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RESUMEN EJECUTIVO

La actividad turistica en El Salvador genera importantes ingresos para el sector hotelero, y a
la vez experimenta diferentes etapas de desarrollo determinadas por el crecimiento de su

demanda, asi como por la situacion financiera.

Actualmente Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V., se enfrenta a un ambiente competitivo, el cual
obliga a buscar alternativas para desarrollarse en el ramo hotelero. Pero este, no cuenta con
una herramienta gerencial que ayude a detectar la situacion actual y que a su vez sirva de
base para tomar decisiones adecuadas encaminadas a responder las necesidades u
oportunidades del negocio, a través de la obtencion, asignacion y uso éptimo de sus recursos

para incrementar la demanda de sus servicios y crecer con éxito en el mercado.

En base a los estados financieros histdricos se proporciona a la gerencia general de Hotelera
El Paraiso, S.A. de C.V., un diagndstico como herramienta para la toma de decisiones a corto
plazo, y un pronostico financiero enfocado a la generacion de ingresos considerando la
evaluacion de un proyecto de inversion que consiste en la remodelacion de ocho habitaciones

en mal estado.

Debido a lo anterior se ha realizado una investigacion de tipo analitica, deductiva y
descriptiva, en la cual las unidades de observacion son los contadores del sector hotelero, de
un universo de 53 hoteles se tomo una muestra de 21, a demas se utilizo un instrumento de
recoleccion de informacion, los datos obtenidos fueron procesados para llegar a un
diagnostico, en el cual se logré determinar la relacion existente entre el profesional contable y
el analisis financiero, asi como la necesidad e importancia de utilizar un documento que
permita conocer la situacion financiera actual, que respalde la toma de decisiones de la
entidad.

En conclusién, el diagnéstico financiero ayudara a los gerentes de Hotelera El Paraiso, S.A.
de C.V., a conocer la condicion presente y tomar decisiones adecuadas que resuelvan las
necesidades u oportunidades del negocio. La remodelacion de ocho habitaciones beneficiara
a la empresa ya que tendria mayor capacidad instalada en temporadas altas, generando
mayores ingresos, brindando un servicio de calidad y de satisfaccion al cliente. Ante estas y



otras situaciones el contador debe estar preparado con herramientas gerenciales adquiridas
en su formacién, a fin de presentar un documento que muestre la situacién financiera actual
para efectos de proyectos de inversion, que a futuro logre generar ingresos y potenciar la
competitividad incrementando la demanda de sus servicios y lograr el éxito en el sector

hotelero.



INTRODUCCION

Debido a la situacion econdmica actual a nivel nacional e internacional, es de fundamental
importancia realizar un andlisis, estudio y evaluacion de la situacion financiera, haciendo uso
de las distintas técnicas, métodos y herramientas para lograr tomar decisiones adecuadas en
las actividades de operacion, inversion y financiamiento, por lo que es necesario conocer:
¢Qué es un analisis financiero?, ;Qué es un proyecto de inversiéon?, ;Cuales son las

ventajas y desventajas?, efc.

El trabajo de investigacion denominando “Diagndstico Financiero para Efectos de
Proyectos de Inversion en una Empresa Hotelera” aborda estas y otras interrogantes que
surgen de las preocupaciones gerenciales para tomar decisiones adecuadas encaminadas a
alcanzar tasas mas altas de crecimiento en su economia, por lo que se ha creado un
documento que permite conocer la situacion financiera actual, para efectos de un proyecto de
inversion de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V., que tiene por finalidad generar mayores

ingresos y potenciar la competitividad.

Por lo anterior, se busca dar una propuesta de solucién a dicha problematica, a través del
desarrollo de los siguientes apartados: el capitulo | contiene la sustentacion tedrica, técnica y
legal del diagnéstico financiero para efectos de un proyecto de inversiéon en una empresa
hotelera, el capitulo I muestra el caso practico que comprende el analisis financiero y la

evaluacion del proyecto.

En el primero se dan a conocer antecedentes, conceptos, importancia, beneficios, tipos,
ventajas y desventajas, base legal y técnica del diagnéstico financiero y proyectos de

inversion en los hoteles.

En el segundo se incluye el diagnéstico financiero, aplicando el método de analisis horizontal,
vertical asi como el uso de razones financieras de liquidez, endeudamiento y rentabilidad, a
demas contiene la propuesta de evaluacion del proyecto de inversion que consiste en la
remodelacion de ocho habitaciones.



CAPITULO |
1. MARCO TEORICO

1.1 Antecedentes

Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V., fue creada el 28 de mayo de 2001, operando bajo la marca
registrada de Hotels International, firmemente resuelto a crecer y lograr el éxito en el futuro
decide dirigir sus esfuerzos hacia la industria hotelera. Con grandes expectativas abrié su
primer hotel en San Salvador, El Salvador, ubicandose en una zona ideal con facil acceso a

muchas atracciones y sitios de interés cercanos.

Con una filosofia corporativa de expansion planeada, sostenida con un compromiso de
apoyar permanentemente el desarrollo del turismo en la region y mantener una excelencia en
servicio al cliente. Las actividades de operacidn de la entidad seran de plazo indefinido y su

principal objetivo es proveer un servicio de calidad y satisfaccion al cliente.

Desde el afio 2001 el hotel no ha logrado obtener las perspectivas de establecer el verdadero
estado en que se encuentra, y los obstaculos que le impiden tener el rendimiento deseado, ya
que hasta en la actualidad no se ha realizado un diagnostico financiero, que le permita
conocer con precision la situacion financiera, asi como los resultados de sus operaciones,
con el objetivo basico de determinar una estimacidn sobre la condicién y logros futuros, que

defina con antelacién y consenso entre los tomadores de decisiones.
1.2 Conceptos

Dentro del trabajo de investigacion se considera de mucha importancia la conceptualizacion
mas relevante, que facilite al lector ampliar sus conocimientos acerca del tema en estudio,
siendo esto el principal motivo de especificar en qué consiste cada uno de los siguientes

conceptos.

a. Finanzas
Es el arte, la ciencia de administrar el dinero. Es una rama de la administracion de empresas

que se preocupa de la obtencion y determinacion de los flujos de efectivo que requiere el



negocio, ademas de distribuir y administrar entre los diversos activos, plazos y fuentes de

financiamiento, con el objeto de maximizar el valor econémico de la entidad.

b. Diagnéstico financiero
Determina la situacion o condicion actual en que se encuentra una entidad a partir del analisis
histérico de sus estados financieros, cuyo objeto es servir de base para la toma de

decisiones.?

c. Pronéstico financiero
Consiste en proyectar la situacion o condicion futura de una entidad a partir de un diagnéstico

financiero.3

d. Proyecto de inversion

Es una propuesta de accion técnico economica para resolver una necesidad utilizando un
conjunto de recursos disponibles, los cuales pueden ser humanos, materiales y tecnoldgicos
entre otros, que formado por una serie de estudios le permiten al emprendedor que tiene la
idea y a las instituciones que lo apoyan saber si esta es viable, se puede realizar y dara

ganancias.*
1.3 Importancia del diagnéstico financiero en los hoteles

Surge como consecuencia de la problematica que tienen los gerentes de los hoteles para
sustentar las diferentes decisiones y que estas sean las correctas. El propésito de esta
herramienta es evaluar la situacion financiera, a partir del analisis historico de sus estados
financieros, que permita visualizar las posibles areas de mejora, emitiendo recomendaciones

especificas acerca de como ejecutarlas.

Es conveniente formular un adecuado diagnéstico financiero que sea la base para la toma de
decisiones de los diferentes tipos de usuarios, que muestre la  informacion necesaria para

determinar aspectos como la rentabilidad, solvencia, liquidez financiera, y eficiencia de los

1 Orlando Greco, Diccionario de Finanzas, Argentina Valleta, ed. 2004, p. 94.

2 Manuel de Jestus Fomos Gémez, Administracion Financiera 1, 1ra ed. 2008, p. 54.

3 Ibid., p. 334.

4 Sapag Chain, Nassir y Sapag, Reinaldo, “Preparacién y Evaluacién de proyectos”, ed 1994 México McGraw-Hill, pp. 1-3.



hoteles, ademas, por medio de los procedimientos empleados se obtengan las respuestas a

los problemas de inversion, financiamiento y operacion.
1.4 Beneficio del diagndstico financiero en los hoteles

Constituye una herramienta sencilla y de gran utilidad para conocer los problemas que
impiden el crecimiento y desarrollo de un hotel, permite al empresario tener una vision del
funcionamiento de la entidad al saber la situacién y posicion financiera, detectando areas
potenciales de mejora en la empresa, a través de indicadores que faciliten priorizar la
intervencion correcta y oportuna en cada una de ellas. Es una de las principales herramientas
en las finanzas de informacién precisa, que ayuda a descubrir tendencias para elaborar

planes de operacion a futuro, para proponer alternativas y tomar la mejor decision.
1.5 Tipos de diagndstico financiero

a. Analisis cualitativo

Se basa en el diagndstico FODA realizado en éareas donde se detectan las fortalezas,
oportunidades, debilidades y amenazas. Es una herramienta que contribuye al
enriquecimiento y comprension de los resultados del diagnéstico financiero, y por
consiguiente a una mejor utilizacién préactica, precisando la informacién requerida para la
solucién de problemas y establecer prioridades entre los factores internos y externos,
centrando la atencion en las principales combinaciones para la toma de decisiones

estratégicas.

b. Analisis cuantitativo

Se basa en el analisis e interpretacion de los estados financieros, evaluando el desempefio
histérico de una entidad, medido a través de métodos, herramientas y técnicas matematicas y
estadisticas, que interrelacionan cada uno de los elementos que componen los estados
financieros, con el objeto de ayudar a sus usuarios a proponer las mejores alternativas de

decision de cara al futuro.

5 Biblioteca Virtual, Diagnéstico Cualitativo, [en linea] <www.eumed.net/libros/2007b/291/11.htm>



1.6 Ventajas y desventajas del diagnéstico financiero

Es importante conocer las caracteristicas positivas y negativas que se deben tomar en cuenta
antes de realizar un diagnéstico financiero, considerando que existen condiciones favorables

y desfavorables como las que a continuacién se presentan:
a. Ventajas

= Es una herramienta muy efectiva para tomar decisiones adecuadas, a partir de conocer la
situacién en que se encuentra la entidad.

= Permite visualizar las posibles &reas de mejora, emitiendo recomendaciones especificas
acerca de como ejecutarlas.

= Establece un pardametro para comprender el comportamiento de una entidad y conocer su
capacidad de financiamiento e inversion propia.

= Sirve de base para apoyar la toma de decisiones en lo que respecta a los proyectos de

inversion.
b. Desventajas

= El mal uso de las herramientas, métodos y técnicas, probablemente conlleve a tomar
decisiones equivocadas.

= La calidad y utilidad depende de la informacion principal para elaborar el diagnéstico
financiero.

= Puede ser manipulado por intereses personales.

= Una mala interpretacion de la informacion, puede provocar conflictos interpersonales en

la entidad.
1.7 Importancia de los proyectos de inversion en los hoteles

Es importante para los hoteles que tienen dentro de sus planes tomar decisiones de
incrementar, mantener o mejorar la prestacion de servicios. Para lograr el éxito y crecimiento
en el futuro, con deseos de superacién y por consiguiente buscar las mejores opciones que
les permita progresar economicamente, teniendo claro lo importante que es para el

inversionista realizar un proyecto antes de llevar a cabo la inversion.



1.8 Beneficio de los proyectos de inversion en los hoteles

Radica en resolver las necesidades u oportunidades que tienen los hoteles, utilizando un
conjunto de recursos disponibles, los cuales pueden ser, humanos, materiales y tecnologicos,
que a través de una serie de estudios le permitan al emprendedor conocer la viabilidad y
concretar una idea que sea implementada como una actividad productiva, dando resultado a

sus promotores y logren obtener la rentabilidad esperada.
1.9 Naturaleza de los proyectos de inversion

a. Privado.
Es realizado por un empresario particular para satisfacer sus objetivos. Los beneficios que la
empresa espera del proyecto, son los resultados del valor de la venta de los productos

(bienes o servicios), que generaré el proyecto.

b. Publica o Social
Busca cumplir con objetivos sociales a través de metas gubernamentales o alternativas,
empleadas por programas de apoyo. Estaran referidos al término de metas bajo criterios de

tiempo o alcances poblacionales.”
1.10 Ventajas y desventajas de los proyectos de inversion

Se considera de mucha importancia conocer cuales son las situaciones favorables o
desfavorables que pueden ocurrir al momento de efectuar un proyecto de inversién, siendo

algunas de estas caracteristicas las siguientes:
a. Ventajas

= Responde a decisiones sobre el uso de recursos, con relacion a los objetivos de
incrementar, mantener o mejorar los bienes o la prestacion de servicios.

= Se aprovechan los recursos para mejorar las condiciones economicas de la entidad a
corto, mediano y largo plazo.

= A través de un documento por escrito y formado por una serie de pasos permiten
justificar al empresario, si es la respuesta a una necesidad u oportunidad del negocio.

6 Balbino Sebastian Cafias, Manual para Formulacion y Evaluacién de Proyectos, 4ta ed. 2006, p. 10.
7 Ibid.


http://www.monografias.com/trabajos14/verific-servicios/verific-servicios.shtml

= | as adecuadas decisiones estratégicas de inversion, daran como resultado la obtencion

de la rentabilidad esperada para la entidad.
b. Desventajas

= En algunos casos el costo de los proyectos de inversion es mayor que el beneficio que se
pretende obtener.

= Una mala decision estratégica de inversion, puede comprometer el futuro de una
empresa.

= Si el estudio por fases es realizado ineficientemente, puede llevar a creer que el proyecto
es viable técnica y econdmicamente, cuando en realidad no lo sea, originando gastos
innecesarios a la entidad.

= Los proyectos de inversion no estan fuera de los riesgos, contingencias o hechos fortuitos

de un pais.
1.11 Métodos tradicionales de evaluacion de proyectos de inversion

Los métodos de evaluacion financiera de los proyectos de inversion mas utilizados por
considerar el valor del dinero en el tiempo, siendo de gran aceptacion en las finanzas, son los

siguientes:

a. Valor Actual Neto (VAN): si el valor de los flujos de fondos estimados descontados al
valor presente menos la inversion inicial es mayor a “cero’, el proyecto sera aceptado,
caso contrario sera rechazado.

b. La Tasa Interna de Retorno (TIR): Es la tasa de rentabilidad del proyecto, la cual es lo
minimo esperado por el inversionista, esta puede ser comparada con los costos promedio

de capital de la empresa (WACC) o con la rentabilidad de negocios alternativos.
1.12 Base legal

Codigo de Comercio
Articulo 441: obligacion de establecer al cierre de cada ejercicio fiscal, la situacion econdmica

de la entidad.

Articulo 442: descripcion de los elementos que debe contener el registro de los estados

financieros.



Articulo 443-444: declaracién de lo que debe contener un balance y observancia de las reglas
dictadas por el Consejo de Vigilancia de la Profesion de la Contaduria Publica y Auditoria, y

en su defecto , por las Normas Internacionales de Contabilidad.

Cédigo Tributario

Ambito de aplicacion

Articulo 2: Este Cddigo se aplicara a las relaciones juridicas tributarias que se originen de los
tributos establecidos por el Estado, con excepcion de las relaciones tributarias establecidas

en las legislaciones aduaneras y municipales.

Obligacion Tributaria

Articulo 16: La obligacion tributaria es el vinculo juridico de derecho publico, que establece el
Estado en el ejercicio del poder de imponer, exigible coactivamente de quienes se encuentran
sometidos a su soberania, cuando respecto de ellos se verifica el hecho previsto por la ley y

que le da origen.

Sujeto pasivo
Articulo 30: Se considera sujeto pasivo para los efectos del presente Codigo, el obligado al
cumplimiento de las prestaciones tributarias, sea en calidad de contribuyente o en calidad de

responsable.

Ley de Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios
Prestaciones de Servicios, Hecho Generador.

Articulo 16: Constituye hecho generador del Impuesto las prestaciones de servicios
provenientes de actos, convenciones o contratos en que una parte se obliga a prestarlos y la
otra se obliga a pagar como contraprestacion una renta, honorario, comisién, interés, prima,
regalia, asi como cualquier otra forma de remuneracién. También lo constituye la utilizacion
de los servicios producidos por el contribuyente, destinados para el uso o0 consumo propio, de
los socios, directivos, apoderados o personal de la empresa, al grupo familiar de cualquiera
de ellos o a terceros.

Ley de Impuesto sobre la Renta
Hecho Generador.



Articulo 1: La obtencion de rentas por los sujetos pasivos en el ejercicio o periodo de

imposicion de que se trate, genera la obligacion de pago del impuesto establecido en esta ley.

Ley de Turismo
Articulo16: se establece una contribucion especial sobre los ingresos para la promocion del
turismo, en los casos siguientes, el 5% aplicado sobre la base del precio diario del servicio de

alojamiento que utilice el sujeto pasivo, y $7 a la salida del territorio nacional por via aérea.

Articulos 20-22: en virtud de promover el desarrollo turistico del pais, el incremento de
inversiones nacionales y extranjeras para ese fin, y la descentralizacion y aumento de
oportunidades de empleo en zonas turisticas del pais, se otorgan beneficios e incentivos que
aplicaran cuando los proyectos de inversion se realicen dentro de una misma area geografica,
la cual sera declarada como Proyecto de Interés Turistico Nacional por Acuerdo emitido por la
Secretaria de Estado y por Acuerdo emitido por el Ministerio de Hacienda. Estas areas

podran estar localizadas en cualquier parte del pais con vocacion turistica.
1.13 Base técnica

Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

NIC 1 Presentacion de estados financieros.

Parrafo 8: un conjunto completo de estados financieros incluye los siguientes componentes;
balance general, estado de resultados, estado de cambios en el patrimonio, estado de flujos

de efectivo y las notas a los estados financieros.

NIC 7 Estado de flujos de efectivo.
Parrafo 10: la entidad debe informar los flujos de efectivo, habidos durante el periodo

clasificandolos por actividades de operacidn, inversion y financiamiento.

NIC 16 Propiedad planta y equipo.

Parrafo 7: un elemento de propiedades, planta y equipo se reconocera como activo si:

(a) sea probable que la entidad obtenga los beneficios econdémicos futuros derivados del
mismo; y

(b) el costo del activo para la entidad pueda ser valorado con fiabilidad.



Parrafo 12: de acuerdo con el criterio de reconocimiento contenido en el parrafo 7, la entidad
no reconocera, en el importe en libros de un elemento de propiedades, planta y equipo, los
costos derivados del mantenimiento diario del elemento. Tales costos se reconoceran en el
resultado cuando se incurra en ellos. Los costos del mantenimiento diario son principalmente
los costos de mano de obra y los consumibles, que pueden incluir el costo de pequefios
componentes. El objetivo de estos desembolsos se describe a menudo como “reparaciones y

conservacion” del elemento de propiedades, planta y equipo.

Parrafo 43: se depreciara de forma separada cada parte de un elemento de propiedades,

planta y equipo que tenga un costo significativo con relacion al costo total del elemento.

NIC 18 Ingresos ordinarios.

Parrafo 20: los ingresos ordinarios asociados a la prestacion de servicios, deberan
reconocerse considerando el grado de la terminacién de estos a la fecha de balance, siempre
y cuando cumplan con las condiciones siguientes: el importe puede medirse con fiabilidad y

cuando sea probable recibir beneficios econdmicos de la transaccion.

Normas Internacionales de Informaciéon Financiera para Pequeiias y Medianas
Entidades (NIIF para PYMES)

Seccidn 3 Presentacion de estados financieros, relacionadas con la seccion 4 a la 8.

Parrafo 3.2 Los estados financieros presentaran razonablemente, la situacion financiera, el
rendimiento financiero y los flujos de efectivo de una entidad. La presentacién razonable
requiere la representacion fiel de los efectos de las transacciones, otros sucesos y
condiciones, de acuerdo con las definiciones y criterios de reconocimiento de activos,

pasivos, ingresos y gastos.

Parrafo 3.17 Un conjunto completo de estados financieros de una entidad incluira: un estado
de situacion financiera a la fecha sobre la que se informa (seccion 4), una u otra de las
siguientes informaciones: i) Un solo estado del resultado integral para el periodo sobre el que
se informa que muestre todas las partidas de ingresos y gastos reconocidas durante el
periodo incluyendo aquellas partidas reconocidas al determinar el resultado (que es un
subtotal en el estado del resultado integral) y las partidas de otro resultado integral, 0 ii) Un
estado de resultados separado y un estado del resultado integral separado. Si una entidad

elige presentar un estado de resultados y un estado del resultado integral, el estado del
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resultado integral comenzara con el resultado y, a continuacion, mostrara las partidas de otro
resultado integral (seccion 5), un estado de cambios en el patrimonio del periodo sobre el que
se informa (seccién 6), un estado de flujos de efectivo del periodo sobre el que se informa
(seccion 7) y las Notas, que comprenden un resumen de las politicas contables significativas

y otra informacion explicativa (seccion 8).

Seccién 17 Propiedad planta y equipo

Parrafo 17.2 Las propiedades, planta y equipo son activos tangibles que:

(a) se mantienen para su uso en la produccién o suministro de bienes o servicios, para
arrendarlos a terceros o con propositos administrativos, y

(b) se esperan usar durante mas de un periodo.

Parrafo 17.4 Una entidad aplicara los criterios de reconocimiento para determinar si
reconocer 0 no una partida de propiedades, planta o equipo. Por lo tanto, la entidad
reconocera el costo de un elemento de propiedades, planta y equipo como un activo si:

(a) es probable que la entidad obtenga beneficios econdémicos futuros asociados con el
elemento, y

(b) el costo del elemento puede medirse con fiabilidad.

Parrafo 17.16 Si los principales componentes de un elemento de propiedades, planta y
equipo tienen patrones significativamente diferentes de consumo de beneficios econdmicos,
una entidad distribuird el costo inicial del activo entre sus componentes principales y
depreciara cada uno de estos componentes por separado a lo largo de su vida util. Otros
activos se depreciaran a lo largo de sus vidas Utiles como activos individuales. Con algunas
excepciones, tales como minas, canteras y vertederos, los terrenos tienen una vida ilimitada y

por tanto no se deprecian.

Seccidn 23 Ingresos de actividades ordinarias

Parrafo 23.14 Cuando el resultado de una transaccién que involucre la prestacién de servicios
pueda ser estimado con fiabilidad, una entidad reconocera los ingresos de actividades
ordinarias asociados con la transaccion, por referencia al grado de terminacion de la
transaccion al final del periodo sobre el que se informa. El resultado de una transaccion

puede ser estimado con fiabilidad cuando se cumplan todas las condiciones siguientes:
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(a) El importe de los ingresos de actividades ordinarias pueda medirse con fiabilidad.

(b) Es probable que la entidad obtenga los beneficios econdmicos derivados de la
transaccion.

(c) El grado de terminacion de la transaccién, al final del periodo sobre el que se informa,
pueda ser medido con fiabilidad.

(d) Los costos incurridos en la transaccion, y los costos para completarla, puedan medirse

con fiabilidad.
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CAPITULOII

2. ANALISIS FINANCIERO Y EVALUACION DEL PROYECTO DE INVERSION

2.1 Analisis financiero de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V.

Perfil de la empresa

Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V., fue constituida el 28 de mayo de 2001. Se ubica en la
Prolongaciéon Alameda Juan Pablo Segundo y 75 Avenida Norte, Colonia Escalon, San
Salvador. El funcionamiento de las actividades de operacion de la entidad sera de plazo

indefinido y su principal objetivo es proveer un servicio de calidad y satisfaccion al cliente.

Accionistas

La estructura accionaria esta conformada de la siguiente forma:

Nombre 2007-2008-2009
Capital Social Porcentaje
Karla Carolina Gonzélez Aquino $ 531,500.00 52.00%
Jorge Alberto Torres Rodriguez $ 163,500.00 16.00%
Brenda Leticia Henriquez $ 163,500.00 16.00%
Sonia Elizabeth Figueroa de Quintanilla $ 163,500.00 16.00%

$1,022,000.00 100.00%

Dividido en 10,220 acciones de valor nominal $100.00, cada una, suscritas y totalmente
pagadas.

Andlisis financiero

El analisis e interpretacion de los estados financieros realizados a Hotelera El Paraiso, S.A.
de C.V., permiti6 obtener los suficientes elementos para hacer una evaluacion objetiva de la
situacion financiera de la empresa, los resultados de operacién a través del tiempo y los
posibles sesgos o tendencias financieras, que sirvan de base para la toma de decisiones de

la entidad, por medio de los distintos métodos de analisis que a continuacién se presentan:
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EvalUa el funcionamiento de la empresa en el transcurso del tiempo, comparando el afio

actual en relacion con el anterior, permite observar el grado de certeza o dificultades en el

crecimiento de algunas cuentas, a demas de descubrir tendencias para elaborar planes de

operaciones futuras.

Analisis horizontal del estado de resultados y balance general para los periodos 2007-

2008 y 2008-2009.

CUADRON°1

"HOTELERA EL PARAISO SA. DECY!
ESTADOS FINANCIEROS HISTORICOS ANOS 20072009

ESTADO DE RESULTADOS DEL £ DE ENERO AL 31 DE DICIEVBRE ANOS 2007-2009 ANALISIS HORIZONTAL
CUENTAS 207 208 20 2007-2008 2008-2009
VARIACION |PORCENTAE| VARIACION [PORCENTAJE
Ventas por Sencios § ATTO3891$ SB0A2T0(S G2823040|STO0BRL)  L46M6|S 0L8TI0 1463
Menos: Costos por Senicios § R000L5[S BBARALIS IMATB(S 4982  L5|§ LIRYT| 127
Utilidad Bruta § UTOR74|S M3009(8 B04BM[S651005)  MOURS JWB| 175
Gastos de Operacion § 1I053L6| S 1934020 (§ 244653)$ 2200856| 1343 % 2101632 1086
Gastos de Venta Monetarios § ALTR08(S H%0H(S HRLAS 4B 101565 930086 24
Gastos de Admiistiacion Monetarios |$ 4390867 (§ 58523498 0696290 (S M504R WIS 8404|144
Depreciacion § MBS BNAT|S RIS 40AT| 48[ 30| 356%
Utlidad de Operacin § (260790)8 1950908( 359649 - 000§ 1637741 8360
Otos Ingresos Gravados § BEBA[S %B%B(S STA05| S0 5[ 2G| 45
Utlidad antes de nteresese Impuesto[ § 61920298 7490801|§ 936U 04| S 1300172)  2L01%(S 188003 5.2
Gastos Financieros § TLI075)8 667Ad0(8 TBAR|S 61 BN%|S L6108 1750
Uilidad antesde Reserva e ISR~ 1§ (1087T7.06) 8 8172568 15.38L75 - 000%$ 72019] 882
Resena Legal $ - |$ S208|§  L07672|8 57208 § S4B 82
Impuestos Sobre 2 Renta § - [§ 10002(8 357626(8 LAN0L2 § L6714 8%
Utlidad (o Pérdida) del Bpcicio  |$ (06T 28[S  5700%6S 107877|$ W5TA| SRS 5041 st
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CUADRON°2
"HOTELERA EL PARAISO S.A. DEC.V"
ESTADOS FINANCIEROS HISTORICOS ANOS 2007-2009

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE ANOS 2007-2009 ANALISIS HORIZONTAL
CUENTAS 2007 2008 2009 2007-2008 2008-2009
ACTIVO VARIACION |PORCENTAJE| VARIACION |PORCENTAJE
Activo Corriente
Efectivo y Equivalentes $ 69,280.01|$ 9300894|$% 60,354.27|$ 23,719.93 34.23%| $ (32,654.67) -35.11%
Cuentas por Cobrar Clientes- Neto $ 19004768 24935.05|% 19.261.41)|$ 5930.29 31.20%[ $ (5,673.64) -22.75%
Total Activo Corriente § 8829377|% 117943.99|8 79,615.68 | $ 29,650.22 33.58%] § (38,328.31) -32.50%
Activo no Corriente
Inversiones en Propiedades $1738,017.26 | $ 1746,382.22 | $ 1756,702.22 | $ 8,364.96 0.48%|( $ 10,320.00 0.59%
Inversiones en Bienes Mugbles $ 345519.36|$ 359,487.50 [$ 380,557.53 | § 13,968.14 4.08%($ 21,070.03 5.86%
Depreciacion Acumulada $ (333,310.89)| $ (422,238.26)| $ (514,350.68)| $(88,927.37) 26.68%| $ (92,112.42) 21.82%
Otros Activos no Corrientes $ 5947.39|$ 3761.09($ 1,993.12($ (2,186.30) -36.76%| $  (1,767.97) -47.01%
Total Activo no Corriente $ 1756,173.12 | $ 1687,392.55 [ $ 1624,902.19 | $(68,780.57) -3.92%[ $ (62,490.36) -3.70%
Total Activo $ 1844,466.89 | $ 1805,336.54 [ $ 1704,517.87 | $(39,130.35) -2.12%{ $(100,818.67) -5.58%
PASIVO

Pasivo Corriente

Cuentas y Documentos por Pagar $ 21,27519($ 4504318 |$ 49,965.40 | $ 23,767.99 1UL72%|$  4,922.22 10.93%
Préstamos Bancarios a CP $ 122,616.00|$ 98,400.00 |$ 46,000.00 | $(24,216.00) -19.75%| $ (52,400.00) -53.25%
Otros Pasivos Corrientes $ 1,000.001$ 1,00000|$ 1,000.00 - 0.00% - 0.00%
Total Pasivo Corriente $ 144891.19|$ 14444318 |$ 96,965.40[$ (448.01) -0.31%[ $ (47,477.78) -32.87%
Pasivo no Corriente

Cuentas y Documentos por Pagar $ 8224349|% 84,39360|$ 84,090.74|$ 2150.11 2.61%($  (302.86) -0.36%
Préstamos Bancarios a LP $ 727,060.08|$ 679,955.19 |$ 524,783.75 | $(47,104.89) -6.48%) $(155,171.44) -22.82%
Otras Obligaciones a LP - - |$ 90,900.00 - 0.00%| $ 90,900.00

Total Pasivo no Corriente $ 809,303.57|$ 764,348.79|$ 699,774.49 | $(44,954.78) -5.55%) $(155,474.30) -20.34%
Total Pasivo $ 95419476 |$ 908,791.97 |$ 796,739.89 | $(45,402.79) -4,76%) $(202,952.08) -22.33%

PATRIMONIO

Capital Social $ 1022,000.00 | $ 1022,000.00 | $ 1022,000.00 - 0.00% - 0.00%
Resena Legal - |$  57208($ 107672($ 572.08 $  504.64 88.21%
Pérdidas Acumuladas $ (120,850.61)| $ (131,727.87)| $ (13L,727.87)| $(10,877.26) 9.00% - 0.00%
Utilidades Acumuladas - - |$ 570036 - 0.00%| $ 5700.36
Utilidad (0 Pérdida) del Ejercicio $ (10877.26)|$ 570036 |$ 10,728.77 - 0.00%|$ 502841 88.21%
Total Patrimonio $ 890,272.13|$ 896,544.57 [$ 907,777.98 | $(10,305.18) -1.16%| $ 11,233.41 1.25%
Total Pasivo y Patrimonio $ 1844,466.89 | $ 1805,336.54 | $ 1704,517.87 | $(55,707.97) -3.029%) $(191,718.67) -10.62%)

2.1.2 Andlisis vertical

Consiste en determinar la participacion que cada una de las cuentas tiene en los estados
financieros, en el balance general se considera como base (100%) el total de los activos o
bien el total del pasivo mas patrimonio y en el estado de resultados la base comun es el total
de las ventas.
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Analisis vertical del estado de resultados y balance general para los periodos 2007-

2008 y 2008-2009.

CUADRON°3
"HOTELERA EL PARAISO S.A. DE C.V"
ESTADOS FINANCIEROS HISTORICOS ANOS 2007-2009

ESTADO DE RESULTADOS DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE ANOS 2007-2009

ANALISIS VERTICAL

"HOTELERA EL PARAISO S.A. DE C.V"
ESTADOS FINANCIEROS HISTORICOS ARNOS 2007-2009

CUENTAS 2007 2008 2009 2007 | 2008 | 2009
PORCENTAJE
Ventas por Senicios $ 477,943.89 | $ 548,042.70 | $ 628,230.40 100%| 100% 100%
Menos: Costos por Senicios $ 330,020.15[$ 335,013.41[$ 377,807.38| 69.05%| 61.13%| 60.14%
Utilidad Bruta $ 147,923.74 [ $ 213,029.29 [ $ 250,423.02 | 30.95%| 38.87%| 39.86%
Gastos de Operacion $ 170,531.65 [ $ 193,440.21 [ $ 214,456.53 | 35.68%| 35.30%| 34.14%
Gastos de Venta Monetarios $ 41,752.08 |$ 45989.35|% 55,381.21| 8.74%| 8.39%| 8.82%
Gastos de Administracién Monetarios $ 4392867 $ 58523.49($ 66,962.90| 9.19%| 10.68%| 10.66%
Depreciacion $ 84,850.90|$ 88,927.37|$ 92,112.42| 17.75%]| 16.23%]| 14.66%
Utilidad de Operacién $ (22,607.91)|$ 19,589.08 | $ 35,966.49| -4.73%| 3.57%| 5.73%
Otros Ingresos Gravados $ 8452820|$% 55338.93|% 57,850.55| 17.69%| 10.10%| 9.21%
Utilidad antes de Intereses e Impuesto| $  61,920.29 | $ 74,928.01 ($ 93,817.04| 12.96%| 13.67%| 14.93%
Gastos Financieros $ 72,79755[$ 66,755.45[$ 78,435.29 | 15.23%| 12.18%| 12.49%
Utilidad antes de Reserva e ISR $ (10,877.26)| $ 8,172.56 | $ 15,381L.75| -2.28%| 1.49%| 2.45%
Resena Legal $ - $ 572.08 | $ 1,076.72 0.00%| 0.10%| 0.17%
Impuestos Sobre la Renta $ - $ 1,900.12 [ $ 3,576.26 | 0.00%| 0.35%| 0.57%
Utilidad (o Pérdida) del Ejercicio $ (10,877.26) $ 5,700.36 | $ 10,728.77 ] -2.28%| 1.04%| 1.71%
CUADRON° 4

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE ANOS 2007-2009

ANALISIS VERTICAL

CUENTAS 2007 2008 2009 2007 | 2008 | 2009
ACTIVO PORCENTAJE
Activo Corriente
Efectivo y Equivalentes $ 69,289.01|$ 93,008.94|% 60,354.27 3.76%| 5.15%| 3.54%
Cuentas por Cobrar Clientes- Neto $ 19,004.76 |$ 24,935.05|$ 19,261.41 1.03%| 1.38%| 1.13%
Total Activo Corriente $ 88,293.77|$ 117,943.99|$ 79,615.68 4.79%| 6.53%) 4.67%9
Activo no Corriente
Inversiones en Propiedades $ 1738,017.26 | $ 1746,382.22 | $ 1756,702.22 | 94.23%| 96.73%| 103.06%
Inversiones en Bienes Muebles $ 345,519.36 | $ 359,487.50 | $ 380,557.53| 18.73%| 19.91%| 22.33%
Depreciacion Acumulada $ (333,310.89) $ (422,238.26)[ $ (514,350.68)| -18.07% | -23.39%| -30.18%
Otros Activos no Corrientes $ 5,947.39 | $ 3,761.09 | $ 1,993.12| 0.32%| 0.21%]| 0.12%
Total Activo no Corriente $ 1756,173.12 | $ 1687,392.55 | $ 1624,902.19 | 95.21%| 93.47%| 95.33%
Total Activo $ 1844,466.89 | $ 1805,336.54 | $ 1704,517.87 | 100.00%]| 100.00%| 100.00%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas y Documentos por Pagar $ 21,275.19|$ 45,043.18|$  49,965.40 1.15%| 2.50%| 2.93%
Préstamos Bancarios a CP $ 122,616.00|$ 98,400.00 | $ 46,000.00 6.65%]| 5.45% 2.70%
Otros Pasivos Corrientes $ 1,000.00 | $ 1,000.00 | $ 1,000.00 0.05%| 0.06%]| 0.06%
Total Pasivo Corriente $ 144,891.19 | $ 144,443.18|$ 96,965.40| 7.86%| 8.00%| 5.69%
Pasivo no Corriente
Cuentas y Documentos por Pagar $ 8224349 |% 84,393.60|$ 84,090.74| 4.46%| 4.67%| 4.93%
Préstamos Bancarios a LP $ 727,060.08 |$ 679,955.19 | $ 524,783.75| 39.42%| 37.66%| 30.79%
Otras Obligaciones a LP - - $ 90,900.00 0.00%]| 0.00% 5.33%
Total Pasivo no Corriente $ 809,303.57 | $ 764,348.79 | $ 699,774.49 | 43.88%| 42.34%| 41.05%
Total Pasivo $ 954,194.76 | $ 908,791.97 | $ 796,739.89 | 51.73%| 50.34%| 46.74%
PATRIMONIO
Capital Social $ 1022,000.00 | $ 1022,000.00 | $ 1022,000.00 | 55.41%| 56.61%| 59.96%
Resena Legal - $ 572.08 | $ 1,076.72 0.00%]| 0.03% 0.06%
Pérdidas Acumuladas $ (120,850.61)| $ (131,727.87)| $ (131,727.87)| -6.55%| -7.30%| -7.73%
Utilidades Acumuladas - - $ 5,700.36 | 0.00%| 0.00%| 0.33%
Utilidad (o Pérdida) del Ejercicio $ (10,877.26)| $ 5,700.36 | $ 10,728.77] -0.59%| 0.32%| 0.63%
Total Patrimonio $ 890,272.13 | $ 896,544.57 | $ 907,777.98 | 48.27%| 49.66%| 53.26%
Total Pasivo y Patrimonio $ 1844,466.89 | $ 1805,336.54 | $ 1704,517.87 | 100.00%| 100.00%| 100.00%




2.1.3 Razones financieras

16

Es utilizado para efectuar un diagnéstico financiero dado que mide en alto grado la eficacia y

el comportamiento de la entidad, determinando las fortalezas y debilidades con el objeto de

concentrar los esfuerzos o las correcciones necesarias.

A demés es la relacion numérica entre dos cuentas o grupos de cuentas del balance general

o0 estado de resultados, obteniendo como resultado un cociente o producto, que se interpreta

teniendo en cuenta las razones de liquidez, endeudamiento, rentabilidad entre otras.

Razones financieras para los periodos 2007, 2008 y 2009.

CUADRON°5

"HOTELERA EL PARAISO S.A. DEC.V"
RAZONES FINANCIERAS

Razones de Liquidez Unidad 2007 2008 2009
1. Liquidez General: Razon Corriente (RC) = AC/ PC $ $ 0.61|$ 0.82]$% 0.82
2. Liquidez 4cida: Razoén Répida(RR) = (AC - CXC)/PC $ $ 0.48 | $ 0.64 | $ 0.62
3. Liquidez Inmediata (LI): Efecivo y Equivalentes/PC $ $ 048 | $ 0.64|$% 0.62
4. Capital Neto de Trabajo (CNT) = AC - PC $ $(56,597.42)| $(26,499.19)( $(17,349.72)
Razones de Administracion de Activos Unidad 2007 2008 2009
5. Rotacion de Efectivo (RE) = Ventas /Efectivo y Equivalentes de Efectivo Veces/afio 6.90 5.89 10.41
6. Rotacion de Caja y Bancos (RCB) = (Efectvo y Equivalentes*365)/Ventas Dias 52.92 61.94 35.07
7. Rotacion de Cuentas por cobrar (RCC) = Ventas al Crédito / Ctas. por Cobrar netas Veces/afio 5.03 4.40 6.52
8. Periodo Promedio de Cobro (PPC) = Ctas. por Cobrar Netas / (Ventas al Crédito /365) Dias 72.57 83.03 55.95
9. Rotacion de Cuentas por pagar (RCP)= Compras / Cuentas por Pagar Veces/afio 15.51 7.44 7.56
10. Periodo Promedio de Pago (PPP) = 365/ RCP Dias 23.53 49.07 48.27
11. Rotacion de Activos Fijos (RAF) = Ventas /Activos Fijos Netos Veces/afio 0.27 0.33 0.39
12. Rotacion de Activos Totales (RAT) = Ventas / Activos Totales Veces/afio 0.26 0.30 0.37
Razones de Endeudamiento Unidad 2007 2008 2009
13. Razon de Deuda (RD) = Pasivo / Actvo $ $ 052($%$ 050 | $ 0.47
14. Razén Deuda Patrimonio = Pasivo / Pafrimonio $ $ 1.07|$ 1.01]$ 0.88
15. Razon Deuda a LP Patrimonio = Pasivo no Corriente / Patrimonio $ $ 091($ 0.85|$% 0.77
16. Razén de Cobertura de Intereses (RCI) = UAIl / Gastos Financieros Veces 0.85 1.12 1.20
17. Razén de Capitalizacion = Pasivo no corriente <PnoC>/ PnoC + Patrimonio Porcentaje 47.62% 46.02% 43.53%
Razones de Rentabilidad Unidad 2007 2008 2009
19. Margen de Utilidad Bruta sobre Ventas = Utlidad Bruta /Ventas Porcentaje 30.95% 38.87% 39.86%
20. Margen de Utilidad de Operacion sobre Ventas = Utlidad de Operacién /Ventas Porcentaje -4.73% 3.57% 5.73%
21. Margen de Utilidad Neta sobre Ventas = Utlidad Neta / Ventas Porcentaje -2.28% 1.04% 1.71%
22. Rendimiento de Activos Totales (ROA) = Utllidad Neta / Activos Totales Porcentaje -0.59% 0.32% 0.63%
23. Rendimiento sobre Capital (ROE) = Utlidad Neta / Patrimonio Porcentaje -1.22% 0.64% 1.18%
24. Rentabilidad sobre activos no corrientes Fijos (RAnoCF) = UN / AnoCF Porcentaje -0.62% 0.34% 0.66%
Razones de Valor de Mercado Unidad 2007 2008 2009
25. Utilidad por Accion (UPA) = UDA /# Acciones en Circulacion $ 100.00 100.00 100.00
Otras Razones Unidad 2007 2008 2009
26.Exceso de GVy GA $ $ 2,176.59 | $ 12,534.14 | $ 11,581.69
Porcentaje con respecto a los GO Totales
27.Gastos de Ventas Porcentaje 24.48% 23.77% 25.82%
28.Gastos de Administracion Porcentaje 25.76% 30.25% 31.22%
29.Depreciacion Porcentaje 49.76% 45.97% 42.95%
Porcentaje 100.00% 100.00% 100.00%
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RAZON CORRIENTE 2007 2008 2009
Activo Corriente $  88,293.77 $ 117,943.99 $ 7961568
Pasivo Corriente $ 144,891.19 $ 14444318 $  96,965.40
| $0.61 | | $0.82 | | $0.82 |
RAZON ACIDA 2007 2008 2009
Activo Corriente-Cuentas por Cobrar Netas $  69,289.01 $  93,008.94 $ 60,354.27
Pasivo Corriente $ 144,891.19 $ 144,443.18 $  96,965.40
| $0.48 | | $0.64 | [ s0.62 |
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Los indicadores de liquidez muestran la capacidad para responder a las deudas a corto plazo

y la disponibilidad inmediata para el pago de estas obligaciones.

Al realizar el analisis sobre la razén corriente de la empresa, resultdé que por cada délar de

pasivo corriente se tienen US$0.61 en el afio 2007, US$0.82 en el 2008 e igual valor para el

afio 2009 en activos corrientes, implicando mayor probabilidad de suspender los pagos a

terceros debido a que los recursos no son suficientes para cubrir dichas obligaciones.
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En lo que respecta a los activos mas liquidos, la razén rapida muestra que tiene para el afio
2007 US$0.48, US$0.64 en el 2008 y US$0.62 en el afio 2009 por cada dolar en pasivo
corriente. Esto indica que la entidad a desmejorado el indice de liquidez ya que no se tienen
otros activos corrientes de facil disponibilidad, y al no considerar la recuperacion de la cartera
los indices se vuelven mas bajos, perjudicando la capacidad del hotel para pagar a

proveedores y préstamos bancarios en el corto plazo.

Las razones anteriores muestran que el hotel no tiene la solvencia necesaria para liquidar
dichas deudas, afectando la liquidez debido a que no hay facilidad para convertir los bienes

en dinero o efectivo para realizar los pagos en el momento oportuno.

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 2007 2008 2009
Ventas al Crédito $  95588.78 $ 109,608.54 $ 125,646.08
Cuentas por Cobrar Clientes-Neto $  19,004.76 $  24,935.05 $  19,261.41
| 5 || 4 | | 7
PERIODO PROMEDIO DE COBRO 2007 2008 2009
Cuentas por Cobrar Clientes-Neto $  19,004.76 $ 2493505 $  19,261.41
Ventas al Crédito/365 $ 261.89 $ 300.30 $ 344.24
\ 73 || 83 || 56
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ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR 2007 2008 2009
Compras $ 330,020.15 $ 335,013.41 $ 377,807.38
Cuentas por Pagar $ 21,275.19 $  45,043.18 $  49,965.40
T i A 2
PERIODO PROMEDIO DE PAGO 2007 2008 2009
365 365 365 365
Rotacion de Cuentas por Pagar 15.51 7.44 7.56
24 || 49 | | 48 |
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El problema de liquidez se minoriza en alguna medida con el descenso en los periodos de
cobranza, ya que disminuyo6 de 73 dias (5 veces en el afio) a 56 dias (7 veces en el afio) del
2007 con respecto al afio 2009. Sin embargo no es suficiente para recuperar las cuentas por
cobrar de acuerdo a las politicas crediticias. Se sugiere ser més eficientes y estrictos en la
gestion y otorgamiento de los plazos de los clientes, y ofrecer crédito a las agencias de viaje,
empresas y huéspedes sometidos a un analisis previo. Ademas es importante mencionar que
la condicion de cobro mas representativa es de contado (80%) siendo el resto al crédito.

En relacion al periodo de pago a los proveedores aument6 de 24 dias (16 veces en el afio) a
48 dias (8 veces en el afio) del 2007 con respecto al afio 2009, esto significa que la entidad
con la reduccion en los periodos de cobro y el aumento en los pagos, pretende responder
hasta cierto punto con la disponibilidad liquida para afrontar las obligaciones a corto plazo.
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Razones de Endeudamiento

RAZON DE DEUDA 2007 2008 2009
Pasivo Total $ 95419476 $  908,791.97 $  796,739.89
Activo Total $ 1844,466.89 $ 1805,336.54 $ 1704,517.87
| $0.52 | | $0.50 | | $0.47 |

RAZON DEUDA PATRIMONIO 2007 2008 2009
Pasivo Total $  954,194.76 $  908,791.97 $  796,739.89
Patrimonio $  890,272.13 $  896,544.57 $  907,777.98

| s107 ]| s101 | [ 088
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e N

Razones de Endeudamiento

-

2000 |
2008 |
2007 | i

$- $0.50 $1.00 $1.50
2007 2008 2009
M Razén de Deuda $0.52 $0.50 $0.47
M Razén Deuda Patrimonio $1.07 $1.01 $0.88
g J

Las razones de endeudamiento miden la relacién entre el capital ajeno (fondos o recursos
aportados por los acreedores) y el capital propio (recursos aportados por los socios 0

accionistas, y los generados por la empresa), asi como el grado de endeudamiento de los

activos.

La razdn de deuda sefala la proporcién en la cual participan los terceros sobre el valor total
del hotel, de forma que por cada dolar de activo que posee debe para el afio 2007 US$0.52,
2008 US$0.50 y en el 2009 US$0.47, manteniendo su indice en un rango preferible

(0.4<RE>0.6), no obstante presenta una tendencia decreciente.
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En cuanto a la relacién deuda patrimonio en el afio 2007 por cada délar que han aportado los
accionistas, los terceros lo han hecho en US$1.07, en el 2008 lo hicieron en US$1.01, y en el
2009 es de US$0.88, mostrando un descenso del financiamiento ajeno ya que han
aumentando los recursos aportados por los duefios del negocio, pero a la vez el mayor riesgo

recae sobre ellos.

Rentabilidad y ventas

DESEMPENO DE LAS OPERACIONES 2007 2008 2009

Ventas $ 477,943.89 $ 548,042.70 $ 628,230.40

Utilidad Bruta $ 14792374 $ 213,029.29 $ 250,423.02

Utilidad de Operacién $ (22,607.91) $ 19,589.08 $ 3596649
GRAFICO N° 5
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Al analizar las ventas con la utilidad bruta, se puede notar un descenso considerable de los
costos los cuales disminuyeron, de 69.05% a 60.14% del afio 2007 al afio 2009, esto implica
un control eficiente de los costos de la empresa tomando en cuenta que las ventas han
incrementado de US$477,944.00 a US$628,230.00 del afio 2007 al 2009.

Al relacionar las ventas con la utilidad operacional se observa como los gastos de operacion
representan un buen porcentaje de los ingresos por servicios, el afio 2007 en 35.68%, 2008
un 35.30% y 34.14% en el 2009, presentando leves variaciones en los tres periodos, no
obstante se mantienen controlados dichos gastos.
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MARGEN DE UTILIDAD BRUTA
SIVENTAS 2007 2008 2009
Utilidad Bruta $  147,923.74 $  213,029.29 $  250,423.02
Ventas $ 477,943.89 $ 548,042.70 $  628,230.40
| 3095% | | 3887% | | 39.86% |
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MARGEN DE UTILIDAD DE OPERACION
SIVENTAS 2007 2008 2009
Utilidad de Operacién $  (22,607.91) $ 19,589.08 $  35,966.49
Ventas $ 47794389  § 54804270  § 628230.40
| -473% | [ 357% || 573% |
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Del andlisis anterior se puede sintetizar con los indicadores de desempefio de operacion de la
empresa, que el margen de utilidad bruta incrementé de 30.95% a 39.86% del afio 2007 al
2009, crecimiento que se ve a demas reflejado en la utilidad de operacién ya que aumentd de

-4.73% a 5.73%, esta leve alza se debe a las disminuciones en los gastos de operacion.

TIPOS DE GASTOS 2007 2008 2009
Gastos Monetarios $ 85,680.75 $ 104,512.84 $ 122,344.11
Gastos no Monetarios $ 84,850.90 $ 88,927.37 $ 92,112.42
GRAFICON° 8
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Al separar los gastos de operacion monetarios y no monetarios se puede observar que los
gastos no monetarios se mantienen con un crecimiento promedio de 4.19% anual, pero los
gastos monetarios en relacién a las ventas han experimentado un aumento porcentual de
17.93% a 19.47% del afio 2007 al afio 2009, siendo un impacto negativo en las utilidades

operativas, y a la vez afecta de forma directa los margenes de operacion.

Es importante revelar que los gastos no monetarios solo estdn compuestos por la
depreciacion acumulada, lo cual generan un buen escudo fiscal para la empresa. Los
monetarios comprenden los originados por las ventas y los que corresponden a la direccidn

general del hotel.
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GASTOS DE OPERACION Y FINANCIEROS 2007 2008 2009
Gastos de Administracion Monetarios $ 43928.67 $ 58,523.49 $ 66,962.90
Gastos de Venta Monetarios $ 41,752.08 $ 45,989.35 $ 55,381.21
Gastos Financieros $ 72,797.55 $ 66,755.45 $ 7843529
GRAFICO N°9
4 . N
GASTOS DE OPERACIONY FINANCIEROS

$80,000.00 o |

$70,000.00 — |

$60,000.00 | B Gastos de Administracién

$50,000.00 Monetarios

$40,000.00 : B Gastos de Venta Monetarios

$30,000.00 |

$20,000.00 Gastos Financieros

$10,000.00

$-
2007 2008 2009

\ J

Como se puede observar los gastos de operacion son variables, los gastos de administracion
monetarios se incrementaron del afio 2007 al 2008 en US$14,594.82, en cambio del afio
2008 al 2009 lo hizo en US$8,439.41. Los gastos de venta se elevan para el afio 2009 ya que
aumentaron US$9,391.86 con respecto al afio 2008 y US$4,237.27 del 2008 con respecto al

afo 2007, esto tiene relacion directa con los incrementos en las ventas.

Los gastos financieros del afio 2007 al afio 2008 disminuyeron en US$6,042.10, y aumento
en US$11,679.84 del afio 2008 al afio 2009.

RENDIMIENTO DE ACTIVOS TOTALES 2007 2008 2009
Utilidad Neta $  (10,877.26) $ 570036 $ 1072877
Activos Totales $ 184446689  § 180533654  $ 1,704,517.87
| -059% | | 0.32% | | 0.63% |

RENDIMIENTO SOBRE CAPITAL 2007 2008 2009
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Utilidad Neta $ (10,877.26) $ 5,700.36 $ 1072877
Patrimonio $ 890,272.13 $ 896,544.57 $ 907,777.98
| 122% || o064% || 118% |
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Al revisar el indicador del ROE (Rentabilidad sobre el patrimonio) este presenta un leve

crecimiento, puesto que dé -1.22% que existia en el 2007, llega a 0.64% en el 2008, y pasa a

1.18% en el 2009, reflejando preocupacion para los accionistas porque la tasa de rendimiento

que obtienen o el nivel de utilidades generadas por cada délar invertido es sumamente bajo.

Mientras tanto el rendimiento de los activos (ROA) muestra un aumento del 0.31% en el afio

2009 con respecto al 2008. Es alarmante porque a pesar que este indice este en aumento, la

rentabilidad del hotel en funcién de las inversiones es poco significativa, ya que los activos no

estan rindiendo lo suficiente para generar beneficios al hotel.

Activos y pasivos

RUBROS DE ACTIVOS

2007

2008

2009

Activo Corriente

$ 88,293.77

$ 117,943.99

$ 79615.68

Activo no Corriente

$1,756,173.12

$1,687,392.55

$1,624,902.19

Activos Totales

$1,844,466.89

$1,805,336.54

$1,704,517.87
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GRAFICO N° 11
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Al observar la composicion de los activos totales, se puede notar una disminucion significativa
de US$39,130.35 (-2.12%) del afio 2008 con respecto al 2007, y US$100,818.67 (-5.58%) en
el 2009 con respecto al 2008. En promedio el activo corriente representa un 5% de los activos

totales y el resto lo hacen los activos no corrientes.

PRINCIPALES ACTIVOS 2007 2008 2009

Efectivo y Equivalentes $ 69,289.01 $ 93,008.94 $ 60,354.27

Cuentas por Cobrar Clientes-Neto $ 19,004.76 $ 24,935.05 $ 19,261.41

Inversiones en Propiedades y Bienes Muebles $2083,536.62 $2105,869.72 $2137,259.75

Depreciacion Acumulada $ (333,310.89) | $ (422,238.26) | $ (514,350.68)
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Al analizar los principales activos de la empresa se reflejan disminuciones considerables, en
la cuenta de efectivo y equivalentes, para el afio 2007 era de US$69,289.01 y al final del 2009
paso a US$60,354.27, generando una disminucion de US$8,934.74 equivalente al 12.89%,

impactando de forma negativa en la liquidez inmediata del hotel.

Las cuentas por cobrar no tuvieron mayor variacion US$256.65 (1.35%), de US$19,004.76 en
el 2007 paso a US$19,261.41 en el afio 2009, no contribuyendo con la disponibilidad liquida

de la empresa.

Por otra parte el activo fijo se elevd porcentualmente en 2.58% equivalente a US$53,723.13
del afio 2007 al afio 2009, de esta cantidad US$35,038.17 corresponden a bienes muebles y
US$18,684.96 a la cuenta de edificios, la depreciacion aumentdé US$181,039.79 del 2007 al
afio 2009.

PASIVOS DE LA EMPRESA 2007 2008 2009

Pasivo Corriente $ 14489119 | $ 14444318 | $ 96,965.40

Pasivo no Corriente $ 809,303.57 $ 764,348.79 $ 699,774.49

Pasivos Totales $ 954,194.76 $ 908,791.97 $ 796,739.89
GRAFICO N° 13
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En lo que respecta a las deudas y obligaciones del negocio presentan una tendencia
notablemente decreciente, los pasivos corrientes disminuyeron US$47,925.79 y los pasivos
no corrientes lo hicieron en US$109,529.08 estas reducciones son del afio 2007 al 2009 para
ambos rubros, a nivel general el pasivo total bajo US$157,454.87 (17%) del afio 2007 al

2009, es decir el pasivo corriente lo hizo en 5% y el no corriente en 12%.

2.1.4 Diagnostico Financiero de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V.

A continuacion se presenta un informe financiero en el cual se describen y explican los
factores e influencias mas importantes que han determinado la liquidez, endeudamiento, y

rentabilidad del hotel para efectos de un proyecto de inversion:

Los activos totales muestran una tendencia decreciente, siendo el rubro corriente y
especificamente el efectivo y equivalente una de las cuentas que mas se ha visto afectada
desde el afio 2007 al 2009, impactando la solvencia del hotel ya que no es suficiente para
liquidar dichas deudas, afectando la liquidez debido a que no hay facilidad para convertir los

bienes en dinero o efectivo para realizar los pagos en el momento oportuno.

El rubro no corriente también a disminuido, pero la propiedad, planta y equipo ha tenido
incrementos en los afios 2007, 2008 y 2009, sin embargo el rendimiento de los activos (ROA)
presenta un aumento en el 2009 con respecto al 2008, la rentabilidad del hotel en funcion de
las inversiones es poco significativa, ya que los activos no estan rindiendo lo suficiente para

generar beneficios al hotel.

Es importante evaluar los proyectos de inversion con el fin de justificar las inversiones
realizadas por la gerencia, ya que estas adquisiciones influiran en el crecimiento de los
activos totales, con la finalidad de obtener beneficios en un periodo no muy largo y mejorar

los indicadores del hotel.

Los pasivos totales presentan una tendencia decreciente, en el rubro corriente y no corriente
los préstamos bancarios a corto y largo plazo son los que en mayor medida han descendido
del afio 2007 al 2009, dejando aun lado las demas obligaciones y no menos importantes
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como por ejemplo lo son los proveedores, no obstante la razén de endeudamiento mantiene
su indice o la proporcion en la cual participan los terceros sobre el valor total del hotel en un
rango preferible (0.4<RE>0.6).

Sin embargo el hotel debe tener y dar cumplimiento a las politicas de endeudamiento, y asi
responder a las fuentes de financiamiento de la empresa tanto externas como internas e

incluirlas en las proyecciones.

La rentabilidad bruta del 2007 al 2009 presenta un alza significativa, debido a que las ventas
aumentaron y el costo de los servicios fue controlado de forma eficiente por la administracién,
considerando que la empresa no ha incrementado precios de ventas y los proveedores han

mantenido sus costos.

Los gastos operativos generan una disminucion en la rentabilidad operativa, puesto que a
mayores gastos menor rentabilidad, del afio 2007 al 2009 han tenido un incremento
considerable, principalmente los gastos no monetarios (depreciacion), seguido de los

administrativos que exceden sobre los de ventas.

Ante los cambios que surgen por el aumento de los gastos operativos y sumados los gastos
financieros ocasionados por las tasas de interés que generan los préstamos, las utilidades
netas se han visto afectadas, resultando asi que la rentabilidad operativa sea mayor a la
rentabilidad neta, no dejando por fuera que esta ultima refleja un crecimiento del afio 2007 al
2009.

Es recomendable que la gerencia defina y reformule de acuerdo a las nuevas proyecciones
de ventas una disminucién de los gastos, no dejando a un lado la calidad prestada a los
clientes. A demas debe revisar la efectividad del uso de los recursos, de tal forma que se

focalicen y destinen a la generacion de ingresos y no al consumo.
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2.2 Evaluacion del proyecto de inversion de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V.

2.2.1 Aspectos generales del proyecto de inversion
El 28 de mayo de 2001, Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V., decide enfocar sus esfuerzos de
negocios hacia la industria hotelera, con la finalidad de crecer en el futuro y lograr el éxito en

el mercado.

Sin embargo ante el ambiente competitivo y la demanda de sus servicios, el hotel se ve en la
obligacion de buscar alternativas para desarrollarse en este sector, y responder a las
necesidades u oportunidades del negocio, a través de la obtencion, asignacion y uso 6ptimo

de sus recursos.

El proyecto de remodelar ocho habitaciones en mal estado, se encuentra dentro de los planes
de la gerencia de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V., considerando que la actividad turistica
en El Salvador genera importantes ingresos para el sector hotelero, y tomando en cuenta que
se ubica en una zona ideal con facil acceso a muchas atracciones y sitios de interés cercanos

para los clientes como lo es la Colonia Escalén, en San Salvador.

El precio promedio por habitacion oscila en $65.00, se consideran competitivos con los
establecidos por los otros hoteles, la demanda y tasa de ocupacion en los dias festivos es
alta en relacion a la oferta que presenta, en donde el numero total de habitaciones es de 56,
con disponibilidad de ocupar 48 en las temporadas altas, y 8 que no cuentan con las

condiciones requeridas para hospedar a los clientes.

La inversién incremental total del proyecto es de $14,277.51, que incluye el costo inicial en
base al presupuesto de la remodelacion, y el capital de trabajo, lo cual representa un
desembolso por habitacion de $1,784.69, financiado a través de un préstamo.

Para las proyecciones financieras del proyecto se usa como base el pronéstico de ventas a
través del método de minimos cuadrados, los deméas supuestos que incluye por ejemplo los
gastos, intereses, partidas de depreciacion y amortizaciones de los préstamos, etc., tienen
relacion con los estados financieros histéricos de la empresa con el fin de obtener resultados

razonables que muestren un futuro factible de ser cumplido.
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2.2.2 Idea, justificacion, definicion y beneficios del proyecto de inversion

Idea del proyecto

Remodelacion de ocho habitaciones del hotel.
Justificacion del proyecto

Necesidad

La remodelacion satisface la necesidad que tiene la empresa de generar flujos de efectivo

que aumenten las utilidades.
Problema que resuelve

Es una alternativa viable que permitird obtener mayor numero de habitaciones disponibles en
temporadas altas, ya que actualmente algunos clientes son referidos a otros hoteles en

dichas temporadas.
Oportunidad de mercado que aprovecha

Cubrir en dias festivos (Semana Santa, Vacaciones, Navidad, etc.) la demanda de los
servicios, atendiendo las necesidades de los clientes en un lugar confortable para disfrutar

SUS vacaciones.
Objetivo estratégico

Proveer un servicio de calidad y de satisfaccion al cliente, brindandole un ambiente agradable

para hospedarse.

Definicion del proyecto

Aprovechar la oportunidad que demanda el servicio hotelero en dias festivos (Semana Santa,
Vacaciones, Navidad, etc.), por medio de la remodelacién de ocho habitaciones del hotel, el
cual tendra una inversion inicial incremental de $14,277.51 (Financiado a través de un

préstamo).
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Descripcion del proyecto

Materiales y accesorios: camas, ropa de cama, alfombras, planchador, plancha, lamparas de

noche, pintura e inodoros.

Mano de Obra: reparacién de: techo, cielo falso, piso, iluminacidn, duchas, instalacion
eléctrica, mesas de noches; mantenimiento de aire acondicionado, cambio de sanitarios,

pintura exterior e interior.

Beneficios que se esperan

1. Mayor Capacidad instalada en temporadas altas.
2. Aumento de los ingresos ordinarios.

3. Satisfaccion del cliente.

2.2.3 Estudio de prefactibilidad (viabilidad), factibilidad y conveniencia
Viabilidad
Es el analisis de las condiciones técnicas, legales, de mercado, gerenciales y del entorno

requeridas para la ejecucion de un proyecto.

Se considera que la inversion en el activo fijo es viable técnicamente porque cuenta con
mano de obra calificada y los materiales necesarios para la remodelacion del hotel, ademas
a nivel de mercado la demanda que genera el servicio hotelero en dias festivos es alto, y no
existe impedimento legal, gerencial, asi como ambientalmente ya que no se considera que

afecte de manera significativa a la poblacién vecina.

Factibilidad

Es la medicion de las probabilidades de éxito de un proyecto de inversion, en relacion a los
procesos y recursos tecnologicos, el rendimiento esperado, el financiamiento accesible y el
bienestar social.

El proyecto requiere un costo inicial de $13,718.30 para la inversion en activos fijos y $559.21

en capital de trabajo, pretendiendo utilizar una fuente de financiamiento para realizarlo.
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Conveniencia

Se considera que para la empresa es rentable la remodelacién de las habitaciones, porque
reducira los costos y gastos y no generara el mantenimiento de aseo y limpieza que se les
daba antes del proyecto, asi mismo las ventas incrementaran debido a la disponibilidad de

estas habitaciones en temporadas altas ya que se contara con el 100% de las habitaciones.
2.2.4 Definicion y magnitud de los impactos relevantes
a) Ingresos:

La inversion en activo fijo que para el caso es la remodelacion de ocho habitaciones, es una
alternativa que conllevara a un incremento en los ingresos, teniendo asi la capacidad de

habitar el 100% de la capacidad instalada del hotel.

Con el proyecto se espera obtener ingresos superiores a los costos por servicios y gastos de

operacion.
b) Costos:

Las erogaciones de dinero incurridas en la remodelacién de las habitaciones son
significativas, sin embargo con la ejecucion del proyecto ayudara a disminuir los costos de

mantenimiento de las habitaciones.
c) Gastos:

Los gastos tendran un aumento, ya que en el activo fijo en el cual se invertira generara
desembolsos de dinero, los cuales seran incluidos al departamento de ventas, entre los que

se utilizaran: energia eléctrica, mantenimiento de las habitaciones.

A pesar de los gastos que se incurriran en la empresa estos seran beneficiados con las

utilidades obtenidas.
d) Partidas no Monetarias

La remodelacion de las habitaciones tendra efecto en las partidas no monetarias ya que

aumentaran, debido a la depreciacion de la nueva inversion.
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2.2.5 Proyecciones financieras

Las proyecciones financieras de una empresa, no es hacer que los nimeros salgan bien y
tener resultados financieros extremadamente buenos, porque esto generaria dudas
razonables sobre los supuestos utilizados para realizar los célculos financieros, el objetivo es
que sea la base para evaluar con sinceridad si es conveniente o adecuadamente la idea del

proyecto.

Pronéstico de Ventas

Los métodos cuantitativos para proyectar, ampliamente utilizados por las empresas, son
métodos matematicos de analisis de informacion. En general son utilizados para pronosticar
las ventas, basandose en la informacién historica, ya sea de la propia empresa o del mercado
en general, la eleccion del método a utilizar es fundamental para los fines de obtener un

resultado razonable que muestre un futuro factible de ser cumplido.

Basandose en las tendencias de las ventas durante los Ultimos afios, se estima el volumen de
estas para los proximos periodos. Considerando dicha evolucién a largo plazo, se representa
por una recta, razon por la cual se utiliza la ecuacion de la recta y los minimos cuadrados

para encontrar los distintos coeficientes.
Ecuacion de larecta: y = a + bx
Aplicando el método de los minimos cuadrados se llega a las férmulas siguientes:
a=xy/n b=2Xxy/xx?

Siendo: y = Ventas de periodos anteriores
n = NUmero de periodos

x = Coeficiente
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Prondsticos de ventas de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V.

Con informacion del afio 2007 al 2009, se da a conocer cual seria la tendencia para los afios
2010 al 2015.

El coeficiente x, dado que la cantidad de afios a analizar “n” es impar (n = 3), se obtiene de la
siguiente forma: 0 (cero) para el afio que se encuentra exactamente a la mitad, en este caso
afio 2, es decir, 2008, para cada afio anterior se resta 1 (uno) y para cada posterior se suma

1 (uno).

En la siguiente tabla se puede observar como se totaliza, en base a los cuales se
calculaayb.

CUADRO N° 6

PRONOSTICO DE VENTAS (METODO DE MiNIMOS CUADARADOS)

PERIODO ANO Y (VENTAS) X XY X2
1 2007 $ 47794389 -1 §  (477,943.89) 1

2 2008 $ 54804270 0 $ - 0

3 2009 $ 62823040 1 $  628,230.40 1
TOTALES $  1654,216.99 0 $  150,286.51 2

En funcién de las formulas mencionadas se obtiene:

a=9$1,654,216.99/3 = $551,405.66 b =$150,286.51/2 = $75,143.26

En el afio 2010, es decir para x = 2 (coeficiente que le corresponderia al afio 2010), las

ventas serian:

Ecuacion de larecta: y = a + bx

Sustituyendo y = $551,405.66+ $75,143.26 x 2= $701,692.17

Se utiliza el mismo procedimiento para los demas afios.


http://henalova.blogspot.es/1226331660/pronosticos-de-ventas/
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CUADRON°7
VENTAS PROYECTADAS
: Y (VENTAS TASA DI’E
PERIODO ANO PROYECTADAS) X OCUPACION
4 2010 $ 701,692.17 2 61.62%
5 2011 $ 776,835.43 3 68.22%
6 2012 $ 851,978.68 4 74.81%
7 2013 $ 927,121.94 5 81.41%
8 2014 $ 1002,265.19 6 88.01%
9 2015 $ 1077,408.45 7 94.61%
A $ 551,405.66
B: $ 75143.26

Tomando como parametro la proyeccion de ventas las cuales se realizan por el método de
minimos cuadrados, los demas supuestos tienen relacidén con los resultados histéricos de la

empresa y sobre todo con la eficiencia de la administracion y control de los costos y gastos.

A continuacion se presentan las proyecciones de los estados financieros sin tomar en cuenta

el proyecto de inversion, bajo las condiciones antes mencionadas

CUADRON° 8
ESTADO DE RESULTADOS 2000 | 2011 | 2012 [ 2013 [ 2014 | 2015
INGRESOS
1 Proyeccién de ventas $ 701,692.17 $ 776,835.43 $ 851,978.68 $ 927,121.94 $1002,265.19 $1077,408.45
Incremento en ventas 11.69% |  10.71% | 9.67% | 8.82% | 8.11% | 7.50%

2 Condiciones de venta:

A crédito 4.00% | 4.00% | 4.00% | 4.00% | 4.00% | 4.00%
A contado 96.00% | 96.00% | 96.00% | 96.00% | 96.00% |  96.00%
COSTOS
3 Proyeccion de Costos $ 392,947.62 $ 450,564.55 $ 503,519.40 $ 556,273.16 $ 610,379.50 $ 661,528.79
Relacién % entre costo de ventas y ventas 56.00% | 58.00% | 59.10% | 60.00% | 60.90% |  61.40%

GASTOS DE OPERACION

4 Proyeccion de Gastos de venta $ 101,745.37 $ 111,087.47 $ 124,388.89 $ 138,141.17 $ 152,344.31 $ 166,998.31
Relacién % entre gastos de venta y ventas 1450% | 1430% | 1460% | 1490% | 1520% |  15.50%

5 Proyeccion de G. de administracion $ 70,169.22 $ 79,237.21 $ 88,605.78 $ 98,274.93 $ 108,244.64 $ 118,514.93
Relacion % entre gastos administraciony ventd  10.00% |  10.20% | 10.40% | 10.60% | 10.80% |  11.00%

6 Proyeccién de Partidas no monetarias
Depreciacion 92,112.42 $ 92,112.42 $ 92,112.42 $ 92,112.42 $ 92,112.42 $ 92,112.42
Relacién % entre depreciacion y ventas 13.13% | 11.86% | 10.81% | 9.94% | 9.19% | 8.55%

@

7 Condiciones de compra:
A crédito 20.00% | 20.00% | 20.00% | 20.00% | 20.00% |  20.00%
A contado 80.00% | 80.00% | 80.00% | 80.00% | 80.00% |  80.00%

OTROS INGRESOS Y OTROS GASTOS
8 Otros:

+O0tros Ingresos Gravados $ 45609.99 $ 46,610.13 $ 46,858.83 $ 49,137.46 $ 51,115.52 $ 52,793.01

6.50% | 6.00% | 550% | 5.30% | 5.10% | 4.90%

GASTOS FINANCIEROS

9 Gastos Financieros $ 7445050 $ 73,799.37 $ 72,418.19 $ 71,388.39 $ 70,158.56 $ 69,492.84

Relacion % entre gastos financieros y ventas 10.61% | 9.50% | 8.50% | 7.70% | 7.00% | 6.45%

10 Calculo de Reservas de capital

Reservas de capital al inicio del periodo $ 1,076.72 $ 2,188.11 $ 3,353.23 $ 4,598.73 $ 6,003.58 $ 7,413.47
Reserva legal del periodo $ 1,111.39 $ 1,165.12 $ 1,245.50 $ 1,404.85 $ 1,409.89 $ 1,508.79
Limite del capital social $ 204,400.00 $ 204,400.00 $ 204,400.00 $ 204,400.00 $ 204,400.00 $ 204,400.00
$ 1,111.39 $ 1,165.12 $ 1,245.50 $ 1,404.85 $ 1,409.89 $ 1,508.79
Reservas de capital al final del periodo $ 2,188.11 $ 3,353.23 $ 4,598.73 $ 6,003.58 $ 7,413.47 $ 8,922.26
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CUADRON°9
BALANCE GENERAL 2000 [ 2011 [ 2012 [ 2013 | 2014 | 2015
Inversién en capital de trabajo
11 Politica de Créditos y Cobros
Saldo inicial en Cuentas por cobrar $ 1926141 $ 17,527.88 $ 17,002.05 $ 16,491.99 $ 1599723 $ 15,517.31
-Cuentas incobrables a liquidar $ - $ - $ - $ - $ - $ -
Saldo inicial de Cuentas por cobrar netas $ 1926141 $ 17,527.88 $ 17,002.05 $ 16,491.99 $ 15997.23 $ 15,517.31
Ventas a crédito $ 49,11845 $ 58,262.66 $ 68,158.29 $ 78,805.36 $ 90,203.87 $ 102,353.80
Menos Cobros $ 50,851.98 $ 58,788.49 $ 68,668.36 $ 79,300.12 $ 90,683.78 $ 102,819.32
Saldo final de Cuentas por cobrar $ 17,527.88 $ 17,002.05 $ 16,491.99 $ 1599723 $ 15517.31 $ 15,051.79
Inversiones a Largo Plazo
12 Politica de Inversiones en Activos Fijos
Inversion inicial en Bienes inmuebles no deprecia| $ 807,000.00 $ 807,000.00 $ 807,000.00 $ 807,000.00 $ 807,000.00 $ 807,000.00
Inversion inicial en Bienes inmuebles depreciable{ $ 949,702.22 $ 949,702.22 $ 949,702.22 $ 949,702.22 $ 949,702.22 $ 949,702.22
Inversion inicial en Bienes muebles $ 380,557.53 $ 380,557.53 $ 380,557.53 $ 380,557.53 $ 380,557.53 $ 380,557.53
Financiamiento de capital de trabajo
13 Politica de cuentas por pagar
Saldo inicial adeudado a terceros $ 4996540 $ 47,467.13 $ 45,093.77 $ 4464284 $ 44,196.41 $  43,754.44
Compras a crédito $ 7858952 $ 90,112.91 $ 100,703.88 $ 111,254.63 $ 122,075.90 $ 132,305.76
Gastos a crédito $ 3438292 $ 38,064.94 $ 4259893 $ 47,283.22 $ 52,117.79 $ 57,102.65
Menos pagos $ (115,470.71) $ (130,551.20) $ (143,753.75) $ (158,984.28) $ (174,635.65) $ (189,845.95)
Saldo final adeudado a terceros $ 47,467.13 $ 45,093.77 $ 4464284 $ 44,196.41 $ 4375444 3 43,316.90
14 Préstamos bancarios a corto plazo
Saldo inicial de préstamos bancarios a Corto plazo $ 46,000.00 $ - $ - $ - $ - $ -
Préstamos para inversion real e intangible $ - $ - $ - $ - $ - $ -
Otros préstamos contratados
Pago de préstamos $ 46,000.00
Saldo Final de préstamos bancarios a Corto plazo| $ - $ - $ - $ - $ - $ -
15 Otros pasivos corrientes
Saldo inicial $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00
Incrementos
Pagos
Saldo final $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00 $ 1,000.00
Financiamiento a Largo Plazo
16 Préstamos bancarios a Largo plazo
Saldo inicial de préstamos bancarios a Largo plazo $ 524,783.75 $ 498,544.56 $ 472,305.37 $ 446,066.18 $ 419,826.99 $ 393,587.80
Préstamos para inversion real e intangible $ - $ - $ - $ - $ - $ -
Otros préstamos contratados
Pago de préstamos $ 26,239.19 $ 26,239.19 $ 26,239.19 $ 26,239.19 $ 26,239.19 $ 26,239.19
Saldo Final de préstamos bancarios a Largo plazo| $ 498,544.56 $ 472,305.37 $ 446,066.18 $ 419,826.99 $ 393,587.80 $ 367,348.61
17 Cuentas y documentos por pagar a largo plazo
Saldo inicial $ 84,090.74 $ 83,590.74 $ 83,090.74 $ 82,590.74 $ 82,090.74 $ 81,590.74
Incrementos $ 4,500.00 $ 5,500.00 $ 6,500.00 $ 7,500.00 $ 8,500.00 $ 9,500.00
Pagos $ 5,000.00 $ 6,000.00 $ 7,000.00 $ 8,000.00 $ 9,000.00 $ 10,000.00
Saldo final $ 83,590.74 $ 83,090.74 $ 82590.74 $ 82,090.74 $ 81,590.74 $ 81,090.74
18 Otras obligaciones a largo plazo
Saldo inicial $ 90,900.00 $ 86,400.00 $ 81,900.00 $ 77,400.00 $ 72,900.00 $ 68,400.00
Incrementos
Pagos $ 4500.00 $ 4,500.00 $ 450000 $ 4,500.00 $ 4,500.00 $ 4,500.00
Saldo final $ 86,400.00 $ 81,900.00 $ 77,400.00 $ 72,900.00 $ 68,400.00 $ 63,900.00
19 Emision de acciones
Capital Social al inicio del periodo $1022,000.00 $1022,000.00 $1022,000.00 $1022,000.00 $1022,000.00 $ 1022,000.00
Capital Social al final del periodo $1022,000.00 $1022,000.00 $1022,000.00 $1022,000.00 $1022,000.00 $ 1022,000.00
20 Politica de dividendos / utilidades retenidas
Utilidades retenidas al inicio del periodo $ 5,700.36 $ 16,429.13 $ 27,22552 $ 38,835.09 $ 51,24559 $ 65,243.95
Incremento en utilidades retenidas por inversion en AnoC
+Utilidades retenidas del ejercicio anterior $ 10,728.77 $ 10,796.39 $ 11,609.57 $ 12,41050 $ 13,998.36 $ 14,048.54
Financiamiento con utilidades retenidas $ - $ - $ - $ - $ - $ -
Saldo final de utilidades retenidas $ 16,429.13 $ 27,22552 $ 38,835.09 $ 51,24559 $ 65,243.95 $ 79,292.49
Inversién en capital de trabajo -Otras cuentas
21 Otros activos no corrientes
Saldo inicial $ 1,993.12 $ 1,943.12 $ 1,893.12 $ 1,843.12 $ 1,793.12 $ 1,743.12
Aumentos $ 250.00 $ 300.00 $ 350.00 $ 400.00 $ 450.00 $ 500.00
Disminuciones $ 300.00 $ 350.00 $ 400.00 $ 450.00 $ 500.00 $ 550.00
Saldo final $ 1,943.12 $ 1,893.12 $ 1,843.12 $ 1,793.12 $ 1,743.12 $ 1,693.12
22 Politica de efectivo y equivalentes
Saldo Inicial $ 60,354.27 $ 86,420.54 $ 158,270.94 $ 232,909.29 $ 309,284.06 $ 385,703.68
+Ventas a contado, cobros, ingresos y prestamos. $ 753,535.69 $ 829,471.39 $ 905,847.57 $ 984,254.16 $1062,360.63 $ 1140,166.98

-Compras de contado y todos los desenbolsos de efe(
Saldo Final de Efectivo

$ (727,469.42) $ (757,621.00) $(831,209.22) $ (907,879.39) $ (985,941.02) $ (1062,672.95)
$ 86,420.54 $ 158,270.94 $ 232,909.29 $ 309,284.06 $ 385,703.68 $ 463,197.71
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2.2.6 Estados financieros proforma

Estados financieros proforma son los que contienen, en todo o en parte, uno o varios
supuestos o hipdtesis con el fin de mostrar cuél seria la situacion financiera o los resultados

de las operaciones si éstos acontecieran.
Estado de resultados proyectado

El estado de resultados proyectado presenta las pérdidas o ganancias generadas por la

empresa, en un periodo de tiempo determinado.

En estas proyecciones, se detallan las ventas netas, el costo de los articulos o servicios
vendidos, los gastos administrativos y de venta, los gastos financieros de los préstamos, el

impuesto sobre la renta y las utilidades netas de la empresa.

Los célculos hechos en el estado de resultados serviran para conocer los margenes sobre
ventas, la carga administrativa expresada como porcentaje de las ventas y la utilidad neta

sobre ventas.
Balance general proyectado

El balance general proyectado muestra los activos totales que representan las propiedades y

pasivos totales las obligaciones de la empresa.

A diferencia del estado de resultados, el balance refleja lo que existe en la empresa al dia del
cierre contable, a través de las proyecciones se evalian los cambios en las principales
cuentas de activo, pasivo y patrimonio, como son las cuentas por cobrar, propiedad, planta y

equipo, cuentas por pagar, préstamos bancarios, etc.
2.2.7 Estados financieros proforma sin proyecto

A continuacion se presentan los estados financieros de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V,,
proyectados a seis afos sin considerar el proyecto de inversion.

Estos incluyen el afio 2010 para efectos de presentacion y base del siguiente afio, ya que el

proyecto se pretende iniciar en el afio 2011, estos datos seran la base para conocer la
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situacion financiera y los resultados de las operaciones consolidadas (sin proyecto mas el

proyecto).
CUADRON°10
"HOTELERA EL PARAISO S.A. DE C.V"
Estados Financieros Proforma Sin Proyecto

Estado de Resultados | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 201
Ventas por Servicios § 70169217 | § 77683543 | § 85107868 | § 927,121.94 | $1002,265.19 | §1077 40845
- Costos por Servicios § 39204762 | § 45056455 | § 50351940 | § 55627316 | § 61037950 | § 66152879
Utilictad Bruta § 30874456 | § 32621088 | § 3484508 | § 37084878 | § 30188569 | § 4158796
- Gastos de Administracion Monetarios | § 7016922 {§ 7923721 |§ 8860578 |§ 98,274.93 | § 10824464 | § 11851493
- Gastos de Ventas Monetarios § 10174537 | § 111.08747 | § 12436889 | § 138,141.17 | § 152,344.31 | § 166,998 31
- Depreciacion § 212425 R1242(S RM242|§ RM242 |5 RM242|S 01242
Gastos de Operacion § 26402700 | § 28243700 | § 305,107.09 | § 32852851 | § 352,701.37 | § 37,6256
Utilidad de Operacion § MTIT55 (S 4383378 (6 4335219 § 4232026 |§ 3018432 |$ 38,2540
+0tr0s Ingresos Gravados § 4560999 |§ 4661013 (S 4689883 |§ 4913746 (S H1M1552|§ 5279301
Utilidad antes de Intereses § 9032755 |§ 9044391 (§ 9021102(§ 9145772(§ 9020985 |§ 91,047.02
{Gastos Financieros § 7445050 |§ 7379937 |§ 7241819 (§ 7138839 |§ 7015856 | § 6949284
Utilidad antes de Reserva e Impuestos [ § 15877.05 |§ 1664454 |§ 1779283 |§ 2006933 [§ 20,141.28 |§ 2135447
-Reserva Legal § 1M39]8 1165.12(8 1245508 140485 |5 140989 |§ 150879
Utiliclad antes de Impuestos § 1587705 |§ 1547942 | % 1654733 § 1866448 |9 1873130 |§ 2004538
Impuesto sobre a Renta § 39696|5 386986 (% 413683 (5 486612(5 4682859 50113
Utilidad Neta § 1079630 [§ 1160957 [§ 1241050 [§ 1399836 | 1404854 |§ 1503403

En base a los supuestos del cuadro No 8, el estado de resultados proforma del hotel en

relacion a las ventas, muestra un margen bruto sobre ventas promedio del 41% en seis afios

que comprende del afio 2010 al 2015, mientras que las utilidades de operacion reflejan un

promedio del 5%. La utilidad neta presenta una media incremental de $ 847.53 por afio.
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Estados Financieros

Proforma Sin Proyecto

Balance General 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Efectivo y Equivalentes $ 86420.54 | § 158,270.94 [ § 232,909.29 | $ 309,284.06 | § 385703.68 | § 463,197.71
Cuentas por Cobrar Clientes-Neto $ 1752788 |8 17,002.05[§ 1649199 |$ 1599723 |§ 15517.31 | § 1505179
Activo Corriente $ 103,948.42 | $ 175272.98 | § 24940127 | § 325,281.29 | $ 401,220.99 | § 478,249.50
Inversiones en Propiedades

Terrenos $ 807,000.00 | § 807,000.00 | § 807,000.00 | $ 807,000.00 | $ 807,000.00 | § 807,000.00

Edificios $ 949,702.22 | § 94970222 [ § 949,702.22 | § 949,702.22 | $ 949,702.22 | § 949,702.22
Inversiones en Bienes Muebles $ 380,557.53 | § 380,557.53 | $ 380,557.53 | § 380,557.53 | § 380,557.53 | § 380,557.53
- Depreciacion acumulada $ 606,463.10 | § 698,575.52 [ $ 790,687.94 | $ 882,800.36 | § 974,912.78 | $1067,025.20
Otros Activos no Corrientes $ 1,94312|$ 189312 (% 184312 |$ 179312 (% 174312 |§ 169312
Activo no Corriente $1532,739.77 | $1440,577.35 | $1348,414.93 | $1256,252.51 | $1164,090.09 | $1071,927.67
Activos Totales $1636,688.19 | $1615,850.33 | $1597,816.20 | $1581,533.80 | $1565,311.08 | $1550,177.17
Cuentas y Documentos por Pagar § 4746713 |8 45093.77 [§ 4464284 |5 4419641 |§ 4375444 |§ 43316.90
Préstamos Bancarios a CP $ - |3 - |$ - |$ $ $ -
Otros Pasivos Corientes $ 1,00000|$ 1,00000[$ 1,00000|$ 100000 |$ 1,000.00|$ 1,000.00
Pasivo Corriente $ 4846743 | § 4600377 |$ 4564284 |$ 4519641 | $ 4475444 | $ 4431690
Cuentas y Documentos por Pagar $ 83590.74 | $ 83000.74 [$ 8259074 | $ 82,090.74 | § 81590.74 | § 81,090.74
Préstamos Bancarios a LP $ 49854456 | § 472,305.37 | § 446,066.18 [ $ 419,826.99 | § 393587.80 | $ 367,348.61
Otras Obligaciones a LP $ 86,400.00 | § 81,900.00 | § 77.400.00 [ $ 72900.00 | $ 68,400.00 | $ 63,900.00
Pasivo no Corriente $ 668,535.30 | § 637,296.11 | § 606,056.92 | § 574,817.73 | § 543,578.54 | § 512,339.35
Pasivos Totales § 717,002.43 | $ 683,389.88 | $ 651,699.76 | § 620,014.14 | § 588,332.98 | § 556,656.25
Capital Social $1022,000.00 | $1022,000.00 | $1022,000.00 | $1022,000.00 | $1022,000.00 | $1022,000.00
Resewva Legal $ 218811 |$ 335323 [ 459873 (% 600358 |$ 741347 |$ 892226
Perdidas Acumuladas $ (131,727.87)| $ (131,727.87)| § (131,727.87)| $ (131,727.87)| $ (131,727.87)| $ (131,727.87)
Utilidades Acumuladas $ 1642913 |$ 2722552 |§ 3883500 [§ 5124559 | § 6524395 |§ 79,292.49
Utilidad o Pérdida del Ejercicio $ 1079639 | § 11,60957 [ § 1241050 [$ 13998.36 | $ 14,048.54 | $ 15,034.03
Patrimonio $ 919,685.76 | $ 932,460.45 [ § 946,116.45 | $ 961,519.66 | $ 976,978.09 | § 993,520.91
Pasivo y Patrimonio $1636,688.19 | $1615,850.3 | $1597,816.20 | $1581,533.80 | $1565,311.08 | §1550,177.16

De acuerdo a las proyecciones del cuadro No 9 aplicadas al balance general proforma del

hotel, se observa una disminucién promedio por afio en los activos del 1% ($17,302.21), y

una media anual en reduccion del 5% ($32,069.24) en los pasivos de la empresa.

Las utilidades acumuladas aumentan de $16,429.13 del 2010 a $79,292.49 al 2015. En las

cuentas de activos, la mas importante es la de activos corrientes, ya que el efectivo muestra

una alza promedio anual de 42% ($75,355.43), es un activo que no genera ninguna

rentabilidad, afectando al total de activos.
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Para determinar las proyecciones de ingresos por venta se detallan segun los dias festivos y

el valor promedio por habitacion segun el siguiente cuadro.

CUADRO N°12
Dias de Temporadas Altas
No.de Costo por Semana Fiestas Navidad y Totales
Habitaciones Habitacion Santa Agostinas Ao Nuevo Total Dias Anuales
8 $ 65.00 10 10 21 41 $ 21,320.00

Los supuestos de la proyeccion del proyecto de inversion estan basados en el pronostico de

ventas y la explicacion se hace en la cuantificacion de los impactos relevantes.

CUADRO N° 13
ESTADO DE RESULTADOS ou | 2| 2013 | 24 | 205
INGRESOS
1 Proyeccidn de ventas $ 21,320.00 $ 21,320.00 $ 21,320.00 $ 21,320.00 $  21,320.00
Incremento en ventas 0.00% [ 0.00% [ 0.00% [ 0.00% [ 0.00%
2 Condiciones de venta:
A crédito 0.00% [ 0.00% [ 0.00% [ 0.00% [ 0.00%
A contado 100.00% | 100.00% [ 100.00% [ 100.00% | 100.00%
COSTOS
3 Proyeccién de Costos $ 10,340.20 $ 10,340.20 $ 10,233.60 $ 10,233.60 $  10,233.60
Relacién % entre costo de ventas y ventas 4850% | 48.50% [ 48.00% [ 48.00% [ 48.00%
GASTOS DE OPERACION
4 Proyeccién de Gastos de venta $ 5,001.67 $ 5,022.99 $ 504431 $ 5,065.63 $ 5,086.95
Relacion % entre gastos de venta y ventas 2346% | 23.56% [ 23.66% [ 23.76% [ 23.86%
5 Proyeccion de G. de administracion $ 213.20 $ 213.20 $ 213.20 $ 213.20 $ 213.20
Relacion % entre gastos administracin y ventas 1.00% [ 1.00% [ 1.00% [ 1.00% [ 1.00%
6 Proyeccion de Partidas no monetarias
Depreciacion $ 685.92[ $ 685.92[ $ 68592 [ $ 685.92[ $ 685.92
7 Condiciones de compra:
A crédito 20.00% | 20.00% [ 20.00% [ 20.00% [ 20.00%
A contado 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00%
OTROS INGRESOS Y OTROS GASTOS
8 Otros:
+0tros Ingresos Gravados $ 1,066.00 $ 1,087.32 $ 1,108.64 $ 1,129.96 $ 1,151.28
5.00% [ 5.10% [ 5.20% [ 5.30% [ 5.40%
+0tros Ingresos no Gravados $ - 8 - 8 - 3 - 3 -
[ [ [ [
-Otros Gastos Deducibles $ $ $ $ $
| [ [ |
-Otros Gastos no Deducibles $ $ $ $ $
[ [ [ |
GASTOS FINANCIEROS
9 Gastos Financieros $ 1,669.00 $ 1,224.00 $ 503.00 $ 6.00 $ -
Relacion % entre gastos financieros y ventas 7.83% [ 5.74% [ 2.36% [ 0.03% [ 0.00%
Reservas legal al final del periodo $ 31332 $ 657.79 $ 1,060.19 $ 1,497.39 $ 1,935.00
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CUADRO N° 14
BALANCE GENERAL 2011 2012 2013 2014 215
Inversiones a Largo Plazo
11 Politica de Inversiones en Activos Fijos
Inversién inicial en Bienes muebles $ -8 1371830 $ 1371830 $ 1371830 § 1371830
Mejoras de Edificios $ 1371830 $ -8 -8 -8 -
Financiamiento de capital de trabajo
12 Politica de cuentas por pagar
Saldo inicial adeudado a terceros $ -8 320434 $ 3,076.17 $ 295312 §  2,835.00
Compras a crédito $ 2,068.04 $ 2,068.04 $ 2,046.72 $ 2,046.72 $  2,046.72
Gastos a crédito $ 1,042.97 $ 1047.24  $ 1,051.50 $ 1,055.77 $  1,060.03
Menos pagos $ 9333 §  (3,24345) $ (322127 $  (322061) $  (3,220.15)
Saldo final adeudado a terceros $ 320434 $ 3076.17 $ 295312 $ 2,835.00 §  2721.60
Financiamiento a Largo Plazo
13 Préstamos bancarios a Largo plazo
Saldo inicial de préstamos bancarios a Largo plazo $ -8 10,156.25 $ 567098 $ 465.00 $ 0.00
Préstamos para inversion real e intangible $ 1371830 $ -8 - - $ -
Otros préstamos contratados
Pago de préstamos $ 3562.05 $ 4,485.27 $ 520598 $ 465.00 $ -
Saldo Final de préstamos bancarios a Largo plazo | $ 10,156.25 $ 567098 $ 465.00 $ 000 $ 0.00
14 Politica de dividendos / utilidades retenidas
Utilidades retenidas al inicio del periodo $ $ $ 312202 $ 655443 $ 10,564.09
Incremento en utilidades retenidas por inversion en Ano{ $ $ -3 - $ -8 -
+Utilidades retenidas del ejercicio anterior $ $ 312202 $ 343241 $ 4,00966 $  4,356.32
Financiamiento con utilidades retenidas $ $ -8 - $ - $ -
Saldo final de utilidades retenidas $ $ 312202 $ 6,554.43 $ 1056409 $  14,920.41
Inversién en capital de trabajo -Otras cuentas
15 Politica de efectivo y equivalentes
Saldo Inicial $ -8 376355 $ 361290 $ 338186 $ 827816
+Ventas a contado, cobros, ingresos y prestamos. $ 22,386.00 $ 2240732 $ 2242864 $ 2244996 $ 22471.28
-Compras de contado y todos los desenbolsos de efectivf $  (18,622.45) $ (22,557.97) $ (22,659.69) $  (17,553.66) $ (17,100.65)
Saldo Final de Efectivo $ 3,76355 $ 361290 $ 3,381.85 $ 827816 $ 13,648.78

2.2.9 Estados financieros proforma del proyecto de inversion

A continuacion se presentan los estados financieros de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V.,

proyectados del proyecto de inversién a cinco afios del 2011 al 2015, estos datos seran

sumados a los estados financieros proforma sin proyecto para conocer la situacion financiera

y los resultados de las operaciones consolidadas (sin proyecto méas el proyecto).
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CUADRO N° 15
"HOTELERA EL PARAISO S.A. DE C.V"

Estados Financieros Proforma del Proyecto de Inversion

Estado de Resultados 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Ventas por Servicios $ 21,320.00 | $ 21,320.00 | $ 21,320.00 [ $ 21,320.00 [ $ 21,320.00
- Costos por Servicios $ 10,340.20 | $ 10,340.20 | $ 10,233.60 | $ 10,233.60 | $ 10,233.60
Utilidad Bruta $ 10,979.80 | $ 10,979.80 | $ 11,086.40 [ $ 11,086.40 | $ 11,086.40
- Gastos de Administracion Monetarios | $ 21320 | $ 213.20 | $ 213.20 | $ 213.20 | $ 213.20
- Gastos de Ventas Monetarios $ 500167 |$ 502299 |$ 504431 (% 506563 % 5,086.95
- Depreciacion $ 685.92 | $ 685.92 | $ 685.92 | $ 685.92 | $ 685.92
Gastos de Operacion $ 590079 |$ 592211 |$ 594343 |$ 596475 |$ 5,986.07
Utilidad de Operacion $ 5,079.01 |$ 505769 [$ 514297 [$ 512165 ($ 5,100.33
+Otros Ingresos Gravados $ 1,086.00 | $ 1,087.32|$ 1,10864 [$ 1,129.96 | $ 1,151.28
Utilidad antes de Intereses $ 614501 ($ 6,14501 |$ 6,251.61 [ $ 6,251.61 | $ 6,251.61
-Gastos Financieros $ 1,669.00 | $ 1,224.00 | $ 503.00 | $ 6.00 [ $ -

Utilidad antes de Reserva e Impuestos| $ 4,476.01 | $ 4,921.01 | $ 5,748.61 |$ 6,24561 | $ 6,251.61
- Reserva Legal $ 31332 |$ 34447 |$ 40240 |$ 43719 |$  437.61
Utilidad antes de Impuestos $ 416269 |$ 4,576.54 | $ 5346.21 | $ 580842 | $ 5,814.00
Impuesto sobre la Renta $ 1,04067 |$ 114414 |$ 133655 |$ 1,452.11|$ 1,453.50
Utilidad Neta $ 312202 |$ 343241 |$ 400966 | $ 4,356.32 | $ 4,360.50

En base a los supuestos del cuadro No 13, el estado de resultados proforma del hotel en
relacion a las ventas, muestra un margen bruto sobre ventas promedio del 52% en cinco afios
que comprende del afio 2011 al 2015, mientras que las utilidades de operacion reflejan un

24% anual. La utilidad neta presenta un incremento promedio de $ 309.62 por afio.

CUADRO N° 16
"HOTELERA EL PARAISO S.A. DE C.V"

Estados Financieros Proforma del Proyecto de Inversion
Balance General 2011 2012 2013 2014 2015
Efectivo y Equivalentes $ 3,76355|% 361290 |$ 3,381.86 [$ 8,278.16 [ $ 13,648.78
Activo Corriente $ 3,763.55|$ 3,61290 [$ 3,381.86 [ $ 8,278.16 [ $ 13,648.78
Inversiones en Propiedades
Mejoras a Edificios $ 13,71830 | $ 13,718.30 | $ 13,718.30 [ $ 13,718.30 [ $ 13,718.30
- Depreciacién acumulada $ 68592 [ $ 1,371.83 | $ 2,057.75|$ 2,743.66 [ $ 3,429.58
Activo no Corriente $ 13,032.39 | $ 12,346.47 | $ 11,660.56 [ $ 10,974.64 [ $ 10,288.73
Activos Totales $ 16,795.94 | $ 15,959.37 | § 15,042.41 | $ 19,252.80 | $ 23,937.51
Cuentas y Documentos por Pagar $ 3,20434 $ 307617 [ $ 295312 | $ 2,835.00 | $ 2,721.60
Pasivo Corriente $ 3,204.34 | $ 3,076.17 [ $ 2,953.12 [ $ 2,835.00 [ $ 2,721.60
Préstamos Bancarios a LP $ 10,156.25 | $ 5,670.98 | $ 465.00 | $ 0.00 | $ 0.00
Pasivo no Corriente $ 10,156.25 | $ 5,670.98 [ $  465.00 | $ 0.00 | $ 0.00
Pasivos Totales $ 13,360.60 [ $ 8,747.15 [ $ 3,418.13 [ $ 2,835.00 | $ 2,721.60
Reserva Legal $ 313.32 | $ 657.79 [ $ 1,060.19 | $ 1,497.39 | $ 1,935.00
Utilidades Acumuladas $ - $ 3,122.02 |$ 6,554.43 | $ 10,564.09 [ $ 14,920.41
Utilidad o Pérdida del Ejercicio $ 3,122.02 [ $ 343241 |$ 4,00966 | $ 4,356.32 |$ 4,360.50
Patrimonio $ 343534 $ 7,212.22 | $ 11,624.28 | $ 16,417.80 | $ 21,215.91
Pasivo y Patrimonio $ 16,795.94 | $ 15,959.37 | $ 15,042.41 | $ 19,252.80 | § 23,937.51
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De acuerdo a las proyecciones del cuadro No 14 aplicadas al balance general proforma del
hotel, se observa una disminucién anual promedio en los activos del 5% ($876.76) para los
afios 2012 y 2013 esto debido a la carga econdémica del préstamo, pero aumentan
significativamente en los afios 2014 y 2015 con una media de 26% ($4,447.55). Los pasivos
experimentan una disminucion promedio del 29% ($2,659.75). Las utilidades acumuladas

aumentan en una media anual de 53% ($3,730.10).
2.2.10 Cuantificacion de los impactos relevantes del proyecto de inversion

1) Proyeccion de ingresos:

Esta proyeccion incluye los ingresos por ventas de las habitaciones remodeladas con el

proyecto de inversion las cuales son:

CUADRO N° 17

Dias de Temporadas Altas

No. de

Habitaciones

Costo por

Habitacion

Semana

Santa

Fiestas

Agostinas

Navidad y

Afdo Nuevo

Total Dias

Totales

Anuales

8 $ 65.00 10 10 21 41 $ 21,320.00

Teniendo la misma proyeccion para todos los afios siguientes ya que se presume se

mantendran constantes los precios y el numero de habitaciones sera la misma.
2) Ventas al crédito y al contado:

La proyeccion de ventas tendra un porcentaje del 100% para las ventas de contado para

todos los afios.
3) Larelacion porcentual de los costos respecto a las ventas:

En los costos se realizd una mejor gestion para minimizarlos ya que estaban muy altos, se
inicia con un porcentaje de 48.50% para el afio 2011 mostrando un comportamiento casi
constante para los siguientes afios. (En el afio 2012 sera 48.50%, en los afios 2013, 2014 y
finalmente en el 2015 seran de 48%, alcanzando el punto més bajo de los costos). Para la

realizacion de estas estimaciones se requerido la intervencién de un especialista.
4) Relacion porcentual de los gastos respecto a las ventas:

La relacion porcentual de los gastos de ventas para el afio 2011 es del 23.46%, con un
incremento de 0.10% para todos los afios siguientes, estos gastos seran el pago de la
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contratacién de una empleada de servicio nueva y pagos de luz y agua en forma proporcional

a las habitaciones del proyecto.

Los gastos de administracion seran del 1% para todos los afios ya solo sera para pagos

proporcionales de servicios basicos.
5) Impacto anual de las partidas no monetarias:

El impacto en las partidas no monetarias se da a raiz de un incremento en la depreciacion por

$685.92; del proyecto de inversion los cuales amortiguaran el pago de impuestos fiscales.
6) Otros Ingresos:

Los otros ingresos fueron determinados por estimacion tomando como referencia los
ingresos obtenidos en afos anteriores de acuerdo a la concesion del restaurante. Se estima
que para el afio 2011 sera del 5% aumentando 0.10% de manera constante para todos los

anos.

7) El proyecto seré financiado por un familiar de la socia mayoritaria con un porcentaje de
interés del 15% anual, el préstamo se estima sea para tres afios a partir del afio 2011. En
el primer afio los intereses seran de $1,669.00, para el afio 2012 seran $1,224.00, en el
afio 2013 sera de $503.00 y el Gltimo pago que sera en enero del afio 2014 por $6.00.

(ver cuadro N° 13 numeral 9 y cuadro N° 15 Gastos Financieros)

8) Como la empresa no tiene una politica definida en cuanto al manejo del efectivo con

respecto a las inversiones, no se invertira el efectivo en el transcurso de la proyeccion.
9) Los activos fijos incrementan con el mismo valor de la inversion del proyecto.

10) Financiamiento: Al realizar el proyecto se debe recurrir al financiamiento ya que con
fondos propios no es posible realizar el proyecto, para el afio 2011 los pago seran de
$3,562.05, en el afio 2012 ascenderan a $4,485.27, en el 2013 de $5,205.98 y el ultimo
saldo de la deuda sera en el mes de enero de 2014 por $465.00. (ver cuadro N° 14

numeral 13)
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2.2.11 Flujo de efectivo libre

Son los flujos provenientes de las actividades de operacion (ingresos, costos y gastos)
generados por la inversion inicial de un proyecto y que estan disponibles, es decir libres para
ser distribuidos entre los acreedores (financiamiento ajeno: pago de capital y amortizacion de

la deuda). Existen dos métodos para estructurar los flujos de efectivo libre los cuales son:
1. Reflejando las partidas no monetarias.

2. Reflejando escudo fiscal.

Flujo de efectivo libre del proyecto de inversion

Flujo de efectivo libre operativo

Basado en los estados financieros proforma del proyecto se obtiene el flujo de efectivo libre
el cual consiste en determinar los flujos de efectivo para los afios del 2011al 2015 con la

particularidad de separar las partidas no monetarias de los gastos.

CUADRO N° 18
"HOTELERA EL PARAISO S.A. DE C.V"
Flujo de Efectivo Libre Operativo del Proyecto de Inversion
Estado de Resultados 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ventas por Servicios § 2132000 [$ 2132000 | § 2132000 [ § 21232000 | $ 21,320.00
- Costos por Servicios § 1034020 [ § 1034020 [ § 1023360 |§ 1023360 |§ 1023360
- Gastos de Administracion § 3208 22320(§ 2320(§ 23205 232
- Gastos de Ventas § 500067|S 502299 |$ 5044311$ 506563 [ 508695
- Partidas no monetarias § 6%592(§ 68502(S 68592(S 68592|§ 68592
Utilidad antes de Impuesto § 5079016 505769 (8§ 514297 ($ 512165($ 510033
Impuestos § 126975|S 126442 128574 (S 128041 ($ 127508
Utilidad Neta § 380026(§ 379327|§ 385723 (5 3841.24|§ 382525
+ Partidas no monetarias § 68592|9 685929 68592($ 68592(S 68592
+- Variacion en el capital de trabajo (Ac-Pc) § 55921|$ 5673(S  4874|§ 544316 (% 1092719
Flujo de Efectivo Libre Operativo § 5054388 501591(§ 4971888 997031 (§ 1543835
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En el método alternativo para determinar el flujo de efectivo no se hace la separacion entre

partidas monetarias y no monetarias, pero se detalla el impacto fiscal de las partidas no

monetarias en concepto de escudo fiscal.

CUADRON° 19

"HOTELERA EL PARAISO S.A. DE C.V"

Método Atenativo para determinar el Flujo de Efectivo Libre del Proyecto de Inversion

Estado de Resultados 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Ventas por Servicios § 2132000 |§ 2132000 | § 2132000 [§ 21,320.00 [ § 21,320.00
- Costos por Servicios § 1034020 [$ 1034020 |§ 1023360 [§ 1023360 | $ 10,23360
- Gastos de Administracion §  230(8  230(§ 2130($ 2130|$ 2320
- Gastos de Ventas § 500167 (§ 502299 |5 504431 [ 506563 |5 5086.95
Utilidad antes de Impuesto § 576493 |§ 574361(S 582889 |§ 580757 |$ 578625
Impuestos § 144123 (8 143590 (8 1457.22(S 145189 (S 144656
Utilidad Neta § 43870(§ 430771[$ 43M167($ 435568 |8 433069
+ Escudo Fiscal § 48 |§ M48|§  AT148 (S AT148|S 17148
+- Variacion en el capital de frabajo (Ac-Pc) § 5521(§ 567I3[S  42874|§ 54436|$ 1092719
Flujo de Efectivo Libre Operativo § 505438 |8 501591(§ 4971188 |5 997031|§ 1543835

Perfil del proyecto de inversion

El perfil del proyecto de inversion puede representarse mediante un diagrama de flujo de

efectivo.
FIGURAN°1
Perfil del proyecto de Inversion
[ $ 505438 [ 501591 [§ 497188 $ 907031 |[§  1543835]
| 2011 2013 2014 2015
2

Tasa de Descuento "k"




Los componentes que integran el perfil son:

Inversion inicial incremental ($14,277.51, se coloca en el momento cero)
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Flujos de efectivo (2011=$5,054.38; 2012=$5,015.91; 2013=$4,971.88; 2014=$9,970.31;

2015=$15,438.35, se ubican a partir del momento uno, y representan los ingresos menos

egresos)

En el grafico se indica con unas flechas hacia abajo el desembolso inicial y las flechas hacia

arriba reflejan los flujos de efectivo del proyecto durante un periodo determinado.

2.2.12 Formulacién del proyecto de inversion

La remodelacion de las habitaciones del hotel, tendra un costo inicial por un valor de

$13,718.30, segun el siguiente detalle.

CUADRO N° 20

HOTELERA EL PARAISO, S.A. DEC.V.

REMODELACION DE OCHO HABITACIONES

UNIDAD DE |CANTIDAD| PRECIO
INSUMOS MEDIDA TOTAL |UNITARIO TOTAL
MATERIALES Y ACCESORIOS $10,734.30
CAMAS UNIDAD 8 $ 645.00 | $ 5,160.00
ROPA DE CAMA UNIDAD 16 $ 60.00 | $ 960.00
ALFOMBRAS METROS 8 $ 220.00 | $ 1,760.00
PLANCHADOR UNIDAD 8 $ 4500 | $§ 360.00
PLANCHA UNIDAD 8 $ 4500 | $ 360.00
LAMPARAS DE NOCHE UNIDAD 16 $ 47.00 | S 752.00
PINTURA GALONES 18 $ 2690 | $ 484.20
ACCESORIOS PARA PINTAR UNIDAD 16 $ 6.13|5S 98.10
INODORO UNIDAD 8 $ 100.00 | $ 800.00
MANO DE OBRA $ 2,984.00
REPARACION DE TECHO METROS 120 $ 150 $ 180.00
REPARACION DE CIELO FALSO METROS 120 $ 150 $ 180.00
REPARACION DE PISO METROS 8 $ 1500 | $ 120.00
REPARACION DE ILUMINACION UNIDAD 40 $ 12.00 | S 480.00
REVISION DE AIRES ACONDICIONADOS UNIDAD 8 $ 50.00 | $ 400.00
REPARACION DE DUCHAS UNIDAD 8 $ 4500 | $ 360.00
INSTALACION ELECTRICA METROS 8 $ 9500 | $ 760.00
PINTURA INTERIOR METROS 120 $ 080|S 96.00
PINTURA EXTERIOR METROS 120 $ 080|S 96.00
CAMBIO DE SANITARIOS UNIDAD 8 $ 2500 $ 200.00
REPARACION DE MESAS DE NOCHE UNIDAD 16 $ 7.00|$ 112.00
INVERSION $13,718.30
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La inversion inicial incremental es la que considera el costo de oportunidad asociado con un

activo fijo y el capital de trabajo necesario para ponerlo a trabajar.

Capital de trabajo

Es el exceso o déficit de la entidad representado en los activos corrientes, que se obtendrian

después de cancelar todos los pasivos corrientes.

Inversion Inicial Incremental -Feo

Precio de adquisicion Nuevo Activo $ 13,718.30
Costo del Activo Fijo $ 13,718.30
+/- Cambios en Capital de trabajo neto operativo $ 559.21
Incremento en Activos Corrientes $ 3,763.55
Incremento en Pasivos corrientes $ 3,204.34
Inversion Inicial Incremental $ 14,277.51

Capital de Trabajo Neto

En el caso de los proyectos de inversion, no se requiere unicamente un desembolso para el

costo inicial para realizar el proyecto, también se debe considerar la inversion necesaria en

capital de trabajo neto como el efectivo, cuentas por cobrar e inventarios. Esta inversion es

relevante para la evaluacién del proyecto porque el cambio en estos activos corrientes es el

resultado directo de la decisidn a cerca del proyecto.

No obstante, también se debe tomar en consideracidén que los proyectos que requieren de

una inversion adicional en activos corrientes también generan flujos de efectivo espontaneos

para la empresa. Asi mismo, el incremento en las operaciones de la empresa genera también

financiamiento espontaneo adicional a través de pasivos acumulados (por ejemplo, impuestos

por pagar o sueldos por pagar).
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De esta manera, la inversion neta en capital de trabajo resulta de restar los cambios en los
pasivos espontaneos al desembolso que se debe realizar para adquirir los activos corrientes

adicionales.

Segun las proyecciones del proyecto de inversién de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V., para
remodelar ocho habitaciones incrementara en $3,763.55 el efectivo y equivalentes. Al mismo

tiempo las cuentas por pagar lo haran en $3,204.34

La inversion en el capital de trabajo neto sera de $559.21 que debera realizar la empresa,
luego de restar al activo corriente los pasivos corrientes, variacion de capital de trabajo neto

que se ve reflejada en el afio 2011 en el flujo de efectivo libre operativo (cuadro No 18).
2.2.13 Fuentes de financiamiento

Es el origen del dinero con el que se pretende realizar el proyecto de inversién. Si se hace a
través de un crédito bancario, se detallan las condiciones del préstamo o el avance de las

gestiones con las instituciones de financiamiento.

Si se tiene considerado buscar accionistas 0 socios de la empresa, se refleja el monto que

sera solicitado, asi como las condiciones en que se llevara a cabo.

En el caso de un financiamiento por emision de acciones, sera muy importante para los
inversionistas conocer las condiciones para “entrar’ y “salir” de la sociedad en un momento
determinado, siendo util exponer a los interesados, la forma en que los accionistas podran

retirar sus fondos de la sociedad.
Fuentes de financiamiento para proyecto de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V.

El capital utilizado ha sido aportado por un familiar de la accionista mayoritaria, por
$13,718.30 con una tasa de interés anual que sera de 15% aplicada sobre saldos, con un
plazo maximo de 36 meses. La cuota de amortizacion sera de $476.00 mensual de acuerdo a

la siguiente tabla.



TABLA DE AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTO

CUADRON° 21
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Escriba los valores Resumen del préstamo

Importe del préstamo| $ 13.719,00 Pago programado| $ 475,57

Interés anual 15,00 % | Nimero de pagos programados 36

Periodo del préstamo en afios 3 Numero real de pagos 36

Numero de pagos anuales 12 Total de adelantos| $ -
Fecha inicial del préstamo 01/01/2011 Interés total| $ 3.401,25
Pagos extra opcionales| $ -
Fecha del Saldo Pago
Pago N° pago inicial programado Pago total Capital Intereses Saldo final
1 01/02/2011 $ 13.719,00 $ 475,57 $ 47557 $ 304,09 $ 171,49 $ 13.414,91

2 01/03/2011 13.415 476 476 308 168 13.107
3 01/04/2011 13.107 476 476 312 164 12.795
4 01/05/2011 12.795 476 476 316 160 12.480
5 01/06/2011 12.480 476 476 320 156 12.160
6 01/07/2011 12.160 476 476 324 152 11.837
7  01/08/2011 11.837 476 476 328 148 11.509
8 01/09/2011 11.509 476 476 332 144 11.177
9  01/10/2011 11.177 476 476 336 140 10.841
10 01/11/2011 10.841 476 476 340 136 10.501
11 01/12/2011 10.501 476 476 344 131 10.157
12 01/01/2012 10.157 476 476 349 127 9.808
13 01/02/2012 9.808 476 476 353 123 9.455
14 01/03/2012 9.455 476 476 357 118 9.098
15 01/04/2012 9.098 476 476 362 114 8.736
16  01/05/2012 8.736 476 476 366 109 8.370
17 01/06/2012 8.370 476 476 371 105 7.999
18 01/07/2012 7.999 476 476 376 100 7.623
19  01/08/2012 7.623 476 476 380 95 7.243
20 01/09/2012 7.243 476 476 385 91 6.858
21  01/10/2012 6.858 476 476 390 86 6.468
22 01/11/2012 6.468 476 476 397 81 6.071
23 01/12/2012 6.071 476 476 400 76 5.672
24 01/01/2013 5.672 476 476 405 71 5.267
25 01/02/2013 5.267 476 476 410 66 4.857
26 01/03/2013 4.857 476 476 415 61 4.442
27  01/04/2013 4.442 476 476 420 56 4.022
28  01/05/2013 4.022 476 476 425 50 3.597
29  01/06/2013 3.597 476 476 431 45 3.166
30 01/07/2013 3.166 476 476 436 40 2.730
31  01/08/2013 2.730 476 476 441 34 2.289
32 01/09/2013 2.289 476 476 447 29 1.842
33  01/10/2013 1.842 476 476 453 23 1.389
34  01/11/2013 1.389 476 476 458 17 931
35 01/12/2013 931 476 476 466 12 465
36  01/01/2014 465 476 465 461 6 0

2.2.14 Determinacion de la tasa de descuento K=WACC

El costo de capital promedio ponderado (WACC, por sus siglas en inglés), es una medida
ponderada de la rentabilidad de la deuda y del capital propio, es decir que contempla el peso
dentro de la estructura de capital de la empresa y determina como cada recurso afecta el

costo de capital de la misma.

Los ingresos generados son sujetos de pago de impuestos y la deuda genera un escudo
fiscal, por lo que se debe considerar el costo de capital contemplando el efecto de los

impuestos.



52

Para este caso, se determina el costo de oportunidad K a partir del WACC tomando los
siguientes datos:

WACC =Wd * Kd (1-T)

Wd= peso que tiene la deuda (100%)

Kd= costo de la deuda (15%)

T= tasa de impuestos (25%)

WACC =100 * 0.15 (1- 0.25)
WACC= 11.25% = K

CUADRO N° 22
COSTO PROMEDIO PONDERADO DE CAPITAL
Pasivo no Corriente Monto -$ Peso -% Costo -k WACC=K
Préstamo $ 13,718.30 100.00% 15.00% 11.25%
Total de Financiamiento a Largo Plazo | $ 13,718.30 100.00% 11.25%

Tasa de Impuesto

11.25 % representa el costo de oportunidad de la fuente de financiamiento para el proyecto
de inversion, el cual, diluye el costo de capital debido a que el costo de la deuda es menor por

la deduccion fiscal de los intereses.

2.2.15 Métodos de evaluacion del proyecto de inversion

Valor actual neto (VAN)

Este valor es uno de los mas usados para comparar alternativas de inversion, ya que esta
cifra indica lo que estaria ganando por participar en el proyecto. El VAN refleja las utilidades
generadas por la empresa en el futuro, menos la inversién inicial, valen el dia de hoy, es decir
el excedente que genera el proyecto, después de descontar el costo del dinero aportado por
el inversionista, considerando la tasa de interés conocida, como ajuste por el valor del dinero
en el tiempo, ya que las utilidades en el futuro valen menos que las producidas hoy.

Comunmente es la tasa de interés que paga la mejor opcién por invertir en el presente.
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Un VAN de cero, indica que la empresa genera suficientes utilidades para cubrir la
rentabilidad minima deseada, la cual estara en funcién del riesgo del proyecto o de las
alternativas de inversion que posea. Los valores por encima de cero indican la ganancia que
se obtiene por el riesgo de realizar la inversion. Entre mayor es el VAN del proyecto, mas
atractiva es la inversion; sin embargo, el valor estimado estara en funcién del nimero de afios
con el que se calcule, ya que entre mayor sea el numero de afios, mayor sera el VAN del

proyecto.

Valor actual neto del proyecto de inversion

FIGURA N°2
Tasa de descuento (k) 11.25%
FE1 FE2 FE3 FE4 FE5
$ 5,054.38 | $ 501591 ] $ 4,971.88 | $ 9,970.31 | § 1543855

t t t t t

!

$ 14,277.51

VAN $  13,497.90

El VAN del proyecto de inversion de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V. indica que el
inversionista desea obtener una rentabilidad del 11.25% (tasa de descuento) sobre la
inversion inicial, mas una ganancia de $13,497.90 por correr el riesgo de invertir en el
proyecto. En general, podria decirse que entre mas alto es el valor del VAN, mas atractivo es

el proyecto.

Tasa interna de retorno (TIR)
La Tasa Interna de retorno (TIR) es la tasa a la cual son descontados los flujos de efectivo de
forma tal que los ingresos y los egresos sean iguales; desde el punto de vista matematico la

TIR es la tasa a la cual el VAN se hace cero.
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FIGURAN° 3
FE1 FE2 FE3 FE4 FE5
[s (4ommsnls  s05438]$  s01591]s 4ortss|s  9gr031|$ 1543855
1 t 1 ' ' t
TR= 37.15%
Tasade descuento  37.12% 37.13% 37.14% 37.15% 37.16% 37.17% 37.18%
Valor actual neto $9.19 $6.12 $3.06 $0.00 (83.06) ($6.12) ($9.18)
m
m
$15.00 1q :::

$10.00

$5.00

$0.00

Valor Actual Neto

($5.00)

($10.00)

($15.00) 4

Tasa de descuento

La TIR del proyecto de inversion de Hotelera El Paraiso, S.A. de C.V. refleja que si el
inversionista realizara el proyecto de inversion en este momento y recibiera las ganancias

futuras hoy, la rentabilidad que obtendria seria del 37.15%.

En conclusion el proyecto de inversion debe ser aceptado, porque la TIR es superior a la tasa
de descuento K (37.15% > 11.25%), ocasionando que el inversionista se interese en realizar

el proyecto.

Periodo de recuperacion (o pay-back)

Indica el niumero de periodos que son necesarios para que la acumulaciéon de los flujos de
efectivo futuros regrese el valor de la inversion inicial incremental. Este es muy utilizado para
comparar proyectos, se calcula acumulando los sucesivos flujos de caja hasta que la suma

sea igual al desembolso inicial.
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Cuando existen flujos negativos los primeros afios, es el tiempo que demora en recuperarse
la suma de dichos flujos.

Periodo de recuperacion descontado (o pay-back descontado)

Es el nimero de periodos que son necesarios para que la acumulacién de los flujos de
efectivo futuros descontados recuperen el valor de la inversién inicial incremental, es decir
que tiene en cuenta el costo del dinero, que no es otra cosa que penalizar con una tasa, la

mayor o menor lejania de los flujos de fondos respecto del momento presente.

Pay-back y pay-back descontado del proyecto de in