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RESUMEN EJECUTIVO

El presente trabajo de investigacion se ha elaborado a fin de brindar el posible resultado
financiero del proyecto de inversion de apertura de una nueva sucursal en empresa
dedicada al mantenimiento de aires acondicionados y refrigeracion, cuyo objetivo
principal es brindar una perspectiva a los encargados de la entidad sobre los resultados de

la inversion.

La propuesta de inversion en apertura de una nueva sucursal tiene la vision de brindar una
mejor atencidn a los clientes actuales y generar estrategias para atraer nuevos, con lo que
se espera cubrir las expectativas de crecimiento y de generacion de riqueza. ES por esto
que con el objetivo de minimizar los riesgos y determinar la factibilidad del proyecto y su
rendimiento, se requiere del uso de la herramienta de la planificacion financiera. Para ello
se toma como base la metodologia desarrollada por expertos en finanzas, partiendo de los
aportes generales de diversos autores, consolidando aquellos conocimientos tanto teéricos
como practicos que aportan directamente al desarrollo del estudio, todo ello con la

finalidad de que la investigacion tenga la mayor asertividad posible.

El estudio cuenta con una aportacién de la gerente general de la empresa a través de una
entrevista realizada, en la que brinda los datos para analizar mas a profundidad la
propuesta, tales como estados de situacion financiera con los que se realiza un anélisis de
las condiciones actuales de la entidad respecto de sus finanzas, como estd compuesto su
capital de trabajo, también aportan las estimaciones que ellos requieren sobre el resultado

de la inversion tales como el rendimiento esperado, las tasas de crecimiento anual, la



mezcla del capital utilizada para llevar a cabo la inversion, el tiempo de retorno que tienen

proyectado entre otros factores necesarios para el desarrollo del estudio.

La investigacion concluye con una propuesta de solucién a la problemética que consta de
un andlisis y una evaluacion econdémica, en los que se desarrolla una alternativa en donde
se estima el monto requerido como inversion inicial asi como los flujos necesarios para
poner en marcha el mismo, tales como los gastos de venta, administracion, fijos y
variables, la inversion en suplementos como herramientas, mobiliario y equipo de oficina
y técnico para realizar las funciones operativas entre otros, el detalle del financiamiento
del proyecto sus flujos a cubrir en el futuro detallando capital e intereses, también se

proyectan los ingresos por las ventas estimadas.

El resultado de la propuesta basada en las estimaciones de crecimiento brindadas por la
empresa muestra un Valor Actual Neto muy favorable para la compafiia y una Tasa
Interna de Rendimiento del 81.56% lo que indica que para el caso el proyecto es aceptable.
Sin embargo como grupo se hicieron cambios en las estimaciones sobre las variables de
crecimiento y la tasa de interés del crédito al que se esta optando para llevar a cabo la
inversion, dichos cambios tienen como objetivo medir la sensibilidad del proyecto
creando tres escenarios, el pesimista, el moderado y el optimista Ilegando al resultado que
la empresa con un 35% de crecimiento anual y un 20% de interés del crédito obtiene un

Valor Actual Neto aceptable con una Tasa Interna de Rendimiento de un 31.91%.



INTRODUCCION

Las empresas actualmente se enfrentan a cambios que imperan en forma global,
como la entrada en los mercados de megaempresas que desplazan a las pequefias y
medianas entidades al no tener la capacidad de competir, en ocasiones es por no contar
con el personal capacitado para crear planes estratégicos que les permitan consolidarse en
el mercado, en otras circunstancias es por falta de tecnologia, lo que dificulta el proceso

de produccion aumentando costos entre otros factores que les restan competitividad.

Es por ello que la implementacién de planes estratégicos cobra relevancia al
momento de tomar decisiones que son parte esencial del fortalecimiento de la
organizacion, para el caso el proyecto de inversion en una organizacion significa que se
busca la oportunidad de crecimiento tanto en participacion en el mercado como en
generacion de riqueza, y para tomar la decision que permita cumplir con dichos objetivos,

se desarrolla una planificacion financiera sobre el proyecto.

El estudio de investigacion que permite desarrollar la planeacion sobre el proyecto
de inversion de una empresa dedicada al mantenimiento de aires acondicionados y

refrigeracion se realiza en tres partes.

La primera se refiere a la determinacién de la problematica, su teoria, y aspectos
legales que involucra el llevar a cabo el proyecto, se realiza en base a un analisis del
planteamiento del problema por parte de las autoridades de la organizacion objeto de
estudio, para concluir en aspectos tales como los objetivos que se desean alcanzar con la
investigacion, se desarrolla un andlisis sobre la teoria aportada por expertos en el tema,

recopilando toda aquella que contribuya con el desarrollo del trabajo, y se estudian todos



los aspectos legales que se requiere cumplir con la realizacion de la alternativa de

inversion.

La segunda parte es la metodologia utilizada en la cual se incluye el tipo de
investigacion que se desarrolla, la muestra utilizada, y el instrumento de recoleccion de la

informacion culminando con un andlisis de la misma.

La tercera parte del trabajo se relaciona con la propuesta de solucion a la
problematica, en donde se analiza por medio del uso de las herramientas como las razones
financieras, la condicion actual de la organizacion, el detalle de todos los flujos de efectivo
generados por el proyecto de inversion tanto en entradas como en salidas, asi como la
estimacion de los resultados esperados. Culminando con un anélisis concluyente del

proyecto de inversion.



CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y MARCO TEORICO

1.1  Antecedentes del problema

La demanda de productos tecnoldgicos de aire acondicionado y refrigeracion en
empresas y hogares, ha mostrado una tendencia al alza en los ultimos afios, lo que ha
llevado a que la oferta de estos servicios crezca generando una problematica para las
pequefias empresas, ya que al existir mayor oferta su competitividad en el mercado se

afecta directamente obligandoles a generar planes para aumentar su participacion.

Segiin Moreno (2002) “La Planeacion Financiera es una técnica que retne un
conjunto de métodos, instrumentos y objetivos con el fin de establecer en una empresa
prondsticos y metas econdmicas y financieras por alcanzar, tomando en cuenta los medios

que se tienen y los que se requieren para lograrlo”.

Es importante para el desarrollo de una entidad el uso de las técnicas y
herramientas de administracion para el caso de la planificacion financiera, ya que con
estas se asegura el uso adecuado de los recursos, asi como obtener el resultado esperado,
sin embargo, en el pais la mayor parte de las empresas no usan estas ya que no cuentan
con el apoyo de personal calificado para ello y la administracion se hace de forma

empirica.

La entidad en estudio dedicada al mantenimiento de aires acondicionados y
refrigeracion ha logrado consolidarse en el pais a través de los afios que lleva en funciones,
percibiendo una buena aceptacion de sus servicios por los clientes, sin embargo,

actualmente solo cuenta con una sucursal ubicada en la zona central, dentro de los planes



de la organizacion esta el poder abrir una nueva sucursal en la zona oriente, que le brinde

un mayor crecimiento.

La compafiia muestra un ritmo bastante estable de crecimiento a excepcion del afio
2019, donde registro una caida en sus ventas como resultado del incremento de entidades
oferentes del mismo servicio, lo que conlleva a una alta competencia entre las
organizaciones del sector, es debido a esto que las autoridades retoman en consideracion
Ilevar a cabo como estrategia la apertura de una nueva sucursal en el departamento de San
Miguel, para atender a sus clientes de una forma maés eficiente, y buscar un incremento en

su cartera de clientes asi como en los beneficios obtenidos.

1.2 Caracterizacion del problema

Es muy importante que todas las empresas antes de realizar una inversion, hagan
una planificacion, que les permita encontrar informacion importante y precisa, que les
ayude a validar que el proyecto serad un éxito y dara los frutos esperados, para eso deben
utilizar técnicas como la planificacién financiera que involucra el cumplimiento de ciertos
pasos, la cual consiste entre otras cosas, en la elaboracidn de un presupuesto para poder

alcanzar las metas que se han fijado, considerando los recursos disponibles.

La planeacion para un proyecto de inversion en si no asegura el éxito, pero si ayuda
en la fijacion de estrategias, metas y objetivos financieros, que le permitan tener un marco
de referencia para la accién, seguimiento y evaluacién. Teniendo el rumbo establecido,
sera mas facil tomar decisiones y evitar o controlar los riesgos de emprender una accién
u otra, conocer muy bien las necesidades de inversion, asi como de financiacion, y corregir

desviaciones de cualquier tipo.



Para el caso especifico de la entidad en estudio dedicada al mantenimiento de aires
acondicionados y refrigeracion, segun los datos financieros proporcionados, se obtuvo un
incremento en sus ingresos operacionales de un 32.26%, en el periodo comprendido del
afio 2017-2018. Para el periodo de 2018-2019 registr6 una caida en sus ingresos
operacionales, de un 47% aproximadamente a consecuencia del aumento de la

competencia.

Actualmente ofrecen servicios en el oriente del pais, sin embargo, esta labor
resulta afectado por un alza en los costos, partiendo del traslado tanto del producto como
del personal, lo que conlleva a que la compafiia se vea afectada competitivamente con las

sociedades oferentes de esa zona.

1.3 Formulacion del problema

De acuerdo a la problematica planteada anteriormente, ante el incremento de
sociedades oferentes del servicio de mantenimiento de refrigeracion y aires
acondicionados, la empresa ha decidido emprender el proyecto de una nueva sucursal en
la que les permitira expandirse y atender los servicios de manera mas eficiente, por lo que

para el estudio del trabajo a desarrollar se plantean las siguientes preguntas:

e La demanda de los servicios en la zona oriente del pais es suficiente para
justificar la inversion?

e ;Qué tanta oferta de estos servicios existe en la zona oriente del pais?

e ;Como la planificacion financiera para el proyecto de inversion beneficia a las
autoridades de la empresa en el proceso de la toma de decisiones?

1.4  Obijetivos de la investigacién



La organizacion en estudio ha logrado consolidarse, pero dentro de sus planes esta
el iniciar una nueva sucursal para expandirse en el territorio nacional, por ello, es
importante el uso de técnicas y herramientas como la planificacion financiera, para
evaluar alternativas de inversion que permitan la adecuada toma de decisiones,
contribuyendo a un uso eficiente de los recursos, para esta investigacion se plantean los

siguientes objetivos:
1.4.1 Objetivo general

Desarrollar la Planificacion Financiera para un proyecto de inversién de apertura
de una nueva sucursal en empresa dedicada al mantenimiento de aires acondicionados y

refrigeracion.

1.4.2 Obijetivos especificos

e Analizar informacion bibliografica que sustente la investigacién sobre la
planeacion financiera, para la propuesta de inversion en la apertura de una
nueva sucursal.

e Utilizar las herramientas necesarias para el andlisis e interpretacion de la
informacion financiera de la sociedad dedicada al mantenimiento de aires
acondicionados y refrigeracion.

e Evaluar los resultados obtenidos, para determinar la factibilidad de la
ejecucion de la propuesta de inversion.

1.5  MARCO TEORICO, CONCEPTUAL, TECNICO Y LEGAL.

1.5.1 Antecedentes



De acuerdo a un estudio realizado por Garivia & Orozco (2012), la planeacion
financiera surge en el afio de 1969, donde participaron un grupo de trabajadores quienes
eran expertos en el ambito de las finanzas, y por lo tanto estaban capacitados para ensefiar

a los demas a administrar su economia en el ambito personal como empresarial.

Sin embargo, a lo largo del tiempo las empresas han ido implementando y
desarrollando la planificacién financiera, convirtiéndola en una herramienta necesaria en

la cual se fijan metas y objetivos que se desean alcanzar, y que ayudan a tomar decisiones.

Dentro de la planeacién se realizan proyectos de inversion, en los que se espera
generar beneficios econémicos en un determinado plazo, y con los cuales se obtiene un

crecimiento en la compafiia.

Los proyectos de inversion han evolucionado con el tiempo, lo que hace que en la
actualidad existan diferentes tipos, como por ejemplo el desarrollo de nuevos productos,
la expansién de la empresa en el mercado, el reemplazo en maquinaria o mobiliario. En
la actualidad existen métodos que ayudan a realizar la evaluacion de un proyecto, y de

acuerdo a los resultados determinar si el proyecto brindara el rendimiento esperado.

Las asociaciones deciden expandirse cuando por ejemplo tienen mayores
rendimientos, la demanda del producto o servicio crece, y por lo tanto necesitan de una
planificacion financiera del proyecto de inversion, para determinar los costos y beneficios
gue obtendran, asi como saber si cuenta con los recursos para mantener el crecimiento

econdmico.

1.5.2 Generalidades

1.5.2.1 Administracion



Administrar es una de las actividades humanas mas importantes. Desde que las
personas empezaron a conformar grupos para lograr metas que no podian cumplir como
individuos, la administracién ha sido esencial para asegurar la coordinacion de los
esfuerzos individuales. Conforme la sociedad ha llegado a depender cada vez mas del
esfuerzo grupal y muchos grupos organizados se hicieron muy grandes, las tareas de los
gerentes han tomado importancia. El propdsito de este libro es promover la excelencia
entre todas las personas de las organizaciones, en especial entre gerentes, aspirantes a

gerentes y otros profesionales. Koontz (2012)

Administracion es el proceso mediante el cual se disefia y mantiene un ambiente
de desarrollo optimo en el que individuos que trabajan en grupos cumplen metas

especificas de manera eficaz y eficiente.

Aspectos que definen la administracion segn. Koontz (2012)

1. Como gerentes, las personas realizan las funciones de planear, organizar, integrar
personal, dirigir y controlar.

2. Laadministracion se aplica a cualquier tipo de organizacion.

3. También se adjudica a los gerentes de todos los niveles organizacionales.

4. La meta de todos los gerentes es la misma: crear valor agregado.

5. La administracion se ocupa de la productividad, lo que supone efectividad y

eficiencia, y la suma de los dos para lograr la eficacia.

El proceso administrativo

El proceso administrativo ha sido ampliamente analizado por diferentes autores

quienes han logrado concluir algunos en 5 etapas importantes de este, otros en 4 y otros



han llegado a proponer hasta 6 etapas, lo cierto es que el proceso administrativo es el
camino a seguir para llevar a cabo los planes estratégicos que la organizacion se plantea

ya sea en un corto, mediano o largo plazo.

a) La planeacion

La planeacion es la primera etapa del proceso administrativo en la que se
visualizan y analizan los planes y proyectos que la entidad desea emprender, asi como se
fijan las metas y objetivos que se busca alcanzar, también se determina la ruta de accion

que se tomara para lograr los objetivos.

Ponce (2007) la planeacion consiste en fijar el curso concreto de accion que ha de
seguirse, estableciendo los principios que ayudaran a la consecucién de los mismos, la
secuencia de operaciones para realizarlo y la determinacion de tiempos y de recursos,

necesarios para su realizacion.

b) La organizacion

La organizacion es la etapa donde se analizan los recursos con lo que se cuenta
para alcanzar los objetivos planteados, asi como todas aquellas actividades necesarias, se
analizan las diferentes unidades de mando que se requiere incluir al proceso, para concluir
asignando las diferentes atribuciones de autoridad y responsabilidad necesarias para llevar

a cabo el proyecto.

c) Ladireccion



Es un proceso de guia de como se estan llevando a cabo las operaciones del
proyecto y apoya con refuerzos que enriquecen el desempefio de los participantes a la vez

que analiza como se ha desarrollado lo planeado y organizado.

Munch (2010) Se guian los esfuerzos y recursos para ejecutar todas las acciones
conforme a lo establecido. En esta etapa, la finalidad es realizar eficientemente todo lo
anteriormente establecido. Se elaboran reportes de avances y resultados, se verifica la
calidad de los trabajos, se constata la fecha y calidad de los entregables, se efecttan juntas
de informacion de avances, se solucionan posibles problemas y se toman decisiones sobre

imprevistos.

d) El control

Supervisa como se llevaron a cabo las acciones para determinar por medio de una
retroalimentacion si hubo posibles desviaciones que dificultaron el proceso para llegar al

resultado esperado.

Robbins y Coulter (2005) definen el control como el proceso que consiste en
supervisar las actividades para garantizar que se realicen segun lo planeado y corregir

cualquier desviacion significativa.

1.5.2.2 Diagnostico financiero

El diagndstico financiero es una herramienta que permite el analisis de la situacion
econdmica de una empresa, utilizando los estados financieros elaborados por el area

contable.



Los meétodos de analisis son técnicas utilizadas para simplificar los datos
reflejados en los estados contables, con el objetivo de medir la situacién financiera actual

de la compafiia, entre estos se tienen las siguientes herramientas:

a) Meétodo horizontal

Este procedimiento se basa, en establecer la comparacion de los estados
financieros homogéneos de dos o méas periodos, alcanzando de la cifra comparada y la
cifra base, aumentos, disminuciones o variaciones de las diferentes partidas monetarias.

(Perdomo 2002).

Este andlisis es de gran trascendencia para la compafiia, ya que por medio de él se
informa si la gestion de la misma fue bueno, regular o malo, lo cual busca establecer la
variacion absoluta o relativa que haya sufrido cada cuenta de un periodo en relacion a

otro.

Ventajas del analisis horizontal

1. Permite ver la evolucion y el comportamiento de las diferentes partidas en un
espacio determinado de tiempo.
2. Se puede visualizar rapidamente si se esta cumpliendo con determinados

requisitos econémicos.

Establecidas las variaciones, se deben determinar las causas y las consecuencias

de las mismas, algunos cambios pueden ser beneficiosos para las empresas, otros no.
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Los montos determinados en el método horizontal, tienen la posibilidad de ser
comparados con las proyecciones establecidas por la empresa, para evaluar la eficiencia

de la gestion en la administracion de los recursos.

El método horizontal deberd ser complementado con el vertical y las diversas
razones financieras, para lograr obtener una conclusién aproximada a la situacion de la

entidad, y de esta forma, tomar decisiones acertadas.

b) Método vertical

Es una herramienta, que se usa para analizar los estados financieros como el
balance general y el estado de resultado, lo cual hace primordialmente, es establecer que

tanto participa una cuenta en un total general. (Perdomo 2002).

Segun Estupifian & Estupifian (2006), Este método consiste en analizar los estados
financieros, relacionando todas sus partes con un total definido dentro del mismo, el cual

se llama cifra base.

Este analisis permite establecer la proporcion de cada una de las cuentas de los
estados financieros, permitiendo determinar la composicion de los mismos, el analisis
vertical es muy importante para determinar si una empresa tiene una distribucion

equitativa de los activos.

Ventajas
1. Permite comparar los datos obtenidos con empresas del mismo sector.
2. Ayuda a identificar con claridad como estan compuestos los estados financieros.

3. Permite conocer la situacion real de la organizacion.
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4. Posibilita visualizar los cambios ocurridos en la estructura de los estados contables

e identificar los cambios relativos de los diferentes rubros.

La finalidad de este método es determinar que tanto representa cada cuenta del
activo, por eso se divide la partida que se necesita establecer, por el total del activo y luego

se multiplica por cien.

c) Razones financieras

Una de las herramientas mas usadas para realizar anélisis financiero en las
empresas, es el uso de las razones financieras, estos son muy importantes, puesto que
generan un analisis profundo de la compafiia y su capacidad para responder ante las
obligaciones, también sirven para ayudar en la toma de decisiones, por otra parte, al ser
indicadores permiten realizar comparaciones entre periodos para poder deducir cambios

en el comportamiento econémico.

A continuacion, se presentan las principales razones financieras:

e Razdn de liquidez corriente

Segln Gitman (2012), La liquidez de una compafiia se puede medir de acuerdo a
la capacidad que esta tiene para lograr cumplir con sus obligaciones en el corto plazo a
medida que estas llegan a su vencimiento. Se calcula de la siguiente manera:
Liquidez corriente = Activos corrientes / Pasivos corrientes.
¢Cuantos activos corrientes dispone una empresa por cada dolar corriente que adeuda?
Este indicador muestra la capacidad que tiene la compafiia para responder a sus

responsabilidades en el corto plazo, es decir (los recursos con alto grado de liquidez que
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la empresa tiene en relacion a cada dolar que debe). Puede medirse tanto en dolares como

veces, sin embargo, la manera de interpretacion mas comdn es en ddlares.

Entre mas alto sea el resultado de esta razdn, la asociacion tendrd una mayor

capacidad para cubrir sus compromisos, el nivel éptimo es de 1.5 o superior a este.

e Razodn rapida (prueba acida)

Gitman (2012), La razon rapida es semejante a la liquidez corriente, con la
excepcion de que excluye el inventario, que es habitualmente el activo corriente menos
liquido. La baja liquidez del inventario principalmente se debe a dos componentes
principales: 1. varios tipos de inventario no se pueden vender de forma fécil pues son
productos parcialmente terminados, y 2. el inventario se vende principalmente a crédito,
lo cual supone que se vuelve una cuenta por cobrar antes de transformarse en efectivo. Un
problema adicional con el inventario como activo liquido es que una vez que las
compafiias necesitan de liquidez, o sea, una vez que el comercio anda mal, es claramente
el instante en el cual resulta méas complejo cambiar el inventario en efectivo mediante su

comercializacion. La razén réapida se calcula de la siguiente forma:

Razon rapida = (Activos corrientes — Inventario) / Pasivos corrientes.

¢Cuantos activos liquidos dispone una empresa para pagar al cierre por cada dolar

corriente que adeuda?

Este indicador busca establecer la capacidad de pago, pero sin tomar en cuenta los
inventarios, para las sociedades de servicios el valor de esta razon y el de solvencia, es

similar debido a la poca cantidad de inventarios que manejan, se recomienda un indice de
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1.0 o mas, pero al igual que la razén de liquidez, la aceptabilidad de un valor depende del

giro de la empresa.
e Capital neto de trabajo

Segun Perdomo (2002), EI capital de trabajo es el resultado que existe de restar
entre el activo y el pasivo circulante de la asociacion.

Esta razon mide la capacidad crediticia de una organizacion, debido a que
representa el margen de seguridad para los acreedores, o bien la capacidad de pago que
tiene para cubrir sus compromisos en el corto plazo, es decir el dinero con el que cuenta
para realizar sus operaciones normales.

Capital Neto de Trabajo = Activo Circulante — Pasivo Circulante.
Este indice muestra la porcion con la que cuenta la sociedad para hacer sus

operaciones habituales, luego de haber cubierto sus obligaciones a corto plazo.

Si el resultado obtenido es positivo indica que la entidad cuenta con los activos
necesarios para cubrir sus deudas a corto plazo, a medida que el resultado sea mayor es

un optimo indicador.
e indice de endeudamiento

Gitman (2012), El indice de endeudamiento mide la cantidad de los activos totales
que invierten los acreedores de la organizacion. Cuanto mas alto es este indice, mas alto
es el monto del dinero de otras personas que se utiliza para crear utilidades. Se calcula de

la siguiente forma:

indice de endeudamiento = Total de pasivos / Total de activos.
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Determina la proporcion de activos totales concedidos por los acreedores de una
empresa, esta razon indica la participacion de terceras personas en la asociacion

(acreedores y proveedores), y muestra el grado de riesgo.

Un resultado alto establece que los acreedores son duefios en una manera
representativa de la sociedad, entre mas elevado sea el resultado, mayor es la probabilidad
de quiebra, una razén baja es mejor para los acreedores (terceros), porque se encuentra
protegida su inversion, y principalmente para los accionistas, ya que son los duefios de la

empresa.

e Margen de utilidad neta

Gitman (2012), EI margen de utilidad neta mide la proporcion que queda de cada
doélar de ventas después de que se dedujeron todos los costos y gastos, excluyendo
intereses, impuestos y dividendos de acciones preferentes, este indice representa los
beneficios puros ganados por cada doélar de venta. Cuanto mas alto es el margen de

utilidad neta de la empresa, mejor. Se calcula de la siguiente forma:

Margen de utilidad neta = Ganancias disponibles para los accionistas comunes / Ventas.

Esta razdén muestra la capacidad de una compafiia para convertir las ventas en
ganancias para los socios, los inversionistas deben buscar sociedades con margenes de

ganancias netas fuertes y estables.

1.5.2.3 Planeacion financiera

Segun Joaquin Moreno (2002), La Planeacion financiera es una técnica que

aglomera un grupo de metodos, instrumentos y objetivos con el proposito de implantar en
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una asociacion pronosticos y metas economicas y financieras por conseguir, considerando

los medios que se poseen y los que se necesitan para lograrlo.

La planificacion financiera es el proceso de preparacion de un plan financiero
completo, organizado y preciso, que garantice lograr los objetivos econdmicos

establecidos, asi como los plazos, costos y recursos necesarios para que sea posible.

La planeacién se muestra como un (til y eficiente mecanismo para las empresas,
por su alcance de adaptarse a las caracteristicas de estas, brindando beneficios sostenibles
en el tiempo. Es por ello que se deben efectuar continua y oportunamente esta herramienta
a fin de optimizar los procesos ya existentes, mejorar las finanzas y determinar en que
areas no cuentan con una adecuada operatividad y necesitan especial atencion para

mejorar su gestion y lograr los objetivos formulados.

1.5.2.2.1 Caracteristicas de la planeacién financiera
La planeacion financiera permite a la empresa realizar proyecciones sobre 1os
objetivos que se desean alcanzar.
Para Perdomo (2002), la planeacion financiera posee ciertas caracteristicas, entre
las cuales se mencionan:
a. Esun instrumento o técnica financiera.
b. Ejecutada por el administrador financiero, el gerente de finanzas, el tesorero, el
contralor, etc.
c. El objeto principal de la planeacién financiera, es la evaluacion futura, proyectada
0 estimada.

d. Sea de una compafiia pablica o privada, desde el punto de vista financiero.
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La planificacion financiera consiste en la preparacion de un plan financiero
integral en el que se define y se describe la estrategia que implementara la compafiia, este
debe ser adaptado a la situacién de cada entidad y debe contener los objetivos financieros,

asi como costos y plazos de cumplimiento.

1.5.2.2.2 Objetivos de la planeacion financiera

La planeacion financiera es una herramienta importante para las sociedades ya
que, con esta se logran los objetivos tales como el aprovechamiento de los recursos
haciendo un buen uso de ellos, maximizar las utilidades con el propdsito de tener un
crecimiento econdémico, ser reconocidos internay externamente, sin embargo, aunque esta
cuente con objetivos que son del mecanismo como tal, estos estan muy relacionados con
los fines empresariales, como lo menciona el siguiente autor.

El objeto de la planificacién financiera es disminuir el riesgo y aprovechar las
oportunidades y los recursos financieros, decidir adelantadamente las necesidades de
dinero y su correcta aplicacion, buscando su mejor rendimiento y su maxima seguridad
financiera. (Quinteros, 2009).

El objetivo de este instrumento es ayudar a aumentar las probabilidades de éxito
cuando se quiere alcanzar algo en situaciones de incertidumbre; circunstancias como la
creacion de una empresa, la identificacion y evaluacion de programas y proyectos, la
formulacién de planes operativos y financieros, la implementaciéon de una politica, el
posicionamiento de un producto o servicio y la resolucion de conflictos.

1.5.2.2.3 Proceso de la planificacién financiera
El proceso de planificacion financiera presenta técnicas y herramientas para lograr

una efectiva y oportuna toma de decisiones, con el fin de representar como se administra
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una organizacion y su impacto de esta actividad en la misma, con el propdsito de alcanzar
los objetivos y metas establecidos.

De acuerdo a AndBank (2015), El proceso de planificacion financiera comprende
cuatro etapas:

1. El establecimiento de los objetivos seguidos y su prioridad.

2. Lafijacién de plazos para alcanzar los propositos.

3. La preparacion del presupuesto financiero, es decir, la identificacién de las
diferentes partidas necesarias para conseguir resultados favorables: inversion en
renta fija, variable, seleccion de fondos, planes de pensiones, etcétera.

4. La medicion y el control de las decisiones financieras tomadas para impedir
desviarse de la ruta que lleve al objetivo u objetivos planteados.

Segun Moreno (2002), la planeacion financiera es un procedimiento en tres fases
para establecer qué acciones se deben ejecutar en el futuro para alcanzar los objetivos
definidos: proyectar lo que se quiere hacer, llevar a cabo lo planeado y verificar la
eficiencia de cdmo se hizo. La planeacién financiera a través del presupuesto dara a la
entidad una coordinacion general de funcionamiento.

Dentro de las organizaciones la decisidn sobre invertir en un proyecto o no es de
vital importancia, para asegurar un resultado favorable sobre cualquier plan de inversion
se lleva a cabo el proceso de la planificacidén que parte de la situacion financiera actual de
la empresa y la situacién en la que se ve en un futuro, misma vision que le permite
establecer las metas que se quieren lograr, luego de ello se establece la estrategia a seguir
para cumplir con las metas u objetivos planteados en el cual se realiza todo el proceso y

se toman las decisiones sobre la inversion, en donde se ejecutara, en que forma respecto
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del capital, ya que este puede ser propio o por medio de terceros, y se establecen los
calculos que certifican los resultados esperados por la compariia a través de diferentes
herramientas de analisis financiero hasta llegar a los estados financieros proforma,
después se analizan los resultados para verificar como contribuyd el proceso al logro de
los mismos.

1.5.2.2.4 Clasificacion de la planeacion financiera

La planificacién financiera se convierte en una herramienta Gtil para alcanzar los
objetivos de la asociacion, y como el nombre lo dice “planificacion”, se trata de realizar
un plan, estos estan dirigidos para realizarse en distintos periodos de tiempo, unos se
dirigen para un afio, otros en dos, y sucesivamente. Por lo que la planificacion financiera
se clasifica en dos tipos, de corto y largo plazo.

Segun Gitman (2012), La planeacion financiera se clasifica en: planeacién
financiera a corto plazo o también Ilamados operativos y planeacion financiera a largo
plazo también nombrados estratégicos.

1. Planes financieros a largo plazo (estratégico)

La planificacion financiera a largo plazo consiste en realizar una estimacion de las
cifras actuales, de las cuentas de los estados financieros de una empresa, obteniendo una
imagen de la situacion futura, en el momento que se requieran.

Los planes financieros a largo plazo son parte de una estrategia integrada que,
junto con los del area de produccion y marketing, conllevan hacia el cumplimiento de
metas estratégicas.

Segun Gitman (2012), Establecen las operaciones financieras planeadas de una

sociedad y el impacto adelantado de esas acciones durante periodos que varian de 2 a 10
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afios. Los planes estratégicos a 5 afios son comunes y se revisan a medida que surge
informacidn representativa.

Los planes de largo plazo estan orientados por un horizonte de tiempo de mas de
un afo que por lo general permite realizar estrategias que beneficie a la asociacion, y que
por lo cual les permite desarrollarse.

Vifian et al (2017), expresa que: La planificacion financiera a largo plazo establece
el marco de desarrollo de la corporacion en relacién del ritmo de crecimiento del activo,
de las modalidades de financiamiento (interno y externo), y condiciones de equilibrio
financiero.

Por lo que tanto un plan de largo plazo permitird que la empresa tenga un
crecimiento tanto interno como externo, realizando estrategias con las que permite
cumplir las metas y objetivos de la organizacién, considerando su entorno. La planeacion
financiera de largo plazo también requiere de un analisis cuantitativo de la situacién
financiera, y este plan esta enfocado a los planes de inversion y financiamiento.

2. Planes financieros a corto plazo (operativos)

La planificacion financiera a corto plazo se encarga directamente de los activos y
pasivos corrientes o circulantes. Su uso es importante ya que por medio de esta se deciden
las acciones necesarias que se deben realizar, para lograr los objetivos establecidos, estos
a su vez plasmados en un presupuesto que brinda a la sociedad un panorama general de
su funcionamiento.

Segun Gitman (2012), Detallan las acciones financieras a corto plazo y el impacto
adelantado de esas acciones. Estos planes abarcan con frecuencia de 1 a 2 afos. Las

entradas clave incluyen el pronéstico de ventas y diversas formas de datos operativos y
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financieros. Las salidas claves incluyen varios presupuestos operativos, el presupuesto de
caja y los estados financieros proforma.

Uno de los planes de corto plazo es el presupuesto, en donde se realizan
estimaciones de lo que la empresa financieramente puede presentar en un afio, y aunque
no brinda una estimacion exacta, se pueden comparar lo que realmente sucede con lo
presupuestado, logrando mantener un control financiero. A la vez que también se pretende
generar suficiente efectivo para cumplir con las obligaciones que se presentan, buscando
mantener la liquidez.

1.5.2.4 Proyecto de inversion

La planificacion financiera se clasifica en corto y largo plazo, y dentro de los
planes estratégicos o de largo plazo se encuentran los proyectos de inversion, estos planes
pueden ser el desarrollo de nuevos productos, la expansion del mercado debido al aumento
de la demanda, existen proyectos de sustitucion como por ejemplo una pieza de una
maquinaria o la maquinaria en su totalidad debe ser sustituida por una nueva para
continuar operando, inversiones en infraestructura, para el caso en estudio la inversién de
apertura de una nueva sucursal. Todo proyecto es desarrollado ante una necesidad

existente.

De acuerdo a Urbina, (2013), Un proyecto es la busqueda de una solucién

inteligente al planteamiento de un problema, entre muchas, una necesidad humana.

Los proyectos se desarrollan de acuerdo a las necesidades que se presenten, y para
tener la certeza de que seréd un éxito, es necesario realizar un estudio que indique que el
plan debe realizarse y que se cuenta con los recursos para ejecutarlo, estos estudios del

proyecto llevan un proceso donde se recopila informacion y se evalla la factibilidad.
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1.5.2.3.1 Fases de un proyecto

La etapa de la idea:

Como se menciond anteriormente el proyecto es la respuesta a una necesidad que
la empresa enfrenta, y de acuerdo a esta condicion surge la idea de que es lo que se puede
realizar, sin embargo, las compafias no necesariamente tienen el plan de ejecutar un
proyecto ante una necesidad presentada, sino que también estas surgen ante la busqueda
de oportunidades para invertir y obtener beneficios.

Como lo indica Sapag, N. (2011), La etapa de idea se refiere al proceso metodico
de indagacién de nuevas oportunidades de negocios o de posibilidades de mejora en el
funcionamiento de una asociacion, proceso que surge de la identificacion de opciones de
solucion de problemas e ineficiencias internas que pudieran existir, o de las diferentes
formas de afrontar las oportunidades de negocios que se lograran presentar.

Esta etapa antes de ser presentada, deben ser analizados los factores del entorno
de la empresa, cuales son las necesidades tanto de la compafiia como del cliente, y los
beneficios que se esperan obtener.

Antes de evaluar la idea, esta debe definirse con exactitud, detallando el valor
creado o afiadido para el cliente. Sapag, N. (2011).

Pre-inversion:

Luego de identificar el problemay el proyecto a realizar se procede a la etapa de
la pre inversion. Es una fase de analisis en la que se establece la factibilidad de realizarlo
en el entorno, en el mercado y en el ambito financiero. Requiere la consulta de fuentes
secundarias (estudios previos) y primarias (sujetos vinculados al proyecto). Es importante

contar con la informacion suficiente para determinar si se continua con el plan o no.
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Sapag, N. (2011), dice que: La etapa de pre inversion pertenece al estudio de la
viabilidad econdmica de las diferentes opciones de solucion identificadas para cada una
de las ideas de proyectos.

Para realizar una evaluacion sobre la viabilidad econdémica del proyecto es
necesario analizar de forma detallada la informacién que se obtenga de fuentes primarias
0 secundarias, el analisis de esta investigacion ayuda a determinar si el proyecto es
conveniente para continuar hacia la siguiente etapa.

Etapa de inversion:

Al ser analizada y aprobada la informacidn de las etapas anteriores se procede con
la etapa de la inversion donde se realiza la documentacion del proyecto y la ejecucion.

Esta fase, corresponde al proceso de ejecucion del proyecto, donde se materializan
todas las inversiones previas a su puesta en marcha. Sapag, N. (2011).

También se realiza la comparacion de lo que se ha presupuestado para el proyecto
con lo que realmente se ha ejecutado.

1.5.2.3.2 Estudios de factibilidad

El estudio de factibilidad de un proyecto de inversién esta integrado por el estudio
de mercado, estudio técnico, estudio financiero y la evaluacion del proyecto de inversion.
Esta etapa tiene como objetivo medir las posibilidades de éxito o fracaso.

El objetivo principal es determinar la factibilidad social, econdémica y financiera
de la empresa a través de herramientas contables y econdémicas pertinentes.

Es por ello que es importante hacer un estudio de todas las areas como de mercado,
técnico, financiero, correspondientes al proyecto, ya que de ello depende si el plan es

conveniente o no para la compafiia.
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1.5.2.3.3 Estudio de mercado

El estudio de mercado es el primer paso que se realiza para la evaluacion de la
factibilidad de un proyecto de inversion.

Urbina, (2013), lo define como: La indagacién que consta de la fijacion y
cuantificacion de la demanda y la oferta, el analisis de los precios y el estudio de la
comercializacion.

La viabilidad econémica busca determinar, mediante la comparacion de los
beneficios y costos estimados de un proyecto, si es rentable la inversion que demanda su
ejecucion. Sapag, N. (2011).

El estudio de mercado debe proporcionar informacién confiable, que ayude a la
toma de decisiones. Es fundamental tomar en cuenta elementos como: la oferta, demanda,
precio de venta del producto o servicio, precios de la competencia, costos de produccion,
canales de comercializacidn, sus costos y gastos de operacion.

Pretende medir el grado de riesgo que corre el inversionista al introducir el
producto o servicio en el mercado y la posibilidad de éxito de su empresa. El proposito
fundamental es servir de base para la toma de decisiones.

1.5.2.3.4 Estudio técnico

El estudio técnico es el segundo paso a realizarse después del estudio de mercado
al analizar la factibilidad de cualquier proyecto de inversion.

Es la investigacidn que forma parte de la determinacion del tamafio y localizacion
Optima de la planta, ingenieria del proyecto y analisis organizativo, administrativo y legal.

Urbina, (2013).
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En el estudio técnico se debe conocer cual es la maquinaria que se posee y su
capacidad productiva, los recursos con los que se desarrollara el producto, tanto
tecnoldgicos, humanos y de produccion, ademas de conocer aspectos generales como:
tamanfo y localizacion del proyecto, distribucion de la planta, programa de produccion,
factores de fabricacion estacionales.

1.5.2.3.5 Estudio financiero

En este estudio se analiza la viabilidad del proyecto, tomando en cuenta los
recursos con los que cuenta la empresa, donde se obtiene la informacion cuantitativa a la
que esta sujeta el proyecto de inversion, en la que se incluyen los ingresos estimados del
proyecto, los gastos de operacion como el administrativo, de venta, financieros, y los
demas desembolsos en los que se incurre para la puesta en marcha del proyecto, asi como
la inversion que se necesitara realizar para llevarlo a cabo, otro punto de analisis
importante dentro del estudio financiero sera el resultado que se obtendra mediante el uso
de los diferentes estados financieros proyectados, que revelara los flujos futuros para su
comparacion con el minimo del rendimiento esperado.

De la Torre, J. & Zamarrén, B. (2002), Se establecen y analizan los costos de
inversion, los ingresos, los costos de operacion y gastos. Con base en el flujo de efectivo,
se obtiene la rentabilidad del proyecto y se establecen las fuentes de financiamiento. En
esta fase se incluye el analisis de los estados financieros historicos y sus proyecciones.

a) Inversion inicial del proyecto

En el estudio financiero de un proyecto se realiza detalladamente el analisis de
aspectos importantes como la inversion inicial, las inversiones que realizan las empresas

pueden variar de acuerdo a la necesidad que presente como por ejemplo, invierten para
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el reemplazo de maquinaria o equipo que ya no brinda un rendimiento maximo, otro es
que las sociedades inviertan para expandirse ya sea geograficamente o aumentar su
produccidn, generalmente estas inversiones consiste en todos los recursos que la empresa

necesite para ejecutar un proyecto, y que genere los beneficios esperados.

Para De la Torre, J. & Zamarrén, B. (2002), Una inversion son todas las
erogaciones necesarias para crear o aumentar la capacidad de dotacion de bienes y

servicios.

La inversion inicial comprende todos aquellos desembolsos que se realizan para
la ejecucidn del proyecto, en la cual se conoce cuanto es la cantidad de dinero que se tiene
que disponer para obtener los recursos necesarios, dentro de estos se tienen los activos
tangibles como mobiliario, terreno, maquinaria, equipos, edificios, etc., los activos
intangibles como por ejemplo capacitaciones a empleados, licencias, patentes, marcas,

costo de constitucién de la empresa, etc.

b) Ingresos

Como se menciono anteriormente uno de los objetivos de toda inversién es que
genere beneficios a la compafiia y parte de este proceso son los ingresos que se percibe.

A pesar de que existan distintas maneras en que se puede definir lo que
representan, se consigue concluir que, es lo que se percibe después de realizar una
operacion, y por lo tanto hace que la sociedad tenga un incremento en los recursos
econdmicos, y se pueden obtener de las ventas o cobro de servicios realizados.

Los ingresos forman la parte mas importante del proyecto, proceden de la venta
de los bienes o servicios, principales productos, desperdicios y desechos generados en el

sistema productivo. Vifian et al (2018).
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c) Gastos administrativos

Otro punto del estudio financiero son los gastos administrativos, que son de gran
utilidad para que la organizacion realice sus actividades de forma satisfactoria, como para
el caso de un proyecto, en donde el trabajo administrativo es de suma importancia para
que el plan al ser ejecutado tenga un buen funcionamiento.

Se origina de la funcidén administrativa de la empresa, lo componen los sueldos del
gerente general, del area financiera, contador, secretarias, empleados, asi como los gastos
de oficina como teléfono, agua, seguros, arriendos, Utiles de oficina. Vifian et al (2018).

Sin embargo, estos gastos no solo representan al area administrativa, sino que
también representa a la direccion y organizacion de la empresa y aunque estos no estan
directamente relacionados con la fabricacion del producto, o con la venta o servicio, son
de mucha importancia para el éxito de la misma ya que ayuda a aumentar la eficiencia. Es
decir, no solo se refieren a un area o departamento en especifico, sino que implica todas
aquellas actividades relacionadas con la administracion.

Como lo menciona Baca, G., (2001). Una asociacion de cierta envergadura puede
contar con direcciones o gerencias de planeacion, investigacion y desarrollo, recursos
humanos y seleccion de personal, relaciones pablicas, finanzas o ingenieria.

d) Gastos de venta

Para un proyecto de expansion geografica y de acuerdo al tipo de empresa, se
realiza la estimacion de gastos de venta, ya que se necesitara del personal y de los
mecanismos necesarios, para facilitar a los clientes la adquisicion del producto en el lugar

en que la entidad decida ubicarse.
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Los gastos de venta son aquellos en los que se incurren para realizar las
operaciones de la venta del producto o servicio, entre ellos se puede mencionar: sueldos
y salarios, comisiones por la venta, publicidad, depreciacion del equipo de reparto, etc.

Estos gastos al igual que los administrativos no solo representan un area
determinada, para este caso no solo es el lugar donde se vende el producto al consumidor
o la forma de comercializacion, sino que también representa una serie de actividades, las
cuales permiten innovar y hacer crecer las ventas.

Segun Baca, G., (2001), el departamento de ventas también es conocido como
mercadotecnia, esta area incluye varias actividades que al ser desarrolladas aportan al
incremento en la comercializacion del producto, asi como de su innovacion.

e) Gastos financieros

Cuando se decide emprender un proyecto la empresa necesita de una aportacion
econdmica, y de acuerdo al estudio realizado puede ser por fuentes propias o por terceros,
en especial por el financiamiento externo.

Los gastos financieros surgen de la necesidad de obtener fondos para financiar la
actividad a realizar, entre los mas comunes se encuentran las comisiones y los intereses,
por ejemplo, al realizar un préstamo en las entidades financieras, existe una tasa de interés,
la cual se cancela junto con la cuota del préstamo realizado.

Como lo dice el autor Vifian et al (2018)., que los intereses generados se pagan
por el crédito o préstamo obtenido.

f) Financiamiento

Para desarrollar una inversion se necesita tanto del recurso econémico, con el cual

se puede adquirir todo lo necesario para la puesta en marcha del proyecto, y para ello la
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empresa realiza un estudio financiero, el cual ayudard a determinar la cantidad y los
medios a los que se puede acceder para obtener el dinero.

El financiamiento es el crédito que se le concede a las personas ya sea para adquirir
bienes, cubrir algin gasto o hacer algun tipo de negocio. Cuando los recursos propios de
la empresa no son suficientes para realizar una inversion, es necesario un estudio, en el
que se determina una estructura de capital. En la mayoria de empresas el financiar un
proyecto, se realiza con cierto porcentaje de recurso propio, de acuerdo a la disponibilidad
del mismo, y el otro porcentaje con recursos ajenos.

De acuerdo a lo que menciona De la Torre, J. & Zamarron, B. (2002), que para
una inversion se necesitan de una serie de elementos, que deben ser financiados y que
estos pueden ser propios o crediticios.

g) Amortizacién

Cuando la empresa decide financiarse a través de un préstamo, se llega a un
acuerdo en la forma de cancelacién, y una de las herramientas que ayuda a las empresas
es la amortizacion, que se refiere al pago del préstamo incurrido por la institucion, en el
que se incluye la cuota mas los intereses, en un determinado periodo de tiempo establecido
en las condiciones pactadas en el contrato del mismo.

Diaz, A. & Aguilera, V. (2008), menciona que en el area financiera la amortizacion
se refiere al pago de la deuda en igual cantidad y en lapsos de tiempos iguales. Su célculo
se realiza en un cuadro, en el cual se construye la siguiente informacion: El periodo en
que se realiza los desembolsos, el capital a pagar, los intereses del préstamo, la cuota y el

saldo pendiente.

g) Depreciacion
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Siendo el proyecto de apertura de una sucursal y el cual se necesita de la
adquisicion de bienes fijos, se realizara el respectivo calculo, como parte de uno de los
estudios financieros que se emplea para determinar la factibilidad del proyecto.

La depreciacion representa la disminucion en la vida util de los bienes de la
empresa, y se debe al deterioro que sufren a través del tiempo, ya sea total o parcialmente
y principalmente se refiere a los activos tangibles, como los vehiculos, maquinarias entre
otros; a la vez se convierte en un incentivo a la inversién por parte de las autoridades
fiscales, ya que estas permiten a través de las leyes que las entidades no cancelen
impuestos al realizar estas inversiones. Por lo que este método (Sapag, N., 2011), es
utilizado para referirse a la pérdida de valor contable de activos fijos.

Existen diferentes métodos para el calculo de la depreciacion entre ellos se mencionan los

siguientes:

* Método de linea recta

* Método de saldo decreciente

* Método de suma de digitos

» Método por unidad de produccion

Para el caso en estudio se utilizara el método de linea recta que es el mas utilizado

por su sencillez, ya que en el valor en libros (Blank, L. & Tarquin, A, 2006) la disminucién
es la misma durante la vida Gtil del bien. Y se calcula que al costo de activo se le resta el
valor de salvamento y se divide entre en nimero de su vida util.

h) Flujo de efectivo

Dentro de la planificacion financiera una parte trascendental es conocer cuanto y

como se distribuira el efectivo necesario para llevar a cabo el proyecto, ademas de estimar
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los flujos que se esperan como ingresos, todo esto se encuentra detallado en el flujo de
efectivo que es un instrumento de gran importancia para el inversionista, ya que a su vez
con este se puede hacer comparaciones con otros proyectos para tomar una mejor
decision, existen diferentes tipos como el flujo del inversionista que es el célculo del
aporte que este debe realizar, y el valor agregado que genera a la inversion, el flujo de
financiamiento que es el céalculo de los recursos necesarios que requieren financiarse, asi
como de los pagos del mismo y el ahorro generado en impuestos por este tipo de obtencidn
de capitales.

El flujo de efectivo de acuerdo a Gitman, (2012) es uno de los elementos mas
importantes del proyecto, dado que este revela el cumplimiento del objeto primordial de
la inversién, y su funcion gira alrededor de 3 flujos principales que son:

e Operativos, generados a partir del funcionamiento normal de la empresa, realizan
la estimacién de todo el efectivo que entra y sale referido a las actividades de
operacion.

e De inversion, flujos generados por la adquisicion y venta de activos, asi como por
inversiones de capital en otras entidades.

e De Financiamiento, referidas a todas las actividades de obtencion de efectivo a
través de deuda o capital de los accionistas.

Dentro de los diferentes flujos que existen el mas adecuado para un proyecto es el
flujo de efectivo libre (Fornos, 2012), los cuales provienen de las distintas actividades
operacionales que se generan en la inversion del proyecto, y que pueden ser distribuidos
entre los acreedores y accionistas.

1.5.2.3.6 Evaluacion economica del proyecto de inversion
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Se realiza a través de los diversos metodos de evaluacién que toman en
consideracién el valor del dinero en el tiempo, es asi como logramos comparar una
inversion en un momento inicial con una serie de flujos futuros y determinar la
rentabilidad de la misma, también nos permite obtener tasas de rendimiento que son Utiles
para comparar con rendimientos esperados o de otras posibles inversiones ampliando la
gama de opciones para la toma de decisiones.

Algunos de los métodos para realizar dicha evaluacién son:

a) Valor actual neto

El valor actual neto de un proyecto de inversion es el método mas utilizado debido
a que es sencillo de calcular, permite conocer la rentabilidad del proyecto, y al evaluar
dos 0 mas se conoce cual de ellos es méas rentable, de esta forma se toma la decision de
cual le conviene més a la empresa. Para calcular el VAN se necesita de los flujos de
efectivo neto, estos se traen al presente es decir en el momento cero, descontados a una
tasa de interés, cabe destacar que dicho método incluye indicadores como la inflacién, el
riesgo, el costo de oportunidad que yacen inmersos en la tasa a la que se descuentan los
flujos lo que permite que sea méas confiable para el inversionista.

La formula para calcular el Valor Actual Neto (VAN) es:

n

VAN = —FE -I-i ke
B ’ n—l(l-l_k}rl

Donde:
e FEg = Inversion inicial.

e FEn= Flujos futuros ya sean estos positivos 0 negativos.
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e k =Tasa de descuento o el interés minimo esperado.
e n = Numero de periodos.
Los criterios de decision son los siguientes:
e Siel VAN es mayor o igual que 0, el proyecto se acepta.
e Siel VAN es menor que 0, el proyecto se rechaza.
Ventajas de utilizar el VAN:

e Permite traer los flujos de entradas y salidas a valor presente lo que ayuda a
determinar si se obtiene un rendimiento y de cuanto seria.

e Admite la introduccidn de valores tanto positivos como negativos (entradas y
salidas) en los diferentes momentos del tiempo estimado del proyecto de
inversion, sin que esto altere el resultado como sucede en el calculo de la TIR.

e Tomaen cuenta variables que pueden afectar la inversién tales como: La inflacion,
y el riesgo.

Desventajas del uso del VAN

e Depende de una estimacién de los flujos futuros si estos no son estimados de forma

correcta el riesgo de obtener datos poco certeros es alto.

b) Tasa interna de rendimiento

La tasa interna de rendimiento es un método util para la evaluacién de proyectos,
a través de este es posible conocer la viabilidad de la inversion, ya que permite el calculo
de la tasa de rendimiento o de la pérdida que se genera. El uso de la TIR es mas confiable
cuando se busca determinar si un plan en especifico es rentable o no, pero cuando se
requiere comparar el resultado entre dos distintos proyectos no es muy confiable ya que

no toma en cuenta las dimensiones de estos. Para realizar su calculo tiene una relacion
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con el valor actual neto, ya que el resultado obtenido es la tasa de descuento que hace que
el VAN sea igual a cero.
Los criterios de decision son los siguientes:
e SilaTIR es mayor que el costo de capital, se acepta el proyecto.
e SilaTIR es menor que el costo de capital, se rechaza el proyecto.
Las desventajas del uso de la TIR:

e Latasa interna de rendimiento es sensible y se afecta con los diferentes flujos de
efectivo que se generan a través del tiempo de vida del proyecto siendo estos
entradas o salidas.

e Para su célculo no toma en cuenta variables importantes en una inversion tales
como la inflacion o la devaluacion.

¢ No es confiable para la toma de decisiones en proyectos de inversion mutuamente
excluyentes.

c) Periodo de recuperacion
El periodo de recuperacion también es conocido como Payback, es el método que

permite determinar el periodo requerido para recuperar la inversion inicial del proyecto,
segun investigaciones realizadas por expertos en las finanzas, este indicador es muy
utilizado por los inversionistas ya que les permite conocer el lapso de tiempo en el que
recuperaran la inversion, sin embargo su uso debe ser meticuloso ya que debe ir
acompafiado con otras mediciones y con un analisis del tipo de negocio y sus
caracteristicas. Su principal desventaja es que no toma en cuenta el valor del dinero en el
tiempo, ni muestra el valor actual de los flujos o la tasa de rendimiento, mas bien se limita

unicamente al momento en que se recuperara la inversion, dejando de lado también los
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flujos futuros para el calculo, puede rechazar proyectos con un VAN positivo, por todo
ello debe ser utilizado como un indicador secundario. Normalmente se prefiere que el
periodo de recuperacion sea menor.

La formula para realizar el célculo es:

FEg
FE

Donde:

e FEg= Inversion inicial.

e FE = Flujo del periodo.
Los criterios de decision son los siguientes:

e Si el periodo de recuperacion de la inversion es menor que el periodo de
recuperacion maximo aceptable, se acepta el proyecto.
e Si el periodo de recuperacion de la inversion es mayor que el periodo de

recuperacion maximo aceptable, se rechaza el proyecto.

d) Indice de Rentabilidad
Es el método que mide el valor generado por cada dolar invertido en el proyecto,
es utilizado por los inversionistas para tomar decisiones sobre la inversion, también
permite realizar comparaciones.
El IR muestra la rentabilidad relativa de un proyecto cualquiera, o sea el valor
presente por dolar del costo inicial. Ehrhardt, M. & Brigham, E. (2007).

La formula para calcular el indice de Rentabilidad (IR) es:
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-+

FE,
1(1 + k)

FEq

n

IR =

Donde el IR es igual:
e VAN entre la Inversién Inicial

Los criterios de decision son los siguientes:

e Siel IR es mayor o igual que 1, el proyecto se acepta.
e Siel IR esmenor que 1, el proyecto se rechaza.
e) Costo promedio ponderado de capital (WACC)

Al realizar la evaluacion de un proyecto de inversion, es necesario realizar una
comparacion entre los diversos metodos, los cuales determinaran la factibilidad de la
misma, es decir que indicara si es conveniente o no para la empresa. Para realizar una
comparacion del rendimiento esperado, se encuentra el WACC, el cual es una tasa de
descuento con la que se puede realizar la deduccion de los flujos de caja futuro, en el
momento de evaluar el proyecto.

Para Guerrero, M. (2014), el wacc es una tasa de descuento en el que se considera
que el costo de capital es la media ponderada de la aportacion de recursos propios y de la
aportacion por terceros. Algunos autores (Diez, S. 2016) mencionan que se comete ciertos
errores al momento de dar una definicion, ya que algunos lo consideran como un costo o

un rendimiento, cuando en realidad es un promedio ponderado de las variables.
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El wacc no solamente sirve para comparar entre métodos de evaluacion de los
proyectos, sino que mide el crecimiento de la empresa, y también ayuda a tomar
decisiones mas certeras para lograr los objetivos de la empresa.

La formula para calcularlo es:

WAC::=HM( )+h’d*(1—?]a( )
E+D E+D

Donde:

Ke = Costo de fondos propios.
e E =Fondos propios.
e D = Deuda financiera.
e Kd = Costo de la deuda.
e T =Tasa impositiva.

Cualquier método que se utilice para comparacion con el wacc, debe de tener una

tasa mayor, con el fin de que el proyecto genere valor y sea aceptado.
f) Costo de capital (ke)

Es la tasa de rendimiento del que la empresa espera obtener mayores beneficios de
las inversiones realizadas, sin embargo, con este método el que la rentabilidad que
proporcione el proyecto sea alta también significa que los riesgos son altos, y es
considerado como un costo de oportunidad del capital, asi también esta herramienta es
importante al momento de determinar el valor de la empresa. De acuerdo a Van, J. &

Wachowicz, J. (2010), el costo de capital es la tasa de rendimiento que se requiere en el
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financiamiento, y es considerado como un promedio ponderado de las tasas de

rendimiento requeridas.

Para realizar el calculo se haré por el Modelo de Valoracién de Activos de Capital
(CAPM), este método permite estimar el costo de capital considerando el riesgo en los
proyectos de inversion. Court, E, (2009), menciona que este modelo sirve también para

hacer una relacion de equilibrio entre el activo financiero y el riesgo.

Su férmula para el célculo es

| Ke=Rf+b(Rm—Rf) |

Donde:

e Rf =Tasa libre de riesgo.

e B =Beta del Activo.

e Rm = Rendimiento del mercado.

g) Estructura de capital

La estructura de capital es la combinacion proporcional entre capital propio y

financiamiento que tiene por objeto el maximizar la rentabilidad de los accionistas,
normalmente para un proyecto de inversion, la decision de como obtener el capital debe
ser analizada minuciosamente debido a que la financiacion por su parte maximiza la UPA
(utilidad por accion), sin embargo, aumenta el riesgo dado que la cuota de un préstamo
debe cancelarse no importando si el resultado del proyecto fue positivo o negativo.

Dentro de las decisiones importantes de la estructura de capital se encuentran:
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e Que cantidad de fondos propios y de terceros constituira el capital,
partiendo del hecho que dicha mezcla afectara tanto el riesgo como el valor
de la empresa.

e Cuales seran las fuentes de fondos menos costosas para la entidad.

h) Analisis de sensibilidad
Es una herramienta de gestion que permite a las empresas predecir los resultados
de un proyecto, ayudando a comprender las incertidumbres y las limitaciones de un
modelo de decision.
Es un proceso para determinar la cantidad de cambios que deben ocurrir en una
variable antes que decidir sobre el proyecto de inversion.

1.6  Base legal

En la Tabla 1 se muestra la base legal que respalda la planeacion financiera para

el proyecto de inversion.

Tabla 1
Base legal

Ley/Cddigo Aplicacion
Caodigo de Es la normativa que regula todas las actividades comerciales de una
Comercio empresa.
Ley del Trata de la inscripcion de matriculas de la empresa y del registro ya
Registro de sea de agencias, sucursales o locales, el tiempo establecido para que
Comercio las empresas soliciten el Nimero de Registro de Contribuyente.

- Se refiere al registro de los contribuyentes, y a los libros o registros
Cadigo .
Tributario que se deben llevar para el debido control del Impuesto a la

Transferencia de Bienes y Muebles y a la Prestacion de Servicios.
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Ley del Nos indica el porcentaje de la tasa de impuesto a ser aplicada en las
Impuesto sobre empresas la cual es del 30%, y cuando las rentas gravadas son menores
la Renta a $150,000.00, el porcentaje sera del 25%.

Ley General Se refiere a que cuando una empresa siendo la empresa matriz, tenga
Tributaria sucursales, agencias, locales en otro municipio esta debera deducir la
Municipal cantidad aplicada de los impuestos del lugar correspondiente.

Caodigo de Establece la relacion entre patrono y trabajador, asi como los derechos
Trabajo y obligaciones de las partes.

Fuente: Elaboracion propia.

1.7 Base técnica

Siendo la empresa dedicada al mantenimiento de aires acondicionados Yy

refrigeracion una PYME en la Tabla 2 se muestra su base técnica.
Tabla 2

Base técnica

Normativa Aplicacion

La NIIF para PYMES trata de la presentacion de los
estados financieros de las pequefias y medianas
empresas, el reconocimiento del costo de la cuenta de
propiedad, planta y equipo como un activo y el
reconocimiento de gasto, en los que se incurre para la
apertura de una nueva sucursal.

Norma Internacional de
Informacion Financiera para
las PYMES

Fuente: Elaboracion propia.
1.8 Formulacion de hipotesis

El uso de una metodologia para evaluar las inversiones es indispensable, para hacer
una eficiente distribucion de los recursos, y tener una representacion de lo que se espera

en el futuro al ejecutar el proyecto, como grupo de trabajo se planted la siguiente hipotesis:

1.8.1 Hipotesis de trabajo
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El desarrollo de la planificaciéon financiera para un proyecto de inversion de
apertura de una nueva sucursal en empresa dedicada al mantenimiento de aires
acondicionados Yy refrigeracion en el departamento de San Miguel, permitira cubrir la
demanda de los servicios en la zona oriental, incrementar los beneficios de la entidad y
ademas proporcionara a los encargados una herramienta que ayudara a la adecuada toma

de decisiones.

CAPITULO Il: METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

2. DISENO METODOLOGICO O METODOLOGIA DE INVESTIGACION

La metodologia constituye una de las partes mas importante al momento de
realizar un plan (Morles, V., 2011), ya que permite establecer las unidades de la
investigacion, asi como las técnicas para la recoleccion de datos y de analisis, y los

instrumentos a utilizar.

2.1 Tipo de Estudio

Para el presente trabajo de investigacion se utiliz6 el método hipotético deductivo,
partiendo de lo general a lo particular, este consiste en analizar y describir las
caracteristicas del problema al que se enfrenta la empresa dedicada al mantenimiento de
aires acondicionados y refrigeracion, al no contar con una sucursal al oriente del pais, que
cubra la demanda de los servicios que los clientes de esa zona requieren. El enfoque de la
investigacion fue cualitativo, el cual consiste en la recoleccion de informacion y en el

analisis e interpretacion de los datos.

El tipo de investigacién que se utilizd es explicativo ya que, a partir de la

informacién tedrica relacionada al tema, informacion financiera de la empresa y la
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informacidn que se obtuvo mediante la aplicacion de las técnicas e instrumentos que se
utilizaron para la recopilacion de la informacion, se busca establecer las causas de la
situacion actual de la organizacion para proporcionar una solucion viable al problema en

estudio.

2.2 Unidad de anélisis

Se define como la unidad que va a ser estudiada (Lanzetta, D. & Malegarie, J.
2013), y que forma parte de la poblacion en una investigacion.
En este caso se ha considerado Unicamente como unidad de analisis a la gerente

general de la empresa, persona encargada de la toma de decisiones.

e Universo
Los autores Méndez, Sandoval & del Cid, (2011), definen al universo como la
totalidad de los elementos que van hacer estudiados en la investigacion.
El universo estd conformado por la entidad de estudio dedicada al mantenimiento
de aires acondicionados y refrigeracion.
e Muestra
Algunos autores definen la muestra como un subgrupo de la poblacién donde se
obtienen los datos, los cuales son representativos de la poblacion (Samperi, R. 2014).
Para el presente trabajo de investigacion no sera necesario el uso de muestreos
probabilisticos 0 no probabilisticos, ni el uso de formulas estadisticas por tratarse de una
poblacién finita de uno.

2.3 Determinacion de variables
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Una variable es una caracteristica o atributo que puede darse en ciertos sujetos o
pueden darse en grados 0 modalidades diferentes. Al determinarlas se puede conocer y

medir la realidad o el fendbmeno en estudio.

A continuacion, en la Tabla 3 se presenta la variable independiente y dependiente

de la hipdtesis planteada en esta investigacion.

Tabla 3

Determinacion de variables independientes y dependientes

Determinacion de variables

Variable independiente Variable dependiente
La planificacién
financiera para un
proyecto de inversion de
apertura de una nueva
sucursal

Fuente: Elaboracion propia.

Cubrir la demanda de los servicios en la zona oriental del
pais, incrementar los beneficios de la entidad y ademas
proporcionard a los encargados una herramienta que ayudara
a la adecuada toma de decisiones.

2.4 Técnicas e instrumentos a utilizar en la investigacion

Para Méndez, Sandoval & del Cid, (2011): “Llamamaos técnica de investigacion al
conjunto de procedimientos coherentes con el hecho estudiado y con los recursos
disponibles, conducente a la generacion de informacidn pertinente para la investigacion”.

e Entrevista

Es un instrumento de recoleccién de informacion similar a la encuesta, en la que
se realizan preguntas de manera verbal, a la persona entrevistada, y con los datos
proporcionados se utiliza para comprobar la hipotesis planteada en una investigacion,

(Humberto Paitan, et al., 2018).
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Para el trabajo de investigacion se disefio la entrevista para indagar sobre la
situacion actual de la empresa y conocer la opinion de la gerente general sobre la apertura
de una nueva sucursal.

2.5 Procesamiento de la informacion

La informacién obtenida mediante los instrumentos que se utilizaron, fue
procesada en Microsoft Word, donde se introdujeron los datos obtenidos para su debido
analisis e interpretacion.

2.6 Analisis e interpretacion de los datos procesados.

Esta etapa consistié en interpretar la informacion dada por la gerencia general, se
realiz6 un resumen de los datos relevantes para la investigacion, permitiendo hacer
comentarios que fueron la base para la elaboracion del diagnostico, las conclusiones y
recomendaciones.

2.7 Presentacion de resultados

En este apartado se presenta la informacion obtenida a través de la entrevista
realizada a la gerente general de la empresa dedicada al mantenimiento de aires
acondicionados y refrigeracion.

Por medio de este instrumento, se interactud de manera directa para conocer cual
es la situacion econdmica y financiera actual con relacion al proyecto de inversion.

A continuacion, en la Tabla 4 se exponen los resultados obtenidos; posteriormente
un resumen sobre la informacion relevante.

Tabla 4

Matriz de resultados de entrevista
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Pregunta

Respuesta

1.

¢Cuantos afos tiene de estar funcionando
la empresa?

La empresa tiene 11 afos.

¢La empresa tiene mision y vision?

No, el tiempo que la empresa tiene en
funcionamiento nunca se  ha
establecido una filosofia
administrativa.

¢La empresa utiliza la planificacion
financiera?

Si, lo utilizamos para lograr alcanzar
los objetivos que como empresa nos
proponemos y para tomar las mejores
decisiones.

¢La empresa cuenta con personal que se
encargue de controlar el cumplimiento de
la planificacion financiera?

Si, como encargada de la empresa es
mi  responsabilidad controlar la
planificacion.

¢Considera usted que poseer un plan
financiero permitiria a la empresa tomar
decisiones para realizar proyectos de
inversion?

Si, es muy importante hacer planes
financieros para tomar las mejores
decisiones.

;Se han realizado estudios de mercado
que respalde la demanda de la nueva
sucursal?

No, ningun tipo de estudio.

¢ Cuales son los principales competidores
que tiene la empresa?

Los principales competidores que
tenemos son: Serking EI Salvador,
Aires y Sistemas Frios.

¢(Por qué se ha decidido realizar el
proyecto de inversion en el departamento
de San Miguel?

Por requerimiento de los clientes, ya
que muchas veces no podemos ejecutar
los proyectos o trabajos por la distancia
y por el costo que esto conlleva, por lo
que nos vemos obligados a negar
nuestros servicios en esa zona del pais.

¢Qué municipio del departamento de San
Miguel considera que es el mejor para
abrir la nueva sucursal?

Municipio de San Miguel.

10.

¢Con cuanto personal se espera operar en
la nueva sucursal?

Personal administrativo: 2
Personal operativo: 6

11.

¢Qué cantidad de efectivo se ha
proyectado invertir para la ejecucion del
proyecto?

$45,000.00.

12.

¢Cuenta con los fondos suficientes para
llevar a cabo la apertura de una nueva
sucursal?

No, pero se ha decidido que serad
financiado  mediante préstamos
bancarios.

13.

¢Cuanto es el capital de trabajo que
necesitan para iniciar la nueva sucursal?

Para iniciar las operaciones en la nueva
sucursal se necesita aproximadamente
$10,000.00.

14.

¢Como se financiaria el proyecto de
inversion?

Mediante préstamos bancarios.
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Debido a la situacién actual por la cual
estamos enfrentando se ha decidido

15. ¢Cual es la estructura de capital que se que la estructura de capital que se
utilizara para invertir en la nueva utilizara sera mediante la adquisicion
sucursal? de préstamos bancarios, por no contar

con el efectivo disponible para ejecutar
el proyecto.

16. ;Tiene acceso a obtener préstamos Si, se tiene acceso al financiamiento

bancarios?

bancario.

17.

¢Con qué banco del sistema financiero
obtendria el préstamo para el proyecto de
inversiéon?

Banco Azul.

18.

;Sabe cual es la tasa efectiva del
prestamos bancario?

20% anual.

19.

;Sabe cual es el Costo Ponderado de

El costo ponderado del proyecto es del

_Caplta_ll (WACC) del proyecto de 14%.
inversion?
20. ¢Sabe cudl es la tasa de rendimiento que

la empresa espera obtener sobre la

inversion que realizara?

15% esperando que la inversion sea
rentable.

21.

¢En cuénto tiempo espera el retorno de la
inversion?

4 afos.

22.

¢Cuales son las proyecciones de venta
para los primeros 5 afios?

Para el primer afio se espera obtener
$60,000.00 en ventas, para los
siguientes afos se espera crecer en un
75% respectivamente.

23.

¢Cuanto esperan crecer anualmente con
respecto a las ventas?

Se espera crecer 75% anualmente.

24,

¢Qué tipo de andlisis financieros se
utilizan en la empresa?

Razones financieras.

25.

¢Como se obtendra el local para la nueva
sucursal?

Arrendamiento.

26.

¢Han examinado adquirir bienes a través
de arrendamiento financiero?

No se ha determinado optar por ese tipo
de arrendamiento.

217.

¢;De hacer uso del arrendamiento
financiero, cuales serian los bienes y la
maquinaria que optaria adquirir por ese
tipo de contrato?

No aplica.

Fue

nte: Elaboracion propia.

e Resumen de la entrevista

La gerente general considera que la planificacion financiera es una herramienta

importante, que sirve de base para la toma de decisiones efectiva, por lo cual le dan mucha
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importancia a que se dé el seguimiento necesario al cumplimiento de esta y asi poder

alcanzar las metas propuestas por la entidad.

La empresa no posee ningun tipo de estudio de mercado que respalde la demanda
de la nueva sucursal, se basan principalmente en los clientes potenciales que tienen en el
departamento de San Miguel como: Super Selectos, Dollar City entre otros, y que por
cuestiones de alza en los costos actualmente estan dejando de cubrir, sin embargo, para el
logro de los objetivos planteados se considera implementar planes y estrategias que
permitan incrementar la cartera de clientes en un corto plazo.

Los datos obtenidos son muy puntuales y serdn de mucha importancia para la
exactitud en la evaluacion del proyecto de inversion, la organizacién arrendarad un local
en el departamento de San Miguel, municipio de San Miguel, especificamente en la 62
avenida Sur, barrio el calvario, en el edificio centeno, cuentan con inventario disponible
para la venta que seré trasladado desde la casa matriz a la nueva sucursal.

Para la ejecucién del proyecto se aprovechara el financiamiento crediticio que le
ofrece el Banco Azul, y cuenta con una tasa efectiva del 20% anual, el proyecto se espera
que sea financiado en un 100% mediante el préstamo bancario que asciende a $45,000.00
mil dolares de Estados Unidos de América.

Segun las expectativas empresarial se espera que el proyecto esté finalizado en un
periodo no mayor a un afio, partiendo de la premisa que el proyecto sea aceptado, después
de terminar las evaluaciones pertinentes.

La entidad espera un rendimiento del 15% el primer afio de estar en el mercado,

con unas proyecciones de ventas aproximadamente de $60,000.00 mil délares de Estados
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Unidos de Ameérica, para los siguientes afios esperan crecer en un 75% respectivamente,

asi también se estima un periodo de retorno de la inversion de 4 afios.

2.8 Conclusiones

A continuacion, se presentan las siguientes conclusiones como producto de la

investigacion de campo:

La empresa considera un crédito ofrecido por un banco con una tasa del 20% anual
mientras que segun la ultima publicacion de la Superintendencia del Sistema Financiero
sobre las tasas de interés existen bancos que ofrecen tasas mas bajas rondando entre el
12% al 17% anual, por ende, la institucidn puede realizar gestiones para obtener un crédito

mas accesible, que contribuya en una forma mas eficiente al logro de sus objetivos.

La organizacion proyecta un crecimiento fuerte en un corto a mediano plazo esto
a pesar de no contar con estudios de mercado, sin embargo considera que el mercado en
la zona es amplio, ya que existe una oferta abundante de estos servicios lo que marca un
parametro a tomar en cuenta sobre la dimension del mismo, es debido a ello que se
mantienen las expectativas de crecimiento en la zona, buscando el apoyo de estrategias
que les permitan posicionarse en el lugar e incrementar en un corto plazo su cartera de

clientes.

Para la administracion las ventas esperadas para el primer afio de operaciones de
la nueva sucursal son de $60,000 con un porcentaje de crecimiento anual del 75%, lo que
se puede considerar como una expectativa bastante alta, partiendo de la premisa de que la

situacion econémica global no se encuentra en su mejor momento como lo refleja la
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revista trimestral del Banco Central de Reserva, el suministro de electricidad, gas, vapor
y aire acondicionado obtuvo una caida en 2020 de un 21% aproximadamente contra una

recuperacion para el primer trimestre del 2021 de un 5% aproximadamente.

La situacion econdémica en el rubro de mantenimiento de aire acondicionado y
refrigeracion, se ha visto afectado por la pandemia del Covid-19, es por eso que, para
financiar los proyectos de inversion, las autoridades de la empresa estan optando por la

adquisicion de préstamo bancario, por no contar con el efectivo disponible.

2.9 Analisis del cumplimiento de la hipotesis

Segun Moreno (2002), menciona que: “La planeacion financiera es un
procedimiento en tres fases para decidir qué acciones se deben realizar en el futuro para
lograr los objetivos trazados: planear lo que se quiere hacer, llevar a cabo lo planeado y
verificar la eficiencia de como se hizo”. Para el caso en estudio se encuentra en la fase de
la planeacion de lo que se quiere llevar a cabo, por lo que se han analizado datos haciendo
uso de las herramientas financieras y tedricas, que algunos autores han considerado
necesarias para el calculo asertivo de las estimaciones, y dar respuesta a la interrogante

primordial de si es factible la inversion.

El proceso de la planificacion financiera surge de una necesidad de la empresa en
estudio quien desea conocer los posibles resultados que el proyecto de apertura de una
nueva sucursal tendra, partiendo de estimaciones que ellos consideran en base a su
conocimiento. Para llevar a cabo el plan se analizo6 las condiciones actuales del negocio

haciendo uso de las herramientas financieras que auxilian a la planificacién, tales como
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las razones financieras y otros, luego se determiné todos los flujos necesarios, hasta llegar

a formular el flujo de caja del proyecto.

Por medio de los aportes de las autoridades pertinentes se verifica que la
herramienta utilizada ayuda a la empresa en la toma de decisiones, y que su resultado
esperado genera un incremento de los beneficios al mismo tiempo que cubre la demanda
de los servicios en la zona, lo que se confirma con el analisis econdmico, que entre otros
datos importantes se muestra cuél es el valor actual neto dando como resultado un valor
positivo mayor a 0, abonado a esto el calculo de la tasa interna de rendimiento que es
mayor al rendimiento esperado por la organizacién, se considera que el proyecto de

inversion bajo las estimaciones previas de la entidad es aceptable.

CAPITULO III: PROPUESTA DE SOLUCION “PLANIFICACION FINANCIERA
PARA UN PROYECTO DE INVERSION DE APERTURA DE UNA NUEVA
SUCURSAL EN EMPRESA DEDICADA AL MANTENIMIENTO DE AIRES

ACONDICIONADOS Y REFRIGERACION™.

3. PLANTEAMIENTO DE LA PROPUESTA
La presente propuesta contiene la evaluacion del proyecto de inversion de apertura
de una nueva sucursal ubicada en el departamento de San Miguel, de la empresa dedicada
al mantenimiento de aires acondicionados y refrigeracion, con el objetivo de determinar
si la inversion que se pretende realizar es rentable.
3.1 Objetivos de la propuesta

Objetivo general



50

e Proponer la apertura de una sucursal de la empresa dedicada al mantenimiento de
aires acondicionados y refrigeracion en el municipio de San Miguel.
Objetivo especifico
e Definir el estudio econémico-financiero que permita evaluar la posibilidad de
apertura de la nueva sucursal.
3.2 Importancia de la propuesta
La propuesta para la apertura de una nueva sucursal de la organizacion dedicada
al mantenimiento de aires acondicionados y refrigeracion en el municipio de San Miguel,
contribuird a mejorar la situacion actual de la misma, lograr posicionarse en el mercado y
aumentar su rentabilidad, permitiendo cubrir la demanda de los clientes de la zona oriental

de pais.

3.3 Estructura de la propuesta
Para que la evaluacion del proyecto de inversion se desarrolle de una mejor
manera, es importante contar con una estructura que permita en el proyecto aprovechar
los recursos, haciendo una correcta utilizacion de ellos, a la vez que se realice una
evaluacion financiera para que, de acuerdo a los resultados de dicha evaluacion, se tome

una correcta decision que brinde buenos resultados.

A continuacion, se presenta la estructura de la propuesta:

Figura 1

Estructura de la propuesta
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Fuente: Elaboracion propia.
3.4 Beneficios y limitantes de la propuesta
e Beneficios
La propuesta brinda a la empresa un estudio financiero que permitira conocer su
situacion financiera actual y realizar una evaluacién econdmica del proyecto en el que se
determinara si es viable 0 no, esto les generara una mayor confianza para al momento de

tomar una decision.
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Asi también la propuesta no solo representa beneficios a la empresa, sino que al
momento de que el proyecto se haya desarrollado, brindard beneficios a los clientes
quienes obtendran un servicio mas eficiente.

e Limitantes

Una limitante de la propuesta es que como trabajo de investigacion solamente
consiste en el estudio que determina los recursos a necesitar y por medio de las
herramientas financieras conocer si el proyecto es factible para la empresa, y no consiste
en la ejecucion del proyecto.

Asi también no se realizé un estudio de mercado ni un estudio técnico, el enfoque
de la investigacion es el estudio financiero.

3.5 PROPUESTA DE SOLUCION

351 Generalidades

La empresa dedicada al mantenimiento de refrigeracion y aires acondicionados,
fue fundada hace 11 afios ofreciendo los servicios desde equipos de refrigeracion para
restaurantes y hoteles, hasta los servicios de aires acondicionados, extendiéndose para
empresas del sector comercial e industrial, y para los hogares. La ampliacién de los
servicios ha llevado a que la entidad, se convierta en una de las mejores compafiias de
servicio de aires acondicionados en El Salvador, contando con personal técnico para

brindar un servicio de alta calidad.
Misién
Brindar una variedad de servicios de alta calidad y con garantia de alta duracion

en los diferentes rubros del pais.

Vision
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Ser una empresa lider en el territorio nacional con la excelente calidad en los

servicios, creando confianza en los clientes.

Valores

v" Excelente servicio
v' Estandares mas altos
v" Equipo profesional

v Soluciones creativas

Siendo una compafiia que busca estar mas cerca de los clientes y, ante la demanda
de los servicios en la zona oriental y que algunos de estos no puedan ser atendidos, porque
implicaria mas costos para la empresa, es que la entidad decide emprender el proyecto de
una nueva sucursal en el departamento de San Miguel, municipio de San Miguel, siendo
un lugar céntrico para la zona y accesible para los clientes. La nueva sucursal trabajara de

acuerdo a las politicas y servicios que ofrece la casa matriz, dichos servicios son:

e Instalacion de aires acondicionados y refrigeracion.

e Mantenimiento de aires acondicionados y refrigeracion.

e Reparacion de aires acondicionados y refrigeracion.

e Venta de equipos de aires acondicionados.

e Disefio, fabricacion e instalacion de cuartos refrigerados y maquinas de
refrigeracion.

e Disefio, fabricacion e instalacion de sistemas de ductos.
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La nueva sucursal contara con oficinas para el personal administrativo, y el area

para el personal operativo incluyendo bodega donde se tendran los equipos, materiales y

herramientas, para el desarrollo del trabajo.

A continuacion, se presenta el organigrama de la nueva sucursal.

Figura 2

Organigrama de nueva sucursal

Administrador de
sucursal

Secretaria

Fuente: Elaboracion propia

Operario 1
(Encargado)

— Operario 2

— Operario 3

— Operario 4

— Operario 5

— Operario 6

35.2 Andlisis econdmico

a) Estados financieros
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A continuacion, se presenta los estados financieros del periodo de 2020 al 2017

proporcionados por la empresa dedicada al mantenimiento de aires acondicionados y

refrigeracion.

Balance general al 31 de diciembre del 2020, 2019, 2018 y 2017
(Expresado en ddlares de los estados unidos de america)

Activo

Efectivo y equivalentes
Deudores comerciales
Inventarios

Crédito fiscal-iva

Gastos pagados por anticipado
Total activo corriente

Activo no corriente
Propiedades, muebles y equipos

Cuentas por cobrar partes relacionados

Depdsitos en garantia

Total activo no corriente

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar partes relacionadas
Deudas comerciales

Impuestos por pagar

Total pasivo corriente

Pasivo no corriente

Cuentas por pagar partes relacionadas
Provision para responsabilidades
laborales

Total pasivo no corriente
Patrimonio

Capital social

Reserva legal

Utilidades de ejercicios anteriores
Resultados del ejercicio

Capital, reservas y superavit
Total pasivo y patrimonio

2020 2019 2018 2017
10,571.69 1,504.90 2,770.86 13,365.39
238,565.96 217,749.83 187,823.27 136,015.72

1,692.83 1,692.83 12,346.61 5,314.38
5.58
3,698.45  5,799.37  1,395.30

254,528.93 226,752.51 204,336.04 154,695.49
16,495.12 23,320.70 23,320.70 22,381.28

16,508.11
325.00 325.00 325.00

16,820.12  23,645.70 23,645.70 38,889.39

271,349.05 250,398.21 227,981.74 193,584.88

23,839.18
31,886.62
13,178.11

28,254.68 31,381.41

8,918.13  9,346.27 6,049.78

45,064.73 32,757.31 37,600.95 37,431.19

39,782.69
114.29

37,658.18
114.29

17,965.37

114.29 114.29

39,896.98 37,772.47 18,079.66 114.29
17,325.71 17,325.71 17,325.71 17,325.71
5,517.04  5517.04 5517.04 5,517.04

157,025.68 149,458.38 133,196.65 116,386.66

6,51891  7,567.30 16,261.73 16,809.97

186,387.34 179,868.43 172,301.13 156,039.38

271,349.05 250,398.21 227,981.74 193,584.86




Estado de resultados
Del 01 de enero al 31 de diciembre del 2020, 2019, 2018 y 2017
(Expresado en ddlares de los estados unidos de américa)
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2020 2019 2018 2017
Ingresos por ventas 149,883.52 181,989.00 343,001.20 232,357.02
Ingresos operacionales 149,883.52 181,989.00 343,001.20 232,357.02
Ingresos por ventas 12.70 16.80 65.06 6,595.77
Otros ingresos no operacionales 12.70 16.80 65.06 6,595.77
Total ingresos 149,896.22 182,005.80 343,066.26 238,952.79
Costo por servicios 90,169.54 108,220.20
Costos por proyectos 11,675.52
Costo de operaciones 90,169.54 119,895.72 -
Costo de venta y comercializacion 1,485.10 3,440.93 234,354.18 140,291.70
Gastos por servicios 2,559.67 3,689.31
Gastos de administracion 44,098.47 42,186.32 79,405.20 70,563.06
Gastos de operacion 48,143.24  49,316.56 313,759.38 210,854.76
Gastos financieros 1,388.71 1,983.09 993.35 983.82
Otros gastos no operacionales 1,127.14 3,557.74  3,483.95
Gastos no operacionales 2,515.85 1,983.09 4,551.09 4,467.77
Total costos y gastos 140,828.63 171,195.37 318,310.47 215,322.53
Utilidad antes de impuesto 9,067.59 10,810.43 24,755.79 23,630.26
Menos
Impuesto sobre la renta 2,548.68 3,243.13  8,494.06  6,820.29
Utilidad del presente ejercicio 6,518.91 7,567.30 16,261.73 16,809.97

b) Razones financieras

La determinacién de la condicién financiera de una empresa es una parte medular

para llevar a cabo un proyecto de inversion, esto es posible gracias a las razones

financieras que mediante el analisis de los distintos indicadores economicos revelan

aspectos como la tasa de rentabilidad que la compafiia ha obtenido en los periodos

analizados, entre otros datos relevantes y de interes para la administracion, asi como para

terceros.
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A continuacién, en la Tabla 5 se muestra el calculo de las razones financieras.

Tabla5

Razones financieras

Nombre Formula 2020 2019 2018 2017
Razones de Liquidez
Capital Neto de

AC-PC 209,464.20 193,995.20 166,735.09 117,264.30

Trabajo
Razon de Liquidez 5o 5.65 6.92 5.43 413
Corriente
Razon Rapida — \o 1y /pc 561 6.87 5.11 3.99

(Prueba Acida)
Razones de Endeudamiento
Indice de PT/AT 0.31 0.28 0.24 0.19
Endeudamiento
Razones de Rentabilidad
Ganancias
disponibles
Margen de para los
Utilidad Neta accionistas
comunes /
Ventas
Fuente: Elaboracidn propia.

0.04 0.04 0.05 0.07

Capital de Trabajo: El capital de trabajo para el periodo en analisis en promedio
es de $171,864.70 lo que implica que la compafiia tiene la solvencia para cubrir sus

obligaciones a corto plazo y operar con normalidad su ciclo de trabajo.

Liquidez: la liquidez de la entidad es aceptable ya que en el periodo de estudio
comprendido entre el 2017 al 2020 se muestra un valor promedio de $5.53 por cada dolar
en obligaciones a corto plazo, el resultado de la prueba rapida es similar ya que no cuenta

con inventarios relativamente altos al ser una empresa de servicios.
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Endeudamiento: El financiamiento de terceros a la compafiia es bajo para el
periodo de 2017 a 2020 en promedio fue del 26% lo que indica que es en gran medida

autonoma, generando confianza a sus acreedores.

Rentabilidad: El porcentaje de utilidad neta por cada délar que la entidad vende
oscila entre el 7% y el 4% para el periodo de 2017 a 2020, lo que significa que los costos
de la empresa son mayores y que los ingresos no han sido lo suficientes para generar un

crecimiento en el margen de utilidad.
c) Anadlisis vertical y horizontal

En el andlisis horizontal se determiné la variacion que ha sufrido cada cuenta de
los estados financieros del periodo comprendido del afio 2020 al 2017.

En la Tabla 6 y 7 se muestra el calculo del método horizontal del balance general
y del estado de resultado respectivamente.

Tabla 6

Andlisis Horizontal, Balance General



Balance general al 31 de diciembre del
2020, 2019, 2018 'y 2017
(expresado en dolares de los estados
unidos de américa)

Variacion anual en valores absolutos

Variacion anual en valores porcentuales

2020-2019 2019-2018 2018-2017 2020-2019 2019-2018 2018-2017
Activo
Total activo corriente $27,776.42 $ 22,416.47 $ 49,640.55 10.91% 9.89% 24.29%
Activo no corriente
Total activo no corriente -$ 6,825.58 $ - -$ 15,243.69 -40.58% 0.00% -64.47%
Total activo $ 20,950.84 $ 2241647 $ 34,396.86 7.72% 8.95% 15.09%
Pasivo
Pasivo corriente
Total pasivo corriente $12,307.42 -$ 484364 $ 169.76 27.31% -14.79% 0.45%
Pasivo no corriente
Total pasivo no corriente $ 2,12451 $ 1969281 $ 17,965.37 5.32% 52.14% 99.37%
Patrimonio
Capital social $ - $ - $ - 0.00% 0.00% 0.00%
Reserva legal $ - $ - $ - 0.00% 0.00% 0.00%
Utilidades de ejercicios anteriores $ 7,567.30 $ 16,261.73 $ 16,809.99 4.82% 10.88% 12.62%
Resultados del ejercicio -$1,048.39 -$ 869443 -$  548.24 -16.08% -114.89% -3.37%
Capital, reservas y superavit $6,518.91 $ 756730 $ 16,261.75 3.50% 4.21% 9.44%
Total pasivo y patrimonio $ 20,950.84 $ 2241647 $ 34,396.88 7.72% 8.95% 15.09%

Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 7

Andlisis Horizontal, Estado de Resultado

Estado de resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre

del 2020, 2019, 2018 y 2017

(Expresado en doélares de los

estados unidos de américa)

Variacion anual en valores absolutos

Variacion anual en valores porcentuales

2020-2019 2019-2018 2018-2017 2020-2019 2019-2018 2018-2017
Ingresos operacionales -$ 32,105.48 -$161,012.20 $ 110,644.18 -21.42% -88.47% 32.26%
Otros ingresos no operacionales  -$ 4.10 -$ 48.26 -$ 6,530.71 -32.28% -287.26% -10037.98%
Total ingresos -$ 32,109.58 -$161,060.46 $ 104,113.47 -21.42% -88.49% 30.35%
Costo de operaciones -$29,726.18 $ 119,895.72 $ - -32.97% 100.00%
Gastos de operacion -$ 1,173.32 -$ 264,442 .82 $ 102,904.62 -2.44% -536.22% 32.80%
Gastos no operacionales $ 532.76 -$ 2,568.00 $ 83.32 21.18% -129.49% 1.83%
Total costos y gastos -$ 30,366.74 -$147,115.10 $ 102,987.94 -21.56% -85.93% 32.35%
Utilidad antes de impuesto -$ 1,742.84 -$ 13,945.36 $ 1,12553 -19.22% -129.00% 4.55%
Menos
Impuesto sobre la renta -3 694.45 -$  5,250.93 $ 167377 -27.25% -161.91% 19.71%
Utilidad del presente ejercicio -$ 1,048.39 -$  8,694.43 -$ 548.24 -16.08% -114.89% -3.37%

Fuente: Elaboracion propia.
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El anélisis de las variaciones en algunas cuentas de interés para la organizacion,
como los ingresos que muestran una tendencia a la baja en los Gltimos tres periodos de
andlisis, es una sefial de alarma ya que dicha cuenta es de gran importancia para el logro
de los objetivos de la empresa y su decadencia implica un efecto cascado en todas las
areas. Por otra parte, cabe recalcar que se mantiene un crecimiento constante en su activo
de un 10% en promedio en el periodo de tiempo analizado, y aunque decrece en
comparacién con su periodo anterior sigue creciendo lo que significa que sigue estable,

aun cuando las condiciones del mercado actual han sido muy atipicas.

En el andlisis vertical se determind el porcentaje que representa cada partida de

los estados financieros, donde se establecid el peso de cada cuenta.

En la Tabla 8 y 9 se muestra el calculo del método vertical del balance general y

del estado de resultado.

Tabla 8

Analisis Vertical, Balance General



62

Balance general al 31 de diciembre del
2020, 2019, 2018 y 2017

(Expresado en ddlares de los estados
unidos de américa)

Analisis vertical

2020 2019 2018 2017
Activo
Total activo corriente 93.80%  90.56% 89.63% 79.91%
Activo no corriente
Total activo no corriente 6.20% 9.44%  10.37% 20.09%
Total activo 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Pasivo
Pasivo corriente
Total pasivo corriente 16.61%  13.08% 16.49% 19.34%
Pasivo no corriente
Total pasivo no corriente 14.70%  15.08%  7.93%  0.06%
Patrimonio
Capital social 6.39% 6.92% 7.60%  8.95%
Reserva legal 2.03% 2.20% 2.42%  2.85%
Utilidades de ejercicios anteriores 57.87%  59.69% 58.42% 60.12%
Resultados del ejercicio 2.40% 3.02% 7.13%  8.68%
Capital, reservas y superavit 68.69%  71.83% 75.58% 80.61%
Total pasivo y patrimonio 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Fuente: Elaboracidn propia.

Tabla 9

Andlisis Vertical, Estado de Resultados
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Estado de resultados
Del 01 de enero al 31 de diciembre del
2020, 2019, 2018 'y 2017
(Expresado en ddlares de los estados
unidos de américa)

Andlisis vertical

2020 2019 2018 2017

Ingresos operacionales 100.00% 100.00% 100.00%  100.00%
Otros ingresos no operacionales 0.01% 0.01% 0.02% 2.84%
Total ingresos 100.01%  100.01% 100.02% 102.84%
Costo de operaciones 60.16% 65.88% 0.00% 0.00%
Gastos de operacion 32.12% 27.10% 91.47% 90.75%
Gastos no operacionales 1.68% 1.09% 1.33% 1.92%
Total costos y gastos 93.96% 94.07% 92.80% 92.67%
Utilidad antes de impuesto 6.05% 5.94% 7.22% 10.17%
Menos

Impuesto sobre la renta 1.70% 1.78% 2.48% 2.94%
Utilidad del presente ejercicio 4.35% 4.16% 4.74% 7.23%

Fuente: Elaboracion propia.

La entidad objeto de analisis tiene la mayor parte de sus activos en los corrientes

siendo la cuenta mas relevante deudores comerciales llegando a representar un 87.92%

para el afio 2020 del 93.80% que representan los activos corrientes, por otra parte, el total

de ingresos por ventas esta cubierto en un 93.96% por costos lo que estrecha su margen

de rentabilidad.

3.5.3 Evaluacién econdémica de la propuesta

a) Propuesta de inversién

Partiendo del anélisis de la situacién actual de la empresa dedicada al

mantenimiento de aires acondicionados Yy refrigeracion, se pretende realizar una
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evaluacion financiera del proyecto de inversién que sirva de base para la toma de

decisiones.

b) Inversion inicial

La inversion inicial del proyecto consistiré en el alquiler de la nueva sucursal del
primer mes, los mobiliarios y equipos de oficina, las herramientas que se necesitaran para
realizar el trabajo, y el inventario con el cual comenzard a ejecutarse el proyecto, a
continuacidn, en la Tabla 10 se muestra la distribucién de los montos con los cuales

constituiran la inversion inicial.

Tabla 10

Inversion inicial

Inversion inicial

Alquiler de Sucursal $ 350.00
Mobiliario y Equipo de

Oficina $ 22,366.00
Herramientas y Equipos

de trabajo $ 19,884.00
Inventario $  2,400.00
Total de inversion $ 45,000.00

Fuente: Elaboracion propia.

c) Ingresos

Los ingresos que se obtendra seran de los servicios brindados por la nueva sucursal
dedicada al mantenimiento de aires acondicionados y refrigeracion, en la Tabla 11 se
presentan los calculos que se realizan de acuerdo a la entrevista realizada a la gerente
general, en el que se estima para el primer afio $60,000.00, y para los demas afios un

crecimiento del 75% en las ventas.
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Tabla 11

Célculo de ingresos por ventas

Ingresos en ventas

Afo 2022 2023 2024 2025 2026
Crecimiento

en ventas

75%

Ingresos $60,000.00 $105,000.00 $183,750.00 $321,562.50 $562,734.38

Fuente: Elaboracion propia.

d) Gastos administrativos
Los gastos administrativos del proyecto se estiman para un periodo de 5 afios en
los que se incluiran los sueldos, cuotas patronales como el ISSS y AFP, luz, telefonia,
alquiler de la sucursal, etc. Se propone un incremento del 5% para cada afio.
Para el area administrativa el personal estara conformado por el gerente de la

sucursal y secretaria.

A continuacion, en la Tabla 12 se muestra el detalle del personal administrativo,

asi como en la Tabla 13 el detalle de los gastos administrativos.

Tabla 12

Planilla salario administrativo

Planilla de salario de nueva sucursal
Sueldo de Area Administrativa

Cuota Cuota
NUmero Sueldo patronal patronal .
de plazas Cargo mensual Sueldo anual 1SSS AEP Aguinaldo

(7.50%)  (7.75%)

1 Administrador $ 600.00 $ 7,200.00 $ 540.00 $ 558.00 $ 300.00
1 Secretaria $ 38500 $ 462000 $ 34650 $ 358.05 $ 192.50

Total $ 985.00 $11,820.00 $ 886.50 $ 916.05 $ 492.50

Fuente: Elaboracion propia.
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Gastos administrativos
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Gastos de Administracion

ANoS
Rpiee % 02 2023 2024 2025 2026
Sueldos y salarios 0.05 $11,820.00 $12,411.00 $13,031.55 $13,683.13 $ 14,367.28
Aguinaldos 005$ 49250 $ 51713 $ 54298 $ 570.13$ 598.64
AFP cuota patronal 0.05 $ 916.05 $ 961.85 $ 1,009.95 $ 1,060.44 $ 1,113.46
Lifrirf;"ta 005$ 88650 $ 93083 $ 977.37 $ 1,02623 $ 1,077.55
Energiaeléctrica 0.05 $ 12000 $ 126.00 $ 13230 $ 138.92% 14586
Agua 005$ 9000 $ 9450 $ 9923 $ 104.19$ 109.40
Internet 005$ 7600 $ 7980 $ 8379 $ 87.98%  92.38
Teléfono 005$ 10500 $ 11025 $ 11576 $ 12155$ 127.63
Papeleriay Gtiles 0.05$ 8500 $ 8925 $ 9371 $ 9840$ 103.32
Alquiler 0.05 $ 420000 $ 4,41000 $ 4,630.50 $ 4,862.03 $ 5,105.13
Total $18,791.05 $19,730.60 $20,717.13 $ 21,752.99 $ 22,840.64

Nota: Se estima un incremento del 5%.

Fuente: Elaboracion propia.

e) Gastos de venta

Para el caso del gasto de venta al igual que el administrativo se estima para un

periodo de 5 afios, en este gasto se incluye el sueldo del personal operativo, con su

respectiva cuota patronal ISSS y AFP, asi como la depreciacion, el combustible del

vehiculo y mantenimiento del mismo. Se propone un incremento del 5% para cada afio, a

excepcion de la depreciacion.

A continuacion, en la Tabla 14 se muestra el detalle del personal operativo y en

la Tabla 15 se detalla los gastos que se determinan del area de venta.

Tabla 14

Planilla de salario del area de ventas
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Planilla de salario de nueva sucursal
Sueldo de Area de Ventas

Cuota Cuota
NUmero Cargo Sueldo Sueldo patronal patronal Aguinaldo
de plazas mensual anual ISSS AFP
(7.50%)  (7.75%)
Operativo 1
1 (Encargado) $ 500.00 $ 6,000.00 $ 450.00 $ 465.00 $ 250.00
1 Operativo2 $ 450.00 $ 5,400.00 $ 405.00 $ 41850 $ 225.00
1 Operativo3 $ 450.00 $ 5,400.00 $ 405.00 $ 41850 $ 225.00
1 Operativo4 $ 450.00 $ 5,400.00 $ 405.00 $ 41850 $ 225.00
1 Operativo5 $ 450.00 $ 5,400.00 $ 405.00 $ 41850 $ 225.00
1 Operativo6 $ 450.00 $ 5,400.00 $ 405.00 $ 41850 $ 225.00
Total $2,750.00 $ 33,000.00 $2,475.00 $2,557.50 $1,375.00
Fuente: Elaboracion propia.
Tabla 15
Gastos de venta
Gastos de Venta
ARos
Rubros % 02 2023 2024 2025 2026
Sueldos y salarios  0.05 $33,000.00 $34,650.00 $36,382.50 $38,201.63 $40,111.71
Aguinaldos 005 $ 1,375.00 $ 1,443.75 $ 151594 $ 1591.73 $ 1,671.32
AFP cuota patronal 0.05 $ 2,557.50 $ 2,685.38 $ 2,819.64 $ 2,960.63 $ 3,108.66
ISSS cuota patronal 0.05 $ 2,475.00 $ 2,598.75 $ 2,728.69 $ 2,865.12 $ 3,008.38
Depreciacion $ 6,99350 $ 6,993.50 $ 6,245.00 $ 6,245.00 $ 1,620.00
Combustible 005 $ 11000 $ 11550 $ 12128 $ 12734 $ 133.71
Mantenimiento 005 $ 60.00 $ 63.00 $ 66.15 $ 69.46 $ 72.93
Total $46,571.00 $48,549.88 $49,879.19 $52,060.90 $49,726.70

Nota: Se estima un incremento del 5%.

Fuente: Elaboracion propia.

f) Mobiliario, equipo y maquinaria.

El mobiliario, equipo y maquinaria (Tabla 16) son elementos necesarios para

Ilevar a cabo el proyecto de la nhueva sucursal, ademas del mobiliario también se adquirira

un vehiculo, el cual servira para transportar tanto al personal como el equipo, asi como
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también se adquirira las herramientas (Tabla 17), que seran utilizadas por el personal

operativo para desarrollar sus laborales, entre ellos se incluyen herramientas de proteccion

para garantizar la seguridad de los trabajadores,

Tabla 16

Mobiliario y equipo de oficina

Mobiliario y Equipo de Oficina

Unidad Descripcion Precio Unitario Total

3 Escritorio $ 260.00 $ 780.00
2 Silla $ 155.00 $ 310.00
1  Silla secretarial $ 90.00 $ 90.00
3 Computadora de escritorio $ 499.00 $ 1,497.00
1  Impresora $ 499.00 $ 499.00
1 Instalacion de comunicacion $ 60.00 $ 60.00
2  Archivero $ 240.00 $ 480.00
3 Sillas de espera $ 50.00 $ 150.00
1 Camion $ 18,500.00 $18,500.00

Total $ 20,353.00 $22,366.00

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 17

Herramientas de trabajo
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Herramientas y equipos de trabajo
Precio

Tipo de equipo Descripcion Unidad Unitario Total
Aparato de soldadura eléctrica 3 % 300.00 $ 900.00
Equipo de soldadura 2 $ 360000 $ 7,200.00
o oxiacetilénica
I\fllaqu_lnas Taladro inalambrico 3 3 175.00 $ 525.00
eléctricas Taladro industrial 2 $ 20000 $ 400.00
Bomba de vacio para A/C 3 3 425.00 $ 1,275.00
Pulidora 3 % 200.00 $ 600.00
Juego de manémetros 2 % 125.00 $ 250.00
Equipos de Detector de fugas 2 $ 400.00 $ 800.00
medicion Anemometro 2 3 369.00 $ 738.00
Amperimetro 1 $ 150.00 $ 150.00
Caja de herramientas varias 6 $ 250.00 $ 1,500.00
. Juego de expansores y
Eqmpo-s y flageladores 3 $ 200.00 $ 600.00
mearrr]?lrglleesntas Cortador de tubos 3 % 100.00 $ 300.00
Escaleras de dos bandas 3 3 150.00 $ 450.00
Escaleras de extension 2 % 350.00 $ 700.00
Equipode 1o nitrégeno 4 $ 22500 $ 900.00
servicio
Camiseta y jeans 12 $ 100.00 $ 1,200.00
EquuJE(é: de Lentes de seguridad 6 $ 6.00 $ 36.00
Guantes de cuero 6 $ 10.00 $ 60.00
Botas de seguridad 6 $ 150.00 $ 900.00
Seguridad N
:ndustrial Capacitacion al personal 1 $ 400.00 $ 400.00
Total $19,884.00

Fuente: Elaboracion propia.

g) Financiamiento

Para financiar el proyecto la empresa ha decidido que el 100% de la inversion se
hara a través de un préstamo bancario, realizado en el Banco Azul, la cantidad del

préstamo es de $45,000.00, a 5 afios plazos, a una tasa del 20% anual; dicho préstamo se
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utilizara para la adquisicion del equipo y mobiliario, adquisicién de las herramientas de
trabajo, alquiler del local y para la adquisicién del inventario con el cual se comenzara el

proyecto.

La tasa del 20% anual efectiva comparada con las tasas de referencia contra la
usura publicadas por el Banco Central de Reserva, vigentes del 01 de julio al 31 de
diciembre de 2021 que es del 26.37%, esta se encuentra dentro del limite legal permitido

que una entidad bancaria puede cobrar por un préstamo.

En el Anexo 2 se muestra el calculo detallado de la amortizacién, por lo que en la

Tabla 18 se presenta un resumen de los célculos.
Tabla 18

Resumen de amortizacion del préstamo

Amortizacion del préstamo

Banco Azul

Préstamo: $45,000.00

Plazo: 5afios  meses 60

Interés: 20% anual

Cuota: $1,192.22

Resumen

Afo Periodo Pago capital Pago interés  Total cuota Saldo
2022 12 $ 5,821.21 $ 8,485.49  $14,306.70 $57,226.79
2023 12 $ 7,098.33 $ 7,208.37 $14,306.70 $42,920.09
2024 12 $ 8,655.64 $ 5,651.05 $14,306.70 $28,613.39
2025 12 $10,554.61 $ 3,752.08 $14,306.70 $ 14,306.70
2026 12 $12,870.20 $ 1,436.50 $14,306.70 $ 0.00

Fuente: Elaboracién propia.
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h) Depreciacion

En la Tabla 19 se presenta el célculo de la depreciacion, que se aplicara para el
camién en un periodo de 4 afios a una tasa de depreciacion del 25%, el aparato de
soldadura eléctrica y equipo de soldadura oxiacetilénica en el periodo de 5 afios, a una
tasa del 20%, y la computadora de escritorio en el periodo de 2 afios, a una tasa del 50%.

El método a utilizar es el de linea recta.
Tabla 19

Depreciacién de los activos

DEPRECIACION
Vida
Monto util dl\:spetg:r
%

Camion $18,500.00 25 $4,625.00$ 4,625.00 $4,625.00 $4,625.00 $4,625.00 $ -
Aparato de
soldadura $ 900.00 20 $ 180.00 $ 180.00 $180.00 $180.00 $180.00 $180.00
eléctrica
Equipo de
soldadura $7,200.00 20 $1,440.00$% 1,440.00 $1,440.00 $1,440.00 $1,440.00 $1,440.00
oxiacetilénica
Computadora
de escritorio $1,497.00 50 $ 74850% 748.50% 748.50
Total $6,993.50 $ 6,993.50 $6,993.50 $6,245.00 $6,245.00 $1,620.00
Fuente: Elaboracidn propia.

2022 2023 2024 2025 2026
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i) Flujos de efectivo

En el célculo del flujo de efectivo que se muestra en la Tabla 20 se considera la
inversion inicial, los ingresos que se obtienen de las ventas, los costos del proyecto que
estd conformado por el costo por servicios y el costo por ventas, los gastos que se
conforma de los gastos de administracion y gastos de venta, asi también la depreciacion,

todos estos se proyectan para un periodo de 5 afios.
Tabla 20

Flujo de caja del proyecto
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Flujos de caja proyectados de los afios 2022 a 2026

ANO0S

2022 2023

2024 2025 2026

Inversion
inicial

Ingresos
Costos
Gastos

Depreciacion

-$ 45,000.00

$60,000.00 $ 105,000.00$ 183,750.00 $ 321,562.50 $ 562,734.38

$ 7,200.00 $ 12,600.00 %
$58,368.55 $ 61,286.98 %

$ 699350 $ 6,993.509%

22,050.00 $ 38,587.50 $ 67,528.13
64,351.33 $ 67,568.89 $ 70,947.34

6,245.00 $ 6,245.00% 1,620.00

Utilidad antes
de ISRy
reservas

Impuesto
sobre la renta
30%

-$12,562.05$ 24,119.52$

$ -$ 7235869

91,103.67 $209,161.11 $ 422,638.91

27,331.10 $ 62,748.33 $ 126,791.67

Utilidad neta

(+)

Depreciacion

-$12,562.05$ 16,883.67 $

$ 699350 $ 6,993.509%

63,772.57 $146,412.78 $ 295,847.24

6,245.00 $ 6,245.00% 1,620.00

Total flujo
del proyecto

-$ 45,000.00 -$ 5,568.55 $ 23,877.17 %

70,017.57 $152,657.78 $ 297,467.24

Fuente: Elaboracion propia.

j) Valor actual neto

A través del valor actual neto se determinara si el proyecto es aceptable o no, para

su célculo se consideran los flujos obtenidos en el flujo de caja, dichos céalculos se

muestran en la Tabla 21.
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Tabla 21

Célculo del valor actual neto

ANoS 0 1 2 3 4 5

FE -$45,000.00 -$5,568.55 $23,877.17 $70,017.57 $152,657.78 $ 297,467.24

WACC 14.81%
VAN $251,563.61
Fuente: Elaboracion propia.

De acuerdo al calculo realizado mediante la formula en Excel, da como resultado
un VAN de $251,563.61, siendo este mayor a cero y por lo tanto se concluye que el

proyecto es aceptable.

k) Tasa interna de retorno

Para el caso del proyecto de apertura de una nueva sucursal, se calcula la tasa
interna de retorno (Tabla 22), que hace que el VAN sea igual a cero, a través de la formula

en excel.

Tabla 22

Céalculo de tasa interna de retorno

ANO0S 0 1 2 3 4 5
FE -$45,000.00 -$ 5,568.55 $23,877.17 $70,017.57 $ 152,657.78 $ 297,467.24

TIR 81.56%
Fuente: Elaboracidn propia.

Dando como resultado una TIR de 81.56% mayor que el WACC, y con un VAN
de $251,563.61, el proyecto es aceptable para la empresa dedicada al mantenimiento de

aires acondicionados y refrigeracion.
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I) Periodo de recuperacion

Para conocer el periodo en el que la compafiia recuperara su inversion se realiza

el calculo presentado en la Tabla 23, el cual se explica de la siguiente manera:

Al periodo anterior al cambio de signo, siendo un valor de 2, se le suma el valor
absoluto del flujo acumulado que es de $26,691.38, y se divide entre el flujo de caja en el
siguiente periodo que es de $70,017.57, dando como resultado un periodo de recuperacion

de 2.38 afios.

Tabla 23

Célculo de periodo de recuperacion

Periodo de recuperacion
0 1 2 3 4 5
Flujo de caja -$ 45,000.00-$ 5,568.55 $ 23,877.17 $ 70,017.57$ 152,657.78% 297,467.24

Flujo
e -$ 45,000.00-% 50,568.55-%$ 26,691.38$ 43,326.19$ 195,983.96 $ 493,451.20
Periodo anterior al cambio de signo 2

Valor absoluto del flujo acumulado ~ $ 26,691.38
Flujo de caja en siguiente periodo $70,017.57

Periodo de Payback 2.38
Fuente: Elaboracidn propia.

m) indice de rentabilidad

El indice de rentabilidad es otro método que comprueba la factibilidad del

proyecto, en la Tabla 24 se muestra el calculo del indice de rentabilidad.
Tabla 24

Céalculo del indice de rentabilidad
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Indice de Rentabilidad
VAN $ 251,563.61
Inversion Inicial $ 45,000.00

IR 5.59
Fuente: Elaboracion propia.

El resultado es de 5.59, obtenido de dividir el VAN $251,563.61, entre la inversion
inicial $45,000.00, siendo el resultado mayor que 1, comprueba que el proyecto debe ser

aceptado.

n) WACC

En la Tabla 25 se muestra el calculo del WACC para el proyecto de apertura de
una nueva sucursal.

Para el célculo del wacc se tomd de referencia el rendimiento que la empresa
espera obtener sobre la inversion, siendo este el 15%, se calculé el peso de la estructura
de capital, mediante el balance general de la compafiia dedicada al mantenimiento de aire
acondicionado y refrigeracion, debido a que no habra uso de fondos propios, solamente
financiamiento bancario.

Para determinar la estructura se utilizé el total patrimonio del afio 2020 que
asciende a $186,387.34 mediante la formula (patrimonio / deuda + patrimonio) y para
obtener el peso de la deuda bancaria de $45,000.00 se determind mediante la combinacion
de (deuda / deuda + patrimonio), dando como resultado una tasa WACC del 14.81%.

Para esta propuesta no se hizo uso del modelo CAPM ya que no se disponia de la

informacidn requerida bajo este método.



Tabla 25

Céalculo del WACC

Datos del préstamo
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Impuesto 30%

Capital $ 45,000.00

Tasa de interés 20% anual

Plazo 60 meses

Célculo del WACC % Costo  Costo después de imp WACC
Deuda 19.45% 20.00% 14.00% 2.72%
Patrimonio 80.55% 15.00% 15.00% 12.08%
WACC 14.81%
DEUDA $ 45,000.00

PATRIMONIO $ 186,387.34

Fuente: Elaboracién propia

0) Anadlisis de sensibilidad

Los criterios de evaluacién para calcular el rendimiento del proyecto no son

exactos ya que solamente estan mostrando uno de los posibles escenarios de la propuesta,

por eso se deben de tomar en cuenta los cambios del entorno y las posibles variaciones de

las principales variables que afectan el VAN del proyecto; como el crecimiento de las

ventas y la tasa de interés del préstamo bancario.

En cuanto al anélisis de sensibilidad se han realizado tres escenarios posibles con

las variables ajustadas.

Como se puede observar en la Tabla 26, cuya informacion detalla se encuentra en

el Anexo 3, el escenario pesimista, construido con un incremento en las ventas del 20% y



78

manteniendo la tasa de interés al 20%, el VAN del proyecto es de $-17,249.89 y la TIR

3.41%.

En el escenario moderado se ha considerado un crecimiento en ventas del 35% y

una tasa de interés del 20%, el VAN del proyecto es de $36,126.77 y la TIR 31.91%.

En el escenario optimista, estableciendo un incremento en las ventas del 50% y
una tasa de interés del 12%, porcentaje tomado de la dltima publicacion de la
Superintendencia del Sistema Financiero, el VAN del proyecto es de $108,581.90 y la

TIR 52.75%.

El proyecto es bastante sensible al porcentaje de crecimiento de las ventas, si esta
variable se mantiene en 20% el proyecto ya no seria rentable desde el punto de vista
econdmico, afectando el VAN, debido a que si las ventas van disminuyendo el VAN
también disminuye, la tasa de interés del préstamo bancario también tiene un efecto en el
VAN del proyecto debido a que si la tasa es menor el VAN aumenta, Por tanto, estas dos

variables son muy importantes para determinar la rentabilidad del proyecto.

Tabla 26

Escenarios estimados para el analisis de sensibilidad

Andlisis de sensibilidad

Detalle _ ESEHElfos _
Pesimista Moderado  Optimista
Variacion en el crecimiento de ventas 20% 35% 50%
Varlac!on en la tasa de interes del préstamo 20% 20% 1206
bancario
WACC 14.81% 14.81% 13.72%
VAN del proyecto -$17,249.89 $36,126.77 $108,581.90
TIR del proyecto 3.41% 31.91% 52.75%

Fuente: Elaboracidn propia.



79

3.5.4 Conclusion del proyecto

Es muy importante utilizar los métodos de evaluacion que nos ofrece la
planificacion financiera para evaluar la factibilidad de un proyecto de inversion de
apertura de una nueva sucursal, esto con el fin que de acuerdo a los resultados determinar
si se realiza el proyecto 0 no y asi tomar las decisiones mas convenientes para la empresa.
Para ello se realizaron evaluaciones econdmicas utilizando método como el VAN, TIR,

analisis de escenarios, etc.

En el estudio realizado se utiliz6 el método del VAN dando un resultado positivo
para el flujo del proyecto de $251,563.61, al igual que en el andlisis de escenario
moderado con $36,126.77 y en el escenario optimista con un resultado de $108,581.90,
en estos casos se concluye que el proyecto debe ser aceptado, no tanto asi para el escenario
pesimista el cual brinda un resultado negativo de $17,249.89, y para este caso el proyecto

se rechaza.

Al realizar el analisis de escenarios se puede determinar las variaciones que puede
tener la TIR del proyecto con respecto al WACC, en el escenario moderado la TIR es de
31.91% y en el optimista es de 52.75% ambos son mayores que el WACC, por lo que se
concluye que el proyecto es aceptable en estos dos escenarios, caso contrario en el
escenario pesimista que da como resultado una TIR de 3.41% menor al WACC, para este

escenario el proyecto se rechaza.

Se propone a las autoridades de la compafiia dedicada al mantenimiento de aires

acondicionados Y refrigeracion realizar el proyecto de inversion, ya que, de acuerdo a la
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evaluacion economica realizada, el proyecto es aceptable, al desarrollar este proyecto la

entidad podra cubrir la demanda de los servicios en la zona oriental del pais.
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CONCLUSIONES

La realizacion de planes estratégicos que permitan mantener a las empresas en
constante busqueda de mejoras, que sustenten el crecimiento y la estabilidad son parte
esencial que deben poner en préctica, auxiliandose de las herramientas existentes que
facilitan la visualizacion de un posible resultado y que a su vez dan una mayor confianza

a los interesados en el desarrollo de los planes.

La decisién de llevar a cabo un proyecto tiene a su base un andlisis técnico que
muestre la condicién actual del negocio, y las condiciones futuras luego de poner en
marcha el proyecto, para lo que las autoridades de las organizaciones deben auxiliarse

tanto de herramientas de andlisis financiero como herramientas técnicas y operativo.

Uno de los principales recursos para desarrollar el proyecto de inversion, es el
recurso econoémico, lo que requiere buscar fuentes de financiamiento, las sociedades
pueden financiar sus proyectos ya sea por recursos propios, préstamos bancarios o una
combinacion de ambos, a través de una adecuada estructura de capital, sin embargo, para

los proyectos de inversidn no es adecuado contar con una solo opcion de financiamiento.

Realizar un diagnoéstico financiero en las entidades es muy importante, para
determinar cudl es su situacion financieray de acuerdo a ello tomar decisiones que ayuden

a generar un incremento en los ingresos.

Las corporaciones estan orientadas en evaluar los proyectos de inversion, para ello
necesitan utilizar herramientas metodoldgicas que les permita evaluar sus planes,
desarrollando con ello una oportunidad de crecimiento y control al momento de tomar

decisiones respecto a la mejor alternativa de inversion que le genere mayor rentabilidad.



82

RECOMENDACIONES

Los planes de inversion requieren andlisis diversos, que se logran llevando a cabo
estudios al proyecto tales como, la planificacion financiera que toma relevancia ya que
con el uso de algunas herramientas de andlisis financiero permite conocer flujos de
efectivo futuros, sin embargo debe estar auxiliada por otros estudios que complementen
la informacion y que brinden una mayor cobertura de las ramas que engloba un proyecto

de inversion todo con el fin de obtener los mejores resultados posibles.

Un proyecto de inversion engloba diversos estudios previos a su ejecucion con el
objetivo de que se cubran todas las posibilidades tanto de fracaso como de éxito para
asegurar un buen resultado, dentro de los estudios se encuentra un estudio de mercado
cuyo fin es determinar la oferta y demanda del producto este estudio es de gran
importancia al igual que la planificacion financiera, ya que brinda un parametro de las
ventas potenciales que la entidad podria alcanzar lo que permite a su vez realizar

estimaciones mas acertadas.

Para financiar los proyectos de inversién es recomendable para las empresas
buscar diferentes fuentes de financiamiento, con costos competitivos y dentro de estas
opciones escoger la que sea mas conveniente para el proyecto, considerando que una de

las mejores formas de financiamiento es a través de la estructura de capital.

Ante los cambios que surgen en el entorno de las compafiias, estas deben buscar
estar en un constante crecimiento, para ello es recomendable realizar diagnosticos
financieros, que permitan conocer la situacion financiera de las empresas y de acuerdo a

los resultados, tomar las mejores decisiones de inversion, y que sean de gran beneficio.
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Las entidades deben de contar con personal calificado y con conocimientos en
evaluacion de proyectos, para que sean los responsables de formular y evaluar las
alternativas de inversion, y los encargados de controlar el cumplimiento de la

planificacion.
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ANEXO



Anexo 1. Guia de entrevista

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR ‘n“.
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

ESCUELA DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS “, o

o, 5
“ioag g 513"

GUIA DE ENTREVISTA

TEMA: PLANIFICACION FINANCIERA PARA UN PROYECTO DE INVERSION
DE APERTURA DE UNA NUEVA SUCURSAL EN EMPRESA DEDICADA AL

MANTENIMIENTO DE AIRES ACONDICIONADOS Y REFRIGERACION.
Dirigido a: Gerencia General.

Objetivo: Obtener informacion referente a la situacion econdémica y financiera en la que
se encuentra la empresa dedicada al mantenimiento de aires acondicionados Yy

refrigeracion con respecto al proyecto de inversion.

La informacion proporcionada en la presente entrevista sera utilizada de manera

confidencial por el equipo de investigacion para fines académicos.

1. ¢Cuéntos afios tiene de estar funcionando la empresa?

2. ¢Laempresa tiene mision y vision?

3. ¢Laempresa utiliza la planificacion financiera?

4. ¢Laempresa cuenta con personal que se encargue de controlar el cumplimiento
de la planificacion financiera?

5. ¢Considera usted que poseer un plan financiero permitiria a la empresa tomar

decisiones para realizar proyectos de inversion?



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

¢Se han realizado estudios de mercado que respalde la demanda de la nueva
sucursal?

¢ Cuales son los principales competidores que tiene la empresa?

¢Por qué se ha decidido realizar el proyecto de inversion en el departamento de
San Miguel?

¢Qué municipio del departamento de San Miguel considera que es el mejor para
abrir la nueva sucursal?

¢Con cuanto personal se espera operar en la nueva sucursal?

Personal administrativo:

Personal operativo:

¢Qué cantidad de efectivo se ha proyectado invertir para la ejecucion del
proyecto?

¢Cuenta con los fondos suficientes para llevar a cabo la apertura de una nueva
sucursal?

¢Cuanto es el capital de trabajo que necesitan para iniciar la nueva sucursal?
¢Como se financiaria el proyecto de inversion?

¢Cual es la estructura de capital que se utilizara para invertir en la nueva sucursal?
¢ Tiene acceso a obtener préstamos bancarios?

¢Con qué banco del sistema financiero obtendria el préstamo para el proyecto de
inversion?

¢Sabe cudl es la tasa efectiva del prestamos bancario?

¢Sabe cual es el Costo Ponderado de Capital (WACC) del proyecto de inversion?



20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

217.

¢Sabe cual es la tasa de rendimiento que la empresa espera obtener sobre la
inversion que realizara?

¢En cuanto tiempo espera el retorno de la inversion?

¢Cuales son las proyecciones de venta para los primeros 5 afios?

¢Cuanto esperan crecer anualmente con respecto a las ventas?

¢Qué tipo de analisis financieros se utilizan en la empresa?

¢ Como se obtendré el local para la nueva sucursal?

Propio [ ] Arrendamiento [ |
¢Han examinado adquirir bienes a través de arrendamiento financiero?
¢De hacer uso del arrendamiento financiero, cuales serian los bienes y la

maquinaria que optaria adquirir por ese tipo de contrato?



Anexo 2. Amortizacion

Periodo Capital Intereses Cuota Saldo
Saldo inicial $ 45,000.00
1 $ 44222 $ 75000 $ 1,192.22  $44,557.78
2 $ 44960 $ 74263 $ 119222  $44,108.18
3 $ 45709 $ 73514 $ 119222  $43,651.09
4 $ 46471 $ 72752 $ 119222  $43,186.39
5 $ 47245 $ 71977 $ 119222  $42,713.93
6 $ 48033 $ 71190 $ 119222 $42,23361
7 $ 48833 $ 70389 $ 119222 $41,745.28
8 $ 49647 $ 69575 $ 119222  $41,24881
9 $ 50474 $ 68748 $ 119222  $40,744.06
10 $ 51316 $ 679.07 $ 119222  $40,230.90
11 $ 52171 $ 67052 $ 119222  $39,709.19
12 $ 53040 $ 66182 $ 119222 $39,178.79
13 $ 53924 $ 65298 $ 119222  $38,639.54
14 $ 54823 $ 64399 $ 119222  $38,091.31
15 $ 55737 $ 63486 $ 119222  $37,533.94
16 $ 56666 $ 62557 $ 119222  $36,967.28
17 $ 57610 $ 61612 $ 119222 $36,391.18
18 $ 58.71 $ 60652 $ 119222  $35,805.48
19 $ 59547 $ 59676 $ 1,19222  $35,210.01
20 $ 60539 $ 586.83 $ 119222  $34,604.62
21 $ 61548 $ 57674 $ 1,19222  $33,989.14
22 $ 62574 $ 566.49 $ 119222  $33,363.40
23 $ 63617 $ 556.06 $ 119222 $32,727.23
24 $ 64677 $ 54545 $ 119222  $32,080.46
25 $ 65755 $ 53467 $ 119222 $31,422091
26 $ 66851 $ 52372 $ 119222 $30,754.40
27 $ 67965 $ 51257 $ 119222  $30,074.75
28 $ 69098 $ 50125 $ 119222  $29,383.77
29 $ 70250 $ 48973 $ 119222  $28,681.27
30 $ 71420 $ 478.02 $ 119222  $27,967.07
31 $ 72611 $ 466.12 $ 119222  $27,240.96
32 $ 73821 $ 45402 $ 119222  $26,502.75
33 $ 75051 $ 44171 $ 119222  $25,752.24
34 $ 76302 $ 42920 $ 119222  $24,989.22
35 $ 77574 $ 41649 $ 119222  $24,213.48
36 $ 78867 $ 40356 $ 1,192.22  $23,424.82
37 $ 80181 $ 39041 $ 119222 $22,623.00
38 $ 81517 $ 37705 $ 119222  $21,807.83
39 $ 82876 $ 36346 $ 119222  $20,979.07
40 $ 84257 $ 34965 $ 119222 $20,136.49



Periodo Capital Intereses Cuota Saldo

41 $ 85662 $ 33561 $ 119222  $19,279.88
42 $ 87089 $ 321.33 $ 119222  $18,408.98
43 $ 88541 $ 30682 $ 119222 $17,523.58
44 $ 90017 $ 29206 $ 119222 $16,623.41
45 $ 91517 $ 277.06 $ 119222  $15,708.24
46 $ 93042 $ 26180 $ 119222 $14,777.82
47 $ 94593 $ 24630 $ 1,19222  $13,831.89
48 $ 96169 $ 23053 $ 119222 $12,870.20
49 $ 97772 $ 21450 $ 119222  $11,892.48
50 $ 99402 $ 19821 $ 119222  $10,898.46
51 $ 101058 $ 18164 $ 119222 $ 9,887.88
52 $ 102743 $ 16480 $ 119222 $ 8,860.45
53 $ 104455 $ 14767 $ 119222 $ 7,815.90
54 $ 10619 $ 13027 $ 119222 $ 6,753.94
55 $ 107966 $ 11257 $ 119222 $ 5,674.28
56 $ 1,09765 $ 9457 $ 119222 $ 4,576.63
57 $ 1,11595 % 76.28 $ 1,192.22 $ 3,460.68
58 $ 1,13455 % 5768 $ 1,192.22 $ 2,326.14
59 $ 115346 % 3877 $ 119222 $ 1,172.68
60 $ 117268 % 1954 $ 119222 -$ 0.00
$ 45,000.00 $ 26,533.49 $71,533.49

Fuente: Elaboracién propia



e Escenario pesimista

Anexo 3. Flujos de caja (escenarios estimados)

Flujos de caja proyectados de los afios 2022 a 2026

ANOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inversion inicial -$ 45,000.00

Ingresos $60,000.00 $ 72,000.00 86,400.00 $103,680.00 $124,416.00
Costos $ 7,200.00 $ 8,640.00 10,368.00 $ 12,441.60 $ 14,929.92
Gastos $58,368.55 $ 61,286.98 64,351.33 $ 67,568.89 $ 70,947.34
Depreciacion $ 699350 $ 6,993.50 6,245.00 $ 6,245.00 $ 1,620.00
Utilidad antes de isr y reservas -$12,562.05 -$ 4,920.48 5,435.67 $ 17,42451 $ 36,918.74
Impuesto sobre la renta 30% $ - $ - 1,630.70 $ 522735 $ 11,075.62
Utilidad neta -$12,562.05 -$ 4,920.48 3,804.97 $ 12,197.16 $ 25,843.12
+ Depreciacion $ 699350 $ 6,993.50 6,245.00 $ 6,245.00 $ 1,620.00
Total flujo del proyecto -$45,000.00 -$ 556855 $ 2,073.02 10,049.97 $ 18,442.16 $ 27,463.12

Fuente: Elaboracion propia



e Escenario moderado

Flujos de caja proyectados de los afios 2022 a 2026

ANOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inversion inicial -$ 45,000.00

Ingresos $60,000.00 81,000.00 $109,350.00 $147,622.50 199,290.38
Costos $ 7,200.00 9,720.00 $ 13,122.00 $ 17,714.70 23,914.85
Gastos $ 58,368.55 61,286.98 $ 64,351.33 $ 67,568.89 70,947.34
Depreciacion $ 6,993.50 6,993.50 $ 6,245.00 $ 6,245.00 1,620.00
Utilidad antes de isr y reservas -$ 12,562.05 299952 $ 25,631.67 $ 56,093.91 102,808.19
Impuesto sobre la renta 30% $ - 899.86 $ 7,689.50 $ 16,828.17 30,842.46
Utilidad neta -$ 12,562.05 2,099.67 $ 17,942.17 $ 39,265.74 71,965.73
+ Depreciacion $ 6,993.50 6,99350 $ 6,245.00 $ 6,245.00 1,620.00
Total flujo del proyecto -$45,000.00 -$ 5,568.55 9,093.17 $ 24,187.17 $ 45510.74 73,585.73

Fuente: Elaboracién propia



e Escenario optimista

Flujos de caja proyectados de los afios 2022 a 2026

ANOS 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inversion inicial -$  45,000.00

Ingresos $ 60,000.00 90,000.00 $135,000.00 202,500.00 303,750.00
Costos $ 7,200.00 10,800.00 $ 16,200.00 24,300.00 36,450.00
Gastos $ 58,368.55 61,286.98 $ 64,351.33 67,568.89 70,947.34
Depreciacion $ 6,993.50 6,99350 $ 6,245.00 6,245.00 1,620.00
Utilidad antes de isr y reservas -$12,562.05 10,919.52 $ 48,203.67 104,386.11 194,732.66
Impuesto sobre la renta 30% $ - 3,275.86 $ 14,461.10 31,315.83 58,419.80
Utilidad neta -$12,562.05 7,643.67 $ 33,742.57 73,070.28 136,312.86
+ Depreciacion $ 6,993.50 6,99350 $ 6,245.00 6,245.00 1,620.00
Total flujo del proyecto -$  45,000.00 -$ 5,568.55 14,637.17 $ 39,987.57 79,315.28 137,932.86

Fuente: Elaboracién propia



Anexo 4. Glosario

Anadlisis Financiero: Es una técnica de las finanzas que tiene por objeto el estudio
y evaluacion de los eventos econdmicos de todas las operaciones efectuadas en el pasado,
y que sirve para la toma de decisiones para lograr los objetivos preestablecidos. Robles,
C. (2012)

Anadlisis Horizontal: EI método horizontal, o sea, dindmico, se aplica para analizar
dos estados financieros de la misma empresa a fechas distintas, o correspondientes a dos
periodos o ejercicios. Perdomo, A. (2002)

Anadlisis de Sensibilidad: Se denomina anélisis de sensibilidad al procedimiento
por medio del cual se puede determinar cuanto se afecta (cuan sensible es) la TIR ante
cambios en determinadas variables del proyecto. Urbina, G. (2013)

Analisis Vertical: EI método vertical, es decir, estatico, se aplica para analizar un
estado financiero a fecha fija, o correspondiente a un periodo determinado. Perdomo, A.
(2002)

Demanda: La demanda se refiere a la cantidad de un producto que los
consumidores estan dispuestos a comprar a los posibles precios del mercado. Fisher, L. &
Espejo, J. (2011)

Evaluacion econémica: Describe los métodos actuales de evaluacion que toman
en cuenta el valor del dinero a través del tiempo, como son la tasa interna de rendimiento
y el valor presente neto; se anotan sus limitaciones de aplicacion y se comparan con
métodos contables de evaluacion que no toman en cuenta el valor del dinero a través del

tiempo, y en ambos se muestra su aplicacién practica. Urbina, G. (2013)



Localizacién: Es lo que contribuye en mayor medida a que se logre la mayor tasa
de rentabilidad sobre el capital (criterio privado) o a obtener el costo unitario minimo
(criterio social). Urbina, G. (2013)

Margen de Utilidad Neta: Mide el porcentaje que queda de cada dolar de venta
después de gue se dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo intereses, impuestos y
dividendos de acciones preferentes. Gitman, (2012)

Oferta: Namero de productos que los fabricantes estan dispuestos a producir a los
posibles precios del mercado. Fisher, L. & Espejo, J. (2011)

Planeacion financiera: Herramienta o técnica que aplica el administrador
financiero, para la evaluacion proyectada, estimada o futura, de un organismo social,
publico o privado. Perdomo, A. (2002)

Producto: Conjunto de atributos tangibles e intangibles que satisfacen una
necesidad, deseos y expectativas. Fisher, L. & Espejo, J. (2011)

Proyecto de inversién: Es un plan que, si se le asigna determinado monto de capital
y se le proporcionan insumos de varios tipos, producira un bien o un servicio, util a la
sociedad. Urbina, G. (2013)

Razon de Liquidez: Segun Van Horne, (1997), se utilizan para juzgar la capacidad
de una empresa para satisfacer sus obligaciones de corto plazo.

Razones Financieras: Son las herramientas que permiten analizar las condiciones
y el desempefio financieros. Van, J. & Wachowicz, J. (2010)

Riesgo: Se define como aquella probabilidad que existe en una empresa de no
poder cumplir con sus obligaciones, ésta se convierte en insolvente y sin liquidez. Robles,

C. (2012)



Tasa interna de rendimiento: Es la tasa de rendimiento que ganara la empresa si
invierte en el proyecto y recibe las entradas de efectivo esperadas. Gitman, (2012)

VAN: Es un indicador de la rentabilidad de un proyecto, que sefiala cuanto se
ganaria al hacerlo por sobre la rentabilidad que se le exige al proyecto y después de

recuperada la inversion. Sapag, N. (2011)



