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ENFOQUE DE LA METODOLOGIA FINANCIERA PARA EL ANALISIS DEL
PRESUPUESTO DE CAPITAL Y VIABILIDAD DE LA ALTERNATIVA

RENTABLE
RESUMEN

Autora: Alexandra Beatriz Agila Cuenca
Tutor: Ing. Carlos Omar Soto Gonzélez

abagila_est@utmachala.edu.ec

Entre las decisiones importantes a tomar por la empresa se encuentran las inversiones, las
cuales parten de un riguroso analisis de cuentas, de las cuales se establecera la rentabilidad
sobre el costo del capital empleado, es por esta razon que se plantea como objetivo
Analizar de manera tedrica y préactica las herramientas de analisis de inversiones por
medio del analisis de un caso practico para poder establecer su relevancia al momento de
tomar una decision financiera, para ello se ha tomado la informacion contable
correspondiente a dos proyectos de inversion, a los mismos que se les ha aplicado las
respectivas herramientas de analisis financiero como metodologia; en el primer proyecto
los ingresos corresponden a 6.019.230,84 para el primer afio de funcionamiento, mientras
que para el segundo, los ingresos anuales tendran incrementos del 15% hasta los 10 afios,
con estos escenarios, el proyecto A presentd un VAN de $11.081.773,59, la TIR 37%, la
inversion se recuperaria en cinco afos, 9 meses, 8 dias, el rendimiento contable es igual
a3,356.312,812 y el costo anual equivalente 16.344.153,64, mientras que para el proyecto
B, este presentd un VAN negativo de $-4.757.487,92, la TIR del 8%, rendimiento
contable 1,65 y costo anual equivalente de -7.016.666,86. EI Playback no fue necesario
realizarlo en el segundo proyecto por cuanto este generaria pérdidas. Luego de evaluar
los dos proyectos se concluye que el proyecto A es rentable de acuerdo a todos los

indicadores analizados, ya que se recupera la inversidn, mientras que en el segundo no.

Palabras clave: decisiones, inversion, cuenta, presupuesto de capital, rentabilidad



ABSTRACT

Autora: Alexandra Beatriz Agila Cuenca
Tutor: Ing. Carlos Omar Soto Gonzélez

abagila_est@utmachala.edu.ec

Among the important decisions to be taken by the company are the investments, which
are based on a rigorous analysis of accounts, from which profitability will be established
on the cost of capital employed, for this reason it is proposed to analyze in a Theoretical
and practical investment analysis tools by means of the analysis of a practical case to be
able to establish its relevance when making a financial decision, for this purpose the
accounting information corresponding to two investment projects has been taken, to the
same ones has applied the respective tools of financial analysis as a methodology; In the
first project, revenues correspond to 6,019,230.84 for the first year of operation, while for
the second, annual revenues will increase by 15% up to 10 years, with these scenarios,
project A presented a NPV of $ $11.081.773,59, the IRR 19%, the investment would
recover in five years, 9 months, 8 days, the accounting return is equal to 3,356,312,812
and the equivalent annual cost 16,344.153,64, while for the project B, this presented a
negative NPV of $ $-4.757.487,92, the IRR of 8%, accounting return of 1.65 and annual
equivalent cost of 7.016.666,86. The Payback was not necessary in the second project
because it would generate losses. After evaluating the two projects, it is concluded that
project A is profitable according to all the indicators analyzed, since the investment is

recovered, while in the second one it does not.

Keywords: decisions, investment, account, capital budget, profitability
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1. INTRODUCCION

Las empresas cuentan con grandes decisiones por tomar, una de estas es la inversion a realizar,
para ello se parte de un riguroso anélisis de las cuentas, las cuales pueden ir desde inversion en
capital de trabajo, caja, cuentas por cobrar, inventarios, inversiones realizadas en activos fijos, etc.
Un factor muy importante al momento de elegir la iniciativa adecuada, es la rentabilidad sobre el

costo del capital empleado para financiar el proyecto.

Es importante al momento de medir la rentabilidad, esta sera medida en base a la inversion y al
costo de financiamiento, esto es, la minima tasa de rentabilidad esperada, que también es asociada
al costo de oportunidad. Si el proyecto es o no viable en base a la rentabilidad obtenida no es
suficiente para decidir invertir en él, es necesario compararlo con otras propuestas de inversion a

fin de determinar cuél de ellas es mejor.

Otro de los aspectos a tener en cuenta es el valor del dinero en el tiempo. El enfoque de este
trabajo tendra variaciones de acuerdo a la tasa de descuento, esta, para fines de analisis sera el
costo del capital, asi es como se obtendréa el calculo del flujo y el valor presente neto, resultado

que permitira establecer la viabilidad o no del proyecto.

La problematica de la investigacion se basa en tomar las decisiones mas acertadas, los financistas
toman en cuenta algunos elementos de evaluacion y analisis, algunos de ellos pueden ser:
proyectos de inversion mediante la utilizacion del presupuesto de capital, Valor Actual Neto
(VAN), Tasa interna de Retorno (TIR), Periodo de Recuperacién de la Inversion (PRI),
Rendimiento Contable, Costo Anual Equivalente, todos ellos les permiten a los empresarios tomar

una buena decision y las previsiones futuras.

A pesar de ser herramientas de andlisis financiero consolidadas, sin embargo, es importante
establecer las razones por las cuales se escoge o se rechaza una de estas, es por esto que, por medio
del trabajo se pretende como objetivo general analizar la relevancia de las herramientas Financieras
al momento de tomar una decision de inversion, para ello se ha tomado como base los flujos netos,
la tasa de descuento y el periodo de tiempo de dos proyectos, para con ello fundamentar su

importancia.

La informacion concreta acerca de las opciones de inversion se puede obtener siempre y cuando
se utilicen las herramientas financieras con responsabilidad. Para cumplir con el tema de

investigacion se han planteado los siguientes objetivos especificos:
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Analizar de manera tedrica los conceptos de analisis financiero como son el presupuesto de capital,
Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de Retorno (TIR), Periodo de Recuperacion de la
Inversion (PRI), Rendimiento Contable, Costo Anual Equivalente, para determinar la rentabilidad

de la mejor propuesta de inversion

Evaluar financieramente el presupuesto de capital de un proyecto de inversién que permita

establecer la viabilidad de la alternativa rentable.
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2. DESARROLLO

2.1. Evaluacion econdémica de alternativas de inversién.

Los proyectos a implementar por parte de la empresa cuentan con numerosas incertidumbres y

condiciones de riesgo, esto vuelve a la evaluacion econémica una labor desafiante.

Las empresas tienen la expectativa de que, al realizar una inversion esta les va a generar excedentes
en el futuro proximo, lo cual les permitird incrementar su valor, sin embargo, para ello serd
necesario que los proyectos pasen por un proceso de seleccion, en este caso serd necesario recurrir

a la evaluacion de inversiones (Vecino, Rojas, & Mufioz, 2015)

2.2.  Presupuesto de capital.

Una de las decisiones con mayor impacto sobre el desempefio a largo plazo en la empresa es la del
presupuesto de capital (Useche, 2014); En paises desarrollados como Estados Unidos este tema ha
sido muy estudiado (Ochoa & Mora, 2014).

El presupuesto de capital y los criterios financieros, su relacion con las decisiones estratégicas de
la empresa o decisiones de inversion, son uno de los temas mas relevantes, mediante el mismo se
fundamenta el criterio del valor actual neto (VAN) como un criterio fundamental para la toma de

decisiones, este serd comparado con criterios adicionales.

2.3.  Anadlisis de Alternativas de inversion.

Uno de los problemas frecuentes al momento de realizar los estudios financieros es obtener la
combinacion apropiada de rentabilidad, la misma debe estar acorde al nivel de riesgo de la
inversion a realizar, para ello se vuelve necesaria la utilizacion de herramientas de pronostico, a

fin de tomar una decision acertada (Contreras, Stein, & Vecino, 2015).

Luego de confeccionados los flujos netos del o de los proyectos, estos deberan ser evaluados su
viabilidad econémica y financiera, esta nos llevara a aceptar o rechazar la propuesta que sea mas
conveniente, para ello, la teoria financiera ofrece algunas herramientas de evaluacién, entre ellas
se encuentran el Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de Retorno/Rendimiento (TIR), punto de

equilibrio en ventas, etc. (Mete, 2014).

17



2.4.  Herramientas para el calculo de indicadores o criterios de evaluacion econémica.

Un método para llevar a cabo el analisis de costos y beneficios de una inversion son las
evaluaciones econdmicas (Watts, Geelhoed, & Sfalipo, 2017), estas, tradicionalmente incluyen la
minimizacion de costos, costo-efectividad, costo-utilidad, y costo beneficio (Dang, Likhar, &
Alok, 2016).

Una contribucion al momento de tomar decisiones es la evaluacion econdmica (Rabarison, Bish,
& Masoudi, 2015), la misma proporciona evidencias a los tomadores de decisiones en cuanto a los
beneficios anticipados de la inversion a realizar, sus costos de oportunidad, los beneficios
(Wikilson, Sculpher, Claxton, Revill, & Briggs, 2016).

2.4.1. Valor actual neto. Entre las decisiones a llevar a cabo los inversionistas se encuentra la
seleccion de nuevos proyectos, y para ello existen algunos criterios, uno de los fundamentales es

el valor actual neto (VAN), este permite medir financieramente los proyectos.

Uno de los métodos mas importantes de evaluacion financiera sigue siendo el VANA, elemento
de mucha importancia en lo referente a las interrelaciones, motivo por el cual resulta de mucha

utilidad para las finanzas empresariales desde la perspectiva estratégica (Pérez, 2018).

El valor actual neto, aunque es muy utilizado en la actualidad, cuenta con fallos como son la
incertidumbre y flexibilidades gerenciales, inconvenientes que conducen a imprecisiones al
momento de calcular los flujos de efectivo (Shaffie & Jaaman, 2016). Los resultados del VAN

pueden ser

- VAN mayor a 0 proyecto rentable
- VAN menor a 0 proyecto nulo

- VAN igual a 0 no produce ni pérdidas ni ganancias

2.4.2. Tasa interna de retorno. La Tasa Interna de Retorno (TIR) es la rentabilidad o tasa de
descuento ofrecida por una inversion, es muy empleada en la evaluacion de proyectos y esta
directamente interrelacionada con el valor actual neto (VAN), también es posible definirla como

la tasa de descuento que lleva al VAN a cero en los proyectos de inversion.

Esta herramienta financiera brinda una medida relativa de la rentabilidad, la cual viene expresada

en tanto por ciento.
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2.4.3. Periodo de recuperacion de la inversion. El Periodo de recuperacion de la inversion es un
instrumento que le permite al inversionista determinar el tiempo requerido para recuperar la

inversion inicial reflejada en los flujos netos de efectivo del proyecto.

Para el célculo de este indicador financiero debe recurrirse a los prondsticos de la inversion inicial
y de los resultados del proyecto. La inversion inicial, por tratarse de desembolsos de dinero ir& con

el signo negativo.

2.4.4. Rendimiento contable. Es la ganancia o rendimiento que una inversion puede esperar en
base a la inversion que se ha realizado; esta divide el beneficio promedio para la inversion que se
ha realizado, de esta manera se obtiene el rendimiento esperado. Este método no toma en cuenta
el valor temporal del dinero, es decir que los valores correspondientes a los Ultimos afios pueden

tener menor valor que los tomados de manera actual.

2.4.5. Costo anual equivalente. Al costo de poseer y operar un activo durante el transcurso de su
vida entera se conoce con el nombre de costo anual equivalente, es utilizado con frecuencia para
la toma de decisiones en la inversion, principalmente cuando se hace comparaciones entre

proyectos de duracion desigual.
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3.

3.1.

CASO PRACTICO

Reactivo Préctico.

Con la informacién econémica, contable y financiera de un proyecto, periodo 2018. En atencion a

ello, con base en la revision de casos documentados en revistas cientificas e indexadas, se solicita:

a)
b)
c)
d)
e)
f)

9)
h)

3.2.

3.2.1.

Establezca dos propuestas o alternativas en el proyecto.

Elabore el presupuesto de capital de cada una de las propuestas.
Determine el Valor Actual Neto de las propuestas.

Establezca la Tasa Interna de Rendimiento de cada alternativa.

Periodo de Recuperacion de la Inversion

Rendimiento contable.

Establezca la mejor propuesta considerando el costo anual equivalente.

Conclusiones y recomendaciones.

Solucién del Problema

Proyecto A. Para la puesta en marcha para el terminal terrestre de la ciudad de Machala,

fue necesario contar con una inversion que asciende a ($22.121.090,30); donde la inversidn fija es

de ($ 20.165.281,82), sequida por la inversion diferida ($ 118.861,47), y por ultimo la inversion

de capital de trabajo ($ 1.836.947,01), podemos apreciar los valores de la inversion en la tabla 1.

La tasa de interés fue del 12%.

Tabla 1. Plan de inversion

Detalle Costo Total
INVERSIONES FIJAS
Preliminares y movimiento de tierra 1.370.522,00
Edificio N°1 locales ancla y administracion 988.259,92
Edificio N° 2 locales comerciales y boleterias 5.033.817,34
Edificio N° 3 patios de comida y locales ancla 2.065.374,39

20



Parqueaderos de vehiculos

Eléctricos de alta y baja tension
Sistemas electrénicos

Sistemas sanitarios

Aires acondicionados

Comedor oficina de control y Estacion

Cerramiento acera y cubiertas exteriores

Materiales De Construccion, Eléctricos, Plomeria Y Carpinteria

Vehiculo

Herramientas y equipos menores

Equipo de sistemas y paquetes informaticos
Subtotal

INVERSIONES DIFERIDAS

Servicio De Capacitacién

Honorarios Por Contratos Civiles De Servicios
Gastos de constitucion (licencias, permisos)
Gastos Pre operativos

Ambientales Y Prevencion De Riesgo Laborales
Subtotal

CAPITAL DE OPERACIONES

Gastos de Administracion

Energia Eléctrica

Telecomunicaciones

Servicio De Correo

Edicion, Impresion, Reproduccion Y Publicaciones
Servicio De Seguridad Y Vigilancia

Servicio De Aseo

Otros Arrendamientos

Alimentos Y Bebidas

2.258.003,18
1.800.740,61
1.769.860,54
1.548.012,06
1.513.548,65
481.071,25
1.132.655,88
9.000,00
32,500.00
7.452,00
186.964,00

20.165.281,82

20.000,00
40.000,00
10.000,00

5.000,00
43.861,47

118.861,47

826.791,00
300.000,00
40.000,00
700,00
5.860,00
501.760,00
45.348,20
2.000,00

2.000,00
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Vestuario, Lencerias Y Prendas De Proteccion
Materiales De Oficina

Materiales De Aseo

Combustibles, Lubricantes Y Adictivos En General
Otros De Uso Y Consumo Corriente

Mobiliarios

Mantenimiento de Maquinarias Y Equipos
Seguros

Otros Servicios Generales

Mantenimientos De Areas Verdes Y Arreglo De Vias Internas

Subtotal

14.560,00
7.500,00
15.597,81
6.000,00
11.590,00
6.540,00
11.200,00
36.000,00
2.000,00
1.500,00

1.836.947,01

TOTAL DE ACTIVOS

22.121.090.30

Elaborado por: Alexandra Agila

Entabla 2 podemos observar los ingresos que generara el terminal terrestre de Machala, este monto

asciende $ 6.019.230,84.

Tabla 2. Ingresos

Ingresos Total
Acceso A Lugares Publicos 3.158.810,00
Ocupacién De Lugares Publicos 12.400,00
Prestacion De Servicios 407.871,86
Inscripciones, Registros Y Matriculas 577.358,70
Otras Tasas 7.500,00
Otras Concesiones 1.000,00
Otras Contribuciones 200,00
Intereses Y Comisiones De Titulos Y Valores 2.000,00
Intereses Por Convenio De Pago 100,00
Intereses Por Otras Operaciones 300,00
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Edificios, Locales Y Residencias 1.642.370,30
Otros Arrendamientos 3.000,00
Ordenanzas Municipales 500,00
Transacciones Comerciales 100,00
Otros Intereses Por Mora 200,00
Infraccion A Ordenanzas Municipales 26.899,34
Incumplimientos De Contratos 100,00
Otras Multas 250,00
De Entidades Del Gobierno Seccional 85.500,00
Ejecucion De Garantias 2.000,00
Indemnizaciones Por Siniestros 200,00
Otros No Especificados 5.000,00
Otros Valores 150,00
De Entidades Financieras Publicas 100,00
De Fondos De Contingencia 1.200,00
De Convenios Legalmente Suscritos 100,00
Transferencias Del Sector Privado No Financiero 3.000,00
Del Sector Privado No Financiero 8.000,00
De Fondos De Autogestion 13.020,64
De Cuentas Por Cobrar 60.000,00
Total 6.019.230,84

Elaborado por: Alexandra Agila

El flujo de efectivo es muy bueno de acuerdo a los ingresos generados cada afio por la empresa,

por ende, se tendra una utilidad muy aceptable
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Tabla 3. Presupuesto de Capital

0 1 2 3 4 5 § 7 § g 10
NVERSONNCAL  § 2212109030 $ 200000000
(9 NGRESOS $ 601923084 $ 722307701 § 86660241 § 104012089 §  1248L4TT0N § MA9TITI2A8 § 179733608 $ 2056799238 § 2588150085 § 3105790902
() UTLIDAD BRUTAEN, $ 601923084 § 72307701 § 86760241 $ 1040123089 $  1248LATT0T $ AGTITI2A8 § 1797330698 2156799238 § 2588150085 § 3105790902
() GASTOS OPER,

GASTOS DE AD, $8670100  $66813055  SOLLSB  $O5TA1393  SL00A96963  $10521811 SLIOTOTONI SLI6AIMYT 12154686  $128262421
PUBLICDAD $586000  $645300  $6.46065 $6.78368 $71281  STATOL  $T8%  $824561 $865789 $909078
Senicos Basicos $30000000  $30600000  $31212000  $31836240 $IUTNG SN SITBBT3  $3UA605T0 $35149781 $35852077
Senicio De S Y Viglancia $S0L76000  S5ILTEA0 $52203L10  $5347L73 $5312016  $55398358  $56063%6  $576.36452 $567.99181 $509649.65
Sequos S1120000  $1142400  SIL648  S1L88553 S04 $123670  $1261300  $1286528 $1312259 $1338504
Mantenimientos de MyE $3600000  $3780000°  $3069000 4167450 sume’ sHuele” saeama” 8506560 $53.18840 " $5584782
Otos gastos $5000000  $5L00000  $520000  $5306040 SSA1I6L  $SAMM  $E6ABL  $5T48 $5856207 $50.75463
(£) UTLLIDAD OPERATVA SA26T6198  $543077426  $681218110  $8ATOSTET2  S1049153069 $1291635166 SIS8ATAIBA4 $193444340  S2HTARR  $30679029,13
() GASTOS NO OPER,

GASTOS FINANCIEROS $ 236218750 $ 227966750 § 219718750 § 21466750 § 203216750 § 194966750 § 186718750 § 178468750 §  L70206750 § 161968750
GASTOS DE CONST, $ 11886147

EGRESONO OPERA, $ 180657087 $ 315008676 § 461499360 $ 636519122 $ 84503319 § 1096666416 § 1397023004 1756975500 § 2088491502 § 2905034163
Par. de Trabajadores(15%) § 2098563 $ 4266301 69224904 §  GSATIBE8 § 126800148 § 164400962 S 2055364 § 263546339 §  3273B §  AIBILA
impesto ala Rerta (22%) $ 30144550 $ 69323900 § 101520850 $ 140034207 $  L86LOSK50 § 241266611 $ 307345081 § 386534630 §  4BI4GB131 § 630305516

FLUJOOPERACIONALES §$ (22121.09030) § 113813965 § 198518466 § 290744507 § 401007047 § 532938621 § 690899842 § 880124549 § 1106894622 § 1378749647 §  18.307.38523

Elaborado Por: Alexandra Agila

- TMAR 13.10%
- VAN $11.081.773.59
- TIR 37%

Podemos apreciar claramente el VAN asciende a ($11.081.773,59), lo que indicando que es
positivo y a la vez dando a entender que el proyecto es muy factible, de las mismas formas el TIR

con un 37%) es mayor a la tasa pasiva de las instituciones publicas y privadas.

- Afos 10
- Inversion Inicial $ 22.121.090,30

- Interés del 0.12%
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Cuadro 1. Valor Actual Neto

ario 1

afio2

ario 3

ario 5

afio G

ario 7

ario 8

asio 9

afie 10

$
115281863

$
200083784

$
29241643

|
$4 027588

$
5348293735

$
69201107

$
8.B22F24

3
11.091 56562

$
1321163071

$18 33300742

(140,12

(1+0,12)%

(140,12)°

(1+0,12)*

(1+0,12)°

(1+0,12)°

(1+0,12)7

(140,127

(1+0,12)°

(1+0,12)10

Elaborado por: Alexandra Agila

VAN=22.121.090,30+$1.038.575,36+%$1.623.924,71+%$2.081.335,43+$2.559.761,76+$3.

034.765,28+$3.510.503,14+$3.990.909,05+$4.479.738,93+$4.980.612,49+

$5.902.737,73

VAN= $11.081.773,59

Cuadro 2. Tasa Interna de Retorno

atio 1

afin?

afio 3

afio 4

afio &

alio 6

afio 7

atio §

aiio

aiio 10

§LIS2018 5

§ 100083764

§190412643

JA027 53458

§ 334820331

§6529.11074

§381262844

§ 11091 6681

§ 1381163071

§ 133007 42

(140,03

(140,03)?

(140,03)°

(140,03*

(140,03)°

(140,03)"

(140,09’

(140,03

(140,03)"

(140,13)™

Elaborado por: Alexandra Agila

TIR=

-$

22.121.090,30+$

1.119.241,41+$

1.885.981,37+%

2.675.989,91+%

3.578.678,94+$% 4.613.484,83+$ 5.803.021,15+$% 7.173.604,29+$ 8.755.865,63+%

10.585.464,88+$13.641.479,26 TIR= 37 %
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Periodo de recuperacion de la inversion

Playback = $-22.121.090,30+$1.152.818,65+$ 2.000.837,64+$ 2.924.126,43+$
4.027.834,68

+$ 5.348.293,35+$ 6.929.110,74+$ 8.822.628,44+$ 11.091.668,62+$ 13.811.630,71+$
18.333.007,42

($-20.968.271,65)  ($-18.967.434,01) ($-16.043.307,59) ($-12.015.472,91) (S -
6.667.179,55) ($ -6.667.179,55) ($ 261.931,18) ($ 9.084.559,62) ($ 20.176.228,24)

PR=5.98 (Cinco afios, 9 meses, 8 dias)

Rendimiento contable

RC= BENEFICIO NETO / INVERSION

RC=(1.138.139,65+1.985.184,66+2.907.445,97+4.010.070,47+5.329.386,21+6.908.998,
42+8.801.245,49+11.069.946,22+13.787.496,47+18.307.385,23) / 22.121.090,30

RC= 3,356.312, 812

Costo anual equivalente

CAE=VAN* (1+i)n* 1 / (1+i)n -1

Interés= 12%

N=10

Van= $11.081.773.59

CAE=$11.081.773,59 * (1+0,12)10 * 1 /(1+0,12)10 -1

CAE = 16.344.153,64
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3.2.2. Proyecto B. Para la puesta en marcha para el terminal terrestre de la ciudad de Machala,

fue necesario contar con una inversion que asciende a ($22.121.090,30); donde la inversion fija es
de ($ 20.165.281,82), sequida por la inversion diferida ($ 118.861,47), y por ultimo la inversion
de capital de trabajo ($ 1.836.947,01). Los ingresos Anuales tendran incrementos del 15% hasta

los 10 afios.

Tabla 4. Plan de inversion

Costo Total

INVERSIONES FIJAS

Preliminares y movimiento de tierra

Edificio N°1 locales ancla y administracion
Edificio N° 2 locales comerciales y boleterias
Edificio N° 3 patios de comida y locales ancla
Parqueaderos de vehiculos

Eléctricos de alta y baja tension

Sistemas electronicos

Sistemas sanitarios

Aires acondicionados

Comedor oficina de control y Estacion
Cerramiento acera Y cubiertas exteriores

Materiales De Construccién, Eléctricos, Plomeria Y

Vehiculo

Herramientas y equipos menores

Equipo de sistemas y paquetes informaticos
INVERSIONES DIFERIDAS

Servicio De Capacitacion

Honorarios Por Contratos Civiles De Servicios
Gastos de constitucion (licencias, permisos)

Gastos Pre operativos

1.370.522,00
988.259,92
5.033.817,34
2.065.374,39
2.258.003,18
1.800.740,61
1.769.860,54
1.548.012,06
1.513.548,65
481.071,25
1.132.655,88
9.000,00
32,500.00
7.452,00

186.964,00

20.000,00
40.000,00
10.000,00

5.000,00
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Ambientales Y Prevencion De Riesgo Laborales
Subtotal

CAPITAL DE OPERACIONES

Gastos de Administracion

Energia Eléctrica

Telecomunicaciones

Servicio De Correo

Edicidn, Impresion, Reproduccion Y Publicaciones
Servicio De Seguridad Y Vigilancia

Servicio De Aseo

Otros Arrendamientos

Alimentos Y Bebidas

Vestuario, Lencerias Y Prendas De Proteccion
Materiales De Oficina

Materiales De Aseo

Combustibles, Lubricantes Y Adictivos En General
Otros De Uso Y Consumo Corriente

Mobiliarios

Mantenimiento de Maquinarias Y Equipos

Seguros

Otros Servicios Generales

Mantenimientos De Areas Verdes Y Arreglo De Vias

Subtotal

43.861,47

118.861,47

826.791,00
300.000,00
40.000,00
700,00
5.860,00
501.760,00
45.348,20
2.000,00
2.000,00
14.560,00
7.500,00
15.597,81
6.000,00
11.590,00
6.540,00
11.200,00
36.000,00
2.000,00
1.500,00

1.836.947,01

TOTAL DE ACTIVOS

22.121.090,30

Elaborado por: Alexandra Agila

Podemos observar los ingresos que generara el terminal terrestre de Machala, este monto asciende

$6.019.230,84
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Tabla 5. Ingresos

Ingresos Total
Acceso A Lugares Publicos 3.158.810,00
Ocupacion De Lugares Publicos 12.400,00
Prestacion De Servicios 407.871,86
Inscripciones, Registros Y Matriculas 577.358,70
Otras Tasas 7.500,00
Otras Concesiones 1.000,00
Otras Contribuciones 200,00
Intereses Y Comisiones De Titulos Y Valores 2.000,00
Intereses Por Convenio De Pago 100,00
Intereses Por Otras Operaciones 300,00
Edificios, Locales Y Residencias 1.642.370,30
Otros Arrendamientos 3.000,00
Ordenanzas Municipales 500,00
Transacciones Comerciales 100,00
Otros Intereses Por Mora 200,00
Infraccion A Ordenanzas Municipales 26.899,34
Incumplimientos De Contratos 100,00
Otras Multas 250,00
De Entidades Del Gobierno Seccional 85.500,00
Ejecucion De Garantias 2.000,00
Indemnizaciones Por Siniestros 200,00
Otros No Especificados 5.000,00
Otros Valores 150,00
De Entidades Financieras Publicas 100,00
De Fondos De Contingencias 1.200,00
De Convenios Legalmente Suscritos 100,00
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Tabla 5.(continuacion)

Ingresos

Transferencias Del Sector Privado No Financiero

Del Sector Privado No Financiero

De Fondos De Autogestion

De Cuentas Por Cobrar

Total
3.000,00
8.000,00
13.020,64

60.000,00

Total

6.019.230,84

Elaborado por: Alexandra Agila

El flujo de efectivo es muy bueno de acuerdo a los ingresos generados cada afio por la empresa

Tabla 6. Presupuesto de capital

1

2 3

4

5 6 1 8 9 10

INVERSION NCIL $ 200000000
() NGRESOS $60102084 § 72307701 $ 866769241 § 1040123089 §  124BLATIOT § LGTITI2A8 $ 1797330698 $ 2056799238 § 2588150085 §  3L05790902
() UTLIDAD BRUTAEN |, $ 60102084 § 72307701 $ 866760241 § 1040123089 §  124BLATIOT $ WITITI2A8 $ 1797330698 § 2056799238 § 2588150085 § 3105790902
() GASTOS OPER,

GASTOS DE AD, 8679100  $86613055  $OU5HTO8  SOTABH  $L00496963  $L0S521811 SLIOTOTON $LIGTYT  S12A54686  $128262421
PUBLICDAD $586000 615300  $646065 $6.78368 STANST  STAM $TEI%  $824561 $865789 $9.090,78
Senicos Basicos $30000000  $I60000  $31212000  $31836240 $IUTVE5 SN SBT3 $3ME05T0 $ 35149781 $358527,77
Senicio De S Y Vigiancia $S0L76000  $SILTB0  $5203L10  $5R4TLT 5312116 $55308358 56506326  $57636452 $587891.81 $599.64965
Sequros $120000  $IL4400  $1165208  $1188553 $112324  $123570 1261302 $1286578 $13.1225 $1338504
Mantenimientos de M yE $3600000  $3780000°  $36%000 S4L67450 s’ syl saasm” 85065562 $53.18840 $5584782
Otos gastos $5000000  $5L00000  $520000  $5306040 $5012161  $5520404  $5630812  $5743428 $5856207 $50.75463
(£) UTLIDAD OPERATVA 428761084  $543077426  $681218110  $BLTO8T8T2  $1049153069 $1291635166 SIEATAIBA $1035444340  $235G710252  $30679.02913
() GASTOS NOOPER,

GASTOS FINANCIEROS $ 236218750 $ 227966750 § 219718750 $ 211468750 § 203218750 $ 104068750 $ LG6TIETED § LTBLERTSD §  LT02AGTS0 § 161968750
GASTOS DE CONST, $ 11886147

EGRESONO OPERA, $ 100657087 § 315108676 § 461499360 § 63651912 § 845034319 § 1096666416 $ 1397023094 § 1756975590 § 2188491502 § 2005934163
Pat de Trahajadores(15%) § 2098563 § 47266301 § 69224904 §  OGATIBEB § 126890148 § 164400062 $ 200553464 § 263546330 §  32TNB S 435014
impuesto ala Rerta (22%) § 30744550 § 69323009 § 101529850 § 140034207 §  18GLOSS50 § 241266611 $ 307345081 § 386534630 §  ABIABIAL § 630305516

FLUJO OPERACIONALES § (22.121.090.30) $ 1.138.139,65

$ 198518466 § 290744597 §

401007047 $

532938621 § 690899842 § 880124549 §$ 1106894622 $ 1378749647 § 1830738523

Elaborado Por. Alexandra Agila

TMAR 12,00%

VAN $-4.757.487,92

TIR 8%

De acuerdo a los resultados financieros alcanzados, hemos apreciado un valor del VAN que

asciende a ($ -4.757.487,92), es decir, el proyecto tendria perdidas, otro escenario es la TIR con

un (8%) es menor a la tasa pasiva de las instituciones publicas y privadas. Es decir, a pesar que se

30



incrementaron los ingresos a un (15%) generaria perdidas a futuro. Por esta razon, no fue necesario

aplicar un Playback.

Anos: 10 afios
Inversion inicial: $ 22.121.090,30
Interés: 0,12%

Cuadro 3. Valor Actual Neto

afio 1 afio2 afio 3 afio 4 afio 5 ajio 6 afio 7 afio & afio 9 atie 10
& 5 5 $ & & 5 $ $ E
115221865 [1 621626009 | 2051 930988 [ 2 522 3A4.85 |3.036 99900 | 3A00 35329 | 4217 39624 | 4803 503 61 | 5 634 DA4 4T | 7708 134,55
(140,123 (40,1207 | (1+0,120% | (1+0120%  |(1+0,12)% | (1+0,120% | (140,120 | (1+0,12F | (140,12)° | (1+0,12720

Elaborado por: Alexandra Agila

VAN= -$ 22.121.090,30+$ 1.038.575,36+$ 1.316.148,12+$ 1.460.530,27+$ 1.603.008,47+$
1.723.274,79+$ 1.824.051,33+$ 1.907.735,88+$ 1.976.440,38+$ 2.032.024,75+$ 2.481.813,03
VAN=$ -4.757.487,92

Cuadro 4. Tasa Interna de Retorno

atio 1 afin2 afio 3 atio 4 atio & atio 6 atio 7 atio 8 atin 9 atio 10
j j j § § § § §
§18.333.007 42
115281865 200083764 | 292412643 | $4.027 33468 | 5343 20335 | 692011074 | 822262844 | 11001 66842 | 1381163071
(140,090 [(1+0,09F (140,037 | (1+0,09*  [(40,00° |(+0,03)° [(1+0,09)7 (40,09 (140,037 | (1+0,09)°

Elaborado por: Alexandra Agila

TIR= $ 22.121.090,30+$ 1.119.241,41+$ 1.528.538,12+$ 1.877.815,66+$ 2.241.088,50+$
2.619.742,02+$ 3.015.239,70+$ 3.429.129,08+$ 3.863.047,98+$ 4.318.731,21+$ 5.735.576,02

TIR=8%
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Rendimiento contable

RC= BENEFICIO NETO/ INVERSION

RC=

(1.152.818,65+1.621.626,09+2.051.939,88+2.522.364,85+3.036.999,00+3.600.353,89+4.

217.396,24+4.893.593,61+5.634.964,67+7.708.134,55) / 22.121.090,30
RC=1,65

Costo anual equivalente

CAE=VAN* (1+i)n* 1/ (1+i)n-1

Interés= 12%

N=10

Van= $-4.757.487.92

CAE=$ -4.757.487,92* (1+0.12)10*1 / (1+0.12)10-1

CAE=-7.016.666,86
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CONCLUSIONES

Al analizar las dos propuestas y en base a los resultados obtenidos al evaluar el proyecto mediante

las herramientas financieras propuestas, se concluye lo siguiente:

- El proyecto A es viable por cuanto presenté un VAN de $ $ 11.081.773,59, superior a la
unidad, en tanto que el proyecto B obtuvo resultado negativo para este indicador.

- La TIR para el proyecto A fue de 37%, mientras que para el proyecto B fue del 8%, es
decir, este Ultimo generaria pérdidas a la empresa por cuanto este indicador es menor a la
tasa pasiva de las instituciones publicas y privadas.

- Lainversion realizada, de acuerdo a los resultados del proyecto A, se recuperaria en cinco
afios, 9 meses, 8 dias, mientras que para el proyecto B generaria pérdidas, razon por la cual
no fue necesario la realizacion de este indicador.

- Al evaluar el presupuesto de capital se concluye que el rendimiento contable del proyecto
A fue de 3,356.312, 812, mientras que el del proyecto B fue de apenas 1,65, es decir que
el primero rendird mucho mas contablemente.

- El proyecto A presentd un costo anual equivalente de 16.132.348,41, mientras que el
resultado del proyecto B para este indicador fue de -7.016.666,86, si bien este indicador es
inferior en el proyecto B, sin embargo, asi mismo los ingresos son inferiores para este

proyecto, llegando a tener pérdidas.
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RECOMENDACIONES

A continuacion, se presentan las siguientes recomendaciones:

En el analisis financiero del presupuesto de capital y del Valor Actual Neto se concluy6
que el proyecto A es el méas viable que present6 un van de $11.081.773.59 muy superior al
proyecto B.

Debido a que el proyecto A es el més rentable con el 19% mientras que el proyecto B es
menor su porcentaje, por tanto, no es recomendable porque generaria pérdidas para la
empresa.

Se recomienda poner en marcha el proyecto A por tener mas viabilidad y recuperacion de
la inversién en 5 afios, 9 meses y 8 dias que generara mayores utilidades.

Al tener presente el rendimiento contable y el costo anual equivalente, es recomendable
realizar la inversion con los resultados del proyecto A por ser el mas viable para la empresa.
Por tanto, se recomienda la evaluacion oportuna del presupuesto de capital del proyecto A,
por ser el mas rentable que brindard mayor liquidez y rentabilidad que le permitira mayores

ingresos para invertirlos en la parte operativa y empresarial.
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ANEXO A

Tabla de amortizacion

Tabla de Amortizacion

Capital $ 15.000.000,00
Interés anual 0,12
Meses 240
Cuota
Periodos| Saldo Capital Cuota Capital Cuota Interés Mensual
1]5$15.000.000,00 $62.500,00 | $137.500,00| $200.000,00
2|$14.937.500,00 $62.500,00 | $136.927,08| $199.427,08
3|$14.875.000,00 $62.500,00 | $136.354,17| $198.854,17
45$14.812.500,00 $62.500,00 | $135.781,25| $198.281,25
5|$14.750.000,00 $62.500,00 | $135.208,33| $197.708,33
6|$14.687.500,00 $62.500,00 | $134.635,42 $197.135,42
7|$14.625.000,00 $62.500,00 | $134.062,50| $196.562,50
8514.562.500,00 $62.500,00 | $133.489,58 $195.989,58
9|$14.500.000,00 $62.500,00| $132.916,67 $195.416,67
10 | $14.437.500,00 $62.500,00 | $132.343,75 $194.843,75
11| $14.375.000,00 $62.500,00| $131.770,83 $194.270,83
12 | $14.312.500,00 $62.500,00 | $131.197,92 $193.697,92
13 | $14.250.000,00 $62.500,00 | $130.625,00 $193.125,00
14 | $14.187.500,00 $62.500,00 | $130.052,08 $192.552,08
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15|$14.125.000,00 $62.500,00 | $129.479,17| $191.979,17
16| $14.062.500,00 $62.500,00 | $128.906,25| $191.406,25
17| $14.000.000,00 $62.500,00 | $128.333,33| $190.833,33
18|$13.937.500,00 $62.500,00 | $127.760,42| $190.260,42
19| $13.875.000,00 $62.500,00 | $127.187,50| $189.687,50
20| $13.812.500,00 $62.500,00 | $126.614,58| $189.114,58
21 $13.750.000,00 $62.500,00 | $126.041,67| $188.541,67
22| $13.687.500,00 $62.500,00 | $125.468,75| $187.968,75
23/ $13.625.000,00 $62.500,00 | $124.895,83| $187.395,83
24| $13.562.500,00 $62.500,00 | $124.322,92| $186.822,92
25| $13.500.000,00 $62.500,00| $123.750,00| $186.250,00
26|$13.437.500,00 $62.500,00 | $123.177,08| $185.677,08
27|$13.375.000,00 $62.500,00 | $122.604,17| $185.104,17
28 $13.312.500,00 $62.500,00 | $122.031,25| $184.531,25
29 $13.250.000,00 $62.500,00| $121.458,33| $183.958,33
30 $13.187.500,00 $62.500,00 | $120.885,42| $183.385,42
31 $13.125.000,00 $62.500,00 | $120.312,50| $182.812,50
32 $13.062.500,00 $62.500,00 | $119.739,58| $182.239,58
33 $13.000.000,00 $62.500,00 | $119.166,67| $181.666,67
34 $12.937.500,00 $62.500,00 | $118.593,75| $181.093,75
35 $12.875.000,00 $62.500,00 | $118.020,83| $180.520,83
36 $12.812.500,00 $62.500,00 | $117.447,92| $179.947,92

$12.750.000,00 $62.500,00 | $116.875,00| $179.375,00
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38 $12.687.500,00 $62.500,00 | $116.302,08| $178.802,08
39 $12.625.000,00 $62.500,00 | $115.729,17| $178.229,17
40 $12.562.500,00 $62.500,00 | $115.156,25| $177.656,25
a1 $12.500.000,00 $62.500,00 | $114.583,33| $177.083,33
42 $12.437.500,00 $62.500,00 | $114.010,42| $176.510,42
43 $12.375.000,00 $62.500,00 | $113.437,50| $175.937,50
44 $12.312.500,00 $62.500,00 | $112.864,58| $175.364,58
45 $12.250.000,00 $62.500,00 | $112.291,67| $174.791,67
46 $12.187.500,00 $62.500,00 | $111.718,75| $174.218,75
47 $12.125.000,00 $62.500,00 | $111.145,83| $173.645,83
48 $12.062.500,00 $62.500,00 | $110.572,92| $173.072,92
49 $12.000.000,00 $62.500,00 | $110.000,00| $172.500,00
50 $11.937.500,00 $62.500,00 | $109.427,08| $171.927,08
51 $11.875.000,00 $62.500,00 | $108.854,17| $171.354,17
50 $11.812.500,00 $62.500,00 | $108.281,25| $170.781,25
53 $11.750.000,00 $62.500,00 | $107.708,33| $170.208,33
54 $11.687.500,00 $62.500,00 | $107.135,42| $169.635,42
55 $11.625.000,00 $62.500,00 | $106.562,50| $169.062,50
56 $11.562.500,00 $62.500,00 | $105.989,58| $168.489,58
57 $11.500.000,00 $62.500,00 | $105.416,67 | $167.916,67
58 $11.437.500,00 $62.500,00 | $104.843,75| $167.343,75
59 $11.375.000,00 $62.500,00| $104.270,83| $166.770,83

$11.312.500,00 $62.500,00| $103.697,92| $166.197,92
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61 $11.250.000,00 $62.500,00 | $103.125,00| $165.625,00
62 $11.187.500,00 $62.500,00 | $102.552,08| $165.052,08
63 $11.125.000,00 $62.500,00 | $101.979,17| $164.479,17
64 $11.062.500,00 $62.500,00 | $101.406,25| $163.906,25
65 $11.000.000,00 $62.500,00 | $100.833,33| $163.333,33
66 $10.937.500,00 $62.500,00 | $100.260,42| $162.760,42
67 $10.875.000,00 $62.500,00 $99.687,50 | $162.187,50
68 $10.812.500,00 $62.500,00 $99.114,58| $161.614,58
69 $10.750.000,00 $62.500,00 $98.541,67 | $161.041,67
70 $10.687.500,00 $62.500,00 $97.968,75| $160.468,75
71 $10.625.000,00 $62.500,00 $97.395,83| $159.895,83
72 $10.562.500,00 $62.500,00 $96.822,92| $159.322,92
73 $10.500.000,00 $62.500,00 $96.250,00| $158.750,00
74 $10.437.500,00 $62.500,00 $95.677,08| $158.177,08
75 $10.375.000,00 $62.500,00 $95.104,17 | $157.604,17
76 $10.312.500,00 $62.500,00 $94.531,25| $157.031,25
77 $10.250.000,00 $62.500,00 $93.958,33| $156.458,33
78 $10.187.500,00 $62.500,00 $93.385,42| $155.885,42
79 $10.125.000,00 $62.500,00 $92.812,50| $155.312,50
80 $10.062.500,00 $62.500,00 $92.239,58| $154.739,58
81 $10.000.000,00 $62.500,00 $91.666,67 | $154.166,67
82 $9.937.500,00 $62.500,00 $91.093,75| $153.593,75

$9.875.000,00 $62.500,00 $90.520,83 | $153.020,83
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84 $9.812.500,00 $62.500,00 $89.947,92| $152.447,92
85 $9.750.000,00 $62.500,00 $89.375,00| $151.875,00
86 $9.687.500,00 $62.500,00 $88.802,08| $151.302,08
87 $9.625.000,00 $62.500,00 $88.229,17| $150.729,17
88 $9.562.500,00 $62.500,00 $87.656,25| $150.156,25
89 $9.500.000,00 $62.500,00 $87.083,33| $149.583,33
90 $9.437.500,00 $62.500,00 $86.510,42 | $149.010,42
91 $9.375.000,00 $62.500,00 $85.937,50| $148.437,50
92 $9.312.500,00 $62.500,00 $85.364,58 | $147.864,58
93 $9.250.000,00 $62.500,00 $84.791,67 | $147.291,67
94 $9.187.500,00 $62.500,00 $84.218,75| $146.718,75
95 $9.125.000,00 $62.500,00 $83.645,83 | $146.145,83
9% $9.062.500,00 $62.500,00 $83.072,92| $145.572,92
97 $9.000.000,00 $62.500,00 $82.500,00| $145.000,00
98 $8.937.500,00 $62.500,00 $81.927,08| $144.427,08
99 $8.875.000,00 $62.500,00 $81.354,17 | $143.854,17
100 $8.812.500,00 $62.500,00 $80.781,25| $143.281,25
101 $8.750.000,00 $62.500,00 $80.208,33 | $142.708,33
102 $8.687.500,00 $62.500,00 $79.635,42 | $142.135,42
103 $8.625.000,00 $62.500,00 $79.062,50 | $141.562,50
104 $8.562.500,00 $62.500,00 $78.489,58 | $140.989,58
105 $8.500.000,00 $62.500,00 $77.916,67 | $140.416,67

$8.437.500,00 $62.500,00 §77.343,75| $139.843,75
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107 $8.375.000,00 $62.500,00 $76.770,83 | $139.270,83
108 $8.312.500,00 $62.500,00 $76.197,92| $138.697,92
109 $8.250.000,00 $62.500,00 $75.625,00| $138.125,00
110 $8.187.500,00 $62.500,00 §75.052,08| $137.552,08
111 $8.125.000,00 $62.500,00 §74.479,17 | $136.979,17
112 $8.062.500,00 $62.500,00 $73.906,25| $136.406,25
113 $8.000.000,00 $62.500,00 §73.333,33| $135.833,33
114 $7.937.500,00 $62.500,00 §72.760,42 | $135.260,42
115 $7.875.000,00 $62.500,00 $72.187,50| $134.687,50
116 $7.812.500,00 $62.500,00 $71.614,58| $134.114,58
117 $7.750.000,00 $62.500,00 §71.041,67 | $133.541,67
118 $7.687.500,00 $62.500,00 §70.468,75| $132.968,75
119 $7.625.000,00 $62.500,00 $69.895,83 | $132.395,83

$7.562.500,00 $62.500,00 $69.322,92| $131.822,92

120

42



ANEXO B

Direccién administrativa

Direccion Administrativa

Otros Arrendamientos 2,000.00
Servicio De Capacitacion 20,000.00
Honorarios Por Contratos Civiles De Servicios 40,000.00
Alimentos Y Bebidas 2,000.00
Vestuario, Lencerias Y Prendas De Proteccion 14,560.00
Materiales De Oficina 7,500.00
Materiales De Aseo 15,597.81
Materiales De Construccién, Eléctricos, Plomeria Y Carpinteria 4,000.00
Menaje De Cocina De Hogar Y Accesorios Descartables 200.00
Combustibles, Lubricantes Y Adictivos En General 6,000.00
Otros De Uso Y Consumo Corriente 11,590.00
Mobiliarios 6540
Maquinarias Y Equipos 11200
Seguros 36,000.00
Para El less Por EI 0,5% De Las Planillas De Pago less 860.70
Compensacion Por Desahucio 8,000.00
Mobiliarios 106750
Maquinarias Y Equipos 243050
Vehiculos 32,500.00
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Direccién Administrativa

Energia Eléctrica 300,000.00
Telecomunicaciones 40,000.00
Servicio De Correo 700.00
Edicién, Impresion, Reproduccion Y Publicaciones 5,860.00
Servicio De Seguridad Y Vigilancia 501,760.00
Servicio De Aseo 455,348.20
Otros Servicios Generales 2,000.00
Pasajes Al Interior 200.00
Viaticos Y Subsistencias En El Interior 200.00
Recargo Por Los Cambios En La Utilizacion De Pasajes 150.00
Edificios, Locales Y Residencias 41500
Mobiliarios(Instalacion, Mantenimientos Y Reparaciones) 7,000.00
Maquinarias Y Equipos(Instalacion, Mantenimientos Y Reparaciones 39,660.00
Mantenimientos De Areas Verdes Y Arreglo De Vias Internas 1,500.00
Otras Instalaciones, Mantenimientos Y Reparaciones 3,000.00
Edificios, Locales Y Residencias 6498
Maquinarias Y Equipos 1,000.00
Vehiculos 3,500.00
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