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iv. Resumen

El presente trabajo de seminario de graduacién consiste en la valoracion econémica,
financiera para un proyecto de inversion. Con el objetivo general de Evaluar la viabilidad
financiera en el proyecto de inversion ICE MARTINEZ & CIA para el periodo comprendido
del 2018 al 2022.

El método investigativo utilizado es cualitativo con lineamientos cuantitativos, para
abarcar la estructura del proyecto y una mayor comprension en la interpretacion de los
resultados. Ice Martinez & Cia. Ltda. Es una compafiia del sector industrial, que se dedicara
a la produccion y comercializacion de hielo en cubo en presentaciones de 25 Ib. Estamos
orientados para atender el segmento hotelero, supermercado, restaurantes, gasolineras, bares,
asi también de venta directa. Con el objetivo que la empresa tenga una base a estudios futuros,
se realiza una valoracion financiera que le permite a la empresa conocer su situacién actual al
utilizar los resultados de la investigacion, ademas, la empresa desea conocer la rentabilidad
actual de su negocio y las recomendaciones resultantes.

Como resultado tenemos que en Nicaragua el comercio se ha diversificado
principalmente en pequefias y medianas empresas que han aportado a sus duefios grandes
beneficios, por ello las empresas quieren invertir en proyectos a largo plazo y disminuir su
riesgo en la inversién, es necesario que realicen evaluaciones de la situacion presente y como
afectara en un futuro la toma de decisiones a los inversionistas y la empresa. En conclusién se
determind a través de las distintas herramientas financieras y de mercado que este proyecto de
inversion es rentable.
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I Introduccion

En esta investigacion se explicara la importancia de las inversiones a largo plazo, donde
dicha informacion se recopilo por medio de la investigacion documental y se utiliz6 el método
del andlisis. En este informe se pretende conocer los medios financieros que van a ser utilizados
en un proceso productivo de una empresa 0 unidad econdémica .Las empresas normalmente
hacen diversas inversiones a largo plazo, pero la mas comdn es la inversion en activos fijos
(corrientes), lo que incluye propiedades (terrenos), plantas de produccion y equipos; estos
activos sientan la base para la capacidad de ganar fuerza y valor en las empresas.

El presente seminario de graduacion se encuentra estructurado de la siguiente manera:

En el capitulo 1 se habla de las Generalidades de la Inversion, se hace referencia al
concepto de inversion, que consiste en usar ciertos bienes con el objetivo de generar rentas o
utilidades a largo plazo asi también como los factores que influyen en el proceso de decisién de
una inversion y sus objetivos haciendo referencia en el crecimiento empresarial y la importancia
de la inversion en cualquier tipo de organizacion.

En el capitulo 2 abarca las diferentes herramientas de mercado utilizadas en esta
investigacion, Estas herramientas le dan a las empresas la capacidad de controlar las reacciones
de los clientes hacia sus productos, miden los efectos de sus decisiones de comercializacion y
crean un ciclo de comunicacion abierta con sus clientes. Esta informacion atil les permite tomar
decisiones fundamentadas sobre sus negocios, tales como la posibilidad de lanzar nuevos
productos o quitar lineas de productos y en qué actividades de comercializacion debe invertir
mas tiempo y dinero.

En el capitulo 3 Inversiones a largo plazo, se aborda el concepto de inversién a largo
plazo y los proyectos de inversion con sus respectivas etapas desde la creacion de la idea hasta
la evaluacion de los resultados y se hace énfasis de igual manera en los momentos en que se
debe evaluar un proyecto que puede ser a priori 0 posteriori.

En el capitulo 4 hace referencia al concepto y generalidades de Proyectos, inversion y
rentabilidad. El presupuesto de capital que es el método de evaluacion y seleccion de las
inversiones y se describen los pasos para elaborar dicho documento desde la elaboracién de
propuestas hasta el seguimiento de la aplicacion de dicho método. Riesgos de proyectos de
inversion a largo plazo se sefiala los tipos de riesgos de una inversion, su evaluacion, analisis

técnicas y herramientas que aportan a la identificacion de los mismos.
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Il Justificacion

La razon primordial para realizar esta investigacion documental es conocer a fondo la
importancia de las inversiones a largo plazo, ya que estas representan el buen manejo de los
recursos de la empresa y generan un ambiente confiable para los inversionistas, quienes buscan
aumentar sus ganancias. Esta investigacion demuestra la importancia que esta herramienta tiene
para realizar toma de decisiones correctas, es esencial para decidir si ejecutar un proyecto de
inversion, usando de manera adecuada los distintos instrumentos que esta nos ofrece. Es decir
se justifica tedricamente ya que cumple con todos los procesos de investigacion.

Por otro lado, es importante conocer todos los factores a tomar en cuenta para una
decision de inversién a largo plazo, como el tiempo de inversion y el riesgo. Es decir se justifica
proactiva ya que cont6 con la utilizacion de las herramientas de mercado; tales como, cinco
fuerzas de Porter y FODA. Para conocer la rentabilidad y factibilidad de este proyecto de
inversion.

De igual manera, este documento ha servido a los autores para enriquecer sus
conocimientos como profesionales y poder llevarlo a la practica en el ambito laboral. También
podra servir como consulta para el alumnado de la facultad de ciencias econémicas, asi como
todo lector que quiera empaparse de informacién vital para llevar a cabo una inversion y conocer

mas a fondo la utilidad de las finanzas a largo plazo.



UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA, MANAGUA .
Proyecto de Inversion “Ice Martinez & Cia. Ltda.” N

11 Objetivos

3.1 Objetivo general:
Analisis de la viabilidad financiera del proyecto Ice Martinez & Cia. Ltda. en el periodo

comprendido del 2018 al 2022, a través de distintas herramientas de analisis financieros.

3.2 Objetivo especifico
e Identificar Generalidades y conceptos de Finanzas, Finanzas a Largo plazo y Proyecto

de Inversion Financiera.

e Conocer la industria a ingresar a través de distintas herramientas de mercado; tales
como, cinco fuerzas de Porter y FODA.

e Andlisis de la rentabilidad y factibilidad del Proyecto de Inversion en la Empresa Ice
Martinez & CIA LTDA del afio 2018 al 2022 a través del Caso Practico.
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IV Desarrollo del Subtema

4.1 Generalidades de las finanzas

La empresa es un organismo dindmico que se mueve y avanza en funcion de como se
gestiona. Y, dentro de toda la estructura, la administracion efectiva del dinero es vital; y es ahi
en donde radica la importancia de las finanzas en la empresa. Ya que sin este recurso se puede
tornar cuesta arriba tomar decisiones asertivas.

A razon de que le permite tener, a quien dirige, una panoramica acabada de la realidad
del negocio y como abordar los diferentes aspectos de relevancia del mismo.

Las finanzas estan enfocadas en todos los recursos economicos que esta requiere para el
desarrollo de sus actividades; toma en cuenta a otras ciencias, como lo son: la economia, al
tomar como herramientas las distintas teorias que de esta existen por ejemplo la oferta, la
demanda, la inflacion, la devaluacion, entre otros, con las matematicas al tomar en cuenta el
valor del dinero en el tiempo, con la administracion, al enfocarse en la gestion y aplicacion
eficiente y eficaz de los recursos financieros de una empresa, el marketing al evaluar aspectos
de importancia de una empresa como lo es la relacién que esta tiene con los clientes como, el
crédito que se le otorga a estos, porque las marcas de una empresa son de vital importancia en
la medicién de su valor por parte de los inversionistas.

En las empresas, las finanzas juegan un papel dual:
e Registrar informacion
e Herramienta para la toma de decisiones.
Estas dos funciones se pueden ver de manera tangible en dos elementos bésicos:
e Contabilidad
e Andlisis financiero

Estos dos elementos son los que hacen que las finanzas cumplan su funcién de facilitar
la gestion dentro de la estructura empresarial, ya que de ellos se desprenden tanto la informacion
que agrupa lo acontecido y la manera en que esta informacion se torna en un punto de referencia
para dirigir el negocio.

La importancia de las finanzas en la empresa se puede ver desde tres perspectivas basicas:

Gestion financiera
Gestion de Deudas

Gestion de Inversion



<< UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA, MANAGUA A
i%i Proyecto de Inversion “Ice Martinez & Cia. Ltda.” :
RGN

Tres perspectivas sobre las cuales depende el crecimiento de la empresa. Ya que sin una
buena gestién financiera, una correcta administracion de las deudas y de inversion en el negocio,
se puede presentar un proceso de estancamiento en el desarrollo empresarial.

Por lo tanto, las finanzas hay que asumirlas como parte integral dentro de la estructura
del negocio, ya que inciden de manera directa en todos los aspectos de relevancia de la misma,
pero méas aun debe ser utilizada como una herramienta que viabilice la consecucién de los
objetivos de la empresa.

Las finanzas provienen del latin "finis", que significa acabar o terminar. Finanzas “Las
finanzas se define como el arte y la ciencia de administrar el dinero” (Gitman y Zutter, 2012, p.
3).

Las finanzas son una rama de la economia que se encarga de estudiar la manera de
obtener, gestionar e invertir el dinero; es por medio de ella que podemos tomar decisiones de
inversion, porque describen el funcionamiento de una empresa en cuanto a eficiencia y eficacia,
de tal manera que se puede analizar la viabilidad econémica y rentable de inversiones futuras.

Podemos expresar que las finanzas son de mucha importancia, al ser una base para la
toma decisiones, es significativo en cuanto a como se puede incrementar el dinero de los
inversionistas y en qué y de qué manera se debe de invertir el dinero, por ello las finanzas son
una clave primordial en las decisiones financieras. En la empresa las finanzas representan un
valor para la gestion del negocio. Permitiéndoles a quienes dirigen tener informaciones que le
sirvan como espejo a las realidades que enfrenta la empresa en el dia y a dia; y al mismo tiempo
logran tornarse en una herramienta de relevancia en la toma de decisiones.

Las finanzas es una ciencia y un arte, una ciencia porque hace uso de las ciencias exactas
que son las matematicas, las estadisticas entre otras, y es un arte porque depende del criterio de

la persona que realiza la evaluacién financiera.

4.1.1 Estados financieros
Los estados financieros son los registros donde se plasma la vida de la empresa, es decir
el comportamiento que esta tiene en lo que se refiere a su actividad operativa, dichos estados
son un aserie de registros contables periddicos, verdaderos y coherentes a través de los cuales
se conoce la situacion financiera presente y posiblemente la situacion futura de una empresa.
Los estados financieros son necesarios para el desarrollo de una gestion financiera, para

los inversores, acreedores y aln mas necesarios para la propia compafiia.
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“Los estados financieros representan la informacion que el usuario general requiere para
la toma de decisiones econdémicas. La informacion debe de ser confiable, relevante, comparable
y comprensible” Lara y Ramirez (2008) (p.50).

Existen cuatro estados financieros basicos y vitales, estos son:
e Estado de situacion financiera.
e Estado de resultado.
e Estado de flujo de efectivo.
e Estado de cambio en el patrimonio.
4.1.2 Estado de situacion financiera.

Es aquel que muestra los recursos que posee una empresa, asi como también muestra las
obligaciones que esta tiene a corto y largo plazo, mostrando de igual manera el patrimonio o
capital contable a una fecha especifica.

El estado de situacién financiera es un estado financiero fundamental donde se puede
conocer como estd organizada una empresa en cuanto a los recursos financieros, forma de
operacion y principales inversiones existentes. También se conoce el comportamiento de una
empresa en lo referente a la eficiencia y eficacia en la implementacidn y asignacion de recursos.
En pocas palabras se asemeja a una radiografia de una empresa, estd compuesto por las cuentas
de activos, pasivos y patrimonio. Cada una de ellas expresadas en nimeros tanto los derechos
(activos), las obligaciones (pasivos) asi como el patrimonio.

4.1.3 Estado de resultado.

Es el estado en el cual se muestran los resultados de un periodo especifico provenientes
de la realizacion de las actividades operativas de una empresa, indicando y detallando los
ingresos, costos y gastos que se tuvieron. A través del estado de resultado se conocen las
utilidades o pérdidas netas resultantes de las operaciones de un periodo y complementa al estado
de situacion financiera.

El objetivo fundamental de los estados financieros es brindar la informacidn financiera
necesaria tanto para la toma de decision de inversiones de la empresa, asi como para la
optimizacion de recursos, otro objetivo es proporcionar los elementos necesarios para la
confiabilidad de la informacidn financiera, mostrando la vulnerabilidad, puntos fuertes y débiles

de una empresa.
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La importancia de los estados financieros recae en la informacion que estos brindan, que
es de vital importancia para la obtencion de financiamientos y de igual manera para el

cumplimiento de las obligaciones fiscales.

4.1.4 Estado de flujo de efectivo.

Es un estado de suma importancia para el analisis financiero, porque muestra el efectivo
real con que cuenta la empresa para el desarrollo de sus actividades. Esta conformado por,
actividades de operacion, inversion y financiacion.

El estado de flujo de efectivo es aquel donde se indican los movimientos, es decir los
cambios que ocurren al utilizar los recursos de la empresa y las fuentes de financiacion, lo que
da un cambio a la situacion financiera de la empresa. Lara y Ramirez. (2008).

En conclusion, el estado de flujo de efectivo es aquel que muestra la variacion de entrada
y salida de efectivo en un periodo determinado, por tanto, se puede considerar como un
indicador de liquidez de la empresa, por lo que podemos decir que mide la capacidad de generar
efectivo. Es muy importante tener en cuenta su resultado para la toma de decision de inversion
para conocer la generacion positiva o negativa de flujos de efectivo para cumplir con las

obligaciones adquiridas por una empresa en el corto plazo

4.1.5 Estado de cambio en el patrimonio.

El estado de cambio en el patrimonio es aquel que tiene como objetivo mostrar las
variaciones que los diferentes elementos que componen el patrimonio han sufrido en un periodo
determinado, este estado es de importancia porque busca explicar y analizar las variaciones lo
que la ocasiono y los efectos que estas podrian tener en las estructuras financieras de la empresa.

Algunas variaciones gue revela el estado de cambio en el patrimonio es la distribucién
de utilidades o excedentes durante un periodo, variacion en la reserva de la empresa, asi como
también la variacion en el capital social mismo, por dichas variaciones el estado de cambio en

el patrimonio se considere un estado financiero basico.

4.1.6 Financiamiento

El financiamiento es un medio 0 mecanismo para obtener recursos econdémicos, los que
pueden ser invertidos en proyectos o adquirir bienes; a través del financiamiento las empresas
pueden mantener una estabilidad y eficiencia econdmica, planear a futuro y expandirse. Existen

diferentes tipos de financiamiento a corto y largo plazo
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4.1.7 Decisiones Financieras
En finanzas se adoptan tres grandes decisiones:

Decisiones de inversion: implican la adquisicion de activos de corto o largo plazo. Al

principio estas decisiones se evaluaban en forma individual (compro o no tal maquina) ha
evolucionado hasta un analisis global. En este tipo de andlisis se toma en cuenta las
repercusiones que tiene la inversion en cuestion sobre el resto de las inversiones de la empresa
se llama enfoque de Portafolio de inversiones.

Decisiones de Financiamiento: buscan responder la pregunta ¢;cual es la combinacion

optima de fuentes de financiamiento? Dichas fuentes tienen dos grandes origenes las deudas y
los fondos propios. Se define una estructura de fondos propios y de terceros, en m/e y m/n, a

clpyallp.
Decisiones de Dividendos: Esta intimamente ligada a la politica de financiamiento.

Implica ver si se retribuye a los accionistas privando por lo tanto a la empresa de fondos para
realizar inversiones.

El Riesgo: no hay una certeza del valor de todas las variables por lo que introducimos
en el andlisis el elemento de la incertidumbre y el riesgo. Siempre sera una estimacion. El riesgo
en finanzas estd dado por la dispersion de los resultados entorno a su valor medio (valor
esperado).

En las Finanzas se supone que el comportamiento de los inversores es del tipo mas
conservador, son Adversos al Riesgo. Encontraremos tres posturas de los agentes frente al
riesgo:

e Tomadores de riesgo

e Indiferentes al riesgo

e Adversos al riesgo.

Asociacion entre Riesgo y Rentabilidad: En las decisiones financieras hay un juego de estos
dos elementos, generalizando se puede decir que a mayor riesgo mayor rentabilidad. Lo esencial
es que quien toma la decision conozca los riesgos y pueda optar. Optara para lo que segun ese
inversor considera mejor y esto es lo que se conoce como la Actitud de los Inversores ante el
Riesgo. Y asi introduce sus preferencias subjetivas frente al riesgo.

Considerar la Inflacion: los procesos econdmicos a veces se ven afectados por los procesos

inflacionarios. Los cuales deben ser considerados en el analisis para la decision final. Debemos
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ser coherentes al usar la tasa para deflactar un flujo, si los valores a deflactar consideran la
inflacién debemos usar tasas nominales (que incluyen la inflacion). En cambio si los valores
estan expresados en moneda constante se debe trabajar con una tasa real (eliminando también

en la tasa el efecto inflacionario).

4.1.8 Mercados financieros

La funcion basica de las finanzas se debe desempefiar en todos los tipos de
organizaciones y sistemas econdmicos. Lo que unifica a las organizaciones comerciales desde
el punto de vista de la economia de mercado, es que todas estan directa y mensurablemente
sujetas a la disciplina de los mercados financieros. Estos mercados valtan en forma continua
los activos de las empresas, con lo cual proporcionan una medida del desempefio de las mismas.

Una consecuencia de la evaluacion continua de las empresas por parte de los mercados
de capitales esta representada por el cambio en su nivel de valuacién (precios de mercado de
la accion). Por lo tanto los mercados de capitales estimulan la eficiencia y
proporcionan incentivos a los administradores para que mejoren su desempefio.

La administracion financiera se puede considerar como una forma de la economia
aplicada que se funda en alto grado en conceptos econémicos.

La Administracion Financiera se refiere las actividades necesarias para el cumplimiento
de la funcion financiera en una empresa u ente. Aunque los aspectos especificos varian de
acuerdo con la naturaleza de cada organizacion, las funciones financieras bésicas son:
La inversion, el financiamiento y las decisiones sobre dividendos de una organizacion.

Los fondos se obtienen de fuentes externas y se asignan con base en diferentes
aplicaciones. El flujo de fondos que se circula en una empresa debe ser debidamente
coordinando. Los beneficios que se acumulan para las fuentes de financiamiento adquiere la
forma de rendimientos, reembolsos, productos y servicios. Estas funciones deben ser ejecutadas
por las empresas comerciales, dependencias del gobierno, asi como por las organizaciones no
lucrativas. Para llevar a cabo toda esta gama de funciones, en la empresa se debe contar con la
figura de un Administrador Financiero, quien a través de éstas, debe lograr maximizar

el valor de la organizacién; planeando, obteniendo y usando los fondos que de la misma.
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4.2 Herramientas de Mercado
4.2.1 Modelo Dupont.
4.2.1.1 Rendimiento sobre los Activos Totales (ROA).

El rendimiento sobre los activos totales es también conocido como el rendimiento sobre
la inversion, este mide la eficacia de manera integral que la administracion tiene para generar
utilidades con sus activos disponibles. Cuanto mas alto sea el rendimiento sobre los activos
totales sera mejor.

Es de mucha importancia puesto que es un indicador fundamental de la rentabilidad de
una empresa debido a que toma dos elementos importantes como lo son el margen de utilidad
neta que mide la rentabilidad de las ventas de una empresa y la rotacion de activos totales que

mide la eficiencia en la utilizacion de los recursos de una empresa.

FIGURA 4
Ecuacion para realizar el célculo del rendimiento sobre los activos totales (ROA)

ROA : M*R

Donde:

M: Margen de utilidad neta Utilidad Neta/ Venta®100

R: Rotacion de activo total Ventas/Activos Totales

Fuente: Gitman y Zutter,
4.2.1.2 Rendimiento sobre el patrimonio (ROE).

El rendimiento sobre el patrimonio mide el rendimiento ganado sobre la inversion de
los accionistas comunes en la empresa, este indica que cuanto mas alto sea el rendimiento
sobre el patrimonio significa que més ganan los propietarios.

Es de mucha importancia porque es un indicador fundamental de la rentabilidad de una
empresa debido a que toma tres elementos importantes como lo son el margen de utilidad neta
que mide la rentabilidad de las ventas de una empresa, la rotacion de activos totales es la que
mide la eficiencia en la utilizacion de los recursos de una empresa y el apalancamiento
financiero que es la razon entre los activos totales de la empresa y su capital en acciones

comunes.
10
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FIGURA S

Ecuacion para realizar el calculo del rendimiento sobre el patrimonio

ROE: M*R*AP

Donde:

M: Margen de utilidad neta Utilidad Neta/ Venta*100

R: Rotacion de activo total Ventas/Activos Totales

AP: Apalancamiento Total de activos/ Capital en acciones comunes

Fuente: Gitman y Zutter,
Ciclo de conversion del efectivo (CCE).

La comprension del ciclo de conversion del efectivo de la empresa es crucial en la
administracion del capital de trabajo o administracion financiera a corto plazo. El ciclo de
conversion del efectivo (CCE) mide el tiempo que requiere una empresa para convertir la
inversion en efectivo, necesaria para sus operaciones, en efectivo recibido como resultados de
esas operaciones. Este ciclo apoya el analisis de la administracion de los activos corrientes de
la empresa y de la administracién de pasivos corrientes. Gitman y Zutter, (2012) (p. 546).

Para calcular el ciclo de conversion del efectivo debemos de conocer el ciclo operativo
de la empresa que no es mas que, el tiempo que transcurre desde el momento en que se inicia la
etapa de produccion hasta el momento en que se cobra en efectivo por la venta del producto
terminado. El ciclo operativo se calcula de la siguiente manera:

CO=EPI + PPC

Donde:

CO: Ciclo Operativo

EPI: Edad Promedio de Inventario

PPC: Periodo Promedio de Cobro

Ademas de estos factores debemos de incluir el pago que se hace de la materia prima adquirida
para la elaboracion del producto. Se calcula de la siguiente manera:

CCE=CO- PPP

Donde:

CCE: Ciclo de Conversion del Efectivo

11
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PPP: Periodo Promedio de Pago
Una vez incluidos todos los factores de los que depende el calculo del ciclo de

conversion del efectivo podemos decir que la ecuacion para su célculo es la siguiente:

CCE= EPI + PPC — PPP

4.2.2 FODA
La matriz FODA es una especie de acrostico de Fortalezas, (factores positivos con los

que cuenta una empresa), Oportunidades, (factores positivos que podemos aprovechar
utilizando nuestras fortalezas), Debilidades, (factores negativos internos que deben ser
superados) y Amenazas (factores negativos externos que dificultan el cumplimiento de los
objetivos). Es una especie “de conodcete a ti mismo” y analiza tanto el entorno interno como
externo. Se realiza en todo tipo de proyectos empresariales, creacion de nuevas empresas,
lanzamiento de nuevos productos, planes de mejora entre otros.

La matriz FODA es una herramienta que nos indica la situacion actual de una empresa
y permite conocer los puntos mas fuertes y débiles tanto de manera interna asi como también
de manera externa, involucra todos los factores que inciden en el cumplimiento de su misién,
visién y objetivos, mostrando un panorama de la situacion, que permitira crear estrategias que
contra resten todos los aspectos negativos y maximicen los aspectos positivos de manera interna
y externa. Es por ello que el analisis FODA es de mucha importancia para la toma de decisiones
al momento de una inversion.
4.2.2.1 Fortalezas.
Son los aspectos que hacen relevante a una empresa frente a la competencia como los recursos
que se controlan, habilidades que se poseen, actividades que se desarrollan de manera
productiva, entre otras.
4.2.2.2 Oportunidades.
Son factores explotables es decir aprovechables que se encuentran en el entorno de la empresa.
4.2.2.3 Debilidades.
Son todos aquellos recursos de los que se carece de manera interna como por ejemplo las
habilidades que no se poseen, esto ubica a una empresa en una posicion desfavorable frente a la
competencia.

4.2.2.4 Amenazas.
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Son todos los factores que provienen del entorno que afectan de manera negativa a una empresa
y que incluso pueden llegar a atentar contra la permanencia de la organizacion.
4.2.3 Las cinco fuerzas de Michael Porter.

Las cinco fuerzas de Porter deben su nombre a su creador el economista estadounidense
Michael Eugene Porter, por medio de este modelo se pueden maximizar los recursos y superar
a la competencia.

“... EL modelo de las cinco fuerzas de competencia es un modelo muy utilizado para
formular estrategias de muchas industrias...” (Fred, 2003, p. 98). Es una herramienta que
permite conocer el grado de competencia que existe en una industria o sector.

Si no se cuenta con un plan perfectamente elaborado, una empresa no puede sobrevivir
en el mundo de los negocios, lo que hace que los desarrollos de estrategias competentes no solo
sean necesarias para la supervivencia, sino que también permitan el posicionamiento en el

mercado de una empresa.( Porter 2009).

FIGURA 7
Esquema de la composicién de las cinco fuerzas de Michael Porter

Amenaza de
nuevos

competidores

Poder de Poder de
negociacion Rivalidad negociacion
de los entre de los

proveedores \Competidores / clientes

Amenazas
de productos
sustitutos

Fuente: Michael Porter
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4.2.3.1Amenazas de nuevos competidores.

Al entrar nuevos competidores al mercado el nivel de competencia entre empresas que
producen los mismos bienes y servicios aumenta, sin embargo, existen barreras de ingresos
como, la necesidad de lograr una economia de escala con rapidez, la necesidad de obtener
crecimiento especializados y tecnologia, la falta de experiencia, la lealtad firme de los clientes
el requerimiento de un gran capital y la falta de canales de distribucion adecuados.

El andlisis de la amenaza de entrada de nuevos competidores permite a una empresa
estar atenta a su entrada y de esta manera formular estrategias que les permitan fortalecer las
barreras de entrada o hacer frente a los competidores que puedan entrar. (Fred, 2003).
4.2.3.2 Rivalidad entre competidores.

La rivalidad entre empresas competidoras es por lo general la mas poderosa de las cinco
fuerzas competitivas, las estrategias que sigue una empresa tienen éxito solo en la medida que
proporcionen una ventaja competitiva sobre las estrategias que aplican las empresas rivales,
entre estas podemos tener estrategias como, la reduccion de precios, mejorar la calidad, la
adicién de caracteristicas, la entrega de servicios, la prolongacion de garantias y el aumento en
la publicidad. (Fred, 2003 pag. 100)
4.2.3.3 Amenaza de entrada de productos sustitutos.

Se refiere a la entrada potencial de nuevos productos alternativos similares a los de la
industria existente, la entrada de estos productos suele tener su impacto en los limites de precio
gue se pueden cobrar por un servicio o producto, lo que indica que los precios de una empresa
dependeran de manera intrinseca de los precios del bien sustituto, por tanto, si se aumenta el
precio del bien los consumidores optarian por el servicio o producto sustituto. (Fred, 2003).

Para evitar la entrada de servicios 0 productos sustitutos una empresa debe tomar
medidas que sirvan de barrera a su entrada como, por ejemplo; aumentar la calidad de los
servicios o productos, reducir los precios, aumentar los canales de ventas, aumentar la
publicidad, entre otros.
4.2.3.4 Poder de negociacion de los proveedores.

El poder de negociacion de los proveedores hace hincapié al poder con que cuentan los
proveedores para aumentar sus precios, esto quiere decir que mientras existan pocos
proveedores mayores sera su poder de negociacion por lo que al no haber tanta oferta estos

pueden aumentar sus precios. (Fred, 2003).
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4.2.3.5 Poder de negociacion de los clientes.

Este indica que nivel de poder tienen los consumidores para conseguir buenos precios y
condiciones lo que supone que a menor cantidad de consumidores estos tendrdn mas poder de
negociacion porqgue al no haber tanta demanda de los bienes o servicios estos pueden demandar
menores precios ademas de esto el poder de negociacién suele aumentar porque no hay
diferenciacion entre productos y los consumidores pueden cambiarse facil y rpido a marcas
competidoras. Una empresa puede implementar estrategias como lo es la publicidad de los
productos o servicios que ofrece promoviendo su calidad y de esta manera aumentar el nimero
de clientes. (Fred, 2003).

4.3 Financiamiento a largo plazo.

El finalnciamiento largo plazo es aquel que se adquiere con la vision de realizar una

inversion de la que se obtendran beneficios econdmicos.
La caracteristica principal de este tipo de financiamiento es que la realizacion del pago es a
futuro, en un plazo mayor a un afio, cuyo monto principal debe pagarse en los plazos
establecidos al momento de adquirir la obligacion mas una cantidad determinada de intereses
que van de acuerdo con el monto principal de la deuda.

Este tipo de financiamiento es uno de los mas usados para la inversién en proyectos los
cuales prometen ser rentables, por tanto, el financiamiento es una ayuda necesaria para llevar a
cabo la realizacidn de proyectos que una empresa desea.

4.3.1 Diagnostico financiero

Un diagnéstico financiero es el analisis cualitativo que se hace de la informacion
financiera de una empresa, en el que se puede observar el estado actual de la misma de una
manera amplia y enfocada en cada elemento que conforma la estructura financiera de una
empresa.

Para disponer de una informacion econdmica-financiera fiable es necesario un
diagndstico financiero, porque este incide en la toma de decisiones de una empresa, tanto
comerciales, productivas, organizativas, y otros; este diagndstico debe ser el mas acertado
posible puesto que sera una carta de presentacion ante posibles inversores, instituciones
financieras de las que se requiera de financiacion o para cualquier tipo de persona o entidad que

estén interesados en la marcha de la empresa.
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La importancia de un correcto y adecuado diagndstico financiero es que este es la clave
para una correcta gestion, este Permitira que la empresa pueda, atender de manera adecuada y
eficiente sus compromisos financieros, tomar decisiones acertadas sobre el financiamiento de
inversiones, asi como mejorar ventas y beneficios, aumentando el valor de la empresa.

El diagndstico sera de utilidad cuando se realice de forma continua en el tiempo sobre
la base de informacién financiera verdadera y segura, es decir datos fiables, y debe ir
acompariado de medidas correctivas para solucionar las desviaciones que se vayan detectando.

Por tanto podemos decir que un diagnostico financiero va mas alla de la informacion
cuantitativa expresada en los estados financieros, esta nos da las pautas para la toma de
decisiones de una empresa y para conocer sus puntos débiles y fuerte, es decir las fallas que esta
tienen en el manejo de los recursos y operaciones Yy aquellos puntos en los que la empresa
sobresale, esto se puede conocer porque el diagndstico estd basado en hechos reales de la
situacion econdémico-financiera actual de una empresa.
4.3.1.1 Anélisis financiero

El andlisis financiero es un estudio que se hace de la informacién contable de una
empresa, para su realizacion se utilizan indicadores y razones financieras, en los estados
financieros esta plasmada la realidad econdmica de una empresa por tanto es necesario e
importante realizar un analisis e interpretar esta informacion de modo que se conozca la
eficiencia y eficacia de la empresa en cuanto a la utilizacion de los recursos que posee.
4.3.1.2 Indices financieros y herramientas financieras

Los indices financieros son aquellos que permiten determinar cinco factores
importantes: la liquidez, la solvencia, la productividad, la rentabilidad y la gestion de
actividades que realiza una empresa.
4.3.1.3 Indice de liquidez.

El indice de liquidez es aquel que mide de manera determinante el endeudamiento de
una compafiia porque estos toman en cuenta los activos liquidos es decir aquellos que se pueden
transformar de manera rapida en dinero y los pasivos liquidos aquellos cuya obligacion vence
en el corto plazo. (Higgins ,2004)

La liquidez de una empresa se mide por su capacidad para cumplir con sus obligaciones

de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento.
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La liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera general de la empresa, es decir la
facilidad con la que puede pagar sus cuentas. (Gitman y Zutter, 2012, p. 65)

Dentro del indice de liquidez se encuentra, el indice de liquidez corriente y el indice de prueba
acida.

4.3.1.4 Liquidez corriente.

La liquidez corriente es una de las mas utilizadas y mide la capacidad para cumplir con las
obligaciones en el corto plazo que tiene una empresa y esta se expresa de la siguiente manera:

FIGURA 1
Ecuacion para realizar el célculo de la razon de liquidez corriente

LIQUIDEZ CORRIENTE

Activos corrientes - Pasivos corrientes

Fuente: Propia
4.3.1.5 Indices de actividad.

Los indices de actividad miden la rapidez con la que diversas cuentas se convierten en
ventas o efectivo, es decir, en entradas o salidas. En cierto sentido, los indices para la medicién
de actividad miden la eficiencia con la que opera una empresa en una variedad de dimensiones,
como la administracion de inventario, gastos y cobros. Existen varios indices para la medicion
de la actividad de las cuentas corrientes mas importantes, las cuales incluyen inventario, cuentas
por cobrar y cuentas por pagar. (Gitman y Zutter, 2012 p. 68).
4.3.1.6 Indices de rentabilidad.

Los indices de rentabilidad son de gran importancia para evaluar las utilidades de una
empresa respecto a un determinado nivel de ventas, esto es de interés para los duefios, los
acreedores y la administracién ya que su atencion esta enfocada en el incremento de las
utilidades debido a la gran importancia que el mercado otorga a las ganancias. (Gitman y Zutter,
2012) Dentro de los indices de rentabilidad podemos encontrar los siguientes:
4.3.1.7 Margen de utilidad bruta.

El margen de utilidad bruta mide el porcentaje que queda de cada dolar de ventas
después de que la empresa pago sus bienes. Cuanto mas alto es el margen de utilidad bruta
mejor, porque es menor el costo relativo de la mercancia vendida. (Gitman y Zutter 2012 p.74)

El margen de utilidad bruta se calcula de la siguiente manera:
17
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FIGURA 2
Ecuacion para realizar el célculo la razon margen de utilidad bruta

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA

Ventas- Costo de los bienes vendidos Ttilidad bruta

Ventas Ventas

Fuente: Gitman y Zutter
4.3.1.8 Margen de utilidad neta.

El margen de utilidad neta mide el porcentaje que queda de cada délar de ventas después
de que se dedujeron los costos y gastos, incluyendo los intereses, impuestos y dividendos de
acciones preferentes. Cuanto més alto es el margen de utilidad neta de la empresa, mejor.
(Gitman y Zutter 2012 p.75)

FIGURA 3
Ecuacion para realizar el célculo la razén margen de utilidad neta

MARGEN DE UTILIDAD NETA

Ganancias disponibles para los accionistas comunes

Ventas

Fuente: Gitman y Zutter pag. 75
4.4 Generalidades de proyectos
4.4.1 Proyecto.

Un proyecto es la busqueda de una solucidn inteligente al planteamiento de un problema
tendente a resolver muchas o una necesidad humana, por lo que se requiere de una planeacién
de lo que este conlleva a como lo es, la definicion del monto de inversion, el tipo de tecnologia
que se desea y se requiere implementar, los participantes del proyecto y los fines que este
persigue a lo largo de su horizonte de vida.

Un proyecto de inversion es un plan que nace cuando conocemos de una necesidad

humana que necesita ser satisfecha, a dichos proyectos los inversionistas asignan un
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determinado monto de capital para que este produzca un bien o un servicio que sea de utilidad
al ser humano y que genere los rendimientos esperados por todos los inversionistas e
involucrados en el.

Es importante saber que en la actualidad las necesidades humanas demandan al mercado
bienes y servicios de alta calidad por lo que toda inversion que se haga debe de ser de manera
inteligente por tanto requiere de una base que lo justifique, dicha base es precisamente un
proyecto bien estructurado y evaluado que indique la pauta que debe seguirse para el éxito. De

esto se deriva la necesidad de crear proyectos.

4.4.1.1 Inversion.
Una inversion es un acto en el que se invierte capital con el propdsito de obtener

utilidades en un determinado periodo de tiempo. La inversion es una variable importante dentro
de la economia porque tiene funciones importantes como lo es el estimulo del aumento de la
demanda lo que a su vez incide en la generacion de nuevos empleos y eleva la capacidad
productiva instalada en un pais.books.google.com.ni/

La idea de invertir en determinados sectores de la economia proviene que todo
inversionista desea obtener una rentabilidad de la inversion que realice que le genere flujos de
ingresos en periodos futuros.
4.4.1.2 Rentabilidad.

La rentabilidad es el rendimiento promedio obtenido de las inversiones realizadas por
una empresa, que indica su desempefio econdémico y la manera de mejorar las estrategias en el
manejo de los recursos generadores de ingresos de una empresa. La rentabilidad es el resultado
de la aplicacion de los recursos requeridos para generar ingresos de manera eficiente y
eficaz.books.google.com.ni/.

4.4.2 Estudios de factibilidad de proyectos.
4.4.2.1 Estudio de mercado.

“Uno de los factores mas criticos en el estudio de proyectos es la determinacién de su
mercado, tanto por el hecho de que aqui se define la cuantia de su demanda e ingresos de
operacion...” (Sapag y Sapag, 1991, p.31), este estudio va més all4 de un simple analisis de la
oferta y la demanda o de precios de un proyecto, por tanto, se deben estudiar tres aspectos:

El consumidor y la demanda del mercado y del proyecto, actuales y futuras. La
competencia y la oferta de mercado y del proyecto

19



<< UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA, MANAGUA
i%i Proyecto de Inversion “Ice Martinez & Cia. Ltda.”

La comercializacion del proyecto

A través del anélisis de los consumidores se podra caracterizar a los consumidores
actuales y potenciales de manera que se puedan identificar sus preferencias, hébitos, gustos,
motivacion, entre otros. Mediante el analisis de la demanda se puede conocer y cuantificar el
volumen de bienes o servicios que el consumidor podria adquirir del proyecto, lo que esta
relacionado de manera directa con los precios, condiciones del servicio, entre otros.

El estudio de la competencia suele ser fundamental porque las estrategias que se definan
para el proyecto no puede ser indiferente a las utilizadas por la competencia, de esta manera se
puede aprovechar sus ventajas y evitar sus desventajas.

El estudio de mercado es muy importante en las decisiones financieras de un proyecto
puesto de que muchas son las decisiones que deben de tomarse en base a los resultados
obtenidos de este analisis, estas repercutiran de manera directa en la rentabilidad del proyecto a
causa de las afectaciones a sus ingresos y egresos, una de estas decisiones es la politica de venta
que no solamente implica generacion de ingresos al contado sino que también determina una
captacion menor o mayor en el volumen de las ventas y la promocion de la diferenciacion y
calidad de los bienes y servicios.
4.4.2.2 Estudio técnico.

El estudio técnico busca determinar si es fisicamente posible hacer el proyecto y es
meramente financiero, es decir calcula costos, inversiones y beneficios derivados de los
aspectos técnicos o de la ingenieria del proyecto. En este estudio se busca determinar las
caracteristicas de la composicion 6ptima de los recursos que haran que la produccién de un bien
o servicio se logre eficaz y eficientemente, por lo que se debera examinar detenidamente las
opciones tecnoldgicas que es posible implementar, asi como sus efectos sobre futuras
inversiones, costos y beneficios.

El resultado de este estudio es de mayor incidencia que cualquier otro en la magnitud de
los valores que se incluiran para la evaluacion, por tanto, cualquier error en este estudio puede
tener incidencia en la viabilidad econdmica del proyecto.

La primera inversion que se debe calcular incluye a todos los activos fisicos necesarios
que aseguren el funcionamiento adecuado del proyecto, podemos tener muchas opciones de

adquisicion que se deben de evaluar para saber cuél es la conveniente, la inversion de activos
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se muestra de manera detallada en el balance de equipos mostrando los costos, cantidades de
los activos que se necesitan y que se van a adquirir.

Se deben de determinar los requerimientos de las obras fisicas de espacio para la
instalacion del proyecto, asi como su organizacion, salas, bafos, bodegas, estacionamiento,
oficinas, jardines, puntos de acceso, entre otros. books.google.com.ni/

Se deberd incluir en este estudio el balance del personal, la forma mas eficiente de
calcular el costo de los recursos humanos es desagregando al méaximo funciones y tareas que
deben realizarse en la operacion del proyecto cuyo objeto principal es definir la ocupacion de
cada uno de los cargos de manera que se pueda calcular la cuantia de remuneracién de cada
puesto de trabajo.

La localizacion del proyecto es de suma importancia porque de esta dependera en gran
parte la aceptacion o rechazo tanto de los clientes, asi como también del personal, la ubicacion
mas adecuada sera la que brinde las facilidades de maximizar el logro de los objetivos del
proyecto, como cubrir la mayor cantidad posible de mercado meta y lograr una alta rentabilidad.

La seleccion de la ubicacion del proyecto se define en dos ambitos, por medio de la
macro localizacion que se refiere a la eleccion de la region o zona y la micro localizacion que
determina la ubicacion especifica donde se ubicara el proyecto. Para ello debemos de tener en
cuenta varios factores como mercado que se desea atender, accesibilidad de las personas en
relacion a la ubicacion, aspectos ambientales, asi como la regulacion de la emision de
desperdicios, y la topografia de la zona.

De manera en la que sean asignados los recursos de manera eficiente tendran impacto
en las finanzas porque perjudicaran la estructura financiera que incluyen los costos de la
ejecucion y actividad del proyecto de lo que dependera la rentabilidad econémica del mismo.
4.4.2.3 Estudio financiero.

El objetivo de este estudio es ordenar y sistematizar la informacidn de caracter monetario
que fueron proporcionadas por los estudios anteriores, se deben ordenar toda la informacion
sobre la inversion, costos e ingresos, se deben de estimar el monto que debe de invertirse en
capital de trabajo asi como el valor de rescate del proyecto.

Dentro de la inversion se encuentra las que se hacen previas a la puesta en marcha del
proyecto y a aquellas realizadas durante su operacién como inversiones en activo fijo, activos

intangibles y capital de trabajo.
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Se tomaran en cuenta los ingresos, costos, tratamientos para amortizaciones y depreciaciones,
el valor de rescate del proyecto y el flujo de caja.
4.4.2.4 Indicadores financieros.

WACC (Costo de capital promedio ponderado)

VAN (Valor actual neto)

TIR (Tasa interna de retorno)

RBC (Relacion beneficio costo)

Periodo de recuperacion.

4.4.2.5 WACC (Costo de Capital Promedio Ponderado).
El costo de capital promedio de una empresa se calcula en un momento especifico y

refleja el costo futuro promedio esperado de los fondos a largo plazo utilizados por la empresa,
las empresas por lo general recaudan dinero de distintas fuentes, el costo de capital es donde se
refleja la totalidad de las actividades de financiamiento.

El costo de capital promedio ponderado refleja el costo futuro promedio esperado de los
fondos a largo plazo; se calcula ponderando el costo de cada tipo especifico de capital de
acuerdo con su proporcion en la estructura de capital de una compafiia.

El célculo del costo de capital promedio ponderado es muy facil para su aplicacion se
multiplica el costo especifico de cada forma de financiamiento por su proporcién en la estructura
de capital de la empresa, y se suman los valores ponderados.

El costo de capital ponderado se expresa en la siguiente ecuacion:
FIGURA 8

Ecuacidn para el célculo del costo de capital promedio ponderado

COSTO DE CAPITAL PROMEDIO PONDERADO

Kd= (Wi X Ki) + (Ws X Kr o n)
Donde:

Wi: Proporcion de la deuda a largo plazo en la estructura de capital

Ws: Proporcion de capital en acciones comunes en la estructura
de capital

Wi+ Wp + Ws =1.0

Fuente: Gitman y Zutter
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4.4.2.6 El valor actual neto (VAN).

Es un método muy utilizado para evaluar proyectos de inversion se conoce como valor
actual neto, es una técnica mas desarrollada de elaboracion del presupuesto de capital; este se
calcula restando la inversion inicial de un proyecto (FEO) del valor presente de sus flujos de
entrada de efectivo (FE T) descontados a una tasa (k) equivalente al costo de capital de la
empresa.

Valor actual neto (VAN)= Valor presente de las entradas de efectivo - Inversion inicial
FIGURA 9

Ecuacion para el calculo del valor actual neto (VAN)

n

VAN=} FE: -FEo

1
=1 {I_I\)

Fuente: Gitman y Zutter

A usar el valor actual neto (VAN), tanto las entradas como las salidas de efectivo se
miden en términos monetarios actuales. En el caso de un proyecto el cual tiene salidas de
efectivo mas alla de la inversion inicial, el valor presente neto se obtendria restando el valor
presente de los flujos de salida de efectivo del presente de las entradas de efectivo.

El criterio de decision al usar el valor actual neto para decisiones de aceptacion o rechazo sera
el siguiente:

Si el VAN es mayor que 0, el proyecto se acepta. Si el VAN es menor que 0, el proyecto
se rechaza.

Si el VAN es mayor que 0, la empresa ganara un rendimiento mayor que su costo de
capital, el VAN representa la ganancia neta, a valor actual, de un proyecto.
4.4.2.7 La Tasa Interna de Rendimiento (TIR).

Segun Gitman y Zutter (2012) La tasa interna de rendimiento o retorno (TIR) es una de
las técnicas més usadas de las técnicas de elaboracion de presupuesto de capital. La tasa interna
de rendimiento (TIR) es la tasa de descuento que iguala al VAN de una oportunidad de inversion
con $0 (debido a que el valor actual neto de las entradas de efectivo es igual a la inversion
inicial); es la tasa de rendimiento que ganara la empresa si invierte en el proyecto y recibe las

entradas de efectivo esperadas. (p.372)
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La ecuacion de la TIR es la siguiente:

FIGURA 10
Ecuacidn para el célculo de la tasa interna de rendimiento (TIR)

0= T|R=E FE: -FEs
=t [ 1+ TIRF

E FE' = FE:
[ 2+ TIRF

Fuente: Gitman y Zutter
Criterios de decision cuando se usa la TIR para aceptar o rechazar:

Si la TIR es mayor que el costo de capital, se acepta el proyecto Si la TIR es menor que
el costo de capital, se rechaza el proyecto.

Estos criterios garantizan que la empresa gane por lo menos su rendimiento requerido.
Este resultado deberia aumentar el valor de mercado de la empresa y, por lo tanto la riqueza de

los duefios.

4.4.2.8 Relacién Beneficio Costo (RBC).
Es la relacion entre el valor presente de todos los ingresos del proyecto sobre el valor

presente de todos los egresos, que determina cuales son los beneficios por cada unidad
monetaria que se invierte en el proyecto. Su calculo es de importancia para conocer el grado de

rentabilidad que genera un proyecto.
La relacién beneficio costo se calcula de la siguiente manera:

FIGURA 11
Ecuacidn para el célculo de la Relacién beneficio costo (RBC)

Beneficios
RBC =

Costos

Fuente: Propia
Criterios de decision:
Si la RBC es mayor que 1, indica que los beneficios superan a los costos, por tanto el proyecto

es rentable.
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Si la RBC es igual a 1, indica que no hay ganancias por que los beneficios son iguales a los
costos.

Si la RBC es menor que 1, indica que el proyecto no es rentable puesto de que los costos son
mayores que los beneficios.

4.4.2.9 Periodo de recuperacion.

Los periodos de recuperacion comunmente se utilizan para evaluar las inversiones
propuestas. El periodo de recuperacion indica el tiempo requerido para que una empresa
recupere su inversion inicial de un proyecto, calculado a partir de las entradas de efectivo. Para
un flujo mixto de entradas de efectivo anuales deben sumarse hasta recuperar la inversion
inicial.

El periodo de recuperacion mixto descontado se debe de calcular en base a los flujos de
entrada de efectivos esperados, se deben de descontar es decir llevar al presente todos los flujos
de ingresos esperados los cuales deben sumarse hasta recuperar la inversion inicial.

FIGURA 12
Esquema de presentacion del periodo de recuperacion descontado

Ailo Flujos Factor de Descuento Flujos Descontados

Fuente: Propia

FIGURA 13
Ecuacion para el calculo de los flujos descontados

VALOR PRESENTE = Valor futuro X (1 +1)

Fuente: Propia
Criterios de decision cuando el periodo de recuperacion se utiliza para aceptacion o rechazo
Si el periodo de recuperacion de la inversién es menor que el periodo de recuperacion
maximo aceptable, se acepta el proyecto.
Si el periodo de recuperacion de la inversion es mayor que el periodo de recuperacion
maximo aceptable, se rechaza el proyecto.
4.4.3 Proyecciones financieras.
Las proyecciones financieras se tratan de un analisis que se realiza para anticipar los

posibles ingresos y egresos de un proyecto.
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4.4.3.1 Proyeccion de ventas.

La proyeccién de las ventas es una de las tareas mas complicadas ya requiere de una
especial dedicacién para obtener un resultado razonable, las ventas dependen de varias
variables como por ejemplo el comportamiento de los clientes potenciales, la evolucién
historica de los precios en el sector asi como los niveles de calidad que muestran los bienes o

servicios.

4.4.3.2 Proyecciones de costos.

Los costos consisten en las partidas de consumo de materias primas, mano de obra
directa y los otros gastos generales de fabricacion. Estos pueden ser variables o fijos. Los costes
variables, son aquellos que dependen del nivel de actividad de la empresa. La estructura de
costes fijos y variables varia dependiendo del negocio, lo que para algunas empresas es un coste
fijo para otras es variable.

Los costos son una herramienta considerada como necesaria para tomar decisiones y
realizar proyecciones esto debido a que tienen una relacion directa con los resultados
econdmicos, para realizar las proyecciones de costo se debe tener en cuenta la cantidad de
personal que trabajard, el impacto por margen de disminucion de precios y el impacto por
margen por incremento en los costos de ventas
4.4.3.3 Proyeccién de gastos.

Las proyecciones de los gastos nos muestran el comportamiento que estos tendran en
un determinado periodo de tiempo, en estas proyecciones se deben incluir esencialmente los

salarios, arrendamientos, publicidad, servicios publicos, mantenimiento, entre otros.
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V Caso Practico

5.1 Resefia Historica

El hielo en cubos se populariz6 antes de la aparicion de la electricidad, las congeladoras
o los frigorificos.

Fue a inicios del siglo XIX que Frederic Tudor, un empresario de Boston, tuvo la
revolucionaria idea de cosechar el hielo invernal de los estanques y rios de Nueva Inglaterra y
exportarlos a las célidas costas de Martinica en la region Caribe. Para trasladarlo, lo conservaba
en sal dentro de barcos.

Dos siglos después, no hay region en el mundo que no tenga su propia industria hielera.
Para tener una idea, en Esparfia este mercado supera los 470 millones de euros y cuenta con 400
fabricas que trabajan las 24 horas del dia.

Este pais duplica el consumo de los britanicos y triplica el de los alemanes, pero se sitla
debajo de los Estados Unidos. EI mercado de hielo es ciclico, con picos en verano y caidas en
invierno.

A diferencia de Estados Unidos, donde los productores estan reunidos en la Asociacion
Internacional de Hielo Empaquetado (IP1A), en América Latina el mercado es maés
diversificado; aunque igualmente impulsado por Everest y Mayekawa, fabricantes de maquinas
refrigeradoras con sede en Brasil y México, respectivamente.

La presentacion del caso practico permite evaluar la viabilidad financiera en la inversion
del Proyecto Ice Martinez & Cia. Ltda. Para dicha evaluacion se considerara llevar a cabo los
analisis y técnicas requeridas como es el valor presente neto y la tasa interna de rendimiento,
métodos con los que se medira si el proyecto de inversién es viable.

Ice Martinez & Cia. Ltda. Pretende ser una de las mejores empresas de calidad en el
mercado nacional procesando hielo en cubo con alto nivel de higiene y salubridad para su
consumo.

Ice Martinez & Cia. Ltda. Implementara estrategias que permitan demostrar a sus
clientes que su producto es de mejor calidad que la competencia y que satisfacen sus

necesidades.
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5.2 Objetivos del Proyecto

5.2.1 Objetivo General
e Evaluar el Proyecto de Inversion en la industria de produccion de hielo en

cubos.

5.2.2 Objetivos Especificos
e Determinar la inversion inicial del Proyecto y su fuente de financiamiento.

e Presentar la evaluacion financiera del Proyecto.
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5.3 Mision

Satisfacer las demandas y necesidades de los diferentes mercados de clientes del pais.

5.4 Vision

Ser una de las mejores empresas de calidad en la produccion y comercializacion de hielos en
cubos.

5.5 Valores

Seriedad: Generar confianza y credibilidad con un trabajo responsable.

e Respeto: Con nuestros clientes y colaboradores.

e Honestidad: Proceso transparente, acompafiado en un ambiente de sinceridad para una

relacion clara y justa en todo nuestro negocio.

e Cumplimiento: En todas nuestras obligaciones y compromisos adquiridos.

e Crecimiento: Nuestra solidez se basa en una administracion responsable, idénea y ética

de todos nuestros recursos.

Confianza: Es el factor clave en cualquier relacién de bienes raices.

5.6 Aspecto Legal

ICE MARTINEZ estara constituida como Compafiia Limitada para garantizar el riesgo de los
inversionistas y conforme la Legislacion Nicaragliense vigente. La inversion inicial estimada
sera de 1,500,000.00 dolares americanos.
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5.7 Problemética.

El crecimiento econémico robusto de la ultima década ha generado un incremento en la
demanda de hielo en cubo en bolsa bajo procesos de produccién higiénicos insatisfechos con
la capacidad instalada y que cumplan con los requerimientos de los consumidores, cada vez mas
exigentes con la calidad.

Para solucionar el problema anterior se planea la introduccion al mercado nacional de la
empresa ICE MARTINEZ & CIA LTDA que vendria a captar una porcion de la demanda
insatisfecha del producto bolsas de hielo en bolsas plasticas, localizada en las inmediaciones
del principal centro comercial del pais, de acceso facil a transportistas, distribuidores y
consumidores al por mayor y detallistas.

La empresa ICE MARTINEZ & CIA LTDA consiste en el desarrollo de una inversién
estimada en US $ 1,500,000.00 y estara constituida por la adquisicion de terreno, construccion
de planta de produccion, bodegas, area de parqueo y de despacho y oficinas administrativas,
supervision de las instalaciones, obtencion de todos los permisos legales de operacion,
establecimiento de las normas y procedimientos operativos, seleccion, reclutamiento y
capacitacion del personal, adquisicidn e instalacion de maquinarias y equipos necesarios para
el desarrollo del ciclo productivo, adquisicion de las materias primas e insumos y puesta en
marcha de la planta.

El desarrollo de esta inversion asume el analisis exhaustivo de las finanzas de largo plazo
del proyecto, estados financieros, razones financieras y las variables criticas del proyecto de
forma tal que justifiquen su viabilidad técnica y factibilidad econdémica financiera de forma tal
que minimicen el riesgo asociado a la inversion en el largo plazo para los tomadores de decision.

El proyecto asume que el proceso de pre inversion constituida por los estudios,
construccidn, equipamiento, seleccién y contratacion de personal y puesta en marcha de la
planta lleva un periodo de seis meses.

La planta tendra una capacidad diaria de produccion de 611 bolsas de hielo en cubos de
25 libras. Anualmente 220,000 unidades.

El producto disposicion de los consumidores en presentacion comercial puesto en la
planta tendréa un precio promedio unitario de US 2.77.

La capacidad de produccion se considera como pequefia empresa con la ventaja de que por su

localizacion, carece de empresas competidoras legalmente constituidas en su entorno.
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Este factor aunado a los estandares de calidad del producto, presentado en bolsas
apropiadas e higiénicas se estima, permitird un rapido crecimiento de los compradores del
producto, de forma tal que toda la produccion diaria sera realizada.

Microempresas artesanales constituyen la competencia, pero sus procesos sanitarios son
inferiores a ICE MARTINEZ & CIA LTDA y los consumidores preferiran el producto ofertado
por la empresa.

El precio de la bolsa de 25 libras es inferior a los productos ofertados en los
supermercados y gasolineras en un minimo del 12 % de la competencia. Lo que refleja una

ventaja competitiva de la empresa.

5.8 FODA
Ice Martinez & Cia. Ltda.
5.8.1 Fortalezas
e Maquinaria Moderna
e Fijar mejor precio
e Productos de buena calidad.
5.8.2 Oportunidades
e Posibilidad de adquirir el producto por parte de los clientes.
e Mercado no atendido por la competencia.
5.8.3 Debilidades
e Ser una empresa nueva en el mercado
e No tenemos Cartera de Clientes
e Poca Publicidad
5.8.4 Amenazas
e Pocas Opciones de Financiamiento
e Existencia de otras empresas reconocidas en el mercado
e Fortalecimiento de la competencia
5.9 Analisis Cualitativo Segun Fuerzas de Porter
e Poder con nuestros clientes: “Negativo”, nuevos en el mercado, poca experiencia, sin

cartera de clientes, marca no posicionada aun.
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e Poder con nuestros proveedores: “Positivo”, produciremos nuestro producto, acceso a
maquinaria
e Productos Sustitutos: “Positivo™, el hielo no tiene sustituto
e Nuevos entrantes: “Negativo”, en el mercado surgen nuevos competidores que traen
maquinaria moderna, mejores estrategias de mercado y sobre todo capital para invertir.
e Industria/ Barrera de Entrada: “Positivo”, Demanda Insatisfecha con la oferta actual, no
hay barreras de entrada para la Industria.
5.10 Estudio Financiero
5.10.1 Inversion Inicial del Proyecto
Para iniciar operaciones en Ice Martinez & Cia. Ltda. Requiere de una inversion de: U$
1,500,000.00 compuesta por:
a) Fuente Propia U$750,000.00
Estara constituida por la adquisicion de terreno, construccion de planta de produccion,
bodegas, area de parqueo y de despacho y oficinas administrativas, supervision de las
instalaciones y obtencidn de todos los permisos legales de operacion.
b) Fuente Externa: U$750,000.00
Esta se requiere para la adquisicion e instalacién de maquinarias y equipos necesarios
para el desarrollo del producto, adquisicién de las materias primas e insumos y puesta en marcha
de la planta.
5.10.2 Financiamiento del proyecto
a) Necesidad de financiamiento
Para obtener liquidez suficiente y asi realizar las actividades del proyecto en un periodo
de tiempo se necesitara una inversion total de U$1,500,000.00. EI 50 % de la inversion total de
Ice Martinez & Cia. Ltda. se realizara con recursos propios, es decir U$750,000.00 sera
aportado por los socios del negocio. El restante 50 % que equivale a U$750,000.00 provendra
de un préstamo que se pretende se nos otorguen.
5.10.3 Calculo de la Cuota
Para la obtencion del préstamo Ice Martinez & Cia. Ltda. cumplird con todos los
requisitos necesarios para optar al crédito.
La amortizacion de este préstamo se realizara mensualmente, el proyecto Ice Martinez

& Cia. Ltda. debera pagar una cuota mensual, la cual incluye abono al capital e interés.

32



&4 UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA, MANAGUA
Proyecto de Inversion “Ice Martinez & Cia. Ltda.”

g
o

5.10.4 Tabla de amortizacion de la deuda

ANOS

CUOTA

ICE MARTINEZ & CIA. LTDA.
Amortizacién de la Deuda

INTERES AMORTIZACION

ACUMULADO SALDO

155,671.58 | 9,375.00 146,296.58 146,296.58 [1603,703.42
155,671.58 | 7,546.29 148,125.29 294,421.87 [455,578.13
155,671.58 | 5,694.73 149,976.85 444,398.72 l05,601.28
155,671.58 | 3,820.02 151,851.57 596,250.29 [153,749.71
155,671.58 | 1,921.87 153,749.71 750,000.00 | 0.00
778,357.91 | 28,357.91 750,000.00
DATOS
PRESTAMO 750000
TASAANUAL| 15.00%

CUOTAS

5

Fuente: Banco de la Produccion SA

5.10.5 Evaluacion Financiera

a) Flujo de fondo

b) Valor Actual Neto (VAN).

Valor Actual Neto (VAN). Se basa en el hecho de que el valor del dinero cambia con el paso

del tiempo. Aun con una inflacién minima, un délar de hoy puede "comprar menos" que un

dolar de hace un afio.
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5.10.6 Tabla Flujo de Fondo

"ICE MARTINEZ & CIALTDA™
FLUJO DE FONDO

Ventas en Unidades

Hielo

220,000.00 220,000.00] 220,000.00] 220,000.00] 220,000.00

Precio Unit. Hielo U$

2.77 2.94 3.12 3.30 3.50

Venta Valores U$

559,221.67 592,774.97| 628,341.46| 666,041.95| 706,004.47

Materia Prima Hielo

Bolsa 26,400.00 27,984.00 29,663.04 31,442.82 33,329.39
Cinta Amarre 4,400.00 4,664.00 4,943.84 5,240.47 5,554.90
Agua 8,500.00 9,010.00 9,550.60 10,123.64 10,731.05
Gastos Administrativos

Sueldos y Salarios 20,000.00 21,200.00 22,472.00 23,820.32 25,249.54
Energia 21,000.00 22,260.00 23,595.60 25,011.34 26,512.02
Distibucion 12,000.00 12,720.00 13,483.20 14,292.19 15,149.72

Depreciacion

300,000.00 300,000.00] 300,000.00| 300,000.00] 300,000.00

Total Egresos

392,300.00 397,838.00] 403,708.28| 409,930.78| 416,526.62

Utilidad Antes de Impuesto

166,921.67 194,936.97| 224,633.18| 256,111.18] 289,477.85

Impuestos

47,264.00 56,217.20 65,681.54 75,687.35| 158,266.79

Utilidad despues de Impuesto

119,657.67 138,719.76] 158,951.65| 180,423.83] 131,211.05

Ajuste X Gastos no Desemb. (Depreciacion)

300,000.00 300,000.00]  300,000.00| 300,000.00] 300,000.00

Valor Terminal

240,000.00

Inversion Inicial

-1500,000.00

Flujo de Fondo

(1500,000.00)  419,657.67 438,719.76 458,951.65 480,423.83 671,211.05

VAN Descontado al 17%

VAN Descontado al 17.76%

28,253.44|  ZeEIapiv/e)
wvy| NEGATIVO

Fuente: Ice Martinez & CIA LTDA
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) Tasa Interna de Retorno (TIR)

VPN,

TIR=7r+ (1, — 1) *
1+ (2= m) (VPN, + VPN;)

TIR = 17 + (17.76 - 17) * 28,253.44/(28,253.44 + (-4.27))
TIR = 17.76%

5.10.7 Tabla Estado de Resultado Proyectado

ICE MARTINEZ & CIA LTDA
PROYECCION ANUAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

Descripcion
Venta Hielo

3152,384.52| 559,221.67| 592,774.97| 628,341.46| 666,041.95( 706,004.47

Costo de Venta | -221,537.75] -39,300.00| -41,658.00] -44,157.48| -46,806.93] -49,615.34

Utilidad bruta | 2930,846.77| 519,921.67| 551,116.97| 584,183.98] 619,235.02] 656,389.13
Gastos de Operacion

Sueldos y salarios -112,741.86] -20,000.00] -21,200.00] -22,472.00] -23,820.32] -25,249.54
Energia -118,378.95| -21,000.00] -22,260.00] -23,595.60] -25,011.34] -26,512.02
Distribucion -67,645.12| -12,000.00 -12,720.00 -13,483.20] -14,292.19| -15,149.72
Depreciacion -1500,000.00/ -300,000.00] -300,000.00] -300,000.00] -300,000.00] -300,000.00

Total Gastos de Operacion | -1798,765.93]-353,000.00[-356,180.00[-359,550.80]-363,123.85]-366,911.28

Utilidad en operaciones | 1132,080.84| 166,921.67| 194,936.97| 224,633.18] 256,111.18] 289,477.85

Otros ingresos (egresos):

Intereses diferidos, neto -28,357.91| -9,375.00f -7,546.29| -5,694.73| -3,820.02| -1,921.87

Otros ingresos 240,000.00 240,000

Utilidad (pérdida) antes de IR | 1343,722.93] 157,546.67| 187,390.67| 218,938.46] 252,291.16] 527,555.97

Impuesto sobre la Renta | 403,116.88] 47,264.00] 56,217.20] 65,681.54] 75,687.35| 158,266.79

Resultado Neto del Periodo

940,606.05 110,282.67 131,173.47 153,256.92 176,603.81 369,289.18

Fuente: Ice Martinez & CIA LTDA
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5.10.8 Tabla Balance General proyectado

ICE MARTINEZ & CIALTDA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

DESCRIPCION 1 2 3 4 S
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE:
CAJA BANCOS $ 263,986.09 | $ 547,034.27 | $ 850,314.33 | $1175,066.58 | $1690,606.05
TOTAL ACTIVO CORRIENTE | $ 263,986.09 | $ 547,034.27 | $ 850,314.33 | $1175,066.58 | $1690,606.05

ACTIVO FIJO NETO | $1200,000.00 | $ 900,000.00 | $ 600,000.00 | $ 300,000.00 | $
TOTAL ACTIVO | $1463,986.09 | $ 1447,034.27 | $ 1450,314.33 | $1475,066.58 | $1690,606.05
PASIVO
DEUDA A LARGO PLAZO $ 603,703.42 | $ 45557813 [ $ 305,601.28 | $ 153,749.71 | $
TOTAL PASIVO $ 603,703.42 | $ 45557813 [ $ 305,601.28 | $ 153,749.71 [ $
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL $ 750,000.00 [ $ 750,000.00 [ $ 750,000.00 | $ 750,000.00 | $ 750,000.00
UTILIDADES RETENIDAS $ 11028267 | $ 241456.14 | $ 394,713.06 | $ 571,316.87
RESULTADO DEL EJERCICIO $ 110,282.67 | $ 13117347 |$ 153,256.92 | $ 176,603.81 | $ 369,289.18
TOTAL PATRIMONIONETO [ $ 860,282.67 | $ 991456.14 | $ 1144,713.06 | $1321,316.87 | $1690,606.05

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO RIS

Fuente: Ice Martinez & CIA LTDA

5.10.9 Andlisis Du Pont

$ 1447,034.27

$ 1450,314.33

$1475,066.58

$1690,606.05

Analisi Du Pont
ICE MARTINEZ & CIALTDA

MENOS COSTO DE
VENTA

-$39,300.00

venta MENOS

$559,221.67

GASTO DE
OPERACION
-$353,000.00

$166,921.67

ACTIVO MAS
CIRCULANTE

$263,986.09

ACTIVOS
FUOS Y OTROS
$1200,000.00

PASIVOA
L/P
$603,703.42

- - -

—

MAS $860,282.67

CAPITAL

|

)

ENTRE $559,221.67 ENTRE $1463,986.09 $603,703.42
UTILIDAD TOTAL TOTAL
NETA VENTA AcCTIVO PASIVO
\ Y <J Y ) \
_ N -
11.40% POR 58.76%
RENDIMIENTO DEL APALANCAMIENTO
ACTIVO TOTAL FINANCIERO

Fuente: Ice Martinez & CIA LTDA
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5.11 Conclusion del proyecto
Cuando determinamos realizar el proyecto Ice Martinez & Cia. Ltda. es fundamental plantearse

los objetivos y metas del porque se desea realizar dicho proyecto.

Los objetivos se plantearon de tal manera que los cumplamos y sabremos si nuestro producto

es totalmente agradable y satisfactorio para nuestro publico.

Antes de ejecutar el proyecto fue necesario realizar un estudio de mercado, donde somos

capaces de ver los pros y los contras de este proyecto.

Ejecutamos un andlisis FODA el cual es una herramienta que nos ayudara a evaluarlo antes de
Ilevarlo a cabo ya que por medio de él, sabremos cuales son nuestras fortalezas, oportunidades,
debilidades y amenazas, por tal razon, podemos decir que el Proyecto de Inversion expandiria

nuestras capacidades y podriamos superar las debilidades y amenazas que tiene la empresa.

En el proyecto también se reflejan las cinco fuerzas de Michael Porter, de manera tal que el
negocio prospere, se mantendra el poder de negociacion con los proveedores al igual que los
consumidores, la calidad de nuestro producto serd la misma e innovaremos con nuevas

promociones que nos permitan llevar un paso al frente de nuestros competidores.

El flujo de Fondo del Proyecto de Inversion, nos indica que es factible llevarlo a cabo ya que
su Tasa Interna de Retorno (TIR) es de un 18.92%, lo cual nos indica que ese es el limite para

evitar perdida en el proyecto.
Recomendaciones:

La inversion en el proyecto Ice Martinez & Cia. Ltda. es viable, puesto que el proyecto genera
una rentabilidad méas que cualquier portafolio de inversion financiera de la banca privada, sin
menos preciar el riesgo inherente a la inversion, pero con un potencial de crecimiento que
genera la industria por la creciente demanda del producto de procesamiento bajo estrictas

normas de Calidad.
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5.12 CONCLUSIONES

Como resultado de la investigacion podemos afirmar que invertir es utilizar cierta cantidad de
recursos financieros con el fin de obtener ingresos o generar utilidades en cierto periodo de
tiempo y se debe tomar en cuenta los factores en este proceso de inversion como el tiempo y el
costo de oportunidad, también se puede mencionar que las inversiones a largo plazo ameritan
una fuerte cantidad de dinero pero generan muchas mas utilidades. Todas las inversiones deben
ser evaluadas.

Un proyecto es una inversion a largo plazo que consiste en encontrar una solucion inteligente a
una problematica el cual beneficiara a la sociedad en general, antes de realizar un proyecto de
inversion se deben evaluar todas las alternativas posibles y tomar en cuenta los momentos en
los que se debe evaluar un proyecto con el fin de detectar desviaciones y posteriormente
corregirlas.

De igual manera hemos comprendido que se deben utilizar diferentes técnicas para la evaluacion
y seleccion de las inversiones a largo plazo como el presupuesto de capital, siguiendo las
técnicas del proceso de elaboracion de dicho documento como lo son el Valor Actual Neto
(VAN) y Tasa Interna de Retorno se podran obtener datos que serviran de aporte para tomar la
decision de realizar el proyecto o tomar en cuenta alguna otra alternativa.

Desde el momento que se decide invertir se estan tomando ciertos riesgos que son situaciones
que se puedan presentar a través de la realizacién del proyecto entre ellos podemos mencionar
perder dinero y perder poder adquisitivo relacionado con la inflacion, también se debe aprender
a identificar los riesgos incluyendo a directores y otros miembros del area y posteriormente
proceder s dar respuesta y soluciones a estos riesgos asi como el monitoreo y control de los

mismos.
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