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El analisis de factibilidad forma parte imprescindible del proceso de evaluacion al cual
debe someterse todo proyecto de inversion, ya que permite determinar la rentabilidad
de la idea que se desea acometer y asi decidir si conviene o no llevarla a cabo. El
actual trabajo investigativo presenta un estudio de factibilidad para conocer qué
resultados aporta la decision de inversion en el proyecto de ampliacién del servicio de
reparacion de colchones e introduccién de linea de produccion a la Empresa Industrias
Locales Varias de Holguin.

El objetivo de esta investigacion es analizar la factibilidad técnico-econdmica del
proyecto en cuestion y para el logro del mismo, se han utilizado diferentes métodos
cientificos como andlisis-sintesis, induccién-deduccion y observacion que permitira a los
directivos la planeacion y gestion de los recursos para su ejecucion, y el control de los
supuestos que permiten la recuperacion del financiamiento inicialmente invertido en el
tiempo y cuantia estimados en el estudio.

Los resultados obtenidos, a través del calculo de indicadores tales como: Valor Actual
Neto (VAN), la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR), el Periodo de Recuperacion (PR) y
la Tasa de Rentabilidad del Van (RVAN), permiten llegar a la conclusion de que es

recomendable para la empresa llevar a cabo el proyecto de inversion.



ABSTRACT

Feasibility analysis is an essential part of the evaluation process to which all investment
projects must submit, since it allows determining the profitability of the idea that is
desired to be undertaken and thus deciding whether or not to carry it out. The current
research work presents a feasibility study to know the results of the investment decision
in the expansion project of the mattress repair service and introduction of the production
line to the Industrias Locales Varias Company in Holguin.

The objective of this research is to analyze the technical-economic feasibility of the
project in question and for the achievement of it, have used different scientific methods
such as analysis-synthesis, induction-deduction and observation that will allow
managers to plan and manage the resources for its execution, and the control of the
assumptions that allow the recovery of the financing initially invested in the time and
amount estimated in the study.

The results obtained, through the calculation of indicators such as: Net Present Value
(NPV), the Internal Rate of Profitability (IRR), the Recovery Period (PR) and the Van
Profitability Rate (RVAN), allow us to reach the conclusion that it is advisable for the

company to carry out the investment project.
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INTRODUCCION

El entorno empresarial actual estd hoy, mas que nunca, enfocado a la obtencion de lo
que se denomina genéricamente “valor anadido”. Los inversores demandan a los
gestores de sus empresas que sean capaces de aportarles valor, a través de sus
decisiones de inversién, creando riqueza, es por ello, que los objetivos de la empresa
deben alinearse para conseguir la maximizacién de su valor en funcion de generar
resultados que aporten a su capital y propendan al crecimiento sostenido en el tiempo.
Las decisiones de inversion en las empresas deben soportarse sobre la base de
informacion relevante y fiable, es por ello que el proceso de seleccién de inversiones
conlleva que se involucren en su evaluacion y andlisis varias disciplinas y especialistas
gue generen ideas y evalUen alternativas.

Las inversiones constituyen una via fundamental para el desarrollo de la base material y
del crecimiento econdmico sostenido del pais, en cuyo proceso se debe lograr la
utilizacion racional y eficiente de los recursos que participan en este proceso, con el fin
de lograr los mejores resultados técnicos, econdémicos y financieros, ya que se
comprometen recursos actuales, deduciéndolos del consumo, con el propésito de
alcanzar una expansion de éste en el futuro.

El proceso de seleccién de inversiones se compone de fases que permiten a través de
actividades interrelacionadas planificar, organizar, ejecutar y controlar la decision de
inversion, en nuestro pais la primera fase que se desarrolla es conocida como pre
inversiéon y en ella se desarrollan los estudios que dependiendo del nivel de complejidad
del proyecto, sustentan su desarrollo futuro, entre ellos el estudio de factibilidad
constituye la culminacion de los estudios de preinversiéon y por lo tanto de la formulacion
y preparacion de un proyecto, constituyendo la base de la decisién respecto a su
ejecucion.

La investigacion de factibilidad en un proyecto consiste en descubrir cuales son los
objetivos de la idea y determinar bajo qué condiciones deberia funcionar la misma para
gue su costo sea recuperado, su ejecucion se realice en el plazo previsto y se cumplan
con los criterios y expectativas de los clientes finales con la calidad 6ptima. La

busqueda de estos objetivos debe contemplar los recursos disponibles o aquellos que



la empresa puede proporcionar, nunca deben definirse con recursos que la empresa no
es capaz de ofrecer.

Multiples han sido las propuestas realizadas sobre los estudios de factibilidad, tanto por
autores nacionales como internacionales. Entre estas se pueden relacionar las
desarrolladas por: la Organizacion de Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial
(ONUDI), 1976; el Ministerio de Economia y Planificacion de Cuba (MEP), 1981; (Luna,
1999); Fuentes Frias, Pérez Campafa, 2003; Gonzalez Silva, Serrano Barzaga;
Consultoria de la Asociacion Nacional de Economistas y Contadores de Cuba
(CANEC), 2010; Oropeza Rondo6n, Machado Orges, 2013; Avila Pavon, (MINISTROS,
2015)

En los momentos actuales las empresas cubanas se encuentran inmersas en un
proceso de constante perfeccionamiento de su actividad, encaminado a lograr mayores
resultados econémicos con los recursos que disponen, dentro de ello la administracion
eficiente del proceso inversionista se ha convertido en una necesidad a alcanzar.

Para la economia nacional, es vital la utilizacion y adecuacion a los métodos mas
modernos de operacion y administracion, dentro de ellos los estudios de factibilidad. En
la actualidad las empresas se desarrollan en un entorno socioeconémico donde la
incertidumbre de su futuro acecha constantemente al buen funcionamiento. En tal
sentido se hace necesario disponer de métodos o herramientas eficaces para evaluar
su gestion y obtener la base necesaria para realizar cambios en bien de la
administracion asi como proyectar el crecimiento presente o futuro de la entidad
teniendo en cuenta el nivel de riesgo que presenta.

En el proyecto de lineamientos de la politica econdmica y social del partido y la
revolucion se plantea que “las inversiones fundamentales a realizar responderan a la
estrategia de desarrollo del pais a corto, mediano y largo plazo; erradicando la
espontaneidad, la improvisacion, la superficialidad, el incumplimiento de los alcances, la
falta de profundidad en los estudios de factibilidad y la carencia de integralidad al
emprender una inversion” (PCC). Debido a que en la actualidad muchas de las
inversiones que se necesitan para el desarrollo de la economia no cuentan con un
estudio detallado de las variables cualitativas y cuantitativas que definen su factibilidad

econdmica y social, en muchas ocasiones se coloca el dinero en activos de capital que
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no le afladen valor actual neto o que le disminuyen el valor actual neto, propiciando que
la rentabilidad interna no sea suficiente para enfrentar el costo de capital.

La Empresa de Industrias Locales Varias de Holguin (AVIL) se encuentra en un proceso
de diversificacion de sus producciones y servicios, para ello analizan varias alternativas
y proyectos de acuerdo a sus potencialidades. Uno de estos proyectos propone la
ampliacion del servicio de reparacion de colchones e introduccion de una linea de
produccion, por lo que se plantean la adaptacion de un taller para montar dicha linea.
En la organizacidn existe experiencia sobre el trabajo que se desea acometer, pero no
se cuenta con informacion relevante sobre las capacidades reales de produccion y los
recursos materiales, técnicos, financieros y humanos que son necesarios para generar
la nueva produccion, lo que se declara como la situacién problémica que sustenta el
desarrollo de esta investigacion.

Del andlisis de los factores que se asocian a esta situacién problémica se identifica
como problema profesional el siguiente: ¢qué resultados aporta la decision de
inversion en el proyecto de ampliacion del servicio de reparacion de colchones e
introduccién de linea de produccion a la Empresa Industrias Locales Varias de Holguin?
Para fundamentar la busqueda teorica de los procedimientos y técnicas que estudian
los resultados asociados a una idea de inversion en una organizacién empresarial se
declara como objeto de estudio de la investigacion el proceso de seleccion y
evaluacion de proyectos. En funcién de buscar soluciones al problema planteado se
plantea como objetivo general: analizar la factibilidad técnico-econémica del proyecto
de ampliacion del servicio de reparacién de colchones e introduccién de linea de
produccion en la Empresa Industrias Locales Varias de Holguin.

Para el logro de este se proponen como objetivos especificos los siguientes:

1. Construir el marco te6rico y referencial del proceso de seleccion y evaluacion de
proyectos de inversion y su necesidad practica.

2. Aplicar una metodologia adecuada para el analisis de la factibilidad técnico
econdémica del proyecto y realizar un informe a los directivos que provea de informacion
relevante sobre las capacidades reales de produccién y los recursos materiales,

técnicos, financieros y humanos que son necesarios para generar la nueva produccion.
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De acuerdo al objetivo planteado el campo de acciébn se enmarcard en los
procedimientos y técnicas para la evaluacion de la factibilidad técnico-econdémica del
proyecto de Iniciativa Municipal de Desarrollo Local: Ampliacion del servicio de
reparacion de colchones e introduccion de linea de produccion.

La investigacion se sustenta en la siguiente idea a defender: el andlisis de la
factibilidad técnico-econémica del proyecto de ampliacion del servicio de reparacion de
colchones e introduccion de linea de produccion demostrara los resultados que aporta
la decision de inversion y generara informacion relevante sobre las capacidades reales
de produccion, los recursos materiales, técnicos, financieros y humanos necesarios
para generar la nueva produccion en la organizacion.

En el desarrollo de la investigacion de utilizaran de forma interrelacionada los siguientes
Métodos cientificos:

Tedrico - Logico

Andlisis y sintesis: mediante la revision de literatura y documentacion especializada,
se realizé el estudio de los contenidos sobre seleccion de inversiones, la propuesta de
procedimiento y la determinacion de los instrumentos metodolégicos para su aplicacion
Induccion - deduccién: permiti6 realizar generalizaciones con respecto a las
posiciones teoricas, llegar a nuevas conclusiones acerca del objeto de investigacion vy el
analisis de las variables que intervienen en la formulacién de la hip6tesis que pretende
dar solucion al problema cientifico de la investigacion

Modelacién: abstraccion para la construccion del procedimiento

Métodos Empiricos

Observacion: Entrevistas a especialistas, revision de bases de datos y manuales de
procedimiento del subsistema de inventarios para determinar el estado actual del
campo de accidon y como método de busqueda y solucién de problemas

Método de Medicidn: para la comprobacion de la idea a defender y la veracidad del
problema.

Método estadistico-matematico: Para el célculo de los indicadores de rentabilidad de
la inversion.

El aporte de la investigacion se evidencia en la elaboracion del estudio para determinar

si es econOmica y técnicamente factible el proyecto de ampliacion del servicio de
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reparacion de colchones e introduccion de linea de produccion, lo que permitird a los
directivos la planeacion y gestion de los recursos para su ejecucion y el control de los
supuestos que permiten la recuperacion del financiamiento, inicialmente invertido en el
tiempo y cuantia estimados en el estudio.

La investigacion se estructurara en dos capitulos, el primero para la fundamentacion
tedrica del proceso de evaluacion y seleccion de inversiones y en el segundo se realiza
el estudio de la factibilidad técnico — economica del proyecto. Posee ademas
conclusiones, recomendaciones, la bibliografia consultada y un cuerpo de anexos de

necesaria inclusion.
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CAPITULO I: FUNDAMENTACION TEORICA DEL PROCESO DE SELECCION Y
EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION

En la actualidad a nivel mundial, el proceso inversionista es un sistema unico,
transitorio, dinamico, multifactorial, inestable, riesgoso y con un alto grado de
complejidad, dependiendo del tipo de inversion, que se desarrolla por etapas en el
tiempo, enmarcado en procesos, funciones y relaciones en el que invierten diferentes
recursos para obtener algun beneficio después de un periodo de tiempo.

En este capitulo se muestran los principales resultados obtenidos, a partir de la revision
de literatura especializada, en relacion al tema de investigacion; asi como los
principales instrumentos metodologicos disefiados en aras de lograr demostrar la
efectividad o no de desarrollar un proyecto de inversion.

1.1 Evolucién histérica del proceso de seleccion de inversiones

La teoria econdmica durante el siglo XIX contenia una vision descriptiva de las finanzas
empresariales. El proceso de consolidacion del capitalismo, el desarrollo de los
mercados financieros, el incremento de los empréstitos, las crisis ciclicas y sus
consecuencias dafiinas: quiebras, liquidaciones, fueron influyendo en la teoria
financiera. Desde mediados del siglo pasado se evidencian un desarrollo acelerado en
la Investigacion Operativa y la Informética aplicados a la empresa. Comienza a
despertar importancia la planificacibn y control, asi como la implantacion de
presupuestos y controles de capital y tesoreria.

El profesor Erich Schneider en su obra Inversibn e Interés (1944), elabora la
metodologia para el Analisis de las Inversiones, establece los criterios de Decision
Financiera que dan lugar a la maximizacién del valor de la empresa y defiende la idea
de que una inversién viene definida por su corriente de cobros y pagos. Aparece la
teoria clasica de la seleccion de inversiones en activos de capital, la cual ya no es
descriptiva, sino que tiene basamentos cientificos.

El valor actual neto (VAN) se sustenta en la base tedrica desarrollada desde la década
de 1930 con los trabajos de Irving Fisher sobre la tasa de interés, y los aportes
realizados por Keynes, sobre la relacion entre la tasa de interés y la tasa de descuento.
En Cuba, se conoceria en los medios universitarios en el libro “La eleccion de

inversiones. Criterios y métodos” de Pierre Massé.
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El desarrollo de las organizaciones después de la segunda guerra mundial, influy6 en el
andlisis de la inversidén. Las necesidades practicas con las que se enfrentaban las
organizaciones eran demasiado complejas para reducirlas a modelos simplificados, las
decisiones de inversion tenian que resolver los problemas derivados de los cambios en
los tipos de interés, en los salarios, en la tecnologia de la produccion y de la
diversificacion de las distintas estructuras de produccion posibles (Guzman Morison,
2014).

En 1952 Markowitz crea la Teoria de Seleccion de Carteras, punto de partida del
Modelo de Equilibrio de Activos Financieros, que constituye uno de los elementos del
nucleo de la teoria financiera moderna.

En 1955 James H. Lorie y Leonard Savage resolvieron en Programacion Lineal el
problema de seleccion de inversiones sujeto a una restriccion presupuestaria,
estableciéndose una ordenacién de proyectos. Asi mismo estos autores cuestionan la
validez del criterio de la tasa interna de retorno (TIR) frente al VAN.

Franco Modigliani y Merton Miller (MM) sostienen en 1963 que el endeudamiento no es
neutral respecto al costo de capital medio ponderado y al valor de la empresa.

En la década de los sesenta se produce un desarrollo cientifico de la Administracion
Financiera de Empresas, con mudltiples investigaciones, resultados y valoraciones
empiricas, imponiéndose la Técnica Matematica como el instrumento adecuado para el
estudio de la Economia Financiera Empresarial.

En 1963, H. M. Wingartner, generaliza el planteamiento de Lorie y Savage
introduciendo la interdependencia entre proyectos, utilizando Programacién Lineal y
Dindmica. Se aborda el estudio de decisiones de inversidbn en ambiente de riesgo
mediante herramientas como la desviacion tipica del VAN, técnicas de simulacién o
arboles de decision, realizados por (Miller, 1963). En 1965 Teichroew, Robichek y
Montalbano demuestran que en algunos casos de inversiones no simples, éstas
podrian ser consideradas como una mezcla de inversion y financiacion. Se extienden
las técnicas de Investigacion Operativa e Informatizacion.

A partir de la crisis del petrdleo en 1973 los estudios sobre la Ciencia de la Gestién
Financiera de la Empresa se han ampliado y profundizado notablemente. Surgen

nuevas lineas de investigacion como la Teoria de Valoracién de Opciones, la Teoria de
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Valoracion por Arbitraje y la Teoria de Agencia. Esta ultima parte del conflicto de
intereses entre propietarios del capital (principal) y directivos (agentes) presentando
costos en el contexto de informacion asimétrica, costos de supervision por parte del
principal al agente, unos costos de influencia y unos costos de pérdida de eficiencia ya
que el trabajo realizado por el agente no siempre es observable por el principal.

Gran cantidad de estudios e investigadores como Bierman y Smidt, Robichek, Mao,
Beranek, Weston y Brigham, Pike y Dobbins, Suarez, comienzan a delinear el objetivo
de la Gestion Financiera en el sentido de maximizar el valor de mercado de la empresa.
En relacion a la estructura financiera Optima, Miller insiste en la irrelevancia de la
estructura financiera, al considerar el impuesto sobre la renta personal, aun teniendo en
cuenta las consecuencias del impuesto de sociedades que conlleva la preferencia de la
deuda como fuente de financiacién. Asimismo, Warner sostendra que la mayor
preferencia por la deuda, al tener en cuenta los efectos fiscales del impuesto sobre la
renta de sociedades, se compensa con el aumento de los costos de quiebra. Kim, en
cambio, se pronuncia sobre la existencia de una estructura financiera optima si el
mercado de capitales es perfecto y se tienen en cuenta el impuesto de sociedades y los
costos de insolvencia.

En 1978 aparece el manual de inversiones de las Naciones Unidas para el Desarrollo
Industrial (ONUDI), donde se formalizan pasos para realizar los estudios de factibilidad
técnico econdmica de las inversiones en activos de capital. Se acentua el interés por la
internacionalizacion de los fenbmenos y decisiones financieras, dando lugar a multitud
de estudios sobre aspectos como el riesgo politico y el riesgo de variabilidad del tipo de
cambio de las monedas en las que opera la Gestidén Financiera Internacional.

En 1995 James H. Lorie y Leonard S. resolvieron en programacion lineal el problema de
seleccién de inversiones sujeto a una restriccion presupuestaria, estableciéndose una
ordenacion de proyectos. Asi mismo estos autores cuestionan la validez del criterio de
la Tasa Interna de Rentabilidad o Retorno (TIR) frente al valor actual neto (VAN)
(Gonzalez Gandoy)

(Cleland D.I, 2000) en la busqueda de la estructura financiera Optima plantea que el

valor de la deuda y el endeudamiento 6ptimo estan conectados explicitamente con el
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riesgo de la empresa, los impuestos, los costos de quiebra, el tipo de interés libre de
riesgo y los ratios pay-out.

Fama y French en 1992 sefialan importantes conclusiones en este sentido ya que se
concluye que para el mercado americano de empresas no financieras:

a) Desde 1941 hasta 1990 solo se detecta una débil relacion positiva entre la
rentabilidad media y la beta.

b) Entre 1963 y 1990 practicamente no se detecta relacion entre la rentabilidad
media y la beta.

C) En cambio, el tamafio de la empresa y la razén valor contable/valor de mercado,
relativo a los capitales propios si que actian como buenos indicadores en las
variaciones de la rentabilidad media en el periodo 1963-1990.

Estos mismos autores en 1995 tratan de detectar si el comportamiento del precio de los
activos, en relacion con el indice anterior refleja el comportamiento de los beneficios.
Sin embargo, no se llega a conclusiones definitivas y satisfactorias, siendo necesarias
muchas mas investigaciones.

Actualmente, la metodologia basada en el descuento de los flujos de caja parece
indiscutible y es la mas congruente y sélida en cuanto a sus fundamentos teéricos. Por
esta linea han pretendido progresar Martin Marin y Trujillo Ponce en su obra "Manual
de valoracion de empresas”, que excluye el caso de las empresas de nueva economia
0 economia virtual relacionada con Internet, las cuales parecen escapar a la l6gica de
los modelos de valoracion desarrollados hasta ahora. La alta volatilidad y los precios
desorbitados parecen imponerse en las acciones que cotizan en el NASDAQ?
norteamericano.

Las tecnologias de informacién y comunicacion estan adquiriendo un gran valor dentro
de la empresa, estas tecnologias pueden aportar ventajas a la empresa, tales como
reducciones en costos o incrementos de valor pero se debe asumir que la inversion en
este campo es una inversion estratégica dada la repercusion que puede implicar para el
futuro del negocio. El presente siglo ha sido testigo de la utilizacién de herramientas

matematicas sofisticadas para predecir los fendmenos econdmicos y el auge de

' NASDAQ: Asociacién Nacional de Corredores de Valores Automatizado de Cotizacion. Es la segunda bolsa de
valores electrénica y automatizada mas grande de los Estados Unidos.
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modelos que emplean la regresion, el muestreo aleatorio y la mineria de datos. Por otra
parte la aparicion de severas crisis y debacles financieras ha causado tendencias de
fuerte critica a la matematizacion de la economia y una explosion de trabajos en torno a
la complejidad y a métodos y analisis teoricos integradores que intentan incorporar
fendémenos tales como la subjetiva humana.

1.1.1 El proceso de seleccion de inversiones en Cuba

En Cuba existen un conjunto de normas, instrumentos y procedimientos que se
establecen en el proceso de preparar, evaluar, priorizar, financiar, dar seguimiento y
ejecutar los proyectos de inversién que debe ajustarse al marco de las politicas, planes
y programas de desarrollo.

En general, predomina un modelo en que, a partir de un plan estratégico de desarrollo
econdémico, se generan ideas y proyectos, se recolectan datos, se realizan estudios o
evaluaciones de mercado, se revisan las opciones en cuanto al costo beneficio
esperado y al objeto social de la empresa, a su tecnologia, su sostenibilidad, su
viabilidad econdmica y posibilidades de financiamiento, su compatibilidad con la
defensa y su impacto medioambiental. Se seleccionan y aprueban las propuestas de
inversién. Se prepara un presupuesto detallado, se realizan las etapas de ingenieria,
licitacion, contratacién, aseguramiento y ejecucién, que incluye el control de los
recursos Y la verificacion de la calidad y se lleva a cabo un proceso final de auditoria al
proyecto y monitoreo del resultado alcanzado.

A partir de los afios 90 la economia cubana empieza a utilizar el Valor Actual Neto
(VAN) y la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR) como criterios basicos de evaluacion de
inversiones en la esfera productiva, con la evaluacion de propuesta de inversién en
empresas mixtas. En la actualidad son muchas empresas que no explotan estos
criterios y otros que se consideran fundamentales para la evaluacion financiera de
proyectos en la practica internacional y que pueden ajustarse a nuestras condiciones.
1.2 La gestion de proyectos de inversion. Principales definiciones,
clasificaciones, procesos y fases que laintegran

Para presentar las tendencias del proceso de planeacion de proyectos de inversién en

su contexto histérico debe comenzarse por las definiciones asociadas a la gestion de
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proyectos, las caracteristicas inherentes a su funcionamiento y los procesos y etapas
que lo integran.

1.2.1 Definiciones de proyecto de inversion:

(Alvero Francés, 1979) define el proyecto como: “conjunto de escritos, calculos y
dibujos que se hacen para dar idea de como ha de ser y lo que ha de costar una obra”.
Este, de hecho, es un concepto tradicional, solo referido a una de las fases del ciclo de
vida de un proyecto.

(Gomez-Senent Martinez E. , 1997) coincide con la definicion anterior al hacer
referencia a la aportada por la Real Academia en su Diccionario de la Lengua Espafiola
en su tercera acepcion, donde define al proyecto como: “conjunto de escritos, calculos y
dibujos que se hacen para dar idea de cdmo ha de ser y lo que ha de costar una obra
de arquitectura o ingenieria”. Siendo esta definicion mas especifica al referirse a las
obras de arquitectura e ingenieria.

Segun (Heredia, 1995), citando a David I. Cleland y a William R. King en su obra
“Systems Analisis and Project Management” define a un proyecto como la
“...combinacion de Recursos Humanos y no Humanos reunidos en una Organizacion
Temporal para conseguir un propésito determinado”.

Segun (Tenreyo Pérez, 1997) define el proyecto “[...] como toda actividad que tiene un
objetivo definido el cual debe ser alcanzado en un tiempo determinado con recursos
prefijados [...]”

Los dos elementos basicos que incluye esta Ultima definicion son: las actividades y los
recursos. Las actividades son las tareas que deben ejecutarse para llegar en conjunto a
un fin preestablecido (objetivo deseado). Los recursos son los elementos utilizados para
poder realizar la ejecucion de cada una de las tareas.

(PMI, 2004), refiere que un proyecto es una empresa temporal que se asume con el fin
de crear un producto o servicio unico.

(Jiménez Vazquez, 2002) define que el proyecto es el proceso Unico consistente en un
conjunto de actividades coordinadas y controladas con fecha de inicio y de finalizacion,
llevadas a cabo para lograr un objetivo conforme con requisitos especificos, incluyendo

las limitaciones de tiempo, costo y recursos.
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Un proyecto de inversion se puede entender como: “un paquete discreto de inversiones,
insumos y actividades, disefiados con el fin de eliminar o reducir varias restricciones al
desarrollo, para lograr uno o mas productos y beneficios, en términos del aumento de la
productividad y del mejoramiento de la calidad de vida de un grupo de beneficiarios
dentro de un determinado periodo de tiempo (Soler, 2011)

Los proyectos de inversidbn se caracterizan por poseer requerimientos fuertes con
respecto a no salirse de un presupuesto determinado. Es imprescindible terminar en un
plazo establecido, con un alto nivel de exigencia en el alcance. Por la complejidad del
contrato principal, importantes eslabones del trabajo a ejecutar deben subcontratarse.
Participan varios agentes de la administracion del Estado cuyos permisos, licencias o
aprobaciones son decisivos para el proyecto.

Por la complejidad del proceso de gestidn de proyectos se hizo practicamente ineludible
buscar técnicas y estilos de direccion para administrarlos integralmente,
desarrollandose en el mundo, la DIP, “como la modalidad de direccion que conlleva un
conjunto de principios (actividades, técnicas y metodologias) que influyen en el
desarrollo del proyecto, utilizando todos los recursos disponibles para lograr el objetivo
del proyecto (Soler, 2011)

Otra concepcion de la inversion es que constituye un proceso de recursos con la
finalidad de crear, ampliar y reparar capacidades de produccién y servicios en las
diferentes actividades de la economia nacional mediante la adquisicion e instalacién de
medios bésicos®. En esta propia resolucion se establece que las inversiones son
acciones dirigidas a nuevas instalaciones productivas, servicios, infraestructura, asi
como a su ampliacion, rehabilitacion, remodelacién, reposicion de equipamiento, la
reparacion capital; el fomento de plantaciones permanentes; el incremento del rebafio
basico; la adquisicién de ganado mayor; la adquisicién de equipos de transporte aéreo,
maritimo y terrestre, asi como otros equipos que por si solos constituyen activos fijos.

De este analisis se afirma que las inversiones surgen para hacer frente a una demanda
insatisfecha. Para satisfacer esta, es necesario invertir en adquirir bienes y sacrificar
capitales financieros con la esperanza de obtener un ingreso mayor que el invertido.

Otro aspecto que se infiere de la valoracion realizada es que las inversiones tienen

2 Consultar Reglamento del proceso inversionista. Junta Central de planificacion. Pag.2, 3.
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diferentes objetivos, de ahi que para su estudio estas se agrupen atendiendo a
diferentes aspectos.

1.2.2 Algunas clasificaciones de las inversiones (Weston & Brigham, 1992)

En la bibliografia consultada se establecen varios criterios. De forma general, las
inversiones se clasifican segun su funcion, el tiempo, la relacion entre estas, su
estructura tecnologica, entre otros aspectos. Seguidamente se presentan algunas de
las clasificaciones mas difundidas. A continuacion se muestran, las que a juicio de este
autor son las mas significativas.

Atendiendo a su funcién:

- Inversiones de Expansion: Son las que se efectian para hacer frente a una demanda
creciente.

- Inversiones de modernizacion o innovacion: Son las que se hacen para mejorar los
productos existentes o por la puesta a punto y lanzamiento de nuevos productos.

- Inversiones Estratégicas: Son aquellas que tratan de reafirmar la empresa en el
mercado, reduciendo los riesgos que resultan del progreso técnico y de la competencia.
- Inversiones de Renovacién o reemplazo: Se llevan a cabo con el objeto de sustituir
un equipo o elemento productivo antiguo por otro nuevo.

Atendiendo al tiempo:

- A Corto Plazo: son aquellas que comprometen a la empresa durante un tiempo
inferior a un afo, tales como dinero en caja, stock de materia prima, de productos
terminados, porque se recuperan al final del ciclo “dinero- mercancia -dinero” que suele
ser de corta duracion.

- A Largo Plazo: comprenden un tiempo mayor que un afo, tales como naves
industriales, equipos industriales, almacenes, mobiliario, etc., porque comprometen a la
empresa durante un largo periodo de tiempo y se van recuperando lenta y
gradualmente a través del proceso de amortizacion.

Atendiendo a la relacion que aguardan entre si:

- Independientes: son las que no guardan relacion entre si.

- Mutuamente excluyentes: la aceptacibn de una autométicamente excluye la
realizacion de la otra.

Atendiendo a la forma en que se mida el alcance de sus beneficios para la sociedad en:
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- Inversiones Empresariales. Corresponden tanto a empresas publicas como privadas
y sus resultados se miden sélo desde el punto de vista de la rentabilidad financiera.

- Inversiones Sociales. Abarcan tanto las inversiones directas del sector publico, como
las inversiones empresariales evaluadas desde el punto de vista de su impacto social o
rentabilidad nacional.

Atendiendo al sujeto que realiza la inversion se clasifica en:

- Privada: el fin de la inversion es lograr una rentabilidad econdmica financiera, de tal
modo que permita recuperar la inversion de capital puesta por la empresa o
inversionistas diversos, en la ejecucion del proyecto.

- Publicas: es el estado el inversionista que coloca sus recursos para la ejecucion de la
inversion, el estado tiene como fin el bienestar social.

Atendiendo a su forma de ejecucion.

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

- Con medios propios, son las que la empresa inversionista realiza con los medios de
gue dispone.

Atendiendo a su estructura tecnologica.

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

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

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

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

Atendiendo a su forma de financiamiento: financiadas por el presupuesto estatal,
financiadas por los fondos propios de la empresa, financiada por los fondos
centralizados del organismo superior o financiados por deudas con instituciones

financieras.

22



Atendiendo a su forma de propiedad: estatales, cooperativas, mixtas o privadas
Atendiendo a la naturaleza del cambio que producen en: proyectos de construccion,
proyectos de investigacion y desarrollo (I + D), proyectos informaticos, proyectos de
organizacién, proyectos sociales, proyectos de comercializacion

Al grado de dificultad y objetivos que persiguen: de éxito cierto (ejemplo: Construccién),
de éxito incierto (ejemplo: Investigacion)

Y por el tipo de clientes en: externos: los solicitados por clientes ajenos a la entidad o
internos: los solicitados por los miembros de la entidad.

Las inversiones se clasifican en Cuba desde diferentes puntos de vista, desde el punto
de vista legislativo la clasificacion que se encuentra en el Decreto 327/2014
Reglamento del proceso inversionista en su capitulo Il y contempla:

De acuerdo con su naturaleza:

- Constructivas y de montaje: se dividen en edificaciones (residenciales y no
residenciales), en obras de ingenieria civil y otros (monumentos, obras de arte de
gran magnitud).

*No constructivas: se dividen en tangibles no montables e intangibles (inversiones en
investigacion y desarrollo, software, derechos de propiedad intelectual, financieras y
otras).

De acuerdo con el destino de la inversion:

+  Productivas: son las que se llevan a cabo en las ramas que corresponden a la

esfera productiva de la economia nacional.

* No productivas: son las que se llevan a cabo en las ramas que corresponden a la
esfera no productiva de la economia nacional.

De acuerdo con la planificacion, control y evaluacion:

+  Nominales: son aquellas que por su importancia y por alcanzar o sobrepasar el
monto financiero establecido como limite, se analizan, se evalian y son aprobadas
por el Ministerio de Economia y Planificacion, a propuesta de los 6rganos y
organismos de la Administraciéon Central del Estado, organizaciones superiores de
Direccion Empresarial, consejos de la Administracion Provincial u otras entidades

econdmicas.
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* No nominales: son aquellas que por su importancia y por alcanzar un monto
financiero inferior al limite fijado, se analizan, se evalldan y son aprobadas por los
jefes de las instancias correspondientes.

De acuerdo con el papel que desempefian en el desarrollo econémico y social:

+ Principales: son aquellas motivadas por necesidades generales del desarrollo

econdmico, social y la proteccion del medio ambiente.

+ Inducidas: son aquellas que formando parte 0 no de una inversion principal, le son
necesarias para su adecuada ejecucion, prueba y puesta en explotacion.

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

b) Las inversiones inducidas indirectas: son las destinadas a crear la infraestructura
social, técnica y productiva en la zona de influencia de la inversion principal.

1.2.3 Fases de desarrollo o ciclo de vida de los proyectos

Es preciso destacar que todo proyecto tiene fines ligados a la obtencién de un producto,

proceso o servicio que es necesario generar a través de diversas actividades. Algunas

de estas actividades pueden agruparse en fases porque globalmente contribuyen a

obtener un producto intermedio, necesario para continuar hacia el producto final y

facilitar la gestién del proyecto. Al conjunto de las fases empleadas se le denomina

“ciclo de vida”.

Segun la opinidén de los autores de la bibliografia consultada, la complejidad de las

relaciones entre las distintas actividades crece exponencialmente con el tamafo

(Mustafa & Al-Bahar, 1991)(Flanagan & Norman, 1993) (Heredia, 1995)(Chapman &

Ward, 1997)( de la Cruz, del Cafno, & de la Cruz, 2000) (PMI, 2004)(de la Cruz, del

Cario, & de la Cruz, 2006) , con lo que rapidamente se haria inabordable si no fuera por

la vieja tactica de “divide y venceras”. De esta forma la divisién de los proyectos en

fases sucesivas es un primer paso para la reduccién de su complejidad, tratandose de
escoger las partes de manera que sus relaciones entre si sean lo mas simples posibles.

Segun la opinion del autor de este trabajo, la definicion de un ciclo de vida facilita el
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control sobre los tiempos en que es necesario aplicar recursos de todo tipo (personal,
equipos, suministros, etcétera.) al proyecto. Si el proyecto incluye subcontratacion de
partes a otras organizaciones, el control del trabajo subcontratado se facilita en la
medida en que esas partes encajen bien en la estructura de las fases. El control de
calidad también se ve facilitado si la separacion entre fases se hace corresponder con
puntos en los que ésta deba verificarse.

Para (Heredia, 1995) en los ciclos de vida es necesario distinguir lo que se denomina
ciclo de vida del producto o sistema, que no es mas que el tiempo de su permanencia
en el mercado, y el ciclo de vida del proyecto.

Para (Asimov, 1962), la morfologia del proyecto es la estructura de su planificacién en
el tiempo, y queda determinada por las siguientes fases:

Fase 1. Estudio de Factibilidad

Fase 2. Proyecto preliminar

Fase 3. Proyecto detallado

Fase 4. Planeamiento del proceso de produccion

Fase 5. Planeamiento de la distribucion

Fase 6. Planeamiento del consumo

Fase 7.Planeamiento de la retirada del producto

Las tres primeras son denominadas fases primarias porque para Asimow se ubican en
los dominios del ingeniero proyectista, mientras que las otras cuatro fases secundarias
se distribuyen en otros aspectos de la organizacibn empresarial dentro del ciclo
produccién — consumo (produccion-distribucidbn-consumo-recuperacion). Aunque en las
fases secundarias la responsabilidad recae en otros actores, el proyectista debe
tenerlas en cuenta al desarrollar las tres primeras, porque las soluciones que en esta se
propongan afectaran a todo el ciclo.

A los fines de este planteo resumido, interesa rescatar la vision que ha sido identificada
como el concepto econdmico de proyectos; ella indica que el mismo comprende toda la
gama de actividades que va desde la idea de hacer algo hasta el término de su
ejecucion, es decir, no incluye soélo el planeamiento sino también la implementacion,
sirviendo ademas de base para el control. Esta secuencia de actividades se integra en

un proceso de aproximaciones sucesivas articulado en dos grandes fases.
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Fase de Planeamiento

En el periodo inicial, conocido como fase de planeamiento, se procura predecir con un
razonable grado de seguridad el comportamiento futuro de la inversién bajo estudio y
de la realidad en la cual habra de insertarse, asi como las posibilidades y formas de
resolver su instrumentacion practica.

El proceso permite un avance paulatino en el conocimiento de las caracteristicas de la
inversion y conduce hacia una disminucién progresiva en el riesgo e incertidumbre de
los resultados esperados del proyecto, sin llegar nunca a operar en condiciones de
certeza. Una vez culminada la fase de estudio, tiene lugar la evaluacién del proyecto
que constituye el soporte de la decisién de invertir o, en su defecto, de abandono o
postergacion de la iniciativa.

Fase de Ejecucion

En el periodo de ejecucion se procura completar la instalacién y puesta en marcha de la
unidad econdémica en el tiempo 6ptimo, con el minimo costo y dentro de los niveles de
calidad establecidos durante el estudio. Para ello, se realizan los estudios
complementarios referidos a los disefios finales de las construcciones y a las
especificaciones detalladas de las diversas areas de actividad del proyecto y, una vez
logrados los acuerdos con los agentes participantes en la implementacion, se procede a
la ejecucion de las obras y al montaje de los equipos para dar comienzo a la operacién
del proyecto.

Tanto en la definicion de las dos grandes fases como en la de las etapas que las
componen, aparece subyacente el principio de economicidad. Como ya se dijo, la
cantidad y grado de detalle creciente en la informacién exigen inversiones cada vez
mayores durante la vida de los proyectos. Por consiguiente, resulta l6gico buscar una
secuencia gue optimice el monto gastado, manejando informacién que no sobrepase
los limites necesarios y suficientes para tomar las decisiones pertinentes, en cada uno
de los pasos previstos para la elaboracion y ejecucion de los proyectos.

1.2.4 Las fases del proceso inversionista en Cuba

Segun la Resolucion 327 del MEP, las inversiones constituyen un proceso, que
transcurre por etapas y en Cuba se denomina proceso inversionista. El proceso

inversionista es un sistema dinamico que integra las actividades y/o servicios que
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realizan los diferentes sujetos que participan en el mismo, desde su concepcién inicial
hasta la puesta en explotacién, uno de los sujetos es la entidad que realiza el proyecto
de la inversion o sea el conjunto de documentos mediante los cuales se definen y
determina la configuracion de la inversion, donde se realizan propuestas de disefio de
acuerdo a las normativas técnicas aplicables.

La practica del proceso inversionista ha demostrado que no basta con disponer de
medios y recursos suficientes para lograr que éste se desarrolle y realice con la
eficiencia requerida, sino que resulta también indispensable la adopcion de un proceso
de control y evaluacion constante y sistematico del mismo en sus diferentes etapas. A
continuacion se hace referencia de cada una de las fases que componen este proceso.
Fase de Preinversion, es la fase de concepcion de la inversion. En esta fase se
identifican las necesidades; se obtienen los datos del mercado; se desarrollan y
determinan la estrategia y los objetivos de la inversion; se desarrolla la documentacion
técnica de Ideas Conceptuales y Anteproyecto, la que fundamenta los estudios de
prefactibilidad y factibilidad técnico — econdmica. La valoracién de estos estudios
permitira decidir sobre la continuidad de la inversién y se selecciona el equipo que
acometerd la inversion. Como partes determinantes, se lleva a cabo la aprobacion del
Estudio de Factibilidad, elaborado a partir del Anteproyecto o del nivel inferior de
elaboracion que se autorice y se establece la documentacién basica para la realizacion
de la Direccion Integrada de Proyectos.

Fase de Ejecucion, es la fase de concrecion e implementacion de la inversion. Se
contina en la elaboracion de los proyectos hasta su fase ejecutiva y se inician y
efectdan los servicios de construccion y montaje y la adquisicién de suministros. Para
ello se consolida el equipo que acomete la inversion estableciendo las correspondientes
contrataciones. Se precisan el cronograma de actividades y recursos, los costos y flujos
de cajas definitivos de la inversion y se establece el Plan de Aseguramiento de la
Calidad. Esta fase culmina con las pruebas de puesta en marcha.

Fase de Desactivaciéon e Inicio de la Explotaciéon, es la fase donde finaliza la
inversion. En la misma se realizan las pruebas de puesta en explotacion. Se desactivan

las facilidades temporales y demas instalaciones empleadas en la ejecucion. Se evalua
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y rinde el informe final de la inversion. Se transfieren responsabilidades y se llevan a
cabo los andlisis de post inversion.

1.3 Las inversiones en Cuba

A inicio de 1970 se desarrolla un fuerte proceso inversionista caracterizado por un
predominio de inversion estatal con un marcado nivel de centralizacion, financiamiento
presupuestario, planes a mediano y largo plazo a partir de relaciones de intercambio
con paises del CAME.

El 22 de septiembre de 1977, se dicta el Decreto No. 5, consistente en el Reglamento
del Proceso Inversionista, el cual especificé en su articulo 2do que a los efectos de
dicha norma, se entendia solamente como Inversion, aquellas que atendiendo a su
estructura tecnologica, comprendan trabajos de construccion o montaje, con
independencia del caracter productivo o no de la misma.

Con el derrumbe del campo socialista la economia cubana perdié mas del 80% de su
comercio exterior, importaciones de toda indole cayeron a niveles muy bajos, las
exportaciones se contrajeron; esta etapa del proceso inversionista estuvo centralizada,
por lo que siempre constituyé decisién de altos niveles del Estado la aprobacion y
ejecucion de las inversiones mas importantes del pais.

En 1977 se establece una reglamentacién del proceso inversionista el cual represento
un paso de avance en el analisis de las inversiones. La misma no tenia en cuenta el
analisis comparativo de los métodos y criterios utilizados, especialmente en la
planificacion y evaluacién técnico — econdémica de los proyectos técnicos y de
contratacion con los resultados econdmicos alcanzados (Castro Ruz, 1986).

Con la pérdida del contexto geopolitico en que veniamos desarrollandonos a finales de
la década de los 80 del pasado siglo, Cuba se vio obligada a insertarse en una
economia de mercado, para la cual tuvo que ajustar sus herramientas y legislaciones al
nuevo contexto y las exigencias del momento; es asi que el pais se vio inmerso en el
estudio, asimilacion, aplicacion y adopcidn en su legislacion de los instrumentos
contemporaneos, nuevos para Cuba y que en materia de ingenieria financiera se

venian aplicando en Occidente y en los paises de su esfera de influencia.
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Asi, las evaluaciones de factibilidad econdmica — financieras fueron incluidas con
caracter obligatorio como parte del proceso de preparacion de los expedientes de
inversiones y proyectos de otra naturaleza que por sus caracteristicas, asi lo requerian.
Al final de la década del 70 y toda la del 80 el proceso inversionista cubano estuvo
regido por las reglamentaciones y metodologias de evaluaciobn de proyectos de
inversion aprobado por la Junta Central de Planificacion (JUCEPLAN), sus aplicaciones
fueron llevadas a la agricultura y al resto de los sectores de la economia nacional. En
1986, en el informe del 3er Congreso del PCC, en pleno proceso de rectificacion de
errores que llevé a cabo el pais, se expuso lo siguiente: “...uno de los problemas mas
serios que hemos confrontado ha sido la falta de integridad en la planificacion de
nuestro desarrollo econémico, particularmente en la concepcién y ejecucion del proceso
inversionista”.
El autor de este trabajo coincide en que las inversiones, para que puedan ser
ejecutadas, deben ser evaluadas, como se establece en el lineamiento 116, referente a
la profundidad con que se deben realizar los estudios de factibilidad para la seleccién
de una inversién y para esto existen métodos como los que se describen en el epigrafe
siguiente.
1.4 Métodos utilizados en la evaluacién de inversiones
La evaluacion econdmico-financiera de una inversion, realizada con criterios que
comparan flujos de beneficios y costos, permite determinar si conviene realizar un
proyecto, o sea, si €s 0 no rentable y si siendo conveniente es oportuno ejecutarlo en
ese momento o cabe postergar su inicio, ademas de brindar elementos para decidir el
tamafo de planta mas adecuado.
Después de realizar un estudio sobre el tema a través de diversas bibliografias, se
concluyd que existen diversos métodos que se utilizan para evaluar las inversiones de
capital. Multiples autores coinciden que de estos métodos utilizados existen
“sofisticados” y otros “no sofisticados”, utilizando para diferenciarlos el criterio de que
los sofisticados tienen presente el factor tiempo en el valor del dinero y los otros no.
e Meétodos no sofisticados 0 estaticos: se caracterizan por no tomar en consideracion
el valor del dinero en el tiempo, lo que significa que el momento en que se produce

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

Entre los métodos “no sofisticados” podemos citar la Tasa Promedio de Rentabilidad y
el Periodo de Recuperacion de la Inversion, siendo este ultimo el mas satisfactorio de
los sistemas “no sofisticados” para la evaluacion de inversiones ya que considera los
flujos de caja con preferencia a las utilidades contables. Este trabajo se limit6 al estudio
del método Periodo de Recuperacién de la Inversion por lo que se pasara a su
explicacion seguidamente.

Método del plazo de recuperacion: Es el método que mide el tiempo necesario para

recuperar el capital invertido. Existen dos tipos de periodo de recuperacion: el promedio

y el real.

Periodo de recuperacién promedio: Se basa en la suposicion de que las entradas

promedio de efectivo son representativas del patrén de flujo de caja. La férmula para

encontrarlo es la siguiente:

PPR = nv.
EPE

Donde:
PPR: Periodo Promedio de Recuperacion
Inv.: Inversion
EPE: Entrada Promedio de Efectivo
Periodo real de recuperacion: Se determina con el calculo exacto de cuanto tiempo
toma recuperar la inversion, deduciendo del costo de inversion los flujos de efectivo del
proyecto hasta llegar a cero. Se prefiere la utilizacion del mismo porque refleja los
patrones reales de flujo de caja que son mas importantes para el hombre de negocios.
El método del periodo de recuperacién se analizara por dos vias: en una tomando como
referencia los flujos de efectivo descontados y la otra sin descontar, es decir, introducir
una alternativa de calculo que permita analizar el factor tiempo en el valor del dinero, se

logra asi eliminar una de sus deficiencias fundamentales.
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Los resultados obtenidos seran valorados para su mejor interpretacion, se busca en el
andlisis, posibles causas de los mismos. Si son desfavorables se realizara la
proposicion de posibles acciones a seguir para mejorar la gestion de la entidad.
Ventajas del método del periodo de recuperacién de la inversion

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

Desventajas del método del periodo de recuperacion de la inversién

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

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

En la préactica, de todas las técnicas que se usan en las finanzas, ninguna es mas
importante que el valor del dinero con el tiempo (Fred Weston, 1994), por tanto, si
tenemos en cuenta que la principal meta de la administracion financiera es maximizar el
valor de la empresa, el ingreso que se espera recibir pronto tendra mayor valor que el
ingreso que se espera recibir en el futuro.

A continuacion se especifican los métodos “sofisticados” de evaluar las inversiones de
capital, tedricamente mas viables pues tienen en cuenta el factor tiempo en el valor del
dinero. Estos de una u otra forma descuentan los flujos de caja de la empresa a una
tasa estipulada. Hasta el momento, la tasa que se utliza se denomina tasa de
descuento o de oportunidad o costo de capital, por lo que estos términos se utilizan

alternativamente para referirse a la tasa de descuento minima que se debe ganar en el
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proyecto, en otras palabras, una tasa similar a la que se obtendria en cualquier otra
alternativa de inversién. Para el célculo de esta tasa generalmente se utiliza la tasa de
interés existente sobre préstamos a largo plazo en el mercado de capitales.

Entre los métodos “sofisticados” se encuentran el Método del Valor Presente Neto, la
Tasa Interna de Rentabilidad y la Razon Costo- Beneficio. Este trabajo solo analizara
los dos primeros métodos, pues el Ultimo es muy similar al método del Valor Presente
Neto, o sea, ambos dan la misma solucion a los criterios de evaluacion.

Método del Valor Presente Neto

El dinero tiene un costo de oportunidad en el tiempo, que en términos generales es
igual a la tasa de interés del capital de préstamo a largo plazo en el mercado de
capitales. El proceso de convertir valores futuros al momento actual, es decir,
actualizarlos, se denomina Valor Presente Neto (VPN). Ello consiste en encontrar el
valor presente a los flujos netos de efectivo esperados de una inversion, descontados al
costo marginal de capital para luego sustraerlos del costo inicial del proyecto.

Este indicador se calcula mediante la determinacion en cada afio de todos los ingresos
en efectivo y las salidas anuales como egresos, desde que se incurre en el primer gasto
de inversion durante el proceso inversionista hasta que concluye la vida util estimada de
operacion o funcionamiento del proyecto. Estos saldos anuales, positivos y negativos,
se actualizan en el momento cero de la inversion, es decir, en el afio que se incurre en
el primer gasto. En el caso de que el costo de inversion se reparta por varios afios estos

montos deben ser descontados también. Su expresion basica es:

VPN = Z

1+K
Cf, Cf Cf
VPN = 2 _ 4o Skl N
{(1+ K) (1+ K) " +(1+ K)”}

Donde:

Cfi: Flujos netos de efectivo o flujo de caja anual.
K: Tasa de descuento apropiada o costo de capital.
n: Vida atil esperada.

I: Monto Total de Inversion.
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En esta expresiéon de calculo el costo de capital depende del grado de riesgo del
proyecto, del nivel de las tasas de interés en la economia y de otros factores.

Si el Valor Presente Neto es positivo se considera que la inversion es exitosa, es decir,
gue la ganancia que genera es superior a la tasa de descuento utilizada, por tanto el
proyecto estd agregando valor a la organizacién, o por el contrario si el VPN es menor
que cero implica que hay una pérdida a una cierta tasa de interés. Cuando el VPN es
igual a cero se dice que el proyecto es indiferente.

En consecuencia para el mismo proyecto puede presentarse que a una cierta tasa de
interés, el VPN puede variar significativamente, hasta el punto de llegar a rechazarlo o
aceptarlo segun sea el caso. Por lo general el VPN disminuye a medida que aumenta la
tasa de interés.

Al evaluar proyectos con la metodologia del VPN se recomienda que se calcule con una
tasa de interés superior a la Tasa de Interés de Oportunidad (T10), con el fin de tener
un margen de seguridad para cubrir ciertos riesgos, tales como liquidez, efectos
inflacionarios o desviaciones que no se tengan previstas.

Este método es muy utilizado por dos razones, la primera porque es de muy facil
aplicacion y la segunda porque todos los ingresos y egresos futuros se transforman a
pesos de hoy y asi puede verse, facilmente, si los ingresos son mayores que los
egresos.

El célculo del VPN puede efectuarse por medios computarizados mediante un
programa, o por medios mucho mas simples como la utilizacion de una hoja de calculo
electrénico (tablas) en las que estan impresas los factores de actualizacion. Es facil
construir una tabla con una simple calculadora utilizando la férmula ya mencionada y
calcular el VPN con facilidad.

Es necesario especificar que dado que el periodo de actualizacién abarca la vida util
econdmica del proyecto, existen determinados componentes del costo de inversion, que
mantienen su valor al final del proyecto, tales como los terrenos, el capital de
explotacion y el valor remanente de algunos equipos y edificaciones; valores estos que
deben ser considerados como ingresos en el ultimo afio del periodo de vida util a los

efectos del calculo del VPN.
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Ademas en el caso de equipos que sea necesario sustituir durante la vida del proyecto,
por tener una duracion més corta, como por ejemplo equipos de transporte, se debe
considerar la erogacion por sustitucion de los mismos durante el periodo de
actualizacion, es decir introducirlos en el analisis como reinversiones en los afios
correspondientes. En el calculo del VPN no se toma en consideracion la depreciacion,
pues el egreso se produjo al momento de pagar por el activo en cuestion, es decir que
la depreciacion no refleja ningin movimiento de efectivo.

El VPN es un indicador importante para la determinacion de la seleccion de una
inversion, pues ya introduce el valor cronoldgico del dinero y toma en cuenta el
momento en que cada flujo neto se produce, sin embargo algunos especialistas
consideran que por si solo es insuficiente pues aunque se sabe que la rentabilidad de la
inversion es superior al interés del préstamo no dice exactamente cual es la tasa de
rentabilidad y por eso prefieren la Tasa Interna de Rendimiento o Retorno.

Método de la Tasa Interna de Rendimiento (TIR)

El principio de la Tasa Interna de Rendimiento expresa que debe existir una tasa R que,
aplicada a la actualizacion de los flujos de efectivos generados por un proyecto, iguala
la suma de estos con la inversion inicial. También expresa la tasa maxima de interés
que puede soportar la inversion o negocio, sin que entre en pérdidas. Al igual que el
Valor Presente Neto es un método de flujo de efectivo descontado y responde a la

siguiente expresion:

TIR: Cfll+ Cf22+ ..... C—f"—lzo
@+R)" (@+R) @+R)"
. Cf

TIR: L __1=0
;(14— R)'

Como se puede apreciar la ecuacion anterior fue utilizada en el calculo del VPN con la
variante de que en esta ocasion se ha despejado la tasa particular de descuento que
hace que el VPN sea igual a cero, de tal modo la misma ecuacion es utilizada en ambos
meétodos pero con la diferencia que, en el VPN, la tasa de descuento es especificada y
el VPN es encontrado, mientras que en la tasa interna de rendimiento el VPN se iguala

a cero y se debe encontrar el valor de K. Si esta Tasa de Rendimiento es mayor que el
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costo de capital, la empresa obtendrd un rendimiento mayor al minimo esperado, por lo
que la inversion sera efectiva.
La TIR puede utilizarse como indicador de la rentabilidad de un proyecto: a mayor TIR,
mayor rentabilidad; asi, se utiliza como uno de los criterios para decidir sobre la
aceptacion o rechazo de un proyecto de inversion.
El criterio general para saber si es conveniente realizar un proyecto es el siguiente:

e Si TIR > r Se aceptara el proyecto. La razon es que el proyecto da una

rentabilidad mayor que la rentabilidad minima requerida.
e Si TIR < r Se rechazara el proyecto. La razén es que el proyecto da una
rentabilidad menor que la rentabilidad minima requerida.

Donde r representa el costo de oportunidad.
Es necesario aclarar que en la evaluacion de las inversiones, después de ejecutadas
las mismas, la aplicacién de estos dos métodos llevaran a similares conclusiones, pues
si la inversion tiene un Valor Presente Positivo su Tasa Interna de Rendimiento seré
mayor que el costo de capital.
Anélisis de Sensibilidad
Todos los proyectos de inversidn estan sujetos a riesgos e incertidumbre debido a
diversos factores que no pueden ser estimados con la certeza requerida cuando se esta
formulando un proyecto. Estos riesgos pueden incidir en que tanto los costos como los
beneficios estimados sean mayores o menores que los que ocurren en la realidad, por
lo que los indicadores utilizados para evaluar el proyecto pueden aumentar o disminuir,
afectando la conveniencia, desde el punto de vista econémico, de ejecutarlo o no.
El objetivo del andlisis de sensibilidad es el de ver como varian el VAN y la TIR del
proyecto cuando existe alguna variacion en los parametros mas importantes, pudiendo
ser estos: el precio de ventas, el costo de materias primas, el costo de inversion u otros.
El analisis de sensibilidad permite analizar las consecuencias que pueden ocasionar
algunas variaciones en las estimaciones realizadas. Se dice que un proyecto es
sensible con respecto a un elemento en particular si una pequefia variacion del valor
gue se estim0 para calcular los beneficios hace que cambie la decisién con respecto a

la conveniencia del proyecto. Al contrario si el valor de ese elemento puede variar
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bastante con respecto a los estimados sin alterar la decision acerca de la conveniencia
del mismo, se dice que éste es insensible al valor de ese elemento o pardmetro.

Debe realizarse el andlisis de sensibilidad suponiendo variaciones en los parametros
iniciales, recalculdndose nuevamente el VAN y la TIR. Si se quiere analizar la
sensibilidad del proyecto con respecto al precio del producto, se supondra que dicho
precio aumenta o disminuye en un 10%, 20%, 30% u otros porcientos que se
consideren convenientes analizar y se recalculan el VAN y la TIR. Es importante tener
en cuenta que los valores no afectados por el elemento a variar deben permanecer
constantes. Este célculo se realizar4 para el afio de operacién donde se alcance la
estabilidad en la produccion y teniendo en cuenta la tasa de actualizacién pertinente.
Ademas de los indicadores utilizados en la evaluacion de proyectos, se recomienda no
absolutizar ninguno de ellos, sino tratar de utilizar la mayoria de forma integral.
Conclusiones del capitulo

Luego del desarrollo del capitulo se lleg6 a las conclusiones siguientes:

« A mediado del siglo pasado se comienza a observar cambios en la vision
descriptiva que hasta ese momento existia de las finanzas empresariales y se
desarrollan un conjunto de métodos para la evaluacién y seleccién de los proyectos de
inversion, que unido al acelerado proceso de la informatizacion en la actualidad, se han
convertido en importantes instrumentos para la gestion administrativa en el sistema
empresarial

* Una inversion es efectiva, si y solo si, se espera que el objeto de inversion: elimine
la restriccion presente en los elementos fisicos del proceso de produccion de bienes y/o
servicios, cambie o modifique la diferencia en la situaciébn comercial de resultado,
genere un coeficiente de retorno de valor agregado mayor o igual al exigido por los
duefios segun el riesgo asumido y mejore continuamente la cualidad sistémica de la
organizacion

* Los métodos cualitativos, cuantitativos y mixtos como alternativas para seleccionar
y evaluar proyectos de inversion y alcanzar los objetivos deseados, son herramientas
valiosas, pero aun son insuficientes para seleccionar las inversiones que contribuyan al

incremento continuo de la efectividad de las organizaciones empresariales.
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CAPITULO II: ESTUDIO DE FACTIBILIDAD DEL PROYECTO DE INICIATIVA
MUNICIPAL DE DESARROLLO LOCAL: AMPLIACION DEL SERVICIO DE
REPARACION DE COLCHONES E INTRODUCCION DE LINEA DE PRODUCCION
Este capitulo se inicia realizando una descripcion de las bases metodoldgicas para la
elaboracion de los estudios de factibilidad de las inversiones industriales emitida por la
direccién de inversiones del Ministerio de Economia y Planificacion, basada en el
Manual para la preparacion de estudios de viabilidad industrial (Behrens & Hawanek,
1994), que contiene como aspectos fundamentales para la presentacion de los estudios
de factibilidad técnico econdmica los siguientes:

2.1 Bases metodoldgicas para la elaboraciéon de los estudios de factibilidad de las
inversiones industriales

2.1.1 Antecedentes, objetivo y alcance del proyecto

En este aspecto se requiere la presentacion de un resumen que muestre escuetamente
los aspectos mas relevantes del proyecto de inversion y que permita una vision global y
objetiva del mismo en cuanto a sus aspectos econdémicos, técnicos, ambientales,
politicos y sociales. Es fundamental que se exprese claramente el objetivo que se
persigue y que se describan las condiciones que hicieron nacer la idea del proyecto,
2.1.2 Estudio de mercado

Antes de formular un proyecto de inversion se debe determinar el tamafio y la
composicién de la demanda efectiva actual del mercado, tanto interno como externo, a
fin de estimar el grado de penetracion en el mismo que puede alcanzar un producto
determinado. El estudio del mercado debe tener por objetivo proporcionar los datos
basicos para determinar el comportamiento de la demanda futura de un producto
definido, cuyas especificaciones y caracteristicas técnicas generales se deben conocer
desde el comienzo, mostrando por lo tanto si existe una necesidad que pueda ser
satisfecha. Incluye ademas el programa de produccion y el prondstico de ventas.

2.1.3 Estudios técnicos

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

requeridos, y se podran establecer las existencias de materias primas y por tanto del
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capital de trabajo necesario. Ademas este estudio persigue determinar los insumos que
se requieren y por lo tanto los costos de produccion. Dentro de los aspectos a evaluar
se encuentran:

a) Localizacion

b) Ingenieria del proyecto

Equipos y Tecnologia

-Demanda de energia eléctrica y combustible

Insumos: Materias primas y materiales, componentes y otros suministros

Mano de obra

Cronograma directivo de la inversién

2.1.4 Estudio economico - financiero

La evaluacion econdémica financiera constituye la etapa del estudio de factibilidad donde
se miden en qué magnitud los beneficios obtenidos con la ejecucién del proyecto
superan los costos y gastos en que se incurren. Los resultados de esta evaluacién nos
indicaran la rentabilidad del proyecto, asi como sus aportes en divisas a la economia
nacional. El analisis de rentabilidad se basara en métodos actualizados y financieros.
En esta etapa se debera disponer de financiacion para el proyecto lo que estara en
correspondencia con la magnitud del capital requerido. Sus aspectos fundamentales
son:

a) Costos totales de inversién

Capital fijo

- Inversion fija

- Gastos previos a la explotacion o de pre operacion

Capital de explotacion neto o de rotacién (Capital de trabajo)

Activos y pasivos corrientes

b) Costos totales de produccion.

Costos directos.

Costos indirectos.

Depreciacion.

Gastos financieros.

c) Fuentes de financiamiento.
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Clasificacion de las principales fuentes de financiamiento o de fondo.

Fuentes de crédito externas.

Crédito bancario o capital de préstamo.

Créditos estatales.

Otras posibles fuentes de financiamiento externas a la entidad.

2.1.5 Criterios de evaluacion

Valor actual neto (VAN).

Tasa interna de retorno o de rentabilidad (TIR).

Periodo de recuperacion de capital (PR).

Relacion de beneficio — costo.

Aplicacion de criterios de evaluacion.

Andlisis de riesgo e incertidumbre.

Analisis de rentabilidad

Flujo de caja para la planificacion financiera.

Flujo de caja para el calculo de los indicadores de rentabilidad actualizados.

Estado de ingreso o de resultado neto.

Efecto en CUC para el CAM.

El informe de la presente investigacion no cuenta con el mismo cuerpo de anexos que
se reflejan en las bases metodologicas emitidas por el Ministerio de Economia y
Planificacion, debido a que los proyectos de desarrollo local no lo requieren. Se utilizé
esta metodologia como guia, porque es mas abarcadora que la que se plantea en el
Procedimiento para Proyectos de Iniciativa Municipal de Desarrollo Local, del afio 2011.
El resultado que se entrega a la administracién para su presentacion al Consejo de la
Administracion Municipal se realiza de acuerdo a los requerimientos para este tipo de
proyectos.

2.2 Resultados del estudio de factibilidad

2.2.1 Antecedentes, caracteristicas, objetivos, alcance y fundamentacion de la
inversion

La Empresa Provincial de Industrias Locales Varias, es una empresa de subordinaciéon
local al Consejo de la Administracion del Municipio Holguin, formada por pequefias

industrias artesanales y locales varias, cuyos obreros trabajan 8 lineas en 59 talleres y
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fabricas, estas son: metal, quimica, madera, grafica, ceramica, confecciones, cuero y
artesanias.

Sus productos se comercializan en moneda nacional (CUP) para la red minorista de
mercados industriales y en pesos convertibles cubanos (CUC) para las Tiendas
Recaudadoras de Divisas, Organismos Autofinanciados, Insumos al Turismo y la
Exportacion.

Mantiene contratos con entidades estatales del pais y realiza ventas mayoristas en
pesos cubanos y convertibles.

Los trabajadores de las industrias locales de Holguin laboran comprometidos con los
cambios y pautas de la economia cubana, orgullosos de la magia que logran con sus
manos, dispuestos a inducir y asimilar transformaciones y a enfrentar retos. Los
distingue la creatividad, adaptabilidad preparacion técnica y la experiencia, elevando la
eficiencia econdmica de las organizaciones

El presente proyecto se desarrollard en la Unidad Empresarial de Base Mayabe que se
encuentra ubicada en una zona de desarrollo en el municipio de Holguin.

La experiencia de sus trabajadores ha posibilitado incluir producciones vya
desaparecidas, lo que ha permitido incrementar los ingresos financieros de la
organizacion y a la poblacion acceder a servicios que en el sector particular tienen un
elevado precio.

Esta organizacion, cuenta con una extensa gama de producciones gque se extiende
desde la artesania tradicional hasta procesos mas complejos como son la reparacion de
colchones para la poblacion y los organismos en ambas monedas, tanto del territorio
como fuera de este.

El presente proyecto contribuird de forma sostenida a la elevacion de los niveles de
ingresos a partir de la introduccion de linea de produccion de colchones de alta calidad
para la venta en ambas monedas, asi como la satisfaccion de la demanda del servicio
de reparacion, ademas se incluiran equipos para la fabricacion de guata que permitiran
cubrir las necesidades de esta materia prima como insumo del proceso y abastecer
otras organizaciones que necesiten el producto, por lo que genera una cadena de valor

dentro de la empresa.
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Caracteristicas de la inversion

Para la produccién de colchones se importara todo el equipamiento necesario y se
organizaran locales existentes para montar la linea de produccién y crear un ambiente
funcional para soportar el proceso productivo.

Se importaran equipos para la fabricacion de guata a partir de ropa reciclada que
permitird responder al incremento de las capacidades del servicio de reparacion, asi
como a necesidades de materia prima de otras instituciones que presten este servicio
en la empresa, constituye ademas un producto que puede venderse en puntos de venta
a la poblacion.

Se prevé reacondicionar un almacén para la separacion de los productos terminados y
las materias primas, por la necesidad de incremento del espacio para almacenamiento
del stock. De acuerdo a lo anterior, es necesario incrementar 7 trabajadores para
responder al flujo tecnolégico previsto en las actividades de produccion y servicios.

Las materias primas fundamentales para la produccion se importaran, para ello se
cuenta con ofertas de kit de colchones que contienen los insumos necesarios para la
fabricacion.

A continuacién se relacionan los datos generales de la inversién en cuestion:

. Nombre de la inversion propuesta: Ampliacion del servicio de reparacion de

colchones e introduccion de linea de produccién

. Direccion de la inversion: Carretera al Mirador de Mayabe. Km. 2 1/2 Holguin

. Inversionista Central: Consejo de la Administracion Municipal (CAM)

. Inversionista Directo: Empresa Provincial de Industrias Locales Varias de
Holguin (AVIL)

. Institucién Ejecutora Principal: Empresa Provincial de Industrias Locales

Varias de Holguin (AVIL) U.E.B. Industrias Locales Varias Mayabe

. Director U.E.B. Industrias Locales Varias Mayabe: Lic. Luis Cid Valls

. Teléfono: (53) (24) 425827

. Entidad que elabora el proyecto: Consultoria Internacional de la Habana
. Capacidad proyectada:

Producciéon: 10.000 colchones cameros en 5 afos, 2862 colchonetas

personales en 5 afios
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Servicio de reparacion de colchones: 2.411 colchones en 5 afios

. Fuente de financiamiento: Crédito en CUC (BANDEC, Cuba)

. Valor total propuesto de lainversion (MT): $ 375.256,50

. Clasificacion de la inversion propuesta:

Atendiendo a su papel en la reproduccion: Ampliacion

Clasificacion de lainversion atendiendo a su naturaleza: No constructiva

De acuerdo a su destino: Productiva

Atendiendo al papel que juegan en el desarrollo econémico y social: Inversion

Principal

Atendiendo a los efectos de su evaluacion, aprobacion y tramitacion en el Plan de

la Economia: No Nominal

. Fecha estimada de puesta en explotacién la inversion: Diciembre 2018

Objetivos del proyecto

El estudio que se presenta, estd encaminado al cumplimiento de los objetivos

siguientes:

Objetivo general:

Instalar linea de produccion de colchones de alta calidad para la venta en ambas

monedas e incrementar los niveles de servicios de reparacién de colchones

Objetivos especificos:

1. Prestar servicios de reparaciéon de colchones en ambas monedas a personas
naturales y juridicas

2. Crear condiciones funcionales dentro del taller que permita la produccién de
colchones a partir de materias primas importadas

3. Aumentar los niveles de ingresos de la Empresa Provincial de Industrias Locales
Varias de Holguin (AVIL), con la adquisicion de nuevos equipos tecnoldgicos, no
tecnolégicos y de transporte para la produccion y el servicio de reparacion de
colchones

Alcance y fundamentacion

La inversion propuesta tiene un alcance limitado en cuanto a la complejidad técnica

planificada, las acciones constructivas previstas a desarrollar, asi como la magnitud de

los trabajos; por lo que no requiere utilizacion de maquinaria ni herramientas de
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construccion de alto nivel tecnoldgico o precision. Su alcance se limita a la ampliacion
de la industria de referencia, relacionado con trabajos para adaptar locales ya
existentes, que permitan la ubicacién del nuevo equipamiento a adquirir para la
instalacion de una linea de produccion de colchones cameros y aumentar el servicio de
reparacion.
La propuesta se puede resumir en los aspectos contemplados en la caracterizacion de
la Empresa Provincial de Industrias Locales Varias de Holguin (AVIL); los que se
detallan a continuacion:
Misién: Producir y comercializar de forma mayorista productos de caracter utilitario,
decorativo y de alta demanda popular, con un enfoque de gestion competitivo basado
en un equipo de trabajo integral, capaz de satisfacer las necesidades y expectativas de
los clientes.
Visién: Ser lideres en el mercado territorial en la produccion y comercializacion
mayorista de productos vinculados de caracter utilitario, decorativo y de alta demanda
popular.
Valores compartidos por los trabajadores de la empresa:

e Compromiso con la Revolucion

e Responsabilidad

e Comportamiento ético

e Trabajo en equipo

e Profesionalidad
2.2.2 Estudio de mercado
El sector
La inversidn propuesta se desarrolla en el sector de la Industria Ligera (MINIL), en la
UEB Mayabe de la Empresa de Industrias Locales Varias, perteneciente al Grupo
Empresarial de la Industria Ligera (GEMPIL).
En esta industria existen otras empresas en el pais con similares caracteristicas, pero
en el territorio holguinero es la Unica que ofrecera el servicio de reparacion con las
particularidades mencionadas y a su vez contara con una linea de produccion de

colchones.
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El producto

El servicio actual incluye la reparacién de colchones de tipo personal y de cuna. Con la
propuesta, el taller enmarcara sus esfuerzos a la introduccion de una linea de
produccion de colchones cameros y ademas, con la guata resultante de la adquisicion
de materia prima, se fabricaran colchonetas. Su esencia sera satisfacer el confort de los
consumidores ya que contaré con los estdndares de calidad requeridos.

La competencia

En la provincia de Holguin, existen referencias de algunas instalaciones estatales
dedicadas a prestar servicios de reparacion de colchones, pero, previa consulta con la
Oficina Nacional de Estadistica e informacion, no se tiene conocimiento de la cuantia de
estas, ya que deben estar implicitas en una organizacién dedicada a la prestacion de
servicios, este servicio es asumido en otras instancias por un nuamero reducido de
trabajadores por cuenta propia (declaradas actualmente 98 licencias en toda la
provincia®) que no cuentan con las facilidades que tiene la organizacién de adquisicién
de las materias primas, insumos y equipamiento necesarios para desarrollar la
actividad. En este sector los precios son mayores porque la adquisicion de las materias
primas se hace en las tiendas industriales o en el mercado informal, ademéas estos
trabajadores del sector no estatal no compiten con la capacidad de prestacién de
servicios de la institucion.

Un competidor potencial para la actividad de produccién de colchones, serian las
tiendas recaudadoras de divisa que ofrecen el producto. En este caso se estima que,
debido a que su venta no es estable en este mercado y a que el precio es mayor al
precio estimado de venta de nuestra empresa; estamos en presencia de una ventaja
competitiva, en funcion de la estabilidad del producto, de la calidad y los precios que se
proponen.

Principales clientes y suministradores

Los principales clientes a los que van dirigidos los productos de esta industria; son:

e La poblacion y trabajadores del sector no estatal

e Ministerio de Comercio Interior (Mercados Industriales)

* Informacion emitida por la Oficina Nacional de Administracion Tributaria
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e Sector de la salud (hospitales, hogares de anciano, casas maternas).
e Sector de Hoteleria del Turismo
e Otras entidades estatales.
Los principales suministradores que intervienen en el abastecimiento de la materia
prima, materiales e insumos son:

e Empresas Importadoras: ENCOMIL y ESTIL

¢ Nacionales: Empresa Industrial de Materiales, Empresa de Cementos, ATM

Poder Popular, Almacenes Universales y CIMEX.

La demanda
Este proyecto esta destinado a suplir una parte importante de las solicitudes que se le
presentan a la Empresa Provincial de Industrias Locales Varias de Holguin (AVIL), por
parte del sector empresarial y el creciente sector privado en la provincia.
Actualmente, existe gran demanda por parte de hospitales, hogares de anciano, casas
maternas, en lo que respecta al servicio de reparacion de colchones y cuando se
produzca la nueva linea de produccién, se lograra un mercado seguro en el sector de
Hoteleria del Turismo, la poblacién y trabajadores del sector privado, ademas teniendo
en cuenta que no existe otra empresa que realice la actividad en la provincia, se
aprovechara la oportunidad para marcar bien el producto que se desea brindar e
incursionar mas facilmente.
Programa de produccién
La venta de las producciones se ha estimado para los 5 afios de evaluacion del
proyecto, considerando que por introducir esta linea de produccion, se debe realizar
una adecuacion de las cargas acorde a la capacidad del taller, en funcién de tener
aseguradas las materias primas e insumos y que el personal debe ir preparandose y
capacitdndose sobre la marcha. Se ha proyectado una capacidad al 50% en el primer
afo, que se ira incrementando progresivamente hasta alcanzar el 95% en el quinto afio,
considerando el escenario mas probable, se proyecta una produccién total de 10.002
colchones cameros, de ellos el 87% (8681 colchones) para la venta en pesos cubanos
convertibles (CUC) y el 13% restante (1321 colchones) para la venta en moneda

nacional (CUP), de acuerdo a estas proyecciones los ingresos estimados ascienden a $
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4,023,603.00 en moneda total de ellos 2,461,023 CUP y 1,562,580 CUC

respectivamente.

Se producird ademas colchonetas para la venta en moneda nacional a razén de 50
mensuales y un incremento del 2% anual por lo que en los afios de proyeccion se
venderan 2862 unidades con un ingreso por este concepto ascendente a 572,444.42
CUP en los afios de evaluacion.

El servicio de reparaciones se desglosa en reparacion de colchones cameros,
personales y de cuna, a partir de la proyeccidn prevista para el afio actual y
considerando un incremento de los servicios del 2% anual, se alcanzara una cifra de
2411 reparaciones, es necesario destacar que las materias primas necesarias para
las reparaciones se venden al cliente de acuerdo a las necesidades del servicio que
solicite a partir del listado de precios existente en la organizacion, ademas se cobra
el servicio de reparacion a partir de las fichas de costo elaboradas a los efectos para
los diferentes servicios. Los ingresos por este concepto ascienden a 280,871.40 en
moneda total, de ello 201,400.00 en CUP y 79,471.40 en CUC.

Se prevén ademas ingresos relacionados con la venta de las materias primas
fundamentales a los clientes de acuerdo a la necesidad del servicio que aportara
ingresos en CUC ascendentes a 66,389.68.

Los beneficios totales en los 5 afios de evaluacién se estiman en $ 4.943.308,50 en
moneda total, de ellos 3.234.867,42 en CUP (65%) y el resto 1.708.441,08 (35%) en

CUC. Las proyecciones de los ingresos de acuerdo a los objetivos del proyecto para los

beneficios identificados se muestran en el anexo_1.

2.2.3 Estudios técnicos

a) Localizacion de la inversion

e La inversion propuesta, cuenta con buena accesibilidad vehicular y peatonal con

posibilidad de maniobra de equipos de transporte para descarga de materia prima e
insumos y la carga de los productos disponibles para su comercializacién vy

distribucion

e Existe comunicacion a la industria por la carretera

e Existencia de redes de alcantarillado, acueducto, electricidad y telefonia; con

capacidad de conexion
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e Su localizacion clasifica como suelo edificado

e La instalacion se encuentra ubicada en zona de bajo nivel de contaminacion
ambiental, al no contar en su cercania con asentamientos poblacionales, obras
sociales ni instalaciones industriales; que emitan gases toxicos a la atmdsfera

b) Ingenieria del proyecto

Caracterizacion de la tecnologia

La inversion propuesta no requiere de alta tecnologia desde el punto de vista

constructivo, ya que los trabajos de construccion y montaje que se han planificado

ejecutar; son de poca complejidad técnica.

En relacibn con la tecnologia prevista a adquirir para incorporar al proceso de

produccién, se ha tenido en cuenta que sean equipos de altas prestaciones

tecnoldgicas para ser usados en la industria. Los que se han concebido adquirir son

tecnoldgicos, informaticos y de transporte.

Con excepcion de los equipos informaticos que se conseguiran en el pais el resto del

equipamiento se concibe adquirir en el extranjero. La UEB de Mayabe, cuenta

actualmente con un nivel de equipamiento tecnolégico que le ha permitido producir los

productos que comercializa; no obstante, con la adquisicion del equipamiento solicitado

se prevé aumentar y diversificar sustancialmente la produccién de los productos que se

elaboran ya que se cuenta con el personal capacitado, para enfrentar las estrategias

productivas planteadas. Los equipos previstos a adquirir se relacionan en el anexo_2.

Demanda de energia eléctricay combustible (Anexo_3)

Demanda de energia eléctrica

En funcién de las ofertas realizadas por los proveedores de los nuevos equipos

previstos a adquirir, la potencia y la cantidad de horas de trabajo planificada para cada

equipo, se ha determinado exista una demanda de energia eléctrica en la industria de

2000 kw mensuales, por lo que el gasto asociado sera de $ 6.960,00 en el primer afio,

gue se incrementara en funcion del incremento progresivo de la produccion durante los

5 afios, ascendiendo el gasto por este concepto a $ 34.800. El precio del kWh utilizado

para determinar el importe de este servicio, es de 0,29 CUC.

Demanda de combustible
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Con la adquisicion del equipo de transporte (camion furgon) para el traslado de los
productos se preve un incremento del consumo de este portador energético en 500
litros mensuales que ascienden a $ 23.100 de gastos por este concepto. El precio del
litro de combustible considerado para el andlisis es de 0,77 CUP.

Insumos del proyecto: Materias primas y materiales, componentes y otros
suministros:

Los insumos necesarios para el inicio de la explotacion de las capacidades generadas
por el proyecto se conciben a partir de importaciones. Se espera trabajar con esquemas
de financiamiento comercial para la adquisicion de las materias primas y las piezas de
repuesto para el equipamiento que se adquirira.

Se cuenta con las ofertas para la adquisicion de las materias primas con organizaciones
con las que existen acuerdos comerciales previos.

La inversion inicial de insumos que constituyen el capital de trabajo inicial se muestra
en el anexo_4.

Mano de obra

La composicién de la fuerza de trabajo (Anexo_5) a considerar para la inversion,
propuesta por categoria ocupacional y fondo de salario, es la que actualmente labora
en la instalacion, se requiere un incremento para el proceso de produccién de
colchones y de la fabricacién de guata en funcion de equilibrar las cargas de acuerdo a
las capacidades productivas y de servicios propuesta.

De esta forma se garantiza cumplir con los niveles de produccién planificados para los
afos de estudio del proyecto, segun el balance de carga y capacidad aportado por los
especialistas de la industria, a partir de conocer las caracteristicas de la nueva
tecnologia a montar, la materia prima con que se cuenta y el tiempo de duracion de
cada proceso.

El gasto de salario se planifica para los 5 afios de evaluacion del proyecto, incluyendo
la provision para vacaciones y la contribucion a la seguridad social, estos ultimos de
acuerdo a la legislacion vigente (Ley 113 del Sistema Tributario) en materia de tributos.
Cronograma directivo de la inversion

El cronograma directivo de la inversidon que se propone resume el contenido de las

actividades a realizar con la fecha de cumplimiento y quien ejecuta. (Anexo_6)
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2.2.4 Estudio econémico — financiero

a) Costos totales de la inversion inicial

El capital fijo se compone de dos aspectos fundamentales, la inversion fija con el
componente equipos y maquinarias que incluye los equipos tecnoldgicos, los equipos
informaticos y un equipo de transporte para el traslado de los productos elaborados con
un valor total ascendente a 121.548,50 CUC que representa el 32% del valor total de la
inversion. No se consideran gastos previos.

Ademas se debe invertir en los insumos que se requieren para el inicio de la
explotacidon que constituyen el capital de trabajo, consistentes en materias primas y
materiales y piezas de repuesto que ascienden a 253.708,00 CUC (68%). No se
consideran los gastos en que se preveé incurrir para reacondicionar el almacén para la
separacion de los productos terminados y las materias primas y el reacondicionamiento
del local para la produccién porgue sera asumido por la organizacion como reparacion y
mantenimiento.

El costo total de la inversion inicial asciende a $ 375.256,50; su desglose por

componentes se muestra a continuacion:

Tabla 1 Costo total de la inversidn inicial

Descripcion 2018 Total
CUP CucC
INVERSION FIJA (1) 121.548,50|121.548,50
Equipos y maquinarias 0| 86.548,50| 86.548,50
Equipos de transporte 0| 35.000,00| 35.000,00
GASTOS PREVIOS DE PRODUCCION (2) 0 0 0
CAPITAL FIJO (1+2) =(3) 0]121.548,50|121.548,50
INCREMENTO CAPITAL DE TRABAJO (4) 0]253.708,00| 253.708,00
COSTO TOTAL DE INVERSION (3+4+5)=(6) 0[375.256,50 | 375.256,50

b) Costos totales de produccion
En el estudio que se elabora como parte del proyecto se han planificado los costos
totales por la produccion y reparacion que se deben tener en cuenta para los 5 afios

proyectados; a partir de la informacion emitida por los especialistas de la direccion
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econOmica y demas especialistas de la empresa en funcion de las fichas de costo de la
produccion y los servicios.

Los costos de produccion totales consideran todos aquellos costos en que es necesario
incurrir en el proceso productivo y la prestacion de servicios, para lograr los niveles de
ventas proyectados, estos ascienden a 967.625 en CUP representando el 56%,
735.115 en CUC (44%) para un total de $ 1.702.739

Los costos totales de produccion, incluyen: costos de operaciones (costos directos mas
costos indirectos), la depreciacion de los activos fijos tangibles y los gastos financieros
en que debera incurrir el proyecto durante los 5 afios por el pago de los intereses del
préstamo solicitado.

En los costos directos de produccion, se planifican el gasto de la materia prima,
materiales e insumos a utilizar durante la produccion, los gastos de energia eléctrica
como parte de los servicios publicos y el salario de los trabajadores que laboran
directamente en la produccion, incluyendo el 9.09% de provision para vacaciones.

Las materias primas, materiales e insumos evaluados son de importacion y se
corresponden con los recursos que se utilizan para la produccion y los servicios de
reparacion considerados en el proyecto.

Los resultados de la determinacion de los costos de la produccion y los servicios se
realizan a partir de las fichas existentes en la organizacion para los servicios, la
determinacién del consumo material para responder a la proyeccion y las fichas de
costo de la produccion de colchones cameros y colchonetas personales elaboradas a
partir de los datos ofrecidos por la organizacion como se muestran en los Anexos 7y 8
(Fichas de Costos)

Se planifica el salario de los trabajadores directos e indirectos a la produccion y los
servicios a partir de los datos aportados por los especialistas de contabilidad de la
institucion, determinando el gasto total de salario, incluido el 9,09% de la provision para
vacaciones, ademas los tributos asociados al salario (contribucion a la seguridad social
a corto y largo plazos).

Los gastos de depreciacion considerados durante la planificacién del costo total de
produccion para cada afio, se han calculado a partir de lo establecido en la Resolucion

701 del 2015 del Ministerio de Finanzas y Precios, relacionada con las tasas maximas
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anuales de depreciacion y amortizacion de los activos fijos tangibles e intangibles, la
depreciacion de los equipos a adquirir y los que existen actualmente en la organizacion
(Anexo_9) asciende a 69.289,20 CUP.

Los gastos financieros se corresponden con el interés del préstamo a pagar por el
crédito solicitado que asciende a 45.030,78 CUC en los 5 afios de amortizacion del
crédito, a pagar en el primer afio 15.010,26 CUC de intereses, importe que va
disminuyendo en la medida que se realice la devolucién del principal anualmente.

En el anexo_10 se muestran las proyecciones realizadas para los costos totales de la
produccion y reparacion.

c) Fuentes de financiamiento

La fuente de financiamiento prevista es el crédito bancario en moneda libremente
convertible (CUC) con el BANDEC. EIl préstamo a solicitar asciende a 375.256,50 CUC
y ha sido concebido para asumir el costo del equipamiento a adquirir y los insumos
iniciales para la explotacion de las capacidades generadas por el proyecto (materias
primas y materiales y piezas de repuesto).

El interés bancario propuesto esta en correspondencia con las tasas de interés
previstas en las regulaciones bancarias a los efectos de los proyectos de desarrollo
local, establecidas en 4% para ambas monedas.

Se ha propuesto que el periodo de amortizacion del interés que se solicita sea de 5
afos y la devolucion del principal en este mismo periodo de tiempo. Para la devolucion
del préstamo (principal mas intereses), en moneda nacional (CUP) la Empresa
Industrias Locales Varias, planificara su devolucion a través de su incorporacion en el
flujo de caja, segun las relaciones financieras establecidas para el cambio monetario.
Para solicitar el crédito al banco de los equipos que se prevén comprar fuera del pais
en otra moneda, se convertira la moneda en que se adquiera, a CUC, teniendo en

cuenta la tasa de cambio establecido por el BCC.
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Las condiciones del crédito previstas son las siguientes:
Tabla 2 Condiciones del financiamiento

Condiciones del financiamiento UM CuP CcucC Total

1. Importe del préstamo $ 375.256,50 |375.256,50
2. Interés anual % 0,00 15.010,26 15.010,26
3. Periodo del préstamo 5 afios 5

4. Numero de pagos anuales veces 1

5. Interés total a pagar $ 0,00 45.030,78 |45.030,78
6. Pagos anuales del principal $ 0,00 75.051,30 75.051,30
7. Total principal + Intereses anual $ 0,00 90.061,56 |90.061,56
8.Total a pagar principal +intereses | $ 0,00 450.307,80 |450.307,80

2.2.5 Criterios de evaluacion

Estado de Rendimiento y Flujos de Efectivo del proyecto

Se determina el estado de ingresos netos o estado de rendimiento financiero del
proyecto para determinar las utilidades que ascienden en el primer afio a $ 224.937 en
CUP y 126.959 en CUC hasta alcanzar en los 5 afios de evaluaciéon utilidades
acumuladas de $2.908.786 en moneda total, a partir de ellas se podran ejecutar los
pagos correspondientes de intereses del préstamo y los aportes establecidos para el
desarrollo local, exponiéndose los resultados en el Anexo_11

Una vez analizados los costos y los ingresos se elaboran los Flujos de efectivo que
permitiran analizar la factibilidad econémica de la inversion propuesta, el resumen se
muestra a continuacion:

Tabla 3 Flujo neto de beneficios

Flujo Neto de Beneficios en CUP

INDICADORES Aol |Aio2 |Afo3 |Afio4 |Ano5 |Total

1-Inversion Inicial 0

2-Beneficios, Ingresos o

. 446,826 (570,265 693,923 728,017 (731,138 3,170,170
Utilidades del Proyecto

3-Costos totales 177,006 |186,849|196,757 | 201,804 | 205,209 | 967,625
4-Valor Residual 78,141 |78,141
Beneficio Neto = (2)-(1)-

269,820 383,416 497,166 | 526,213 | 604,071 | 2,280,687

(3)+4)
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Flujo Neto de Beneficios en CUC

INDICADORES Aol |Afo2 |Aho3 |Aho4 |Afno5 |Total

1-Inversion Inicial 375,257 375,257

2-Beneficios, Ingresos o

Utilidades del Proyecto 223,247 301,934 380,739|400,951 1 401,570 (1,708,441

3-Costos totales 96,288 [130,010|163,737(172,406|172,674|735,115
4-Valor Residual 0.00 0.00
Beneficio Neto = (2)-(1)-|-

(3)+(4) 248,207 171,924 (217,002 | 228,545 | 228,896 | 598,070

De acuerdo al flujo estimado para la inversién se observa que el proyecto es capaz de
hacer frente con sus entradas de efectivo a los desembolsos que ocurrirdn producto de
su puesta en funcionamiento y se obtendran utilidades.

A patrtir del Flujo de Caja para el rendimiento de la inversion (Anexo_12) se procede a la
valoracion de la rentabilidad total del proyecto.

Andlisis de los criterios de evaluacion del proyecto

Tabla 4 Criterios de evaluacion

VALOR ACTUAL NETO (VAN) $945.481
PERIODO DE RECUPERACION ORDINARIO (PR) 2,50 afios
TASA INTERNA DE RENDIMIENTO (TIR) 79 %
TASA DE RENTABILIDAD DEL VAN (RVAN) $2,12 6 212%

Al evaluar los criterios de evaluacion para demostrar si es factible la ejecucién del
mismo se observa que el proyecto es rentable ya que logra recuperar el capital
inicialmente invertido (PR) en aproximadamente 2 afios y 6 meses, la Tasa Interna de
Rendimiento (TIR) es del 79 % que supera el costo de capital (14%) y generara Valor
Actual Neto (VAN) de $945.481 en moneda total, por lo que se demuestra que el
proyecto es rentable en el tiempo de evaluacion.

Para el analisis de rentabilidad se ha utilizado como costo de oportunidad del capital
para la actualizacién de los valores estimados de flujos de efectivos futuros en los afios
de evaluacion una tasa del 14%, superior al 4% (interés bancario) que es el costo del
financiamiento que se solicita, esto debido a que se utilizan proyectos similares en la
industria como referencia, por lo que a los efectos del sector de la economia donde se

inserta el proyecto se utilizar4 esta tasa para el andlisis del Valor Actual Neto, la Tasa
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Interna de Rendimiento y el Periodo de Recuperacién Actualizado de la Inversion. Es
necesario destacar que este valor es ajustado por la inflacibn y el riesgo a
consideracion del 5% respectivamente seria de 14%, que deberia ser utilizado en el
analisis.

La Tasa Interna de Rendimiento (TIR) representa la rentabilidad general del proyecto y
es la tasa de actualizacion o de descuento a la cual el valor actual del flujo de ingresos
en efectivo es igual al valor actual del flujo de egresos en efectivo. Este indicador busca
determinar un nimero que permita medir los méritos del proyecto. Cuando la TIR es
igual a la tasa de descuento del proyecto, 4% de interés que nos cobran por el
préstamo solicitado; no seria recomendable la inversibn por no ser atractivo. En el
analisis del proyecto actual, la TIR (79 %) es mayor que la tasa de interés que cobra el
banco; por lo que se puede invertir.

El Periodo de Recuperacioén de la Inversion (PR), es el indicador que mide el tiempo
que transcurrird desde la puesta en explotacion de la inversion, para recuperar el capital
invertido en el proyecto mediante las utilidades netas del mismo, considerando ademas
la depreciacion y los gastos financieros. El periodo de recuperacion de la inversion
(PR), se ha calculado sea de 2 afios y 6 meses a partir del flujo de caja elaborado.

El RVAN, es la tasa de rendimiento actualizada del proyecto y luego de efectuado el
calculo del flujo de caja para conocer el rendimiento de la inversion; se obtiene un valor
de 212 %, es decir que cada peso inicialmente invertido se recupera en su totalidad

generando rentabilidad y valor agregado.

Estimacién de la relacion costo-beneficio y valor agregado del proyecto

Partiendo de los calculos de costos y del flujo neto de beneficios podemos calcular la
relacion costo / beneficio que esperamos obtener con la ejecucion del proyecto.

Esta relacion presenta un comportamiento favorable al alcanzar el dltimo afio de

ejecucion, tal y como se muestra en la tabla siguiente:
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Tabla 5 Relacidn costo-beneficio y valor agregado del proyecto

Relacion Costo/Beneficio Total

~ Costos Ingresos Relacion -
Anos Costo/Beneficio.
CuUP CucC CuUP cucC CuUP CcucC
1 177,006.03 |96,287.68 455,945.00 |223,246.80 |0.39 0.43
2 186,849.38 |130,010.01 [581,903.00 |301,933.90 |0.32 0.43
3 196,756.90 |163,737.38 |708,085.00 |380,739.39 |0.28 0.43
4 201,803.90 [172,405.90 |742,874.88 |400,950.97 |0.27 0.43
5 205,208.65 [172,673.59 |746,059.54 |401,570.03 |0.28 0.43
Total |967,624.86 |735,114.57 |3,234,867.42 |1,708,441.08 |0.30 0.43
Relacién costo / beneficio Produccién de colchones
~ Costos Ingresos Relacion -
Afos Costo/Beneficio.
CUP CucC CUP cucC CUP CucC
1 74,496.95 92,574.20 307,395.00 [195,300.00 [0.24 0.47
2 82,290.12 126,222.26 |430,353.00 |273,420.00 |0.19 0.46
3 90,106.45 159,873.88 |553,311.00 |351,540.00 |0.16 0.45
4 93,020.44 168,465.13 |584,982.00 |371,160.00 |0.16 0.45
5 94,249.53 168,654.00 |584,982.00 |371,160.00 |0.16 0.45
Total [434,163.49 |715,789.47 |2,461,023.00 |1,562,580.00 |0.18 0.46
Relacion costo / beneficio Reparacion de colchones
~ Costos Ingresos Relacion -
Afos Costo/Beneficio.
CuP CucC CuP cucC CuP cucC
1 102,509.08 |3,713.48 38,550.00 15,214.35 2.66 0.24
2 104,559.26 | 3,787.75 39,350.00 15,525.30 2.66 0.24
3 106,650.45 |3,863.50 40,330.00 15,914.80 2.64 0.24
4 108,783.46 |3,940.77 41,160.00 16,236.95 2.64 0.24
5 110,959.12 14,019.59 42,010.00 16,580.00 2.64 0.24
Total {533,461.37 |19,325.10 201,400.00 [79,471.40 2.65 0.24

Se puede observar que los ingresos generados por el proyecto cubren los costos, por lo
que la relacion costo/beneficio es positiva en ambas monedas, siendo la relacion mas

favorable en el CUP.
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Distribucion de las utilidades del proyecto (Efecto en CUC para el CAM)

La distribucién de utilidades del proyecto se planifica de acuerdo a los porcientos

aprobados para la empresa, donde las utilidades en CUP tienen el tratamiento contable

a los efectos sin aportaciones al CAM y las utilidades obtenidas en CUC se distribuyen

en 25% al CAM y el resto a la organizacion, los célculos e muestran a continuacion:

Tabla 6 Distribucién de las utilidades del proyecto

Distribucion de las utilidades en CUC

Tributo
Tributo Entidad
Cuenta del | ejecutora del
Valor de|Costos de|Pago del CAM proyecto
Afnos | Ingresos Inversion | Prod. Crédito Utilidades 25% 75%
1 223,246.80 96,287.68 |75,051.30 |51,907.82 12,976.96 |38,930.87
2 301,933.90 130,010.01|75,051.30 |96,872.59 24,218.15 |72,654.44
3 380,739.39 163,737.38|75,051.30 |141,950.71 |35,487.68 |106,463.03
4 400,950.97 172,405.90|75,051.30 |153,493.76 |38,373.44 |115,120.32
5 401,570.03 172,673.59|75,051.30 |153,845.13 |[38,461.28 |115,383.85
Total | 1,708,441.08 | 375,256.50 | 735,114.57 | 375,256.50|598,070.01 | 149,517.50 |448,552.51
Distribucion de las utilidades en CUP
Tributo
Tributo Entidad
Cuenta del | ejecutora del
Valor de|Costos de|Pago del CAM proyecto
Afos | Ingresos Inversiéon | Prod. Crédito Utilidades 100%
1 455,945.00 177,006.03|0.00 278,938.97 |0.00 278,938.97
2 581,903.00 186,849.38|0.00 395,053.62 |0.00 395,053.62
3 708,085.00 196,756.90|0.00 511,328.10 |0.00 511,328.10
4 742,874.88 201,803.90|0.00 541,070.98 |0.00 541,070.98
5 746,059.54 205,208.65|0.00 540,850.89 |0.00 540,850.89
Total | 3,234,867.42 967,624.86|0.00 2,267,242.55|0.00 2,267,242.55

Servicio de la deuda

El pago del crédito y los intereses que generan, estan valorados en las dos monedas,

planteandose liquidarlos en los 5 afios de evaluacion del proyecto. Tanto para el CUC,

como para el CUP, el interés bancario calculado, segun lo establecido, para este tipo de

proyecto es del 4 %.
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Tabla 7 Servicio de la deuda

AROS Crédito Bancario Pago del Crédito Intereses
CUP CucC CUP CuC CUP CuC
1 0,00 375.256,50 0,00 75.051,30 0,00 15.010,26
2 0,00 300.205,20 0,00 75.051,30 0,00 12.008,21
3 0,00 225.153,90 0,00 75.051,30 0,00 9.006,16
4 0,00 150.102,60 0,00 75.051,30 0,00 6.004,10
5 0,00 75.051,30 0,00 75.051,30 0,00 3.002,05
Total 0,00 375.256,50 0,00 375.256,50 0,00 45.030,78
375.256,50 375.256,50 45.030,78

2.3 Valoracién econémico-social y medioambiental

El trabajo desde el punto de vista econémico:

1. Los efectos estan relacionados con los resultados de viabilidad de ejecucion del
proyecto, que genera un beneficio neto en moneda total de $4.943.308,50

2. Lograr un incremento en la produccién que contribuira al aumento progresivo de los
ingresos, que unido a una utilizacion racional de los recursos, provocara un
comportamiento creciente en las utilidades de la empresa

El trabajo desde el punto de vista social:

3. Lograr una mejoria en las condiciones laborales para elevar el nivel de motivacién y
satisfaccion de los trabajadores

4. Con el incremento del volumen de produccion y reparacion de colchones se podran
cubrir las necesidades de la poblacién

El trabajo desde el punto de vista medioambiental:

5. Dotar a los trabajadores de conocimientos y educacion medioambiental que influiran
de manera positiva en una mejor interrelacion con el medio ambiente

Conclusiones del estudio:

Luego de realizados los pertinentes calculos, analisis y revisada toda la documentacion

técnico — econdmica facilitada por la Direccion de Tecnologia y Desarrollo y la Direccion

de Economia y Finanzas de la Empresa de Industrias Locales Varias de Holguin, asi

como las diversas entrevistas con especialistas y directivos se realizan las conclusiones

siguientes:
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La inversion de referencia, cuenta con la documentacion técnica — economica
requerida para esta etapa, segun cronograma directivo elaborado, de manera tal
que le permite acometer dicha inversion

La capacidad proyectada de produccion y servicios para el proyecto generan
ingresos ascendentes a $ 4,943,308.50 en moneda total con un nivel de gastos
de $ 1,702,739.44 por lo que se generan utilidades de $2,908,786, de acuerdo a
ello se generaran aportaciones al CAM por 149,517.50 CUC

El proyecto evaluado es rentable ya que logra recuperar el capital inicialmente
invertido (PR) en aproximadamente 2 afios y 6 meses, la Tasa Interna de
Rendimiento (TIR) es del 79% que supera el costo de capital (14%) y generara
Valor Actual Neto (VAN) de $ 945.481 en moneda total, por lo que se demuestra

gue el proyecto es econdmicamente factible en el tiempo de evaluacion
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CONCLUSIONES
Luego de haber presentado los resultados del estudio de la factibilidad técnico-
econdémica del proyecto de ampliacion del servicio de reparacion de colchones e
introduccién de linea de produccion en la Empresa Industrias Locales Varias de
Holguin, se arriba a las conclusiones siguientes:
1. Se cumple con el objetivo general ya que en la evaluacién del proyecto se
demuestra la factibilidad econdémica financiera de la inversion
2. Se demostré la necesidad practica del proceso de seleccion y evaluacion de
proyectos de inversion
3. A través de la metodologia seleccionada para el analisis de la factibilidad
técnico-econdémica del proyecto, se demostrd los resultados que aporta la
decision de inversion, generando informacion relevante sobre las capacidades
reales de produccion, los recursos materiales, técnicos, financieros y humanos,
necesarios para generar la nueva produccion en la organizacién
4. Se validé que la inversidon se recuperara en aproximadamente 2 afios y 6 meses,
con una tasa interna de rendimiento del 79% y un VAN de $ 945.481, mostrando
un crecimiento constante de las utilidades, las que se espera en el primer afio,
sean de $ 224.937 en CUP y 126.959 en CUC hasta alcanzar en los 5 afios de

evaluacion utilidades acumuladas de $2.908.786 en moneda total
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RECOMENDACIONES

1.

Se recomienda a la direccién de la Empresa de Industrias Locales Varias de
Holguin que, para llevar a cabo la inversion, deben tomar en consideracion los
analisis realizados en este estudio

Durante la puesta en marcha del proyecto se debe prestar especial atencion a la
informacion financiera y al estudio de mercado elaborado para, de esta forma,
asegurar la recuperacion de la inversion

Aplicar como estrategia de posicionamiento en el mercado una marca que sea
facil de pronunciar y recordar

Realizar ventas al crédito y reposicion por producto dafiado, como servicios
adicionales para la comercializacion del producto

Elaborar un sistema de estrategias para que, en caso de disminuir los ingresos y
aumentar los costos en un margen mayor al planteado en el estudio, permita
mantener el proyecto en los niveles de rentabilidad

Se recomienda ampliar estos estudios hacia otros campos de nuestra economia,
ya que constituyen una via fundamental para el desarrollo de la base material y

del crecimiento econdémico sostenido del pais
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Anexo_1: Proyecciones realizadas para los beneficios identificados

Produccién de

colchones y | Proyeccion de los Ingresos Totales del proyecto por afios

reparaciones

Afios de Evaluacion |Afio 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5 Total
Ingresos en CUP 455,945.00|581,903.00|708,085.00 |742,874.88 |746,059.54 |3,234,867.42
Ingresos en CUC 223,246.80|301,933.90|380,739.39 [400,950.97 [401,570.03 |1,708,441.08
Valor Total 679,191.80|883,836.90|1,088,824.39|1,143,825.85|1,147,629.57 | 4,943,308.50
Producciéon de

colchones Proyeccion de los Ingresos de la Produccion de Colchones Cameros

Afios de Evaluacion |Afio 1 Ao 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp |50% 70% 90% 95% 95%

ErSFC,'O Unitario en1a63 00  1863.00 |1863.00 1863.00 1863.00

(P:rjgo Unitario en| 144 g9 180.00 180.00 180.00 180.00

Cantidad en CUP 165 231 297 314 314 1,321
Cantidad en CUC 1,085 1,519 1,953 2,062 2,062 8,681
Ingresos en CUP 307,395.00|430,353.00|553,311.00 [584,982.00 [584,982.00 |2,461,023.00
Ingresos en CUC 195,300.00(273,420.00|351,540.00 |371,160.00 |371,160.00 (1,562,580.00
Valor Total 502,695.00|703,773.00|904,851.00 [956,142.00 |956,142.00 |4,023,603.00
Produccién de

colchones Proyeccion de los Ingresos de la Produccion de Colchonetas Personales
Afios de Evaluacion |Afo 1 ARo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp |90% 92% 94% 96% 98%

EE’FC,'O Unitario eni5n500 {20000  |200.00 200.00 200.00

Cantidad 550 561 572 584 595 2,862

Valor Total en CUP [110,000.00({112,200.00({114,444.00 |116,732.88 |119,067.54 |572,444.42
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos del Servicio de Reparacion

Afios de Evaluacion |Afio 1 ARo 2 Ano 3 Afo 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp |90% 92% 94% 96% 98%

Cantidad 462 471 483 493 503 2412
Ingresos en CUP 38,550.00 |39,350.00 |40,330.00 41,160.00 42.010.00 201,400.00
Ingresos en CUC 15,214.35 |15,525.30 |15,914.80 16,236.95 16,580.00 79,471.40
Valor Total 53,764.35 |54,875.30 |56,244.80 57,396.95 58,590.00 280,871.40
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Anexo_1: Continuacion
Los servicios de reparaciones se desglosan como sigue:

Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos del Servicio de Reparacion: Camero

Afos de Evaluacion |Afio 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp |90% 92% 94% 96% 98%

Eﬁg'o Unitario - en' 1455 g 100.00 100.00 100.00 100.00

E[j’go Unitario en | 5c o 35.25 35.25 35.25 35.25

Cantidad 321 328 336 343 350 1678
Ingresos en CUP 32,100.00 |32,800.00 |33,600.00 34,300.00 35,000.00 167,800.00
Ingresos en CUC 11,315.25 |11,562.00 |11,844.00 12,090.75 12,337.50 59,149.50
Valor Total 43,415.25 |44,362.00 |45,444.00 46,390.75 47,337.50 226,949.50
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos del Servicio de Reparacion: Personal

Afios de Evaluacion |Afo 1 ANo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp |90% 92% 94% 96% 98%

Eﬁ’g'o Unitario - en| 54 5 50.00 50.00 50.00 50.00

Erjgo Unitarioen 4, 14 32.10 32.10 32.10 32.10

Cantidad 111 113 116 118 121 579
Ingresos en CUP 5,5650.00 |5,650.00 |5,800.00 5,900.00 6,050.00 28,950.00
Ingresos en CUC 3,563.10 3,627.30 3,723.60 3,787.80 3,884.10 18,585.90
Valor Total 9,113.10 1]9,277.30 9,523.60 9,687.80 9,934.10 47,535.90
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos del Servicio de Reparacion: Cuna

Afios de Evaluacion |Afo 1 ARo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp |90% 92% 94% 96% 98%

ErSFC,'O Unitario  en| 55 5 30.00 30.00 30.00 30.00

Erjé'o Unitarioen,; 5 11.20 11.20 11.20 11.20

Cantidad 30 30 31 32 32 155
Ingresos en CUP 900.00 900.00 930.00 960.00 960.00 4.650.00
Ingresos en CUC 336.00 336.00 347.20 358.40 358.40 1,736.00
Valor Total 1,236.00 1,236.00 1,277.20 1,318.40 1,318.40 6,386.00
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Anexo_1: Continuacion

Servicio de|Proyeccion de los Otros Ingresos por venta de materias primas para el
Reparacion servicio de reparacion

Afos de Evaluacion |Ano 1 Ano 2 Ao 3 Ano 4 Afo 5 Total
Ingresos en CUC 12,732.45 |12,988.60 |13,284.59 13,554.02 13,830.03 66,389.68
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos por venta de forro colchon

Afos de Evaluacion |Ano 1 Ano 2 Ao 3 Ano 4 Afo 5 Total
Cantidad 462 471 483 493 503 2412
Ingresos en CUC 6,882.45 |7,021.60 |7,198.25 7,345.95 7,497.80 35,946.05
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos por venta de forro colchén camero

Afos de Evaluacion |Afo 1 Afo 2 Afo 3 Ao 4 Afo 5 Total
poglo Uniianioen| 16 75 16.25 16.25 16.25 16.25

Cantidad 321 328 336 343 350 1678
Ingresos en CUC 5,216.25 |5,330.00 |5,460.00 5,573.75 5,687.50 27,267.50
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos por venta de forro colchén personal

Afos de Evaluacion |Ano 1 Ao 2 Afo 3 Ano 4 Afio 5 Total
pogo0  Unitarioen 45 70 12.70 12.70 12.70 12.70

Cantidad 111 113 116 118 121 579
Ingresos en CUC 1,409.70 ]1,435.10 [1,473.20 1,498.60 1,536.70 7,353.30
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos por venta de forro colchén cuna

Afos de Evaluacion |Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Ao 5 Total
Precio Unitario en

cuc 8.55 8.55 8.55 8.55 8.55

Cantidad 30 30 31 32 32 155
Ingresos en CUC 256.50 256.50 265.05 273.60 273.60 1,325.25
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los Ingresos por venta de guata

Afos de Evaluacion |Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Ao 5 Total
Precio Unitario en

CUC 0.9 0.9 0.9 0.9 0.9

Cantidad (en Kg) 6500 6630 6763 6898 7036 33826
Ingresos en CUC 5,850.00 |5,967.00 |6,086.34 6,208.07 6,332.23 30,443.63
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Anexo_2: Tecnologia a adquirir para la produccion

Descripcion UM |Cantidad |Precio Importe
EQUIPAMIENTO TECNOLOGICO 85748,5
Magquina cardadora Clovis Hottelart u 1 7.830,00 |7.830,00
Cuarto de Aspiracion Cardadora u 1 2.900,00 |2.900,00
Cuadro Eléctrico Cardadora u 1 2.314,00 |2.314,00
Cuadro Eléctrico de Aspiracion u 1 2.005,00 |2.005,00
Cuadro Eléctrico de frenado para motor de

cardadora u 1 2.756,00 |2.756,00
Maquina para la fabricacion de muelles

Helicoidales u |1 40.200,00 |40.200,00
Maquina prensa vertical para 50 / 25 kgs u 1 2.550,00 |2.550,00
Maquina cortadora de trapos u 4 715,00 2.860,00
Grapadora u |3 725,00 2.175,00
Maquina empacadora u 1 12.500,00 |12.500,00
Bomba neumatica para encolar colchones |u 1 858,50 858,50
Split de Aire Acondicionado de 1 Ton u 1 1.200,00 |1.200,00
Extractor de Aire u |4 625,00 2.500,00
Carretilla Tras paleta u 1 1.500,00 |1.500,00
Compresor u 2 800,00 1.600,00
EQUIPOS INFORMATICOS 800,00
Computadora u 1 600,00 600,00
Impresora u 1 200,00 200,00
EQUIPOS DE TRANSPORTE 35.000,00
Camién Furgdn 5 Ton u 1 35.000,00 |35.000,00
SUBTOTAL EQUIPOS 121.548,50
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Anexo_ 3: Demanda de energia eléctricay combustible

Distribucion de la Energia por Ficha de Costo de acuerdo al Ingreso

No. Ficha o ' ]

de Costo Nombre Producto o Servicio Total Ingresos |Dist. Energia

1 Produccion de colchones 1.562.580,00 31.828,90

2 Reparacion colchon camero 59.149,50 1.204,84

3 Reparacion colchon personal 18.585,90 378,58

4 Reparacion colchon cuna 1.736,00 35,36

5 Otros ingresos 66.389,00 1.352,31
Total 1.708.440,40 34.800,00

Distribucion del combustible por Ficha de Costo de acuerdo al Ingreso

No. Ficha Dist.
de Costo Nombre Produccién o Servicios. |Total Ingresos Combustible
1 Produccion de colchones 2.461.023,00 17.574,02
2 Produccién colchonetas personales |572.444,42 4.087,79
3 Reparacién colchén camero 167.800,00 1.198,25
4 Reparacion colchon personal 28.950,00 206,73
5 Reparacién colchén cuna 4.650,00 33,21
Total 3.234.867,42 23.100,00
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Anexo 4: Inversion inicial de insumos que constituyen el capital de trabajo inicial

Descripcion UM |Cantidad |Precio |Importe
PIEZAS DE REPUESTO

Piezas de recambio para maquina cardadora |jgos |2 1.090,00 |2.180,00
Correas para maquinas cortadoras de trapos |u 20 14,00 280,00
Piedras de afilado u 16 5,00 80,00
Disco de corte para maquina cortadora de

trapos u 20 40,00 800,00
Conjuntos de piedras de afilar u 10 16,00 160,00
SUBTOTAL PIEZAS DE REPUESTO 3.500,00
MATERIAS PRIMAS Y MATERIALES

kit colchdn u 2.500 72,57 181.425,00
Tejido p/forro colchon ml |2.400 2,36 5.664,00
Ropa reciclada para moler kg |105.550 |0,28 29.554,00
Cinta ribete ml |7.000 0,17 1.190,00
Alambre p/fabricar muelles espiral 2,2 mm kg |7.866 2,50 19.665,00
Alambre p/fabricar muelles helicoidales 1,6-

1,8 mm kg |2.700 2,30 6.210,00
Alambre p/fabricar aros 4,5-5,0 mm kg [2.000 3,25 6.500,00
SUBTOTAL MATERIAS PRIMAS Y

MATERIALES 250.208,00
TOTAL INSUMOS DEL PROYECTO 253.708,00

72




Anexo 5: Fuerza de trabajo del proyecto y salarios

Salario _ ~ | Salario en
. Salari |Salario
Salario afos de

Cargos Cant Vac |o Total .

Basico |Resultado |Mensual evaluacioén

Anual |Anual
(5)

Trabajadores actuales directos
Cortador Jefe de Brigada |1 325 650 975 89 11,700 |11,700 |58,500
Cortador B 1 275 550 825 75 19,900 [9,900 49,500
Tapicero 11 260 520 780 71 19,360 |102,959 |514,796
Auxiliar General 1 240 480 720 65 8,640 |8,640 43,200
Trabajadores a
incrementar directos
Tapicero Jefe de Brigada |1 285 570 855 78 10,260 |10,260 |51,300
Tapicero A 5 260 520 780 71 19,360 |46,800 |233,998
Total trabajadores
_ 20 1,645 3,290 4,935 449 |59,220 ({190,258 |951,292
directos
Trabajadores actuales indirectos
Encargado Almacén 1 315 630 945 86 11,340 |11,340 |56,700
Contador D 1 315 630 945 86 11,340 |11,340 |56,700
Chofer B 1 326 653 979 89 11,750 |11,750 |58,752
Trabajadores a incrementar indirectos
Cajero 1 315 630 945 86 11,340 (11,340 |56,700
Total trabajadores
o 4 1,271 2,543 3,814 347 45,770 [45,770 |228,850
indirectos
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Anexo 6: Cronograma Directivo

No | Descripcion Aflo 2018 1Afo 2019 Ejecuta
P W, C |
. -, Director de
Presentacion del proyecto para su aprobacion .
1 . . i X Produccion vy
al consejo de direccion de la empresa
Ventas
Presentacion del proyecto para su aprobacion .
. - o . Director
2 |a la Direccion Provincial de Economia y|x
e ., General
Planificacion
Presentacion del proyecto para su aprobacion Director
3 . . - .. X
al Consejo de la Administraciéon Municipal General
4 | Solicitud del financiamiento al BANDEC X Director UEB
5 Presentacion de solicitud de importacion a la « Especialista de
Empresas Importadoras ENCOMIL y ESTIL Importaciones
Actualizacibn de los contratos con los Director
6 |proveedores nacionales y adquisicién de la X Produccién vy
materia prima. Ventas
Inicio de los trabajos de reparacion .
7 o J P y X Director UEB
mantenimiento
Adquisicion [ materi rm .
g | dquisicion de equ pos.,, aterias p as e « Director UEB
insumos para la produccion y reparacion
9 Capacitacion del personal para la puesta en « Director de
marcha RRHH
Inicio de roduccion rueba de .
- p y P e Director
comercializacion o mercado de la aceptacion .,
10 ., i X Produccion vy
y correccion de los productos segun los
- . Ventas.
requisitos de los clientes.
. . - - Especialista
Realizar acciones de promocion, publicidad y P .
11 ., . X |X |x |Comercial
contratacion de clientes
Empresay UEB
12 Planeacion, organizacién, ejecucion y control o x|« Direccion  del
de la produccion y comercializacion. proyecto.

74




Anexo_ 7 Ficha de costo produccion de colchones

FICHA DE COSTOS NO. 1 PRODUCCION DE COLCHONES

EMPRESA: Industrias Locales

CODIGO:

Organismo: MINCIN Plan Capac.
de Produccién: Instalada:
Producto o Servicio: B31 % utilz.:
Cadigo Prod. o Serv.: UM: UNO
100
Volumen Producto p/ Ficha de Costo 02
De ello:
CONCEPTOS DE GASTOS Fila | Total Unitario Deello: CUP| CUC
1 2 3 4 5
758.960,9
Materias Primas y Materiales 1 758.960,90 0,00 0
725.845,1
Materias Primas y Materiales Fundamentales 1,1 725.845,14 4
Energia Eléctrica 1,3 33.115,76 33.115,76
Sub total (Gastos de Elaboracion) 2 1.289.724,13 | 1.275.440,33 | 14.283,80
Otros Gastos Directos 3 64.047,88 64.047,88 0,00
Depreciacién 3,1 64.047,88 64.047,88
Gastos de Fuerza de Trabajo (Directos) 4 959.270,42 | 959.270,42 0,00
Salarios 4,1 879.338,55| 879.338,55
Vacaciones 4,2 79.931,87 79.931,87
Gastos Generales y de Administracion 6 230.769,43 | 230.769,43 0,00
Salarios indirectos 6,1 211.540,40 | 211.540,40
Vacaciones 6,2 19.229,02 19.229,02
Gastos de Distribucion y Ventas 7 21.352,59 21.352,59 0,00
Combustibles y Lubricantes 7,1 21.352,59 21.352,59
Gastos bancarios 8 14.283,80 14.283,80
773.244,7
Gastos Totales o Costo de Produccion 9 2.048.685,03 | 1.275.440,33 0
Costo Unitario 204,83 127,52 77,31
Contribucion a la Seguridad Social a L/P (12.5%) 10 14,87 14,87 0,00
Contribucion a la Seguridad Social a C/P (1.5%) 11 1,78 1,78 0,00
Margen de Utilidad S/ base autorizada 13
PRECIO: 14
% Sobre el Gasto en Divisa (%) 15
COMPONENTE PESOS CONVERTIBLES 16
Elaborado por: Firma:
Cargo: Fecha:
Aprobado por: Firma:
Cargo: Fecha:
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Anexo_8 Ficha de costo produccién de colchonetas

FICHA DE COSTOS NO 2 SERVICIO DE REPARACION DE COLCHONES: COLCHONETAS

EMPRESA: Industrias Locales

CODIGO:

Organismo: MINCIN

Plan de Produccion: Capac. Instalada:
Producto o Servicio: Coctel Cubanito % utilz.
Codigo Prod. o Serv.: UM:
UNO
28
Volumen Producto p/ Ficha de Costo 62
Fil
CONCEPTOS DE GASTOS a | Total Unitario | De ello: CUP | De ello: CUC
1 2 3 4 5
Materias Primas y Materiales 1 113,224.72 67,444.41 45,780.31
Materias Primas y Materiales Fundamentales 1.1 113,204.40 67,444.41 45,759.99
Energia Eléctrica 1.3 20.32 20.32
Sub total (Gastos de Elaboracion) 2 235,454.41 233,895.36 1,559.05
Otros Gastos Directos 3 12,261.48 12,261.48 0.00
Depreciacion 3.1 12,261.48 12,261.48
Gastos de Fuerza de Trabajo (Directos) 4 168,341.31 168,341.31 0.00
Salarios 4.1 153,039.09 153,039.09
Vacaciones 4.2 15,302.23 15,302.23
Gastos Generales y de Administracion 6 49,204.77 49,204.77 0.00
Salarios indirectos 6.1 44,732.05 44,732.05
Vacaciones 6.2 4472.71 4.472.71
Gastos de Distribucién y Ventas 7 4,087.79 4,087.79 0.00
Combustibles y Lubricantes 7.1 4,087.79 4,087.79
Gastos bancarios 8 1,559.05 1,559.05
Gastos Totales o Costo de Produccién 9 348,679.12 301,339.76 47,339.36
Costo Unitario 121.83 105.29 16.54
Contribucion a la Seguridad Social a L/P (12.5%) | 10 27,193.26 27,193.26 0.00
Contribucion a la Seguridad Social a C/P (1.5%) | 11 3,263.19 3,263.19 0.00
Margen de Utilidad S/ base autorizada 13
PRECIO: 14
% Sobre el Gasto en Divisa (%) 15 0.00
COMPONENTE PESOS CONVERTIBLES 16 0.00
Elaborado por: Firma:
Cargo: Fecha:
Aprobado por: Firma:
Cargo: Fecha:
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Anexo_9 Depreciacion de los activos adquiridos con el proyecto y los existentes

en la organizacion

DEPRECIACION TOTAL |Afio 1|Afio 2| Afio 3| Afio 4 | Afio 5| V2O
Residual

Equipos Tecnolégicos 25725 |5145 |5145 |5145 [5145 |5145 |60024

Equipos informaticos 800 200 |200 |200 |200 0 0

Equipos de transporte 35000 |7000 |7000 |7000 [7000 |7000 |O

Activos  existentes  en 18\ 60 |1553 (1553 1553 |1553 |1553 |18117

organizacion

TOTAL 69289 |13898|13898|13898|13898 1369878141
Base

EQUIPOS TECNOLOGICOS de Ao 1|Afo 2|Afo 3|Afio 4 |Afio 5| Total
calculo

Valor Bruto 85749 |85749 85749

Depreciacion anual 0 5145 |5145 |5145 |5145 |5145

Depre Acumulada 5145 |10290|15435|20580 | 2572525725

Valor Neto 80604 | 75459 (70314 | 65169 | 60024 | 60024
Base

EQUIPOS INFORMATICOS de Afo 1|Afo 2|Afo 3|Afio 4 |Afio 5| Total
calculo

Valor Bruto 800 800 800

Depreciacion anual 0 200 (200 (200 (200 |O

Depre Acumulada 200 |400 |[600 |800 800

Valor Neto 600 [400 |200 |O 0 0
Base

EQUIPOS DE TRANSPORTE de Afo 1|Afo 2|Afo 3|Afio 4 |Afio 5| Total
calculo

Valor Bruto 35000 |35000 35000

Depreciacion anual 0 7000 (7000 |7000 [7000 |7000

Depre Acumulada 7000 |14000 (21000 (28000 [35000 35000

Valor Neto 28000|21000|14000(7000 |0 0
Base

QEQXSEA?T(I')SJENTES EN LA d? Afo 1| Afo 2| Afo 3|Aflo 4 |Afio 5| Total
calculo

Valor Bruto 25882 25882

Depreciacion anual 0 1553 [1553 |1553 |1553 |1553

Depre Acumulada 1553 |3106 (4659 (6212 |7765 |7765

Valor Neto 24329|22776|21223 (19670 (1811718117
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Anexo_10: Proyecciones realizadas para los costos totales de la produccion y

reparacion.
Produccion de
colchones y | Proyeccion de los Costos Totales del proyecto por afios

reparaciones

Afos de Evaluacion |Afio 1 Ao 2 Ano 3 Ano 4 Afo 5 Total
Costos en CUP 177,006.03|186,849.38|196,756.90 | 201,803.90 | 205,208.65 | 967,624.86
Costos en CUC 96,287.68 |130,010.01163,737.38|172,405.90|172,673.59|735,114.57
Valor Total 273,293.71|316,859.39 | 360,494.28 | 374,209.81 | 377,882.24 | 1,702,739.44
Produccion de

colchones Proyeccién de los costos de la Produccion de Colchones Cameros

Afos de Evaluacion |Afio 1 Ao 2 Ao 3 Ano 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp 50% 70% 90% 95% 95%

oS0 Unitario€niyg053 10053 (10053 [100.53  |100.53

costo Unitarioen77 1 77.12 77.12 77.12 77.12

Cantidad en CUP 165 231 297 314 314 1,321
Cantidad en CUC 1,085 1,519 1,953 2,062 2,062 8,681
Costos en CUP 16,587.45 |23,222.43 |29,857.41 |31,566.42 |31,566.42 |132,800.13
Costos en CUC 83,675.20 |117,145.28|150,615.36|159,021.44|159,021.44 |669,478.72
Valor Total 100,262.65|140,367.71|180,472.77 | 190,587.86 | 190,587.86 | 802,278.85
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los costos de la Produccion de Colchonetas Personales
Afos de Evaluacion |Afo 1 Afo 2 Ao 3 Ano 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp 90% 92% 94% 96% 98%

Cantidad 550 561 572 584 595 2862
Costos en CUP 105.29 105.29 105.29 105.29 105.29

Costos en CUC 16.18 16.18 16.18 16.18 16.18

Costos en CUP 57,909.50 |59,067.69 |60,249.04 |61,454.02 |62,683.11 |301,363.36
Costos en CUC 8,899.00 9,076.98 |9,258.52 |9,443.69 |9,632.56 |46,310.75
Costo Total 57,909.50 [121.47 121.47 121.47 121.47 58,395.38
Servicio de

Reparacion Proyeccion de los costos del Servicio de Reparacion

Afos de Evaluacion |Afo 1 Ao 2 Ao 3 Ano 4 Afo 5 Total

% Aprov. Cap. Disp 90% 92% 94% 96% 98%

Costos en CUP 102,509.08|104,559.26 | 106,650.45|108,783.46|110,959.12 | 533,461.37
Costos en CUC 3,713.48 |3,787.75 |3,863.50 |3,940.77 4,019.59 |19,325.10
Costo Total 106,222.56|108,347.01|110,513.95|112,724.23|114,978.72 | 552,786.47
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Anexo_ 11 Estado de Rendimiento Financiero

Descripcion Ano 1 Ao 2 Afo 3 Ano 4 Afo 5 Total
TOTAL DE VENTAS 670,073 872,199 1,074,663 |1,128,968 |1,132,708 |4,878,611
En CUP 446,826 570,265 693,923 728,017 731,138 3,170,170
En CUC 223,247 301,934 380,739 400,951 401,570 1,708,441
Ventas 679,192 883,837 1,088,824 1,143,826 |1,147,630 |4,943,309
En CUP 455,945 581,903 708,085 742,875 746,060 3,234,867
En CUC 223,247 301,934 380,739 400,951 401,570 1,708,441
Impuesto sobre las

ventas 13,584 8,838 10,888 11,438 11,476 56,225
En CUP 9,119 11,638 14,162 14,857 14,921 64,697
COSTOS TOTALES DE

PRODUCCION 273,294 316,859 360,494 374,210 377,882 1,702,739
En CUP 177,006.03|186,849.38|196,756.90 | 201,803.90 | 205,208.65 | 967,625
En CUC 96,287.68 |130,010.01|163,737.38|172,405.90|172,673.59|735,115
IMPUESTOS, TASAS Y

CONTRIBUCIONES 33,044 33,044 33,044 33,044 33,044 165,220
En CUP 33,044 33,044 33,044 33,044 33,044 165,220
UTILIDADES BRUTAS 363,735 522,295 681,124 721,715 721,782 3,010,652
En CUP 236,776 350,372 464,122 493,170 492,886 2,037,325
En CUC 126,959 171,924 217,002 228,545 228,896 973,327
Menos: Reservas para

contingencias 11,839 17,519 23,206 24,658 24,644 101,866
UTILIDADES

IMPONIBLES 351,896 504,777 657,918 697,056 697,138 2,908,786
En CUP 224,937 332,853 440,916 468,511 468,241 1,935,459
En CUC 126,959 171,924 217,002 228,545 228,896 973,327
Impuestos sobre

utilidades

En CUP 78,728 116,499 154,321 163,979 163,885 677,411
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Anexo_ 12 Estado de Rendimiento de la Inversiéon o Flujo de caja para la Rentabilidad Financiera del Proyecto

DESCRIPCION Ao 0 |Afol |Afo2 |Afio3 Afio 4 Afio 5 Total
ENTRADAS DE EFECTIVOS (1) 0 670,073 |872,199 |1,074,663|1,128,968|1,210,8504,956,753
Ingresos por ventas 670,073 |872,199 |1,074,663|1,128,968 (1,132,708 | 4,878,611
En CUP 446,826 |570,265 [693,923 |728,017 |731,138 3,170,170
En CUC 223,247 301,934 |1380,739 400,951 [401,570 |1,708,441
Valor residual activos 78,141 78,141
SALIDAS DE EFECTIVO (2) 375,257 460,117 |541,453 |622,910 |646,284 |649,862 |2,920,627
Inversion Total
En CUP 0
En CUC 375,257
Reembolso del préstamo 75,051 |75,051 |75,051 75,051 75,051 375,257
En CUP 0 0 0 0 0 0
En CUC 75,051 |75,051 |75,051 75,051 75,051 375,257
Costos totales de produccién 273,294 | 316,859 | 360,494 |374,210 |377,882 |1,702,739
En CUP 177,006 |186,849 |196,757 |201,804 |205,209 |967,625
En CUC 96,288 |130,010 |163,737 172,406 |172,674 |735,115
Impuestos, tasas y contribuciones 111,772 149,543 |187,365 |197,023 [196,928 [842,631
En CUP 111,772 (149,543 |187,365 |197,023 196,928 842,631
SALDO ANUAL (1-2) -375,257 209,956 |330,746 [451,752 |482,684 [560,988 |2,036,126
SALDO ACUMULADO -375,257|-165,301 | 165,445 [617,197 1,099,882 1,660,870 | 3,696,996
TASA DE ACTUALIZACION 14%
VALOR ACTUAL NETO 945,481
TASA INTERNA DE RENDIMIENTO 79%
PERIODO DE RECUPERACION ORDINARIO 2.50

TASA DE RENTABILIDAD DEL VAN

2.52
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