesto.
Ajuste por gastos no desembolsables: Son los gastos no desembolsables que se
restaron antes de impuestos, ya que con esto se reduce la tributacion.

Egresos no afectos a impuesto: Son los desembolsos no incluidos en el Estado de
Resultados en el momento que ocurren y que deben considerarse por ser
movimientos de caja. En el momento cero se anotan la inversidon en terrenos, obras
fisicas, maquinaria y activos intangibles. Generalmente, s6lo es un cambio de
activos, maquinaria y caja 0 maquinaria y deuda.

Valor de desecho: Son los beneficios no afectados a impuesto y la recuperacion del
Capital de Trabajo, ninguno de estos esta disponible como ingreso pero forman parte
de la inversion.

Préstamo: En caso de contar con préstamo, se deberd sumar y restar la

amortizacién de la deuda para reducir los impuestos.

3.1.1.3 GRAFICA DEL FLUJO DE CAJA

$
Fiujo de cala

Operacion vy produccién
(+) p yp

Fin del

royecto
A A Proy

— u'”' |H=

vl 1 IR Tiempe

{periodos)

Construccién

Figura 3.1. Gréfica de flechas del flujo de caja. (Romo, 1999)
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Existen dos formas para representar el comportamiento del flujo de caja. Uno que
presenta los efectivos al final de cada periodo con flechas que si son para arriba
representan un flujo positivo y si el flujo es negativo (al inicio de la inversion) la flecha
es para abajo. El tamafio de la flecha sera acorde a la cantidad de efectivo que
represente, véase Figura 3.1.

La otra forma de calcular el flujo de caja es acumulando los flujos hasta cada
periodo, esto permite determinar el periodo de recuperacion, la utilidad y el maximo

capital que se compromete al proyecto, como se representa en la Figura 3.2.

s I
o))
Ganancla/Utllidad
Periodo de
recuperacién
) ' Tlempo
Maximo capl‘tal (perlodos)

comprometido

Figura 3.2. Flujo de caja acumulado. (Romo, 1999)

3.1.2 INDICADORES FINANCIEROS

Respecto a los indicadores de rentabilidad es recomendable en general, usar el Valor
Presente Neto (VPN). Algunos indicadores como la Utilidad Neta, la razén costo-
beneficio, la tasa interna de rendimiento o el periodo de recuperacion pueden

conducir a errores significativos, por lo que no se recomienda su utilizacion. Sin
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embargo, en ocasiones pueden ampliar la informacién de quienes toman las
decisiones, por lo que se presentan también.
Utilidad neta.- Es la diferencia entre el total de ingresos y el total de egresos, asi
como gastos de operacion, financieros e impuestos.
El periodo de recuperacién.- Se define como el periodo que tarda en recuperarse
la inversion inicial a través de los flujos de caja generados por el proyecto. La
inversion se recupera en el momento en el cual los flujos de caja acumulados
superan a la inversion inicial. Es la abscisa al origen (la interseccion con el eje del
tiempo) en la grafica del flujo de caja acumulado.

Estos indicadores son muy importantes, mas se debe tomar en cuenta el efecto
gue tiene el paso del tiempo en el dinero, ya que la cantidad invertida hoy no seréa la
misma cantidad mafiana. El valor presente neto es el indicador que ayuda a

cuantificar esto.

3.1.2.1 EL VALOR PRESENTE NETO (VPN)

Uno de los conceptos basicos en finanzas es la relacién de una unidad monetaria
hoy contra una unidad monetaria en el futuro; a esta relacién se le llama el valor del
dinero en el tiempo. Debido a que la inversidon que se haga el dia de hoy brindara
dividendos en el futuro, hay que tomar en cuenta el valor del dinero en el tiempo, ya
que éste sufre depreciacion por inflacién. Sapag (2000) sefiala que un peso recibido
hoy es mas que un peso recibido dentro de 5 afios, ya que si se invirtiera ese peso
hoy se tendrian ganancias por intereses, seria entonces considerablemente mas que
el peso dentro de cinco afos.

El valor presente neto de un proyecto de inversion VPN, Figueroa (2007) es su
valor medido en dinero de hoy, es decir, es el equivalente en pesos actuales de
todos los ingresos y egresos, presentes y futuros, que constituyen el proyecto. El
VPN utiliza todos los flujos de caja del proyecto, actualizandolos con la tasa
inflacionaria; a esta tasa se le llama Costo de Capital.

En ciertos escenarios la inflacibn aumenta mensualmente. Este cambio en el

valor de la moneda habra que tomarlo en cuenta para el analisis de rentabilidad del
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proyecto. El costo de capital “representa la rentabilidad que se le debe exigir a la
inversidn por renunciar a un uso alternativo de los recursos en proyectos de riesgos
similares” (Sapag, 2000).

El valor presente neto VPN es una herramienta cuantitativa basica. Es el flujo de
caja traido a valor presente, es decir, con el descuento de la inflacién al momento de
la evaluacién. Este método se considera el mas apropiado a la hora de analizar la
rentabilidad de un proyecto.

Si VPN > 0: El proyecto parece rentable, representa las ganancias que podran
generarse con el proyecto.

Si VPN = 0: No se tienen elementos suficientes para tomar una decision.

Si VPN < 0: Es lo que nos cuesta comprometernos con el proyecto.

A la hora de elegir entre dos proyectos, elegiremos aquel que tenga el mayor VPN.

Para calcularla se utiliza la siguiente formula:

VPN:i F&
(1+r) °

Donde: i=1

r es la tasa de interés
I, es la inversion inicial en el momento cero

FCi son los flujos de efectivo al final de los periodos 1,...,N.

3.1.2.2 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)

La tasa interna de retorno (TIR) se define como la tasa de descuento o tipo de interés
para la cual el VPN se hace cero, esto quiere decir que el dinero que se invirtio en el
proyecto gana un interés idéntico a la tasa de descuento; es, en pocas palabras, el
interés que se gana con el dinero invertido en el proyecto.

Este método se utiliza de forma complementaria con el VPN, pero no se puede
utilizar cuando existen varias TIRs. Otro problema que existe con la TIR es que
cuando se comparan dos o mas proyectos, no considera el tamafio del proyecto. Es
una tasa que no permite la comparacion de la inversiéon. Cuando se comparan varios

proyectos con el VPN se necesitard conocer la tasa de descuento.
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N FC
VPN = ' - - I,
o1 (1+r1)
N
0= Iy
z (1+ r )
Flujos No. o o
: de Criterio TIR Criterio VPN
efectivo
TIR
Primer flujo | 1 Acepte si TIR >k Acepte si VPN>0
negativo y el Rechace si TIR <k Rechace si VPN <0
resto
positivos
Primer flujo | 1 Acepte si TIR <k Acepte si VPN >0
positivo Rechace si TIR > k Rechace si VPN <0
y el resto
negativos
Algunos mas No existe Acepte si VPN >0
flujos del Rechace si VPN <0
positivos y
otros
negativos

Tabla 3.2 Reglas de aceptacion de proyectos. (Fuentes, 2000)

3.1.2.3 COEFICIENTE COSTO/ BENEFICIO (BC)

También llamado indice de productividad, se obtiene con los datos del Valor
Presente Neto (VPN); cuando se divide la sumatoria de todos los beneficios entre la
sumatoria de los costos.

Si BC > 1: El proyecto es aceptable

Si BC = 6 cercano a 1: No existen elementos suficientes para la decision.

El proyecto es postergado.

Si BC < 1: El proyecto no es aceptable.
No se considera un método adecuado si se toma como criterio Unico. Pero, de la
misma forma que el método anterior, puede ser utilizado complementariamente con
el VPN.
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3.1.3 ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Existe un factor de riesgo que es determinante en la evaluacion de un proyecto: el
entorno. Muchos factores podrian afectarlo, por lo que es recomendable no tomar
decisiones sobre una cifra especifica, sino sobre un rango de valores. A mayor
incertidumbre mayor rango.

El andlisis de sensibilidad es el procedimiento que permite tener una mejor
aproximacion de la variacién de los indicadores de evaluacion, ante cambios de
algunas propias variables del proyecto. Se calcula el VPN haciendo cambios en las
variables que afecten mas al proyecto. Lo mas conveniente es modificar una sola
variable a la vez.

Estas variables pueden ser el precio del producto, el monto de las ventas, la
cantidad producida, los costos de materiales u el monto por sueldos o por
inversiones. En fin; se puede ir cambiando el valor de los factores que se crean mas
susceptibles a un cambio debido a las condiciones del ambiente del proyecto.

Con estos cambios se elaborardn nuevos flujos de efectivo y se analizaran
comparativamente con ayuda de los indicadores financieros. Una variante del
analisis de sensibilidad consiste, en calcular el VPN cambiando un grupo de

parametros que estan relacionados; a esto se le llama analisis de escenarios.

3.1.4 EL RIESGO EN LOS PROYECTOS

El entorno es el mayor riesgo al que se enfrenta un proyecto. Los flujos de caja
estimados pueden ser distintos a los reales y el rendimiento del proyecto puede no
ser el esperado. La incertidumbre en el éxito de un proyecto esta presente siempre,
ya que se pueden presentar cambios en el precio o calidad de la materia prima,
cambios politico-econémicos, fluctuaciones en las tasas de interés, etc., por lo que
los resultados en un estudio de factibilidad pueden no ser tan confiables. Este riesgo
al que se enfrentan los analistas, sera menor a medida que se conozca mas sobre
los cambios economicos, tecnoldgicos, de mercado, etc.

Sin embargo existen criterios para medir el riesgo en la variabilidad de los flujos de

CAPITULO 3. LA EVALUACION
74



Andlisis Integral en la Formulacién y Evaluacién de Proyectos de Inversion

caja reales, con respecto de los estimados. Si esta diferencia en muy grande, el
riesgo que se corre con el proyecto también es grande. Para medirlo se pueden
utilizar distribuciones de probabilidad, asociadas a los flujos de caja derivados del
proyecto y, mediante su representacion grafica, analizar la dispersion de los mismos.
O si se estan comparando proyectos o alternativas de un mismo proyecto, se puede

medir el riesgo con la desviacion estandar, mediante la siguiente expresion:

Donde: S = |:)_)(_2 —/,12

S

P= Probabilidad de que se obtenga el flujo de efectivo X

Si la desviacion estandar es grande, el riesgo también.

3.2. EVALUACION AMBIENTAL Y SOCIAL

Hasta hace poco tiempo no era necesario incluir este tipo de estudios en
evaluaciones de proyectos. Estos dos aspectos son ahora esenciales para la
preparacion completa de un proyecto, ademas de que puede presentarse la
necesidad de reportar impactos ambientales o sociales ante dependencias
gubernamentales o instituciones financieras.

En la actualidad, se debe dar la misma importancia a estos estudios y a los de
proceso y de mercado asi como relacionarlos entre si, ya que pueden tener un efecto
en las finanzas; por ejemplo, una tecnologia mas delicada puede tener implicaciones

en el precio. (Romo, 1999).
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3.2.1 ESTUDIO AMBIENTAL

Desde un punto de vista ecoldgico, la naturaleza presenta un deterioro en agua,
tierra y aire generado principalmente por sustancias de desecho, resultado a su vez
del consumo, la industrializacion y el desarrollo. El dia de hoy es imprescindible
analizar el efecto en los seres vivos, personas, animales y plantas. Grandes

catastrofes naturales se han presentado debido a estos deterioros.

IDENTIFICACION PRE-FACTIBILIDAD FACTIBILIDAD

Evaluacion
de impacto
Ambiental. Estraiegias
v politicas
que lo originan

Evaluaciéon ambiental
significativa. Medidas
preventivas y correctivas

Filtro ambiental

Cancelacién )

OPERACION EJECUCION FORMULACION

Meonitoreo operacional Monitoreo y contro) Desarrollo de estrategias

preventivas y correctivas

Auditorias ambientales

Figura 3.3. Evaluacion ambiental en el ciclo de un proyecto. (Romo, 1999)

Serd necesario entonces, incluir técnicas que cuiden la ecologia y la evaluacién
econOmica de la misma. Habra que investigar la legislacion local y prever un control
en la calidad de las emisiones, asi como en el depésito de materiales. Se realizara
este monitoreo a lo largo de todo el proyecto, pero principalmente durante la etapa
inicial para identificar necesidades y opciones generales.

En la etapa de formulacion o disefio del proyecto se requerira de mayor precision
para descartar contingencias y poder ejecutar el proyecto. En las etapas siguientes
tendra que haber un mayor monitoreo para prevenir, obtener mayor control y corregir.

Sapag (2000) sugiere se incluyan las normas 1SO14000, que proporcionan una
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mejora ambiental continua en productos y servicios, a diferencia de ISO9000 que

s6lo garantiza calidad.

3.2.2 EVALUACION SOCIAL

Cuando se evalla socialmente un proyecto, se intenta medir el impacto benéfico que
éste tiene en la sociedad. Muchas veces proyectos rentables, econémicamente
hablando, no son muy buenos en sus efectos sociales, por lo que aun cuando los
proyectos puedan analizarse desde el punto de vista del que lo financia, del
propietario o del gobierno y aunque el principal objetivo al realizar un analisis sea el
aumentar la riqueza del duefio, ¢qué pasa con el bienestar o la riqueza de la
sociedad en su conjunto? Si ambas riquezas aumentaran tendriamos un estado ideal
(zona A, Figura 2.4). De la misma manera, cuando se prevé que la realizacion de un
proyecto puede empobrecer tanto al duefio como al pais, seria mejor no llevar a cabo
el proyecto, (zona D, Figura 2.4).

Sin embargo en paises como México, debido a las fluctuaciones que sufren los
mercados de bienes y servicios los resultados pueden no ser tan obvios. Podria
presentarse el caso de un proyecto que resulta rentable desde el punto de vista
privado, pero no lo asi para la sociedad (véase la zona B).

Veamos un ejemplo, en una unidad habitacional deciden construir una cisterna,
poner tinacos en las casas y dotarlos con bombas para tener agua suficiente para su
consumo, ademas de que las familias compran agua embotellada o tienen que hervir
el agua que toman. En esta unidad se estan llevando a cabo varios proyectos que
parecen rentables para las familias que lo habitan, ya que con esto garantizan su
dotacion de agua potable y mejoran su bienestar, pero la sociedad en general no
tendra ganancia alguna.

Este es un ejemplo de la pérdida social que sufrimos por no tener un servicio de
calidad en cuanto al agua que se provee. El gobierno podria implementar

mecanismos eficientes para este propdsito con un costo social mucho menor.
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Rentabilidad Rentabilidad
social positiva social negativa
Rentabilidad A
privada Estatus idoneo B
positiva
Rentabilidad D
privada C Situacion
negativa negativa para el
dueno y el pais.

Figura 3.4 Rentabilidad social y privada del proyecto.

Por otro lado tenemos los proyectos que son rentables para la sociedad y no asi
para el empresario (zona C), como son los de alimentos, escuelas, hospitales o
viviendas.

En la mayoria de estos casos el beneficio social es mayor que el privado. A la
iniciativa privada no le resultara viable financieramente hablando, construir una
escuela o un hospital en zonas marginadas ya que sus habitantes no podrian pagar
por estos servicios. Sera necesario que el gobierno genere estos servicios o que
incentive a la iniciativa privada para que lo haga, en este sentido también hay cierta
pérdida social.

El papel del estado como conductor del sentido de esta clase de proyectos es
importante, corrigiendo aquellos privados que no sean rentables socialmente y
promoviendo aquellos que tengan rentabilidad social.

Ademas habria una excelente contribucion del gobierno evitando los proyectos
gue no fueran rentables socialmente y dedicandose a los proyectos para combatir la
pobreza extrema. Y se tendria un excedente econdmico con los proyectos rentables
que ayudarian a disminuir los niveles de pobreza del pais.

Se necesita una responsabilidad moral por parte de los empresarios, las
entidades financieras y el gobierno en el sentido de no realizar ningun proyecto que

no sea rentable socialmente. Las técnicas de evaluacion social no sélo deben
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aplicarse a proyectos sociales, sino a todos los proyectos valorando todos los costos
y beneficios para el empresario y para el pais.

En el estudio de perfil se debera incluir un apartado que describa estos aspectos,
aungue algunos aspectos no sean de facil medicion, se tratara de dar a los precios
sociales un valor de mercado. Sera conveniente hacer un analisis de sensibilidad de
los precios relevantes del proyecto o bien estimar la probabilidad de que se obtenga
cierto Valor Presente neto (VPN) social, en el capitulo siguiente se hard un analisis
de esta herramienta. Las cifras pueden proyectarse hasta determinado tiempo
dependiendo del proyecto.

Con respecto al numero de variables sociales que pueden afectar un proyecto,
son tantas como pueda uno imaginarse, por lo que habra que definir las que sean

relevantes para el mismo. Una evaluacion social pretende (Romo, 1999):

1 Identificar los actores sociales clave y establecer un marco apropiado para su
participacion en todo el ciclo de vida: seleccion, disefio, ejecucion y
construccion.

2 Asegurar gue los objetivos y los incentivos para el cambio, sean aceptables
para el rango de poblacién que se pretende beneficiar y que las diferencias
sociales y de género, sean consideradas en la formulacion y disefio.

3 Evaluar el impacto social de proyectos de inversion e identificar medidas para
eliminar o mitigar los impactos adversos.

4 Desarrollar la capacidad para propiciar la participacion, resolver conflictos, dar

servicio y llevar a cabo medidas correctivas y preventivas.

Siempre existiran costos y beneficios dificiles de cuantificarse, a éstos se les llama
intangibles, sin embargo habra que sefialar todos aquellos que se pudieron y los que
no se pudieron medir, para que se tengan mas bases para tomar una decision.

El disefio de la evaluacién social también requiere que los implicados se
involucren ya que se aporta mayor ayuda para la solucion de los problemas, cuando
sienten responsabilidad los directamente beneficiados. Sera conveniente considerar

a los siguientes actores (Romo, 1999):
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Gobierno: Autoridades y agencias responsables de la ejecucidon del proyecto.- Son
los clientes directos del Banco Mundial.

Grupos directamente afectados: Incluye individuos, familias, comunidades u
organizaciones beneficiadas o afectadas. Se deben considerar grupos especiales de
riesgo, como los pobres, los que carecen de tierras, las mujeres, nifios y grupos
autéctonos.

Grupos indirectamente involucrados: Organizaciones no gubernamentales (ONGS),
organizaciones religiosas o comunitarias, compafiias privadas, donadores, etc.

En conclusion, para elaborar una evaluacion social se deberan determinar los
actores, la relevancia de los factores sociales y culturales dentro del proyecto, el
impacto del proyecto en los involucrados, los riesgos sociales que pueden afectar el
éxito del proyecto, los apoyos gubernamentales y el analisis de la planeacion

adecuada para el proyecto.

3.3 EVALUACION ECONOMICA

La evaluacion econémica de un proyecto tiene varias acepciones, unas muy amplias
y otras quizas muy restringidas. Baca (1995) centra la evaluacion en los célculos del
Valor Presente Neto (VPN) y la Tasa Interna de Retorno (TIR). Desde el punto de
vista sistémico, la evaluacion economica considera desde aspectos dentro del
ambiente general y contexto global del proyecto, donde se tienen aspectos
macroecondémicos (Romo, 1999); hasta los asuntos pertenecientes al proceso
interno, donde se encuentran los estudios de mercado.

La diferencia entre una evaluacion financiera y una econdémica radica, en que la
financiera so6lo busca acrecentar el dinero del inversionista y la econémica pretende
determinar como se distribuiran los bienes, servicios y en general toda la riqueza
producida por el proyecto, cuidando de hacer un uso racional de los insumos.

Para conocer la distribucion de dividendos, salarios, comisiones, 0 pagos
diversos entre todos los involucrados, serd necesario conocer mas del entorno del
proyecto y del proceso en si, para ponderar las amenazas que podrian presentarse,

y disefiar el plan de accién a tomar. La crisis de 1994 es un ejemplo de lo volatil que
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puede ser un sistema, puede destruir economias enteras. Desde el punto de vista
macroecondmico es importante conocer:

e Elindice inflacionario

e La politica hacendaria

e Los cambios en el valor de la moneda

e Las cuentas nacionales

e El manejo en el Banco Central

e El nivel de liquidez

e Lastasas de interés

e Los patrones y niveles de consumo

e Elingreso de las familias

e La capacidad de ahorro

e La Capacidad de inversion

e Las proyecciones del gasto publico
Los aspectos que se relacionan directamente con el mercado son microeconémicos,
la determinacion de los precios ayudan a establecer un balance entre la oferta de
productos y servicios y su correspondiente demanda; operando en un ambiente ideal,
en donde la competitividad y la informacién son perfectos.

Si se brinda un producto o servicio por una sola compafiia, es muy posible que el
precio o la calidad no sean justos. En cambio, si hay participacion de varias, el
consumidor tendria la opcidn de elegir y la competencia seria perfecta. Es necesario
saber en qué condiciones se entra a un mercado, si con una competencia perfecta, o
se trata de un monopolio o un oligopolio para considerar las leyes o reglamentos del
gobierno. Es importante considerar:

e La oferta de mano de obra calificada y su costo

e El avance tecnolégico para la eleccion del equipo
e La economia de la regidn

e Nivel de acceso a otros mercados

e Incentivos o restricciones de los gobiernos locales

e La movilidad de los trabajadores
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Figura 3.5 Curvas de oferta y demanda
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CAPITULO 4. ESTUDIO DE CASO

En este capitulo se presenta el analisis para formular y evaluar un proyecto en el
ramo de servicios. El proyecto consiste en abrir una escuela en el interior de la
Republica Mexicana, por lo que se presentard el andlisis con un estudio de entorno
presentando un marco de referencia de la economia mundial y del pais, estadisticas
educativas a partir de 1950; estadisticas sociales con escolaridad versus ingreso, el
nuevo plan nacional de desarrollo, todo esto hasta el 2007; y los estudios de proceso

hasta la corrida financiera para determinar la factibilidad de la inversion.

4.1 ANTECEDENTES DEL COLEGIO TEPEYAHUALCO DE CUAUHTEMOC

Figura 4.1 Tepeyahualco de Cuauhtémoc, Pue. Mapa del Municipio. Fuente: INEGI, 2006.
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El Centro Francés es una escuela ubicada en el Distrito Federal, con un prestigio
adquirido a lo largo de mas de 50 afios al servicio de la nifiez y de la juventud. Con
casi 1500 alumnos, cuenta con las instalaciones apropiadas para dar servicio en los
niveles de Preprimaria, Primaria, Secundaria y Preparatoria y con cinco carreras a
nivel Universitario. Al frente de ella esta su fundador Don Francisco Méndez, que en
la lucha por la disciplina y la excelencia, ha venido desempefiando el papel de
Director General a lo largo de todos estos afos.

Ahora desea abrir un colegio en Tepeyahualco de Cuauhtémoc, Pue. Este
colegio es un proyecto que tienen los hijos del citado fundador, quieren que empiece
a operar a partir de agosto del 2008. El proyecto tiene muchas expectativas de ser un
buen negocio pero serd necesario analizar la inversibn para determinar si son

redituables sus ingresos y si es un proyecto factible socialmente hablando.

4.2 EL ENTORNO

La educacion es un factor que incrementa el bienestar social y es la mejor manera
para sentar las bases hacia un crecimiento econdmico sostenido, un instrumento
poderoso en la lucha contra la pobreza y la desigualdad. La educacion también, es
un componente significativo de toda sociedad democratica y de una economia
dinamica y competitiva en un entorno global.

El pais cuenta con inversion propia y extranjera para el mejoramiento de la
educaciéon. Proyectos auspiciados por el Banco Mundial tales como el PEC
(Programa Escuelas de Calidad) tienen este objetivo. Mas existen barreras
importantes que frenan el desarrollo, tales como la pobreza, las barreras culturales y
sociales, el pobre desempefio de los profesores, la insuficiente participacion de los
padres y de la comunidad en general y el deficiente acceso a los centros educativos
en las zonas rurales.

En México, en el sector educativo, las dependencias gubernamentales no tienen
la capacidad numérica para hacer frente a la demanda del alumnado y para cierto

sector de la poblacién, las escuelas privadas resultan ser la mejor opcién, por lo que
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la iniciativa privada juega un papel importante en su desarrollo y es una fuente de

ingresos atractiva para el inversionista.

4.2.1 LA ECONOMIA MUNDIAL

El Producto interno bruto (PIB) mundial aument6 del 3.5% en 2005 a 5.3% en el
2006, pese a que los precios del petréleo alcanzaron un maximo de $75 délares el
barril. Estos buenos resultados son un reflejo de la rapida expansion de los paises
subdesarrollados, las cuales crecieron un 7.3%, mas del doble de la tasa de los
paises desarrollados, que fue de 3.1%. (Banco Mundial, mayo 2007). Si las tasas de
interés y de los mercados emergentes se mantienen bajas, probablemente esto
permitira que los paises en desarrollo mantengan un crecimiento mas lento pero
solido de un 6.1%.

1892 1095 1983 2001 2004

B Otros producto basicos B Fetroleo
[ Metales, minerales

Figura 4.2 Fuentes de ingreso por exportacion de los paises en desarrollo. Fuente: Banco Mundial.
2007.
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El crecimiento del volumen del comercio mundial de mercancias se desaceler6 en el
tercer trimestre del 2006 pero, remontando a fin de afio con un 11% mas que en el
mismo periodo del afio anterior. La mayor parte de la desaceleracion se produjo en
China, Japdn y Europa. Las exportaciones de Estados Unidos aumentaron un 10.5%
en todo el afio, mientras que sus importaciones sélo aumentaron 5.8%.

En cuanto a los paises en desarrollo la fabricacion es el principal ingreso de
exportacion, incluso si se excluye China. Si se excluyen los paises exportadores de
petréleo las exportaciones se reducen del 24% en 1990 al 12% en 2005.

América Latina con alrededor de 534 millones de personas es la regibn mas
desigual del mundo. Las ultimas dos décadas han vivido cambios econémicos con
gobiernos pro-empresariales impulsados en los 90 con el llamado Consenso de
Washington. Esta parece ser la causa del cambio en la preferencia politica de los
habitantes del continente.

Ha habido un resurgimiento de los partidos de izquierda. El 25% de los
latinoamericanos vive en pobreza extrema con un ingreso diario de un délar, segun el
Banco Mundial. De los 30 paises en el mundo con peor distribucién de riqueza el
60% son latinoamericanos, al igual que 10 de los 12 paises peor calificados.

El ingreso per capita en América Latina se ha mantenido en las Ultimas décadas
con una baja constante, en contraste con los paises de Asia que aumenté
notablemente. De acuerdo a la Cepal, el crecimiento para este afio en América
Latina se escuda en una conexion externa muy buena, debido a una expansion de la

economia mundial y una alta liquidez de los mercados internacionales de capital.

4.2.2 LA ECONOMIA EN MEXICO

El Banco Mundial (2007) considera que el gasto del gobierno de México en
proteccion social de los mas pobres, es bajo en comparacién con el nivel de
desarrollo alcanzado por el pais. Econémicamente hablando, en el 2005 el
porcentaje de desempleo disminuyd a 9.1 por ciento de la fuerza laboral, el nivel mas

bajo registrado desde mediados de la década de los 90.
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Figura 4.3 Latinoamérica y el Caribe. Fuente: Banco Mundial (2004).

El progreso que México ha tenido en materia de desarrollo, le da una posicion firme
como pais de ingreso medio; su crecimiento econdmico, acompafiado de un
superavit en su cuenta corriente y el saneamiento de las cuentas publicas, hacen que
sea menos fragil ante posibles cambios en la economia mundial. México tiene el
ingreso per capita mas alto de Latinoamérica, $5,910 ddlares; su esperanza de vida
ha aumentado a 73.6 afios de vida; la mortalidad infantil para menores de cinco
afos, ha disminuido de 46 a 30 por cada mil de 1990 al 2000. El 88% de la poblacién
tiene acceso al agua potable y la tasa de alfabetizaciébn es mayor del 90% (B.M.,
2007).
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Figura 4.4 Ingreso per capita. Fuente: Banco Mundial (2004)

A pesar de que existen enormes diferencias entre ricos y pobres, entre el norte y el
sur, las ciudades y el campo, desde la crisis financiera de 1994 que hiciera pobre a
millones de mexicanos, se ha logrado crear una economia diversificada, renovando
obras de infraestructura, teniendo una economia mas integrada con el mundo y un
sistema politico mas abierto.

México es miembro de organizaciones como la Organizacién para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémicos (OCDE), y se ha recuperado econémicamente incluso
durante recesiones mundiales.
Pero nuestro pais todavia tiene varios aspectos que superar: sus elevados indices
de pobreza, su crecimiento desigual, ya que de 104 millones de habitantes (Banco
Mundial, 2007) 53 % es pobre (vive con menos de $2. dolares al dia) y
aproximadamente el 24% vive en condiciones de pobreza extrema (menos de $1. al
dia).
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El gobierno actual dentro del plan Nacional de Desarrollo (2007), propone entre

otras cosas lo siguiente:

Alcanzar un crecimiento econdmico sostenido mas acelerado para que se
puedan generar mas empleos y mejore la calidad de vida de los pobres.
Generar una economia competitiva con produccioén de bienes y servicios de
calidad y a precios accesibles gracias al aumento de la productividad, la
inversion y el mercado interno y el apoyo a las micro, pequefias y medianas
empresas.

Reducir la pobreza extrema ampliando la capacidad de los mexicanos para
gue mejore su calidad de vida y garanticen sus necesidades de alimentacién,
salud, educacién, vivienda y un medio ambiente adecuado para su desarrollo.
Que los mexicanos sean tratados con igualdad y justicia en los ambitos
politico, cultural, econémico y social.

Asegurar la sustentabilidad ambiental.

Mejorar la forma de incrementar la rentabilidad de la inversion bajando costos
con ayuda de:

Fortalecimiento del estado de derecho y la seguridad publica.

Mantenimiento de la estabilidad macroecondmica y fortalecimiento de las
finanzas publicas.

Simplificacién administrativa y regulatoria.

Simplificacion y estabilidad tributaria.

Incentivar la inversion en infraestructura.

Continuar con la apertura comercial asi como reducir el costo y los tramites de
las operaciones de comercio exterior.

Asegurar una mayor y mejor intermediacion financiera para incrementar la
disponibilidad de recursos crediticios para la produccion.

Incentivar el desarrollo de nuevos instrumentos financieros que permitan a las
personas y empresas diversificar y reasignar sus riesgos.

Transformar a las empresas publicas para hacerlas mas eficientes.
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e Continuar con politicas que contribuyan al crecimiento de la demanda interna,
en los sectores de vivienda, servicios, turismo y agropecuario y del consumo
domeéstico.

e Mantener un crecimiento elevado de la productividad gracias a la rentabilidad
de los proyectos de inversion y del nivel educativo de las personas.

e Establecer estrategias orientadas a alcanzar un mayor nivel de desarrollo
cientifico y tecnolégico.

e Lograr una politica fiscal responsable y eficiente, con el manejo adecuado de
la deuda.

e Incrementar los recursos destinados a mejorar los servicios de educacion y

salud.

4.2.3 LA EDUCACION EN MEXICO 1950-2007.

El sistema educativo mexicano crecid6 moderadamente entre 1920 y 1950. La
ensefianza primaria se concentraba en las zonas urbanas y los niveles superiores
s6lo tocaban ciertos estratos. Siguié asi hasta mediados de los afios cincuenta,
seguido por una expansion que duré treinta aflos mas, hasta los ochenta.
A partir de 1982 con la crisis econdmica, la educacién en el pais disminuyd su
crecimiento en el numero de estudiantes. (Sistemas Educativos Nacionales, México.
OEl).

Matriculay grupo de edad de 6-24 afios. 1950-1990.

Matricula(a) |6-24 afos(b) |(a)/(b) Crecimientg
1950 3249200 11716002 27.73%
1960 5994079 16157697 37.10% 9.36%
1970 11177294 23205902 48.17% 11.07%
1980 20683158 33189372 62.32% 14.15%
1990 24504543 36328944 67.45% 5.13%

Tabla 4.1 Crecimiento de la matricula para alumnos de 6 a 24 afios de edad. Fuentes: Censos de

Poblacion y vivienda; Estadisticas Basicas del Sistema Educativo Nacional.
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En 1950 habian 25,413 escuelas de todos los niveles y en 1990 156,165. En la
primera mitad de los afios 80’s el numero de escuelas crecid y en la siguiente mitad
disminuy®.

De acuerdo al censo de poblacion del 2000 (INEGI), en el pais habian 97,483
412 habitantes. El porcentaje de alfabetizacion de la poblacion de 15 afios y mas ha
aumentado en forma constante, con un 74.2% en 1970 y 90.5% en el afio 2000. El
promedio de escolaridad es de 7.3 afios para la poblacién de 15 afios y mas es y el
porcentaje de alfabetizacion es de 90.5% para este grupo de edad.

En el ciclo escolar 1994-1995 se matricularon 25.9 millones de alumnos de
preescolar a doctorado y en el ciclo 2003-2004 la cifra aument6 a 30.1 millones. En
el ciclo 2003-2004 la educacion basica registrd6 una matricula de 24.3 millones de
alumnos, que fueron atendidos por 1.1 millones de profesores en 204 mil escuelas.

De los alumnos inscritos en primaria 15.4% pertenecen a preescolar, 60.8% a
primaria y 23.8% a secundaria.

En educacion media la tasa de crecimiento promedio al afio fue de 4.2% de 1994
al 2003, el porcentaje de aumento de docentes fue del 4.2% vy el de escuelas del
5.1% durante el mismo periodo.

Durante el ciclo 2003-2004 la ecuacion superior tuvo una matricula de 2.3
millones de alumnos con 241,000 profesores en 4585 escuelas. De esta cifra el 7%
estudian educacion normal, 87% estudios universitarios y tecnolégicos y 6%
posgrado.

Del 2.3 millones de alumnos registrados en 2003-2004, la mayor concentracion
se da en 5 estados: Distrito Federal (17.4%), Estado de México (9.4%), Jalisco
(6.5%), Puebla (5.7%) y Nuevo Leodn (5.6%), que representan 44.6% del total.

En contraste, los estados con menor porcentaje de matricula en educacion
superior son Baja California Sur, Quintana Roo, Colima, Campeche y Tlaxcala, en las

cuales no se alcanza individualmente un punto porcentual.
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Entidades federativas con mayor porcentaje de
matricula en educacién superior 2003-2004
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Figura 4.5 Fuente: SEP. Sistema Educativo de los Estados Unidos Mexicanos. Principales cifras.

En cuanto a la matricula en educacién superior para los cursos 1994-1995 se
tuvieron 9.7% en educacion normal 85.7% en licenciatura universitaria y tecnoldgica

y 4.6% en posgrado.

Distribucion porcentual de la matricula en
educacion superior segun nivel educativo 1994-
1995y 2003-2004

85.7 87.1

9.7 6.7 46 6.2
A W e
Normal Licenciatura Posgrado
universitaria o
tecnolégica

0 1994-1995 W 2003-2004

Figura 4.6 Fuente: SEP. Subsecretaria de Planeacion y Coordinacién. Direccion General de

Planeacion, Programacion y Presupuesto. Sistema Educativo de los Estados Unidos Mexicanos.
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Para el ciclo 2003-2004 del total de la matricula para educacion superior fue 6.7%
para normal, 87.1% para universidad y tecnolégica y 6.2% para posgrado. La
educacion incrementa el bienestar social y es la mejor manera para sentar las bases
hacia un crecimiento econdmico sostenido, un instrumento poderoso en la lucha
contra la pobreza y la desigualdad. La educacion es un componente significativo de
toda sociedad democrética y de una economia dindmica y competitiva en un entorno
global.

Con apoyo del Banco mundial en México se han logrado proyectos importantes.
De 1999 al 2001 se mejord la calidad de la educacién en zonas rurales, pobres,
indigenas y urbano marginadas aumentando la calidad de la ensefianza inicial y de
primaria.

Se elevaron los estandares y la eficiencia de la educacion inicial y primaria. Entre
1994 y 2001 se capacito a los maestros, se proporcionaron libros y material didactico
y se mejord la administracion escolar. Aumentd el porcentaje de alumnos que
concluyeron sus estudios del 66 por ciento entre 1994 y 1995 al 80 por ciento entre
el 2000 y el 2001.

Pero a pesar de todo esto, México sigue teniendo indice de analfabetizacion. De
acuerdo al censo de poblacién del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e
Informética (INEGI) en el pais habian 97,483 412 habitantes en el afio 2000. El
porcentaje de alfabetizacion de la poblacion de 15 afios y mas ha aumentado en
forma constante, con un 74.2% en 1970 y 90.5% en el afio 2000. El promedio de
escolaridad es de 7.3 afios para la poblacion de 15 afios y mas y el porcentaje de
alfabetizacién es de 90.5% para este grupo de edad.

En el sector educativo, las dependencias gubernamentales no tienen la
capacidad numeérica para hacer frente a la demanda del alumnado y para cierto
sector de la poblacion, las escuelas privadas resultan ser la mejor opcion. Por lo que
la iniciativa privada juega un papel importante en el desarrollo de esta &rea y es una
atractiva iniciativa de inversion.

En el 2007 en México, los habitantes de 15 afios y mas, en promedio tienen 8.1
grados de escolaridad, lo que significa un poco méas del segundo afio de secundaria,

como se puede observar en la Figura 4.6.
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En el marco de los datos anteriormente citados, parece factible el establecer una

escuela en Puebla. Ya que ademas de que se cuenta con el terreno, las condiciones

del estado, de su capital y la cercania con el Distrito Federal hacen apropiado el

lugar.
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Figura 4.7 Grado de Escolaridad por entidad federativa, 2005. Fuente: INEGI, 2007.

4.2.4. LAS UNIVERSIDADES EN EL ESTADO DE PUEBLA
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El estado de Puebla tiene alrededor de 50 universidades publicas y privadas.
Algunas de ellas con suficientes opciones en distintas licenciaturas e ingenierias y
con diversos costos. A continuacién se listan las mas significativas de acuerdo a la

Guia Universitaria de Selecciones 2006.
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NOMBRE SECTOR VIGENCIA LICENCIATURAS COSTOS
Benemérita PABAasis INtegralaea lad-prmulacifnniohVvatuasisra i Proyeetastisn| AMersiion:
Universidad 2002 e Contaduria pdblica $650.
Autbnoma  de e Medicina Inscripcion:
Puebla. e Veterinaria $1000.-$2000.
Campus Libres Colegiatura:
Puebla, Pue. Depende de
créditos
Benemérita Publica Fundada en e Admoén. Empresas Examen admision:
Universidad 2000 e Admon. Turistica $650.
Autbnoma  de e Derecho Inscripcion: $3000.
Puebla. Colegiatura:
Campus $400.-$450.
Regional Cuatrimestrales
Chignahuapan
Benemérita Publica Fundada en e Admon. Empresas Examen admision:
Universidad 1999 e Arquitectura $650.
Autbnoma  de e Derecho Inscripcion:
Puebla. o Disefio $1000.-$2000.
Campus Colegiatura:
Tehuacan Depende de
créditos

Benemérita Publica Fundada en e Admoén. Empresas Examen admision:
Universidad 1587 e Administracion Publica y | $650.
Autonoma  de Ciencias Politicas Inscripcion: $950.
Puebla. e Admodn. Turistica Colegiatura:
Puebla, Pue. e Antropologia Social Depende de

e Arquitectura creditos

e Arte dramético

e Biologia

e Biomedicina

e Ciencias Politicas

e Comercio Internacional

e Comunicacion

e Consultoria Juridica
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En el analisis que se hizo a la oferta de las diferentes escuelas se encontré que los
costos son diversos y la oferta en la licenciatura también. La inscripcion mas baja es
de alrededor de $700.00 y la mas alta de $8540.00, las mensualidades van desde
$400.00 hasta alrededor de $9000.00. Por lo que la inscripcién y la colegiatura

estimadas para el colegio del proyecto parecen adecuadas.

4.2.4 EFECTOS SOCIALES DEL PROYECTO

Como se mencion6 en el Capitulo 3, la evaluacion social del proyecto radica en
comparar costos con los beneficios sociales que se generan con el mismo, es decir,
consiste en comparar los beneficios sociales con los costos derivados del proyecto.

En el caso del proyecto que se esta evaluando, el costo social que habra que
“pagar” por establecer una escuela es realmente, un beneficio social. Esta empresa
estara generando empleos mientras dure la construccion del mismo, dara trabajo a
empleados, trabajadores, maestros y directivos durante la duracién que tenga la
escuela, ademés de que contribuird al producto interno bruto (PIB).

Se cuenta con las estadisticas de salarios por afios de escolaridad para hombres

y mujeres de 15 afios y mas entre 1992 y 2002.

PARTICIPACION ECONOMICA
TASA DE ACTIVIDAD SEGUN ANOS DE ESTUDIO Y SEXO. POBLACION URBANA DE 15 ANOS Y MAS, 2002.

ANOS DE ESTUDIO ANOS DE ESTUDIO ANOS DE ESTUDIO
Ambos sexos Hombres Mujeres

ANO | 0a5 [6a10 [10a12]13ymas|TOTAL| 0a5 |6a10 |10a12] 13y mas|[TOTAL| 0a5 [6a10 |10a12]| 13y mas| TOTAL
1992 50,8 56,8 55,7 72,3 56,6 80,9 83,9 70,4 80,1 80,8 26,7 34,6 38,6 59,6 34,6
1994 52,4 59,2 53,6 73,6 58,2 81,7 85,1 67,9 83,2 81,6 29,8 37,6 39,7 59,0 37,3
1996 54,1 59,6 58,8 88,1 59,8 80,6 83,9 70,8 95,4 80,8 35,0 39,6 44,1 77,9 40,9
1998 54,1 61,3 59,7 87,4 61,4 78,7 84,8 72,9 94,0 81,6 35,8 41,8 43,8 79,0 43,2
2000 52,2 62,0 56,7 71,6 60,6 78,9 86,7 71,3 82,8 82,0 33,2 41,5 42,4 56,9 41,7
2002 54,2 63,0 59,6 72,0 62,0 80,8 84,8 73,1 79,9 81,0 35,3 44,9 45,7 62,3 45,1

Tabla 4.2. Tasa de actividad segun afios de escolaridad y sexo, México. Fuente: Sistemas de

Informacién de Tendencias Educativas en América Latina. Mayo del 2007.
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Como se puede observar en la Tabla 4.2, el porcentaje de la poblacion de 15 afios y
mAas que se encuentra trabajando (hombres y mujeres) en el 2002, es del 62%
aproximadamente. El 72% de la poblacién que tiene 13 afios 0 mas de escolaridad,
trabaja. Este porcentaje es el mas alto, pues comparado con los que tienen de 0 a 5
afos de escolaridad, se tiene una diferencia de 17.8 puntos porcentuales.

En cuanto a calidad del empleo, en la Tabla 4.3 se presentan los porcentajes de
la poblacion urbana, que percibe ingresos en el 30% mas bajo de acuerdo a sus

anos de escolaridad.

INGRESOS LABORALES
PORCENTAJE DE OCUPADOS CON INGRESOS EN EL 30% MAS BAJO
SEGUN AROS DE ESTUDIO Y SEXO. POBLACION DE 15 ANOS Y MAS, 2002.
ANOS DE ESTUDIO ANOS DE ESTUDIO ANOS DE ESTUDIO
Ambos sexos Hombres Mujeres

ANO | 0a5 [6a10 |10a12]13ymas|TOTAL| 0a5 |6a10 |10a12| 13y mas|TOTAL| 0a5 [6a10 [10a12] 13y mas| TOTAL
1992 48.7 30.0 18.3 7.8 30.0 38.0 23.7 17.0 6.1 24.0 74.8 42.6 20.8 11.5 42.9
1994 48.9 31.1 17.8 5.4 30.0 39.5 23.7 16.7 4.6 23.9 68.1 44.7 19.6 7.3 41.8
1996 52.8 31.1 17.8 5.4 30.0 39.5 23.7 16.7 4.6 23.9 68.1 44.7 19.6 7.3 41.8
1998 55.0 30.9 15.9 3.7 30.0 45.3 22.2 19.1 7.3 22.9 74.7 475 32.7 9.1 43.2
2000 55.7 31.1 24.0 7.9 30.0 45.3 22.2 19.1 7.3 22.9 74.7 475 32.7 9.1 43.2
2002 52.9 32.3 20.7 9.1 30.0 415 25.2 16.5 6.7 23.5 715 43.4 27.5 12.7 40.4

Tabla 4.3. Porcentaje de ocupados con ingreso en el 30% mas bajo. Fuente: Sistemas de Informacion

de Tendencias Educativas en América Latina. Mayo del 2007.

Como puede observarse para el afio del 2002, 52.9% de la poblacién con menos
estudios (0 a 5 afos) esta en el rango mas bajo de salario, contra el 9.1% de los que
tiene 13 aflos y mas de estudios. Las mujeres tienen el doble del porcentaje que los
hombres en cuanto a peores salarios y mas afios de escolaridad. Sin embargo, el
71.5% de la poblacién urbana femenina con menos escolaridad percibe los salarios
mas bajos.

Los salarios en el 30% mas altos de la poblacién urbana de 15 afios y mas, se
presentan en la Tabla 4.4. Los hombres mejor asalariados son los que tienen mas
afios de estudio, representan el 72.6% contra el 11.7 % de los que sélo cuentan con
hasta 5 afios de estudio. De las mujeres con mas estudios el 55.7% esta en el 30%

de las mejor asalariadas, contra el 10.3% de las de menos estudios.
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INGRESOS LABORALES

PORCENTAJE DE OCUPADOS CON INGRESOS EN EL 30% MAS ALTO
SEGUN AROS DE ESTUDIO Y SEXO. POBLACION DE 15 ANOS Y MAS, 2002.

ANOS DE ESTUDIO ANOS DE ESTUDIO ANOS DE ESTUDIO
Ambos sexos Hombres Mujeres
ANO | 0a5 [6a10 [10a12|13y mas |[TOTAL [0a5 [6a10 |10a12 |13y mas [TOTAL [0a5 [6a10 [10a12 |13y mas |[TOTAL
1992 13.3 21.9 43.3 74.8 30.0 17.3 26.1 46.1 78.1 33.9 3.6 13.6 37.3 67.3 21.7
1994 14.1 21.7 44.4 72.8 30.0 14.2 23.3 46.7 76.6 31.8 13.8 18.8 40.7 64.3 26.6
1996 12.1 22.0 45.5 80.7 30.0 11.6 24.1 49.1 85.0 32.3 13.0 18.4 38.6 73.2 26.0
1998 9.1 22.0 45.5 83.8 30.0 12.5 27.1 48.9 89.5 34.7 3.6 13.5 38.8 74.4 21.9
2000 7.0 20.6 35.1 72.1 30.0 9.3 24.7 39.2 76.9 34.2 2.6 12.9 27.9 62.6 22.3
2002 11.2 21.4 37.9 66.1 29.9 11.7 22.7 41.7 72.6 32.4 10.3 19.2 31.6 55.7 26.0

Tabla 4.4. Porcentaje de ocupados con ingreso en el 30% mas alto. Fuente: Sistemas de Informacion

de Tendencias Educativas en América Latina. Mayo del 2007.

Las comparaciones de los porcentajes para salarios mas altos y mas bajos de

acuerdo a sus afos de escolaridad se pueden observar en las Figuras 4.7 y 4.8.
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PORCENTAJE DE OCUPADOS CON SALARIOS MAS BAJOS Y MAS
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Figura 4.8 Comparacién en zonas urbanas de México, de salarios mas altos y mas bajos de acuerdo a

la escolaridad, para hombres de 15 afios y méas. 2002.
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PORCENTAJE DE OCUPADAS CON SALARIOS MAS BAJOS Y MAS
ALTOS DE ACUERDO A LA ESCOLARIDAD. MUJERES DE 15 ANOS Y

MAS.
MEXICO, 2002.
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Figura 4.9. Comparacion en zonas urbanas de México, de salarios méas altos y mas bajos de acuerdo

a la escolaridad, para mujeres de 15 afios y mas.

El ambiente general o entorno del proyecto detalla:
Competencia.-Aunque existen muchas universidades, el prestigio de la
escuela que la origina, puede influir en la preferencia del colegio
Tepeyahualco de Cuauhtémoc, que aunque seria una opcion de universidad
moderna, la competencia real se tendria con dos escuelas: el Instituto
Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey y la Universidad de las
Américas.
Proveedores.-En cuanto a los proveedores de los materiales no se tendria
problema en el abasto de los mismos ya que son bienes facilmente
adquiribles.
Entorno Ecolégico.-En cuanto a la ecologia del lugar no se tienen
impedimentos para llevar acabo el proyecto.
Marco Legal.- Existe una buena apertura por parte del gobierno para permitir
que se abran escuelas. Si se deseara incorporarla a la Universidad Nacional

Autonoma de Meéxico (U.N.A.M) se podria recurrir a la legislatura de
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incorporacion a la misma en la pagina: http://www.
Dgire.unam.mx/contenido/normatividad/i_incorp.htm.

Consumidor.-Dado que Puebla es uno de los cinco estados con mayor
concentracion de matricula en el pais y debido a su cercania con el D.F., la
ubicacion parece pertinente.

La Politica.-A pesar de la politica efervescente en nuestro pais, en la ciudad
de Puebla se tiene una estabilidad socio-econdémica adecuada para el

proyecto.

Con el entorno estudiado parece factible abrir el internado. Sus estados de
resultados y de posicion financiera se presentan a continuacidon con su respectivo

analisis.

4.3 FINANZAS DEL COLEGIO TEPEYAHUALCO DE CUAUHTEMOC

El analisis financiero estad enfocado a un proyecto integral en el que la escuela realiza
la inversion. En la préctica puede existir una inmobilaria que seria la que efectue la
inversion y sea la propietaria del inmueble. No obstante, como la fuente de flujo para
el pago de los créditos y los dividendos es la escuela, para mejorar la apreciacion del
negocio se presenta de manera integrada.

Las proyecciones financieras fueron realizadas a precios y costos constantes,
tomando como base los valores de inversion y operacion conocidos mas recientes.
Se prevé una inversion en activos fijos por 59’688 mil pesos; los activos diferidos se
calculan en 1’050 mil pesos y se requieren de 1’800 mil pesos adicionales para cubrir
gastos previos, fundamentalmente financieros al inicio de las operaciones. La
inversion total es de 62’538 mil pesos.

La inversion inicial implica la construccion de 7 mddulos habitacionales que
albergaran a 256 alumnos mas 16 profesores; el area escolar (12 aulas, laboratorios,

talleres, enfermeria, bafios y oficinas de control escolar); las areas de Direccion,
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Gimnasio, Comedor, Cocina, Instalaciones deportivas, Campo Ecuestre, etc., todas
estas Ultimas para dar servicio a 512 alumnos en total. Las inversiones se iniciaran
en octubre del 2008 y deberan estar listas para mayo del 2009, con el fin de dar
comienzo a las labores escolares en agosto.

Se tiene previsto realizar inversiones adicionales en médulos de habitacién y su
equipamiento (al menos 2 mdédulos por afo), con el fin de albergar a un mayor
namero de alumnos y profesores. El financiamiento para estos médulos provendra de
la operacion de la escuela. El activo fijo se incrementara en 4’056 mil pesos cada afio
para las nuevas inversiones de modulos habitacionales y demas instalaciones.

La inversion inicial se prevé de 33’307 mil pesos de aportaciones de capital y
29’232 mil pesos de crédito. La estructura financiera inicial fue de 1.14 veces capital
respecto al pasivo.

Para fines del crédito se utilizé una tasa de interés del 26% anual para tener
resultados conservadores y mas confiables. El plazo de amortizacion fue de 5 afios 3
meses que incluye un afio y 7 meses como periodo de gracia. El inicio de las
disposiciones es en octubre de 2008 y el final en mayo del 2009. Las amortizaciones
se haran de manera incremental, conforme al flujo de efectivo del proyecto, como se
muestra en la cédula de gasto financiero. Se considerd un requerimiento de caja
minimo de 300 mil pesos. Los excedentes a esta cantidad se invierten en valores
financieros obteniéndose un rendimiento a una tasa de 6 puntos por debajo de la
tasa activa.

Los ingresos consideran pagos de inscripcion por 15,400 pesos anuales, mas 10
mensualidades de 10,780 pesos. En conjunto la colegiatura anual por alumno es de
123,200. Se tiene planeado generar una demanda que sature la capacidad de las
instalaciones y que anualmente se incremente en 64 alumnos que implican la
creacion de dos médulos habitacionales mas hasta alcanzar una capacidad de 512
alumnos. Para fines de proyeccion se supuso una matricula de estudiantes del 90%
de la capacidad disponible.

El costo fundamental de la operacion lo constituye la ndmina académica, ya que

se tiene un maestro- tutor por cada 16 alumnos, con un sueldo base de 20 mil pesos
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mensuales mas prestaciones equivalentes al 32% de dicho sueldo. Los maestros
tienen adicionalmente alojamiento y alimentacion durante el ciclo escolar;

A partir de enero del 2008 se tendra una oficina administrativa en la Ciudad de
México, con el fin de facilitar la informacion y tramites a los padres de familia, asi
como para la coordinacion y adquisicion de materiales tanto para la obra como para
la operacién. Se utilizaran 531 mil pesos durante el primer semestre de vida de la
escuela para la promocién de las ventas. Posteriormente se calcula un gasto del 10%
del monto de las inscripciones para este rubro.

El calculo del estado de resultados registra la utilidad antes de impuestos, que
por el régimen especial de las escuelas, seria el mismo que la utilidad neta de la
generalidad de estas empresas.

RESULTADOS OBTENIDOS

La ndmina académica representa la mayor proporcion del costo; respecto a los
ingresos significa el 22.1% durante el primer afio de vida del internado (2009). En
este mismo afio, el costo financiero es ligeramente superior al costo por némina
académica y representa el 23.4% de los ingresos. No obstante su elevada proporcion
el proyecto genera suficiente flujo, incluso para iniciar la amortizacion del crédito y
realizar las inversiones en activo fijo para la ampliacion de la capacidad fisica de
alojamiento. En el segundo afio de operaciones el gasto financiero se disminuye al
15.6% de los ingresos por ventas.

El proyecto genera el primer afio completo de operaciones (2009) por 2’506 mil
pesos; en el segundo afio completo (2010) las utilidades se elevan a 7’422 mil pesos.
A nivel de flujo en el mismo afio se podrian retirar 4'000 mil pesos como dividendos
y/o disminuciones de capital. Las amortizaciones de crédito serian por 7038 mil
pesos y las inversiones en activos fijos por 4’056 mil pesos.

Se observa en las proyecciones financieras mensuales que desde el inicio de

operacion se obtienen utilidades, en el periodo en el que se tienen 230 alumnos. El
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punto de equilibrio se alcanzaria con 223 que representan el 87% de la capacidad
instalada en ese periodo.

A plena capacidad para 2013, las utilidades se calculan en 29170 mil pesos,
mientras que a nivel de flujo se podrian estar retirando 34’500 mil pesos. La utilidad
neta representa el 47.7% de los ingresos por ventas a plena capacidad. Estas
cantidades evidencian la gran rentabilidad que tiene el proyecto.

Por lo antes expuesto, el Colegio Tepeyahualco de Cuauhtémoc es una empresa

financieramente redituable.

COLEGIO TEPEYAHUALCO DE CUAUHTEMOC
ESTADO DE RESULTADOS

DEL 1o DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE

Miles de pesos

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 201ﬂ
INGRESOS 0 13658 32168 39357 46545 53737 59223 61110 61110 61110 61110
NOMINA ACADEMICA 0 2186 7012 8585 10370 11278 11278 11278 11278 11278 11278
NOMINA DE ASISTENCIA 0 607 1896 2233 2688 2835 2835 2835 2835 2835 2835
NOMINA DE INTENDENCIA 0 317 990 1109 1228 1307 1307 1307 1307 1307 1307
NOMINA DE SEGURIDAD 0 375 1125 1199 1346 1346 1346 1346 1346 1346 1346
ALIMENTACION 0 1132 3072 3762 4460 5118 5614 5787 5787 5787 5787
MATERIAL DIDACTICO E IMPRESOS 0 184 507 622 737 853 945 979 979 979 979
MANTENIMIENTO 0 288 864 994 1129 1267 1411 1469 1469 1469 1469
PREP. DOCENTES 0 765 240 280 320 0 0 0 0 0 0
(OTROS GASTOS DE OPERACION 0 503 1384 1698 2013 2327 2579 2674 2674 2674 2674
DEPRECIACION Y AMORTIZACION 0 1675 5133 5457 5782 6106 6431 6431 6431 6431 6431
COSTO DE OPERACION 0 8032 22223 25939 30073 32437 33746 34106 34106 34106 34106
UTILIDAD BRUTA 0 5626 9945 13418 16472 21300 25477 27004 27004 27004 27004
GASTOS DE ADMINISTRACION 0 180 180 195 240 240 240 240 240 240 240]
IGASTOS DE VENTAS 0 609 449 539 629 719 764 764 764 764 764
GASTOS FINANCIEROS 136 6187 7434 6064 3990 1631 0 0 0 0 0
INGRESOS FINANCIEROS 0 161 622 803 668 1304 2783 3170 3165 3159 3153

0

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS -136 -1189 2504 7423 12281 20014 27256 29170 29165 29159 29153

Tabla 4.5. Estado de Resultados. Tepeyahualco de Cuauhtémoc.
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COLEGIO TEPEYAHUALCO DE CUAUHTEMOC

BALANCE GENERAL
(MILES DE PESOS)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ACTIVO CIRCULANTE
CAJAS Y BANCOS 464 2149 3174 690 929 896 1026 968 904 834 758
TOTAL CIRCULANTE 464 2149 3174 690 929 896 1026 968 904 834 758]
ACTIVO FIJO 32509 59688 63744 67800 71856 75911 79967 81127 82287 83447 84607
ACTIVO DIFERIDO 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050
DEPRECIACION ACUMULADA 0 1675 6808 12265 18047 24153 30584 37015 43446 49877 56307
ACTIVO TOTAL 34023 61212 61160 57275 55788 53704 51459 46130 40795 35454 30108
CREDITOS BANCARIOS 7488 29232 26674 19366 10596 0 0 0 0 0 0
TOTAL PASIVO 7488 29232 26674 19366 10596 0 0 0 0 0 0
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL 26671 33307 33307 33307 33307 33307 33307 33307 33307 33307 33307,
RESULTADOS ACUMULADOS 0 -136 -1326 1180 8602 20884 40897 68153 97323 126488 155648
RESULTADO DEL EJERCICIO -136 -1190 2506 7422 12282 20013 27256 29170 29165 29159 29153
DIVIDENDOS REPARTIDOS 0 0 0 4000 9000 20500 50000 84500 119000 153500 188000
SUPERAVIT O DEFICIT 33919 6729 6781 2667 -5845 -26762 -83518 -147188 -210853 -274512 -338166
[ TOTAL CAPITAL CONTABLE 26535 31981 34487 37909 45191 53704 51460 46130 40795 35454 30108
[TOTAL PASIVO MAS CAPITAL 67942 67942 67942 67942 67942 67942 67942 67942 67942 67942 67942

Tabla 4.6 Balance General del Colegio Tepeyahualco de Cuauhtémoc.
COLEGIO TEPEYAHUALCO DE CUAUHTEMOC
ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 201§|

GENERACION INTERNA -136 5640 18588 27101.5 35553.5 46882.5 56867.5 59725 59720 59714 59708
APORTACIONES DE CAPITAL 26671 6636 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CREDITOS BANCARIOS 7488 21744 0 0 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL DE ORIGENES 34023 34020 18588 27101.5 35553.5 46882.5 56867.5 59725 59720 59714 59708
ACTIVOS FIJOS 32509 27180 4056 4056 4056 4056 4056 1160 1160 1160 1160
INVERSION DIFERIDA 1050 0 0 0 0 0 0
AMORTIZACION DE CREDITOS 0 0 2558 7308 8769 10596 0 0 0 0 0
DIVIDENDOS 0 0 0 4000 5000 11500 29500 34500 34500 34500 34500
TOTAL DE APLICACIONES 33559 27180 6614 15364 17825 26152 33556 35660 35660 35660 35660
CAJA DE INICIO 0 464 2149 3174 690 929 896 1026 968 904 834
CAJA FINAL -15538.00 464 7304 14123 14911.5 18418.5 21659.5 24207.5 25091 25028 24958 24882

Tabla 4.7 Estado de Origen y Aplicacién de Recursos del Colegio Tepeyahualco de Cuauhtémoc.
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INDICADORES FINANCIEROS

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
UTILIDAD NETAVENTAS -870.00% 78 189 264 312 46 417 417 417 417
COSTO DE OPERACIONIVENTAS 58.8 69.1 659 64.6 604 57 5.8 538 5.8 5.8
NOMINA ACADEMICANVENTAS 16 218 218 23 21 19 185 185 185 185
GASTO FINANCIEEEROVENTAS 453 81 154 8.6 3 0 0 0 0 0
UTILIDAD NETA/ACTIVO TOTAL -1.9 41 13 22 313 53 632 715 822 96.8
UTILIDAD NETA/ICAPITAL CONTABLE -45 78 215 324 43 508 56.7 632 715 822
DIVIDENDOS/CAPITAL CONTABLE 0 0 116 132 254 549 67 748 84.6 973
VENTASIACTIVO TOTAL 223 526 68.7 83.4 100.1 151 1325 149.8 1724 203

Tabla 4.8 Indicadores Financieros. Tepeyahualco de Cuauhtémoc.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

A lo largo de la historia el ser humano ha tratado de satisfacer sus necesidades con
la produccién de ciertos bienes o servicios. Las decisiones de inversion son una de
las grandes decisiones financieras que todo empresario 0 accionista debe tomar.
Para tomar las decisiones correctas, el inversionista debe tener en cuenta elementos
de evaluacion y andlisis que faciliten su labor, la Evaluacion de Proyectos de
Inversion es una metodologia que permite analizar la viabilidad de estas inversiones.

Como se pudo apreciar, evaluar un proyecto no es una tarea facil. El trabajo
multidisciplinario y la interrelaciéon de los distintos factores son manifestacion de la
complejidad del estudio. La metodologia trata de hacer mas facil la visualizacion del
problema. Al proyecto se le separa en todas sus partes, para después amalgamarlo
nuevamente para que tenga entonces, sentido propio. De ahi que resulten sus
distintas fases y etapas. El Enfoque de Sistemas ayuda a este propaosito.

En la mayor parte de las empresas del sector privado, las decisiones financieras
se dirigen a maximizar la riqueza. Es por esto que en las decisiones de inversion
aparecen recursos que se asignan, los ingresos y resultados que se obtienen de
ellos, los egresos o0 beneficios. Los razonamientos para analizar inversiones hacen
un tratamiento de los beneficios y costos de una oferta de inversion, estos beneficios
y costos en la mayoria de los casos, no se encuentran inmediatamente, sino que
pueden generarse por periodos mas o0 menos largos.

Evaluar un proyecto de inversion desde el punto de vista financiero es analizar si
los ingresos derivados del proyecto de inversién van a ser suficientes para hacer
frente a los compromisos adquiridos con accionistas e inversionistas y en qué
medida ese proyecto va a ser rentable.

Este estudio trata la evaluacion desde el punto de vista del empresario utilizando
indicadores, para tomar la mejor decision. Aunque se puede decir que no se debe
perder de vista el entorno global del proyecto y las implicaciones ambientales y
sociales que éste puede tener.

En el presente trabajo se realizaron, para el estudio de caso, los estudios de

entorno, el estudio de mercado y el estudio financiero para una inversion en el sector
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educativo, hasta el momento en que se aprueba el proyecto en la etapa de
preinversion, para solicitar financiamiento.

En el futuro, es de esperarse que el inversionista al momento de evaluar un proyecto
de inversion, tome en cuenta también, factores sociales y ecolégicos y no sélo los
financieros, ya que el impacto de los proyectos puede revertirse, y ser nocivos para

todos.
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