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Resumen

Las inversiones estan condicionadas por el riesgo pais, un solo proyecto puede
desarrollarse de distintas maneras en diferentes escenarios, asi mismo las empresas
cuentan con varias alternativas para destinar recursos con el fin de generar beneficios.
La administracion financiera otorga herramientas que permiten analizar el
comportamiento de los proyectos de inversidn, comparar estos resultados, aprobar o
rechazar el proyecto y sobre todo elegir la mejor opcién. Se identificé que la inadecuada
aplicacion de las herramientas financieras como la aplicacion del Valor Presente Neto,
Tasa Interna Retorno y Periodo Recuperacion Inversion influyen en el éxito de los
proyectos de inversion, se plante6 como objetivo determinar la importancia de las
herramientas financieras en los proyectos de inversion mediante la aplicacion en un
reactivo practico para la exposicion de sus beneficios en la toma de decisiones. La
metodologia de investigacién fue cualitativa - descriptiva y usd la técnica de
investigacion de la revision bibliografica tomando como fuente de informacion articulos
cientificos y otros documentos con contenido de pertinencia académica. A través de los
resultados se constaté que el VPN es un criterio que actualiza el valor del dinero
expuesto en los flujos netos para determinar cual es su representacién en el presente, la
TIR es el nivel de rendimiento del proyecto mientras el VPN se reduce a cero y el PRI
indica en qué tiempo la inversion inicial es recuperada. El caso practico desarrollado ha
sido financieramente viable en sus distintos escenarios, por lo que se acepta su

realizacion.

Palabras clave: administracion financiera, proyectos de inversion, VPN, TIR, PRI.



Abstract

The investments are conditioned by the country risk, a single project can be developed
in different ways in different scenarios, also the companies have several alternatives to
allocate resources in order to generate benefits. The financial administration provides
tools to analyze the behavior of investment projects, compare these results, approve or
reject the project and, above all, choose the best option. It was identified that the
inadequate application of financial tools such as the application of Net Present Value,
Internal Rate of Return and Investment Recovery Period influence the success of
investment projects, it was proposed to determine the importance of financial tools in
the projects of investment through the application in a practical reagent for the
presentation of its benefits in decision making. The research methodology was
qualitative - descriptive and used the research technique of the literature review taking
as a source of information scientific articles and other documents with content of
academic relevance. Through the results it was found that the VPN is a criterion that
updates the value of the money exposed in the net flows to determine what is its
representation in the present, the IRR is the level of performance of the project while
the VPN is reduced to zero and the PRI indicates at what time the initial investment is
recovered. The case study developed has been financially viable in its different

scenarios, so its realization is accepted.

Keywords: financial administration, investment projects, VPN, IRR, PRI.
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INTRODUCCION

Los proyectos de inversion son ideas de negocio que surgen tras evidenciar una
necesidad que no ha sido cubierta, para a través del uso de recursos se ejecuten
actividades que puedan ofrecer bienes para satisfacerlas. Las empresas cominmente
tienen varias alternativas para invertir, sin embargo, no todos los proyectos ofrecen los
mismos resultados. A través del presupuesto de capital se puede visualizar el
comportamiento de una inversion a través del tiempo, obteniendo los flujos netos de
cada afio; ademas, se pueden usar métodos de evaluacion financiera como valor
presente neto (De aqui en adelante VPN), tasa interna de retorno (De aqui en adelante
TIR) y periodo de recuperacion (De aqui en adelante PRI) para determinar cual va a

generar mejores resultados y optar por ese.

Se identificé que la inadecuada aplicacion de las herramientas financieras como la
aplicacion del VPN, TIR y PRI influyen en el éxito de los proyectos de inversion.
Asociado a la problematica, se recalca que la toma de decisiones financieras es la Gltima
fase del proceso que determina el curso de accién que va a tomar una inversion.
Ademas, esta tematica es tan versatil que se puede usar tanto para las finanzas
personales como para emprendedores, pues la universalidad de estas herramientas lo

permite.

El estudio plantea como objetivo determinar la importancia de las herramientas
financieras en los proyectos de inversion mediante su aplicacion en un reactivo practico
para la exposicion de sus beneficios en la toma de decisiones. La elaboracion del
documento consta de tres apartados, posterior a la introduccidn se presenta el desarrollo
donde se expone la fundamentacion tedrica, la metodologia de la investigacion y la
resolucién del caso de estudio; se culmina con las conclusiones en base al objetivo

planteado en el presente parrafo.

La metodologia de investigacion es cualitativa-descriptiva, se respalda en la utilizacion
de la técnica de investigacion: revision bibliografica para el levantamiento de
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informaciéon y el proceso de razonamiento légico inductivo para su analisis, las
herramientas de informacion utilizadas en la investigacion son: revistas cientificas y

libros de autores con prestigio en la materia.

El uso de herramientas de analisis financiero mejora la toma de decisiones, sin embargo,
muchas empresas del medio no las aplican de manera correcta ya que no las interpretan
de manera adecuada. Se espera a traveés de la presente investigacion mostrar una
metodologia facil de adaptar y una guia para la interpretacién técnica del VPN, TIR y
PRI, para que asi los gerentes financieros y otros funcionarios a quienes competa tomen

mejores decisiones para aprobar, rechazar y seleccionar un proyecto de inversion.



1. DESARROLLO

1.1 Marco teorico

1.1.1 Presupuesto financiero de erogaciones capitalizables. Los autores Lawrence y
Chad (2012) consideran que un presupuesto, o plan financiero, es una herramienta que
simula las entradas y salidas de dinero como resultado del ejercicio de una actividad
durante un periodo de tiempo determinado, simulando el comportamiento del negocio
antes de que éste se ponga en marcha. Quezada (2012) diferencia dos tipos de
erogaciones siendo las capitalizables aquellas que incrementan la cantidad o calidad de

un activo, o bien su vida util.

El presupuesto financiero de erogaciones capitalizables es la proyeccion de un proyecto
de inversion donde se registran las salidas de dinero de los costos y gastos que permiten
generar ingresos en una actividad. Este presupuesto sirve para pronosticar el
comportamiento de los flujos de dinero de la adquisicién o mejora de activos durante un

lapso de tiempo superior a un afio.

1.1.2 Presupuesto de inversiones financieras. Del estudio de Villalda, Lopez y Mufioz
(2017) se reconoce a una inversion como “la asignacion de recursos en el presente con
el objetivo de obtener unos beneficios futuros” (p. 19). La inversion financiera tiene una
definicion mas técnica y es aquella relacionada con adquirir activos que en conjunto son
utilizados para realizar una actividad que generara renta con el paso del tiempo durante

un periodo especifico.

Este tipo de presupuesto proyecta Estados Financieros a través de cuadros que facilitan
el entendimiento del comportamiento de un conjunto de actividades que espera realizar
la empresa durante un periodo determinado usando referencias histéricas o supuestos
derivados de estudios del mercado (Tovar y Mufioz, 2018). Es muy importante

considerar la mayor cantidad de aspectos del entorno en donde la empresa va a



desarrollar sus actividades ya que de esta manera se incrementa las posibilidades de que

la informacion generada sea méas apegada a la realidad.

1.1.3 Evaluacion financiera. Manifiesta Hernandez (2005) citado por Ochoa, Sanchez,
Andocilla, Hidalgo y Medina, 2018) que esta evaluacion es una técnica analitica del
comportamiento operativo que permite determinar la situacion actual o futura de una
empresa a través de la interpretacion de las finanzas. Ademas, Cevallos (2019)
considera que permite conocer la rentabilidad econémica y social, y genera informacién

acerca de los alcances y riesgos que puede experimentar la inversion.

Segun el Consultorio contable - Universidad EAFIT considera que la evaluacion
financiera es un conjunto de técnicas que permiten evaluar operaciones de inversion
mediante la relacion de los beneficios y costos considerando las diferentes opciones de
los inversionistas con la finalidad de seleccionar la méas rentable (Aponte, Mufioz, &
Alzate, 2017). La evaluacion financiera ademas de aprobar o rechazar un proyecto, en
mercados donde existen mas de una alternativa para invertir determina cuél es la mejor
alternativa al compararlos entre ellos, es decir, el mas conveniente (Villalda et al.,
2017). Este proceso de evaluacion puede ser usado tanto para empresas grandes como

para emprendedores que tienen varias opciones para empezar un negocio.

1.1.4 Administracion financiera. La multinacional VISA (2005) citado por (Sanchez,
2016) considera que esta disciplina permite planear, producir, controlar y dirigir el
dinero como un conjunto de actividades relacionadas a un proceso de gestion. Para el
profesional en ingenieria comercial este tipo de administracion le permite ser eficiente y
precavido al momento de manejar los recursos econdémicos, y sobre todo ayuda en la
toma de decisiones enfocadas en seleccionar la alternativa que mas valor aporte a los

accionistas.

Los autores Velasquez, Ponce y Franco (2016) concuerdan con que esta gestion se
encarga de manejar los recursos humanos, financieros y fisicos de manera 6ptima, ello

se refleja en la toma de decisiones para invertir y la elaboracion de presupuestos, con el



objetivo de reducir costos y gastos. A diferencia de la administracion del talento
humano, la administracion financiera determina la cantidad y nivel del recurso humano
del cual se puede disponer, y qué tipo de formacion le puede proveer la empresa a traves

de la informacién financiera.

1.1.5 Métodos para evaluacion de inversiones. Expresan Graham y Harvey (2002)
citado por (Vecino, Rojas y Munoz, 2015) que desde hace treinta afios las empresas
tradicionalmente emplean tres criterios para evaluar sus inversiones : EI VPN yla TIR y

el PR, usandose en conjunto los dos primeros indicadores.

1.1.5.1 Valor presente neto. Este indicador, en base a una tasa de interés permite
conocer cuanto dinero en la actualidad generaria un proyecto al final de un periodo
(Vasquez et al., 2017). Otros autores como Soto, Ollague, Arias y Sarmiento (2017),
que denominan al indicador como Valor actual neto, demuestran que la férmula a
aplicar para el calculo del mismo involucra el valor de la inversion inicial y resta
periddicamente los flujos divididos entre una formula que incluye una tasa de descuento

y se multiplica de manera exponencial por el nimero del periodo.

(a+in + (a+pn (1)

VPN =1+

Segun Vasquez et al. (2017) el VPN expresa tres situaciones para una inversion: 1) El
proyecto es rentable mientras el VPN sea mayor a 0, 2) el proyecto es indiferente
mientras el VPN sea igual a 0, o 3) el proyecto no es rentable mientras el VPN sea
menor a 0. De acuerdo con Martinez y Aizenstat (2006) el VPN es poco flexible ya que
“solo se enfoca en determinar un valor basado en una proyeccion de un flujo de caja con
una tasa de descuento determinada, pero ignora otros factores externos que pueden dar

viabilidad a una inversion” (como se cit6 en Ochoa y Mora, 2014, p. 147).

1.1.5.2 Tasa interna de retorno. Este indicador demuestra el limite hasta donde se puede

comprometer un préstamo para evitar fracasos financieros a futuro (Vasquez et al.,
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2017). Soto et al. (2017) proponen la siguiente formula para el calculo de la TIR, en
donde In es la tasa de descuento menor, Im es la tasa de descuento mayor, y el VPN

con valores positivos y negativos.

TIR = In + (Im — In) [ ¢ |

(VPN+)—(VPN-)

(2)

Segun Lawrence y Chad (2012) existen tres criterios para tomar decisiones en funcion
de la TIR: 1) EIl proyecto es rentable mientras la TIR es mayor al costo de capital, 2) el
proyecto es indiferente mientras la TIR sea igual al costo de capital, o 3) el proyecto no
es rentable mientras la TIR es menor al costo de capital. Este método sirve para tener un
porcentaje de rendimiento como referencia, el cual muchas veces es comparado con el

porcentaje de interés que generaria el dinero si es destinado a otra inversion.

1.1.5.3 Periodo de recuperacion. Es definido por Alarcon, Ullua y Carretero (2018)
como “el plazo de tiempo que se requiere para que los ingresos netos de una inversion
recuperen el costo de dicha inversion” (p. 11). Este método permite al inversionista
conocer desde qué punto del horizonte de vida del proyecto va a empezar realmente a
obtener ganancias. Segun Soto et al. (2017) el calculo de este criterio se realiza en siete

pasos:

a) Realizar una linea de tiempo con los flujos netos del presupuesto de capital y
calcular el flujo neto acumulado en cada periodo.

b) Reconocer en qué periodo de la linea de tiempo se encuentra comprendida la
inversion inicial, es decir el afio en el que se recupera la inversion.

c) Identificar los flujos netos acumulados, el inferior sera aquel correspondiente al afio
base y el superior el periodo donde cierra el rango donde se encuentra la inversién
inicial.

d) Calcular en qué mes se recupera la inversion usando la formula:

_ (Inv.Ini.—F.Acum.nferior)
PRipeses = : : *12 (3)
(F.Acum.Superior—F.Acum.Inferior)
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e) Calcular en cuantos dias se recupera la inversion utilizando el valor del paso cinco,
donde se excluyen las unidades y la parte decimal se multiplica por 30.
f) Determinar el PR usando los afios, meses y dias encontrados anteriormente, dentro

de una misma sentencia.

1.2 Metodologia de la investigacion

La metodologia de investigacion es cualitativa-descriptiva, se respalda en la utilizacion
de la técnica de investigacion: revisién bibliografica para el levantamiento de
informacion y el proceso de razonamiento ldgico inductivo para su andlisis, las
herramientas de informacion utilizadas en la investigacion son: revistas cientificas y
libros de autores con prestigio en la materia. Para aplicarlas al reactivo préctico se
utiliza como referencia el estudio de Soto et al. (2017) a través de los siguientes pasos.

a) Determinar el proyecto de inversion y validar los datos del mismo.
b) Elaborar el presupuesto de capital.

c) Calcular el VPN utilizando como datos los flujos netos.

d) Calcular la TIR utilizando como datos el VPN+ y el VPN-.

e) Calcular el PR utilizando como datos los flujos netos.

1.3 Reactivo practico

Una empresa industrial desea ampliar su planta procesadora con una inversion de
$200.000,00, de los cuales $160.000,9, son con crédito a 5 afios plazo y al 14% de interés
anual, cuotas anuales de capital mas interés. Mas el aporte propio de la empresa por
$40.000,90; los cuales se invertiran $100.000,0, en un galpon, $60.000,q0 en Maquinaria

y $40.000,q en capital de operacion.

e Laempresa vende 12.500 unidades de su producto anualmente a un precio unitario
de $ 36,00.
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e Su costo de produccion es de 10% en materia prima, 15% en mano de obra directa y
6% en costos indirectos de produccion, del precio de venta.

e (astos Operacionales el 19%, Gastos Administrativos 10% de las ventas.

e La empresa desea obtener cuando menos un 18% de rentabilidad sobre la inversién
total.

e El riesgo pais esta incrementandose. Y las ventas podrian decaer en un 5% o en su

defecto los costos podrian incrementarse en un 3%.

Con los datos suministrados elaborar, las diferentes cédulas, elaborar el estado de
resultados proyectado, elaborar el flujo de caja proyectado, aplicar los indicadores TIR,
VPN y los indices de sensibilidad del 5% y el 3%, para analizar si la inversion obtiene
la rentabilidad deseada y si es capaza de seguir siendo sustentable con la crisis, expresar

su criterio.
A través de los pasos propuestos por Soto et al. (2017).

Primero se calcula la depreciacion de los activos identificando su vida util ...Ver
ANEXO A... Posteriormente se calcula el costo financiero del préstamo a través de la
amortizacion de capital...Ver ANEXO B... En el Ecuador las instituciones financieras
normalmente trabajan con el sistema francés y el sistema aleman, y para efecto practico
se usa el aleman que genera menos intereses al finalizar el pago total del préstamo. Una
vez obtenidos los datos de la depreciacién y la amortizacion se proceden a elaborar el
flujo de la inversion inicial ...Ver ANEXO C..., se usa las salidas de dinero y se restan
los valores obtenidos. El valor del capital de operacion se recupera al dltimo afio del
proyecto. De esta manera se obtiene el valor total de la inversion y el valor proporcional
que se va a recuperar al llegar al ultimo afio del proyecto.

Luego se calcula el flujo operativo del presupuesto de capital considerando la
sensibilidad en las ventas y costos, para identificar cuatro tipos de escenarios donde de
manera éptima no habria un decremento en ventas ni costos, de manera promedio puede
que existan decremento en las ventas ...Ver ANEXO D.1... o en los costos ...Ver
ANEXO D.2..., y en un escenario pésimo se considera que a la vez que incrementan los

costos disminuyen las ventas ...Ver ANEXO D.3... Utilizando la informacion de los

13



flujos de inversion inicial y de los flujos de operacion se procede a calcular los flujos
netos del proyecto en cada escenario ...Ver ANEXOS E...; y a través de la aplicacion
de la formula del VPN propuesta por Soto et al. (2017) se obtienen cuatro resultados
para cada situacion ...Ver ANEXO F... demostrando que el proyecto de inversion atn

en un escenario pésimo es viable.
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TABLA 1. Flujo operativo del presupuesto de capital escenario éptimo

Escenario 6ptimo

Concepto 1 2 3 4 5

Ingresos

Ventas $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00
Total Ingresos $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00
Egresos

Costos

Materia prima y materiales directos | $ 45,000.00 | $ 45,000.00| $ 45,000.00| $ 45,000.00| $  45,000.00
Mano de obra $ 67,500.00 | $ 67,500.00 | $ 67,500.00| $ 67,500.00| $ 67,500.00
Costos indirectos de produccion $ 27,000.00 | $ 27,000.00 | $ 27,000.00| $ 27,000.00] $ 27,000.00
Total Costos $ 139,500.00| $ 139,500.00| $ 139,500.00| $ 139,500.00| $ 139,500.00
Gastos

Gastos operacionales $ 85,500.00 | $ 85,500.00 | $ 85,500.00| $ 85500.00| $ 85,500.00
Gastos administrativos $ 45,000.00 | $ 45,000.00| $ 45,000.00| $ 45,000.00| $  45,000.00
Interés $ 22,400.00 | $ 17,920.00 | $ 13,440.00| $ 8,960.00 | $ 4,480.00
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Total Gastos $ 163,900.00| $ 159,420.00| $ 154,940.00| $ 150,460.00| $ 145,980.00
Total Egresos $ 303,400.00| $ 298,920.00| $ 294,440.00| $ 289,960.00| $ 285,480.00
Utilidad $ 146,600.00| $ 151,080.00| $ 155,560.00| $ 160,040.00| $ 164,520.00
Participacion trabajadores $ 21,990.00 | $ 22,662.00 | $ 23,334.00| $ 24,006.00| $ 24,678.00
Impuesto a la Renta $ 31,152.50 | $ 33,237.60 | $ 3422320 $ 3520880 $ 36,194.40
Utilidad Neta $ 93,457.50 | $ 95,180.40| $ 98,002.80| $ 100,825.20| $ 103,647.60
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Capital del Préstamo $ 32,000.00 | $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00
Excedente o Déficit $ 72,45750 | $ 74,180.40 | $ 77,002.80| $ 79,825.20| $ 82,647.60
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TABLA 2. Resultados finales del Presupuesto de Capital - Escenario 6ptimo

Flujos netos escenario 6ptimo
Concepto 0 1 2 3 4 5

Total inversion $ (200,000.00) | $ - - - - 145,000.00

Excedente o déficit $ 7245750 $ 74,180.40 | $ 77,002.80 | $ 79,825.20 82,647.60

Flujo neto financiero | $ (200,000.00) | $ 72,457.50 | $ 74,180.40 | $ 77,002.80 | $ 79,825.20 227,647.60

TABLA 3. VAN+ del proyecto de inversion
Concepto 0 1 2 3 4 5 VAN

Flujo neto financiero 6ptimo | $ (200,000.00) | $ 72,457.50| $ 74,180.40| $ 77,002.80| $ 79,825.20| $ 227,647.60 S 10222596
Flujos actualizados 6ptimo | $ (200,000.00) | $ 61,404.66| $ 53,275.21| $ 46,866.28| $ 41,172.95| $ 99,506.86 T

TABLA 4. TIR del proyecto de inversion en los distintos escenarios

Concepto

VAN +

VAN -

TIR

Escenario 6ptimo

Escenario pésimo

$102,225.96 $ (3,741.39) 19.93%
Escenario promedio 1 $ 86,966.14 $ (2,032.76) 19.95%
Escenario promedio 2 $ 24,168.63

$ 10,263.47

$ (4,986.89) 19.66%
$ (1,535.40) 19.74%

Fuente: Desarrollado en base a los datos del reactivo practico
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A partir de los valores del VPN y siendo en todos los escenarios positivos, se
incrementa el valor de la tasa de interés hasta volver negativo el VPN, luego se
reemplazan los valores en la férmula para calcular la TIR, considerando que el
rendimiento minimo del proyecto es de 19% mientras que se asigna arbitrariamente un
rendimiento maximo de 20% ...Ver ANEXO I...

TABLA 5. PRI del proyecto de inversion en los distintos escenarios

Escenario PRI afio PRI mes PRI dia
Optimo 2 8 9
Promedio 1 2 10 16
Promedio 2 3 11 5
Pésimo 4 0 25

Fuente: Desarrollado en base a los datos del reactivo practico

El proyecto de inversion de acuerdo al VPN es viable en cualquiera de los escenarios
que se puedan suscitar, segun la TIR el rendimiento es superior al 18% esperado
declarandolo también viable, mientras que, respecto al PR, en el mejor de los casos se
recupera lo invertido en 2 afios 8 meses y 9 dias y en el peor de los casos en 4 afios y 25
dias. El proyecto de inversion de acuerdo a los tres criterios de evaluacion financiera es

viable para la empresa.
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2. CONCLUSIONES

De la presente investigacion es posible concluir que el VPN y la TIR permiten conocer
el grado de rentabilidad y la viabilidad de un proyecto que puede desarrollarse de
distintas formas mientras esta bajo la incertidumbre econdmica, considerando la pérdida
del valor del dinero en el tiempo. Estos criterios son importantes ya que permiten
contrastar la rentabilidad esperada con la de la competencia o al poner el capital en un
banco para generar intereses. El problema de la aplicacion de estos dos criterios radica
cuando no se conoce el rendimiento méximo del modelo de negocio y se atribuyen

valores arbitrarios.

Asi mismo, se puede concluir que el PRI es una herramienta practica que, a diferencia
del VAN vy la TIR, demuestra cuando se empiezan a percibir las ganancias tras haber
recuperado lo invertido. Una de las desventajas de este método de evaluacion financiera
es que no considera el valor del dinero en el tiempo, sin embargo, puede resultar mas
practico cuando en el contexto de analisis se necesita conocer en qué punto del proyecto

se retribuye el esfuerzo como un beneficio.

El proyecto de inversion de acuerdo al VPN es viable en cualquiera de los escenarios
que se puedan suscitar, segun la TIR el rendimiento es superior al 18% esperado

declarandolo también viable.

De la presente investigacion se concluye que la aplicacion de los métodos de evaluacién
financiera es importante para tener varias perspectivas y comprender el desarrollo de un
proyecto de inversion. Ademas, se concluye que los beneficios de cada analisis
determinan la viabilidad para la realizacion de un proyecto, y que todos los criterios de
evaluacion en conjunto se complementan y demuestran el dinamismo del rendimiento a

través del tiempo y su representacion en el presente.
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ANEXO A. Cédula 1 - Depreciacion de activos

Activos

Clasificacion

1 2

3

4 5

Total

Galpén

Propiedad, planta y equipo

$ 5,000.00

$ 5,000.00

$ 5,000.00

$ 5,000.00

$ 5,000.00

$25,000.00

Maquinaria | Maquinaria

$ 6,000.00

$ 6,000.00

$ 6,000.00

$ 6,000.00

$ 6,000.00

$30,000.00

Total depreciacion

$11,000.00

$11,000.00

$11,000.00

$11,000.00

$11,000.00

$ 55,000.00

Fuente: Desarrollado en base a los datos del reactivo practico

ANEXO B. Cédula 2 - Amortizacién del financiamiento

Tasa de interés

14%

Capitalizaciéon

Anual

Cuota

Interés

Amortizacion

Saldo

$ 160,000.00

$ 54,400.00

$ 22,400.00

32,000.00

$ 128,000.00

$ 49,920.00

$ 17,920.00

32,000.00

$ 96,000.00

$ 45,440.00

$ 13,440.00

32,000.00

$ 64,000.00

A WIN|F|O

$ 40,960.00

$ 8,960.00

32,000.00

$ 32,000.00

5

$ 36,480.00

$ 4,480.00

&h|H B R |H

32,000.00

$ -

Fuente: Desarrollado en base a los datos del reactivo practico

ANEXO C. Cédula 3 - Flujo de Inversion del presupuesto de capital

Concepto

0

1

2

3 4

5

Propiedad, planta y equipo

$ (100,000.00)

$ 75,000.00

Magquinaria

$ (60,000.00)

$ 30,000.00

Capital de operacion

$ (40,000.00)

$ 40,000.00

Total de inversion

$ (200,000.00)

R AR AR AR

R AR AR AR e

R AR AR AR
R AR AR AR

$ 145,000.00

Fuente: Desarrollado en base a los datos del reactivo préactico
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ANEXO D.1 Cédula 4 - Flujo operativo del presupuesto de capital escenario promedio 1

Escenario promedio 1

Concepto 1 2 3 4 5
Ingresos
Ventas $ 427,500.00| $ 427,500.00| $ 427500.00| $ 427,500.00| $ 427,500.00
Total Ingresos $ 427,500.00| $ 427,500.00| $ 427500.00| $ 427,500.00| $ 427,500.00
Egresos
Costos
Materia prima y materiales directos | $ 42,750.00 | $ 42,750.00 | $ 42,750.00| $ 42,750.00| $  42,750.00
Mano de obra $ 64,125.00 | $ 64,125.00 | $ 64,125.00| $ 64,125.00| $ 64,125.00
Costos indirectos de produccién $ 25,650.00 | $ 25,650.00| $ 25,650.00/ $ 25,650.00| $ 25,650.00
Total Costos $ 132,525.00| $ 132,525.00| $ 132,525.00| $ 132,525.00| $ 132,525.00
Gastos
Gastos operacionales $ 81,225.00 | $ 81,225.00| $ 81,225.00| $ 81,225.00] $  81,225.00
Gastos administrativos $ 42,750.00 | $ 42,750.00| $ 4275000 $ 42,750.00| $  42,750.00
Interés $ 22,400.00 | $ 17,920.00 | $ 13,440.00| $ 8,960.00 | $ 4,480.00
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Total Gastos $ 157,375.00| $ 152,895.00| $ 148,415.00| $ 143,935.00| $ 139,455.00
Total Egresos $ 289,900.00| $ 285,420.00| $ 280,940.00| $ 276,460.00| $ 271,980.00
Utilidad $ 137,600.00| $ 142,080.00| $ 146,560.00| $ 151,040.00| $ 155,520.00
Participacion trabajadores $ 20,640.00 | $ 21,312.00| $ 21984001 $ 22,656.000 $ 23,328.00
Impuesto a la Renta $ 29,240.00 | $ 30,192.00| $ 31,144.00| $ 32,096.00| $ 33,048.00
Utilidad Neta $ 87,720.00 | $ 90,576.00 | $ 93,432.00| $ 96,288.00| $ 99,144.00
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Capital del Préstamo $ 32,000.00 | $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00
| Excedente o Déficit |$ 6672000 | $ 6957600 $  72,43200| $ 75288.00| $  78,144.00
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ANEXO D.2 Cédula 4 - Flujo operativo del presupuesto de capital escenario promedio 2

Escenario promedio 2

Concepto 1 2 3 4 5

Ingresos

Ventas $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00
Total Ingresos $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00| $ 450,000.00
Egresos

Costos

Materia prima y materiales directos | $ 58,500.00 | $ 58,500.00 | $ 58,500.00/ $ 58,500.00| $ 58,500.00
Mano de obra $ 81,000.00 | $ 81,000.00| $ 81,000.00| $ 81,000.00| $ 81,000.00
Costos indirectos de produccién $ 40,500.00 | $ 40,500.00 | $ 40,500.00| $ 40,500.00| $  40,500.00
Total Costos $ 180,000.00| $ 180,000.00| $ 180,000.00| $ 180,000.00| $ 180,000.00
Gastos

Gastos operacionales $ 85,500.00 | $ 85,500.00 | $ 85,500.00| $ 85,500.00| $  85,500.00
Gastos administrativos $ 45,000.00 | $ 45,000.00| $ 45,000.00| $ 45,000.00| $  45,000.00
Interés $ 22,400.00 | $ 17,920.00 | $ 13,440.00| $ 8,960.00 | $ 4,480.00
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Total Gastos $ 163,900.00| $ 159,420.00| $ 154,940.00| $ 150,460.00| $ 145,980.00
Total Egresos $ 343,900.00| $ 339,420.00| $ 334,940.00| $ 330,460.00| $ 325,980.00
Utilidad $ 106,100.00| $ 110,580.00| $ 115,060.00| $ 119,540.00| $ 124,020.00
Participacion trabajadores $ 15,915.00 | $ 16,587.00 | $ 17,259.00| $ 17,931.00| $ 18,603.00
Impuesto a la Renta $ 22546.25 | $ 23,498.25| $ 2445025 $ 2540225|$  26,354.25
Utilidad Neta $ 67,638.75 | $ 70,494.75| $ 73,350.75| $ 76,206.75| $ 79,062.75
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Capital del Préstamo $ 32,000.00 | $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00
| Excedente o Déficit |$ 4663875 |$  4949475|$  52,350.75| $ 55206.75| $  58,062.75
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ANEXO D.3 Cédula 4 - Flujo operativo del presupuesto de capital escenario pésimo

Escenario pésimo

Concepto 1 2 3 4 5
Ingresos
Ventas $ 427,500.00| $ 427,500.00| $ 427500.00| $ 427,500.00| $ 427,500.00
Total Ingresos $ 427,500.00| $ 427,500.00| $ 427500.00| $ 427,500.00| $ 427,500.00
Egresos
Costos
Materia prima y materiales directos | $ 55,575.00 | $ 55,575.00 | $ 55,575.00 $ 55575.00| $ 55,575.00
Mano de obra $ 76,950.00 | $ 76,950.00 | $ 76,950.00| $ 76,950.00| $ 76,950.00
Costos indirectos de produccién $ 38,475.00 | $ 38,475.00| $ 38,475.001 $ 38,475.00| $ 38,475.00
Total Costos $ 171,000.00| $ 171,000.00| $ 171,000.00| $ 171,000.00| $ 171,000.00
Gastos
Gastos operacionales $ 81,225.00 | $ 81,225.00| $ 81,225.00| $ 81,225.00| $  81,225.00
Gastos administrativos $ 42,750.00 | $ 42,750.00| $ 4275000 $ 42,750.00| $  42,750.00
Interés $ 22,400.00 | $ 17,920.00 | $ 13,440.00| $ 8,960.00 | $ 4,480.00
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Total Gastos $ 157,375.00| $ 152,895.00| $ 148,415.00| $ 143,935.00| $ 139,455.00
Total Egresos $ 328,375.00| $ 323,895.00| $ 319,415.00| $ 314,935.00| $ 310,455.00
Utilidad $ 99,125.00 | $ 103,605.00| $ 108,085.00| $ 112,565.00| $ 117,045.00
Participacion trabajadores $ 14,868.75 | $ 15,540.75 | $ 16,212.75| $ 16,884.75| $  17,556.75
Impuesto a la Renta $ 21,064.06 | $ 22,016.06 | $ 22,968.06 | $ 23,920.06| $ 24,872.06
Utilidad Neta $ 63,192.19 | $ 66,048.19 | $ 68,904.19| $ 71,760.19| $ 74,616.19
Depreciacion $ 11,000.00 | $ 11,000.00 | $ 11,000.00| $ 11,000.00| $ 11,000.00
Capital del Préstamo $ 32,000.00 | $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00| $ 32,000.00
| Excedente o Déficit |$ 4219219 |$  45048.19|$  47,90419] $ 50,760.19| $  53,616.19
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ANEXO E.1 Resultados finales del Presupuesto de Capital - Escenario promedio 1

Flujos netos escenario promedio 1

Concepto 0 1 2 3 4 5
Total inversion $ (200,000.00) | $ - $ - 1% - $ - $ 145,000.00
Excedente o déficit $ 66,720.00 $ 69,576.00 | $ 72,432.00 | $ 75,288.00 | $ 78,144.00
Flujo neto financiero | $ (200,000.00) | $ 66,720.00 | $ 69,576.00 | $ 72,432.00 | $ 75,288.00 | $ 223,144.00

ANEXO E.2 Resultados finales del Presupuesto de Capital - Escenario promedio 2

Flujos netos escenario promedio 2

Concepto 0 1 2 3 4 5
Total inversion $ (200,000.00) | $ - $ - 1% - $ - $ 145,000.00
Excedente o déficit $ 46,638.75| % 4949475 | $ 52,350.75 | $ 55,206.75 | $ 58,062.75
Flujo neto financiero | $ (200,000.00) | $ 46,638.75| $ 4949475 | $ 52,350.75 | $ 55,206.75 | $ 203,062.75

ANEXO E.3 Resultados finales del Presupuesto de Capital - Escenario pésimo

Flujos netos escenario pésimo

Concepto 0 1 2 3 4 5
Total inversion $ (200,000.00) | $ - $ - 1% - $ - $ 145,000.00
Excedente o déficit $ 4219219 | % 45,048.19 | $ 4790419 | $ 50,760.19 | $ 53,616.19
Flujo neto financiero | $ (200,000.00) | $ 42,192.19| $ 45,048.19 | $ 4790419 | $ 50,760.19 | $ 198,616.19
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ANEXO F. VAN+ del proyecto de inversion en los distintos escenarios

Concepto 0 1 2 3 4 5 VAN
Flujo neto financiero promedio 1| $ (200,000.00) | $ 66,720.00| $ 69,576.00| $ 72,432.00| $ 75,288.00| $ 223,144.00 86.966.14
Flujos actualizados promedio 1 | $(200,000.00) | $ 56,542.37| $ 49,968.40| $ 44,084.35| $ 38,832.71| $ 97,538.30 R
Flujo neto financiero promedio 2 | $ (200,000.00) | $ 46,638.75| $ 49,494.75| $ 52,350.75| $ 55,206.75| $203,062.75 24.168.63
Flujos actualizados promedio 2 | $(200,000.00) | $ 39,524.36| $ 35,546.36| $ 31,862.28| $ 28,475.03| $ 88,760.60 U
Flujo neto financiero pésimo $(200,000.00) | $ 42,192.19| $ 45,048.19| $ 47,904.19| $ 50,760.19 | $198,616.19 10.263.47
Flujos actualizados pésimo $ (200,000.00) | $ 35,756.09| $ 32,352.91| $ 29,155.97| $ 26,181.54| $ 86,816.97 T

ANEXO G. VAN- del proyecto de inversion en los distintos escenarios

Concepto 0 1 2 3 4 5 VAN -
Flujo neto financiero 6ptimo $ (200,000.00) | $ 72,457.50| $ 74,180.40| $ 77,002.80| $ 79,825.20 | $227,647.60 (3.741.39)
Flujos actualizados 6ptimo $ (200,000.00) | $ 53,277.57| $ 40,106.19| $ 30,611.87| $ 23,333.74| $ 48,929.25 o
Flujo neto financiero promedio 1 | $ (200,000.00)| $ 66,720.00| $ 69,576.00| $ 72,432.00| $ 75,288.00| $ 223,144.00 (2.032.76)
Flujos actualizados promedio 1 | $(200,000.00)| $ 50,165.41| $ 39,332.92| $ 30,787.58| $ 24,061.31| $ 53,620.02 T
Flujo neto financiero promedio 2 | $ (200,000.00) | $ 46,638.75| $ 49,494.75| $ 52,350.75| $ 55,206.75| $ 203,062.75 (4.986.89)
Flujos actualizados promedio 2 | $(200,000.00)| $ 37,917.68| $ 32,715.15| $ 28,132.45| $ 24,119.69| $ 72,128.14 e
Flujo neto financiero pésimo $(200,000.00) | $ 42,192.19| $ 45,048.19| $ 47,904.19| $ 50,760.19| $ 198,616.19 (1535.40)
Flujos actualizados pésimo $ (200,000.00) | $ 35,160.16| $ 31,283.46| $ 27,722.33| $ 24,479.26| $ 79,819.39 B
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ANEXO H. TIR del proyecto de inversion en los distintos escenarios

Concepto

VAN +

VAN -

TIR

Escenario 6ptimo

$ 102,225.96

$ (3,741.39)

19.93%

Escenario promedio 1

$ 86,966.14

$ (2,032.76)

19.95%

Escenario promedio 2

$ 24,168.63

$ (4,986.89)

19.66%

Escenario pésimo

$ 10,263.47

$ (1,535.40)

19.74%

ANEXO 1. PRI del proyecto de inversién en los distintos escenarios

Concepto 0 1 2 3 4 5
Flujo neto $(200,000.00) | $72,457.50| $ 74,180.40| $ 77,002.80| $ 79,825.20| $227,647.60
Flujo neto acumulado $72,457.50| $146,637.90| $223,640.70| $303,465.90| $531,113.50
Flujo neto $(200,000.00) | $66,720.00| $ 69,576.00| $ 72,432.00| $ 75,288.00| $223,144.00
Flujo neto acumulado $66,720.00 | $136,296.00| $208,728.00| $284,016.00| $507,160.00
Flujo neto $ (200,000.00) | $46,638.75| $ 49,494.75| $ 52,350.75| $ 55,206.75| $ 203,062.75
Flujo neto acumulado $46,638.75| $ 96,133.50| $148,484.25| $203,691.00| $ 406,753.75
Flujo neto $ (200,000.00) | $42,192.19| $ 45,048.19| $ 47,904.19| $ 50,760.19| $ 198,616.19
Flujo neto acumulado $42,192.19| $ 87,240.38| $135,144.56 | $ 185,904.75| $ 384,520.94
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