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RESUMEN

El presente trabajo investigativo titulado “valoracion de decisiones de inversion en los
proyectos de la empresa Construcciones de Nicaragua S.A, tiene por objeto destacar la importancia
de valorar la disposicion de las riquezas con la que cuenta la compafiia, esto para determinar si
invertir en un proyecto o no, asi de esta manera se sigue un procedimiento de secuencia légica que
conlleve a la empresa a una decision de inversion que le pueda ayudar a satisfacer las diferentes
necesidades que se le presenten. Por consecuente, dicho trabajo investigativo se presentara como
aporte a la compafiia, que contribuira a mitigar el riesgo de una mala toma de decisién de inversion
que no le permita a la entidad mantenerse competitivo dentro de un mercado altamente exigente.

Por otra parte, se abordara todo lo relacionado a las generalidades de las finanzas, las
diferentes etapas del proceso de inversion que conducen a la toma de decision de un proyecto en la
compafiia y los indicadores de evaluacion financiera que se veran reflejados en nuestro caso
préctico, de los cuales se realiz6 un andlisis donde se describian los diferentes procedimientos al
momento de decidir si invertir en un proyecto dado o no, con el fin de destacar los alcances que se
requieren en cada proyecto y ver si dicha empresa cuenta con los recursos necesarios para realizar
dicha inversion.

Como parte culminante de nuestro trabajo investigativo aplicado en los diferentes procesos
de inversién y toma de decision, podemos decir que hemos alcanzado nuestros objetivos planteados,
ya que a través de ello hemos formulado las alternativas para el logro de una buena toma de decision
que le ha servido a la empresa a la hora de evaluar las diferentes opciones de inversion para ejecutar

el proyecto que mas ganancia le genere a la compafiia.
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l. Introduccion

Las finanzas es una parte fundamental para el crecimiento y desarrollo del ambito empresarial,
siendo un instrumento de planificacion, ejecucion y control que repercute decididamente a todos los
sectores de la economia, contribuyendo lo largo de la historia la consecucion de las metas de

indole financiera que permitan alcanzar los objetivos generales de una entidad.

Dicho informe investigativo, tiene como propdsito enriquecer los conocimientos a otros
estudiantes de las distintas carreras de Ciencias Economicas, acerca del proceso que se lleva a cabo
a la hora de evaluar si el proyecto en que se decide invertir es factible o no para la entidad, todo esto

a través de la aplicacion del desarrollo del trabajo presentado.

El tema Central de nuestro trabajo investigativo es destacar los procesos de valoracion para la
toma de decisiones de Inversion de una empresa en la ejecucion de un determinado proyecto,
evaluando los alcances, la disponibilidad del personal, el costo que implica realizar dicho proyecto
con el fin de determinar la utilidad que éste generara para la empresa, comprobando si la decision

de ejecutar un determinado proyecto es viable o no.

Dichos procesos sera planteados a través del desarrollo de un caso préactico, tomando como base
la informacion Financiera de la compafiia Construcciones de Nicaragua S.A, realizando a través de
un analisis de los indicadores Financieros, el proyecto que tenga como finalidad el otorgarle a la
empresa un mayor valor, prestigio, eficiencia y eficacia en la toma de decisiones de inversién para

la ejecucion del proyecto.
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1. Justificacion
Las finanzas hoy en dia juegan un papel importante en las compafiias, independientemente del
giro del negocio que se ejecute, ya que mediante ella se logra conocer con certeza el verdadero valor

Financiero y econémico que posee una entidad.

Nuestro compromiso con el tema investigativo, es que en el desarrollamos el proceso de
valoracion de decisiones de inversion de un proyecto en énfasis a la empresa Construcciones de
Nicaragua, S.A, el cual tiene con el fin beneficiar a otros estudiantes en determinar las mejores

decisiones Financieras que permitan al cumplimientos de los objetivos de la compafiia.

Es de vital importancia mostrar que nuestro trabajo, permite a los estudiantes de la facultad de
Ciencias Economicas, comprender con mayor facilidad el proceso que se deben implementar en
las empresas para realizar una valoracion de las decisiones de inversion en un determinado
proyecto con el fin de presentar las decisiones mas factibles y viales que sirvan como herramienta

béasica para el crecimiento de la empresa.

Como estudiantes de este prestigiado Recinto, y del cual estamos orgullosas de realizar éste
seminario, consideramos que de ésta manera estamos contribuyendo a brindar informacién de suma
importancia, esto con el fin de que sirva como herramienta bésica en la formacion académica de los
estudiantes de la facultad, que estén interesados en conocer sobre el &mbito de las Finanzas en la
aplicacion de los procesos de inversion para la toma de decision a la hora de ejecutar un

determinado proyecto.
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I11.  Objetivos

3.10bjetivo general

e Analizar laimportancia de la Valoracion de las decisiones de inversion de proyectos en la

empresa Construcciones Nicaragua S.A para el periodo 2013-2014.

3.2 Objetivos especificos

o Definir las generalidades de las finanzas.

e Evaluar las diferentes etapas de inversién para la toma de decision de un proyecto.

e Aplicar los Indicadores de Evaluacion Financiera de un proyecto de inversion.

e Desarrollar a través de un caso practico la valoracion de decisiones de inversion en los

proyectos de la empresa Construcciones Nicaragua S.A para el periodo 2013-2014.
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V. Desarrollo del sub tema

Capitulo 1
Generalidades de las Finanzas.

4.1 Desarrollo y evolucion cronologica de las finanzas
El término Finanza fue nombrado por Romanos que denominaban Finus al dinero y creado

por el aleméan Irving Fischer quien publica en 1987 un articulo en el que habla de una nueva
disciplina. Esta resulta un desprendimiento de la economia siendo creciente a nivel mundial hasta la

caida de la bolsa el afio de 1929. (Crivellini, 2010)

Durante los afios 30, en Estados Unidos de Norteamérica las finanzas enfatizaron sobre
quiebras, alto nivel de desempleo reorganizaciones, liquidez de firma y regulaciones

gubernamentales sobre los mercados de valores.

Entre 1940 y 1950, las finanzas continuaron siendo vistas como un elemento externo sin
mayor importancia que la produccion y la comercializacion, dedicandose a preservar el interés de

los acreedores, es decir a intentar recuperar los fondos.

Pero es en el periodo entre los 50y 75 que se considera la “Etapa de Oro”, el cual se
comienzan a desarrollar métodos de analisis financiero y a darle importancia a los estados
financieros claves: El Estado de situacidn Financiera, el estado de resultados y el flujo de efectivo,
existiendo en este lapso de tiempo una “ Prosperidad econémica Mundial” con una tasa de
crecimiento de alrededor del 5%, logrando el surgimiento de la informatica y la electrénica,
favoreciendo el desarrollo de las comunicaciones, el transporte y el comercio, originando la
combinacion de valores (bonos y acciones), concentracién en la administracion de carteras y el

costo de capital.
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Es importante sefialar que en éste periodo aparecen grandes entidades financieras y bancaria
como CITIBANK o Morgan, siendo el objetivo de las Finanzas el de optimizar las inversiones, por

medio de estadisticas y calculos matematicos.

Pero es en la década de los 80’ y los 90°, que el crecimiento de la economia mundial
termina a causa de la crisis del petroleo de 1973 que elevd los costos de produccion de forma
dréstica , originando la inflacion y su tratamiento financiero, asi como los inicios de la agregacion
de valor, dando origen en estas fechas otra funcion de vital importancia de las Finanzas el de

emplear la optimizacién entre la relacion de riesgo- Rentabilidad.

Es por estas razones que en el nuevo milenio, las finanzas se han concentrado en la creacion

de valor para los accionistas y la satisfaccion de los clientes.

4.2 Finanzas:
4.2.1 Definicion:

Las finanzas se definen como el arte y la ciencia de administrar el dinero, significa un
proceso que implica el manejo eficiente de los recursos de una empresa, y el conocimiento y la
administracion de las relaciones entre el mercado de capitales y la empresa. Constituyendo un
equilibrio entre liquidez, riesgo y rentabilidad para la valoracion de la toma de decisiones de un

determinado proyecto. (David, 2003)

Las finanzas son las actividades relacionadas con el intercambio de distintos bienes de
capital entre individuos, empresas, 0 estados y con la incertidumbre y el riesgo que estas actividades

conllevan.
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Las finanzas se ocupan de determinar el valor de algo y de tomar las mejores decisiones, un
ejemplo seria preguntarse, si es oportuno o no hacer una inversion en este momento. La regla de
decision en las finanzas dice que se debe comprar un activo si vale mas de lo que cuesta, en pocas
palabras las finanzas se ocupa de la funcion directiva mediante la cual se obtienen, asignan y
administran los recursos economicos de la empresa para procurar el alcance de los objetivos de la

empresa, la 6ptima generacion de recursos adicionales. (Allen, 2010)

4.2.20Dbjetivos de las finanzas
El objetivo principal de las finanzas, teéricamente, es el de ayudar a las personas fisicas o

juridicas a realizar un correcto uso de su dinero, apoyandose en herramientas financieras para lograr

una correcta optimizacion de los recursos. (UNAND, 2012)

4.2.2.1 Entre otros objetivos principales de las finanzas tenemos:
e Rentabilizar la empresa y maximizar las Ganancias.

o Desarrollar de manera eficiente las actividades de custodia, control, manejo y desembolso de
fondos, valores y documentos negociables que administra la empresa.

o Efectuar los registros contables y estados financieros relativos a los recursos econémicos,
compromisos, patrimonios y los resultados de las operaciones financieras de la empresa.

e Realizar la clasificacion, distribucién de manera eficaz y oportuna del pago de todo el

personal que labora en la empresa.

4.2.3 Importancia de las finanzas:
Las finanzas cumplen un papel fundamental en el éxito y en la supervivencia del Estado y de

la empresa privada, pues se considera como un instrumento de planificacién, ejecucion y control que

repercute decididamente en la economia empresarial y publica, extendiendo sus efectos a todas las
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esferas de la produccién y consumo, siendo un incentivo para invertir o para producir. (UNAND,

2012)

Con base en la informacion con que se cuente, se podra pronosticar el futuro y podremos
visualizar hacia donde llevaremos a nuestra empresa, por lo que se requieren de mucha atencion y

capacidad para poder hacerlo.

4.2.4 Funciones de las finanzas:
e Planifica, organiza, dirige y controla de manera eficiente y eficaz, los recursos financieros de

la empresa.

e Programay controla las diferentes inversiones de tipo financiero que determine la gerencia.

e Desarrollay fortalece un sistema efectivo de controles contables y financieros.

e Administra todos los ingresos de la empresa.

e Vela por la relevancia, confiabilidad, comparabilidad y consistencia de la administracion

financiera.

e Aplica a las operaciones patrimoniales, las Normas Internacionales de Informacion

Financiera.

e Presenta informes mensuales y anuales de la ejecucion de los diferentes programas bajo su

responsabilidad.

e Planifica el pago quincenal de los salarios de todo el personal de la Institucion.

e Asegura que se efectien los descuentos a los salarios de los empleados por diversos motivos.
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e Confecciona y tramita los cheques destinados para el pago de las distintas cuentas de la

empresa.

e Elabora proyecciones de ingresos y gastos estimados para la elaboracién del Anteproyecto

de Presupuesto.

e Administray controla los ingresos y egresos de los diferentes fondos que se manejan en la

empresa, al igual que las recaudaciones recibidas por diferentes conceptos.

e Revisa, consolida y aprueba el Plan Anual de actividades y el Anteproyecto de Presupuesto

de su Direccion.

4.2.5 Enfoque Tradicional y Moderno de las Finanzas

Tablan°1

Enfoque Tradicional

Enfoque Moderno

v Tradicionalmente las Finanzas se han
ocupado de la obtencion méas econémica
de los Fondos.

v' Es basicamente un enfoque externo
preocupado por las grandes decisiones en
grandes momentos de la empresa.
(Fusiones).

v Tienen un caracter descriptivo, se ocupa
de explicar cobmo eran las cosas.

v

v

Las Finanzas se ocupan dela aplicacion
de los fondos.

No solo toma en cuenta los grandes
momentos sino la administracién del dia
a dia.

Tienen un caracter normativo, no se
preocupan solo del ser sino del debe ser.
(Ejm cual deberia de ser la politica de
Financiamiento o dividendo mas
adecuada)

Fuente: Elaboracién propia, tomado de (Florez, 2005)
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4.2.6 Principios Economicos - financieros de las finanzas
Hay diez principios econdmicos-financieros que sirven de base teorica para el estudio del

analisis financiero: (Brealey, 1992)

4.2.6.1 El dilema entre el riesgo y el beneficio
Mientras mas ganancia espera un inversionista, mas riesgo esta dispuesto a correr. Los

inversionistas son adversos al riesgo, es decir para un nivel dado de riesgo buscan maximizar el
rendimiento, lo que se puede entender también que para un nivel dado de retorno buscan minimizar

el riesgo.

4.2.6.2 El valor del dinero en el tiempo
Es preferible tener una cantidad de dinero ahora, que la misma en el futuro. El duefio de un

recurso financiero se le tiene que pagar algo para que prescinda de ese recurso, en el caso del

ahorrista, es la tasa de interés, en el caso del inversionista, es la tasa de rendimiento o de retorno.

4.2.6.3 Maximizacion de la riqueza del inversionista
A largo plazo maximizar la ganancia neta, es decir la funcion:

GANANCIA NETA = INGRESOS - COSTOS.

4.2.6.4 Financiamiento apropiado
Las inversiones a largo plazo se deben financiar con fondos a largo plazo, y de manera

semejante se deben financiar inversiones a corto plazo con fondos a corto plazo. En otras palabras,

las inversiones deben calzarse con financiacion adecuada al proyecto.

4.2.6.5 El dilema entre la liquidez y la necesidad de invertir
El ser humano prefiere tener dinero en efectivo, pero sacrifica liquidez con la esperanza de

ganar interés o utilidades.
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4.2.6.6 El ciclo de los negocios
El inversionista prudente no debe esperar que la economia siga siempre igual. El nivel de los

negocios de una empresa o inversionista puede variar respondiendo a fuerzas econémicas locales,
regionales, nacionales o mundiales. Algunos se ven favorecidos en tiempos de bonanzas y otros

prosperan en tiempos de dificultad.

4.2.6.7 Apalancamiento (uso de deuda)
El buen empleo de fondos adquiridos por deuda sirve para aumentar las utilidades de una

empresa o inversionista. Un inversionista que recibe fondos prestados al 15%, por ejemplo, y los
aporta a un negocio que rinde 20%, esta aumentando sus propias ganancias con el buen uso de

recursos de otro.

4.2.6.8 Diversificacion eficiente
El inversionista prudente diversifica su inversion total, repartiendo sus recursos entre varias

inversiones distintas. El efecto de diversificar es distribuir el riesgo y asi reducir el riesgo total.

4.2.6.9 El desplazamiento de recursos
En una economia de libre mercado, cada recurso econémico sera empleado en el uso que

mas rendimiento promete, sin ningun tipo de obstaculo.

4.2.6.10 Costos de oportunidad
Considerar que siempre hay varias opciones de inversion. El costo de oportunidad es la tasa

de rendimiento sobre la mejor alternativa de inversion disponible que no se tomd. Es el rendimiento

mas elevado que no se ganard si los fondos se invierten en un proyecto en particular.
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4.2.7 Relacion de las finanzas con otras ciencias:

4.2.7.1 Relacion con la economia:
El campo de las finanzas se halla estrechamente vinculado al de la economia. La operacion

de toda empresa sucede dentro de la economia, de ahi que el administrador financiero deba conocer
el marco de referencia econdmica imperante; los niveles cambiantes de la actividad econémica y los
cambios en las politicas que asi lo exigen. El analisis de la oferta y la demanda, las estrategias de
maximizacion serian buenos ejemplos de dicha actividad economica. De ahi que el conocimiento de
los principios que rigen a la economia resulte necesario para comprender tanto el entorno como las

técnicas de toma de decisiones de la administracion financiera.

4.2.7.2 Relacion con la contabilidad:
Los aspectos contables y financieros se hallan estrechamente relacionados, y suelen incluso

estar superpuestos; de ahi que no siempre resulte facil el diferenciar la administracion financiera de
la contable. Existen, sin embargo, dos diferencias basicas entre las finanzas y la contabilidad: una se

refiere al tratamiento que se da a los fondos, y la otra, a la toma de decisiones.

4.2.8 Aspectos Financieros de las Finanzas:
Las finanzas estdn compuestas por tres aspectos financieros:

4.2.8.1 Mercados de dinero y de capitales:
En esta area se debe tener el conocimiento de la economia en forma general, es decir, saber

identificar los factores que apoyan y afectan a la economia. Igualmente se conocen las herramientas

utilizadas por parte de las instituciones financieras para controlar el mercado de dinero.

4.2.8.2 Inversiones:
Las inversiones se encuentran estrechamente relacionadas con las finanzas, ya que esta

involucrada con el manejo que se le da al dinero. Determina cémo asignar los recursos de una

manera eficiente.
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4.2.8.3 Administracion financiera:

Esta area tiene como objetivo la expansion del dinero y se ocupa de como manejar
adecuadamente las ventas y los gastos para obtener una buena rentabilidad. Se centra en dos

aspectos importantes de los recursos financieros como lo son la rentabilidad y la liquidez.

4.3  Administracion financiera:
4.3.1 Definicion:

Esto significa que la administracion financiera busca hacer que los recursos financieros sean
lucrativos y liquidos al mismo tiempo, de todas formas no podemos ignorar que los conceptos que
abarcan a la administracion financiera no han sufrido cambios drasticos, y en cuanto a la aplicacion
de los mismos podemos decir que se ha visto influenciada por un ambiente realmente competitivo,
como también por ciertos cambios que han resultado significativos en los mercados financieros que
generan funciones en el mercado de control en el cual se suelen hacer adquisiciones estratégicas que

fortalecen a diferentes organizaciones a nivel mundial.

En el desarrollo de la administracion financiera suelen tratarse situaciones que se producen
en las empresas, de las cuales el responsable es siempre el gerente financiero de la misma; en este
caso debemos decir que muchas de estas situaciones se han convertido en funciones principales que
debe llevar a cabo el gerente, como por ejemplo, el hecho de determinar un monto que resulte

apropiado para los fondos que debe manejar la empresa.

4.3.2 La funcién financiera:
Todas las funciones del encargado o del area o departamento de las finanzas, en una
empresa, se basan en dos funciones principales: la funcién de inversion y la funcion de

financiamiento.
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Estas funciones son opuestas, pero, a la vez, complementarias, por ejemplo, si depositamos
dinero en una cuenta bancaria, estaremos invirtiendo dinero (inversion) y, a la vez, el banco estaria
financiandose (financiamiento). Y, por otro lado, si obtenemos un crédito del banco

(financiamiento), el banco estaria invirtiendo (inversion).

Una operacion financiera, siempre puede ser vista desde dos puntos de vista diferentes, pero

complementarios, desde el punto de vista la inversion y desde el punto de vista del financiamiento.

4.3.3 Tipos de Funciones Financieras:

4.3.3.1Funcién de inversién:

4.3.3.1.1 Definicion:
Consiste en buscar opciones de inversion con las que pueda contar la empresa, opciones tales

como la creacion de nuevos productos, adquisicién de activos, ampliacion del local, compra de

titulos o acciones, entre otros.

Evaluar dichas opciones de inversion, teniendo en cuenta cuél presenta una mayor
rentabilidad, cual nos permite recuperar nuestro dinero en el menor tiempo posible. Y, a la vez,
evaluar si contamos con la capacidad financiera suficiente para adquirir la inversién, ya sea usando
capital propio, o si contamos con la posibilidad de poder acceder a alguna fuente externa de

financiamiento.

Por lo tanto la busqueda para seleccionar la opcion de inversiébn mas conveniente se da
cuando contamos con exceso de liquidez (dinero en efectivo que no vamos a utilizar) y queremos
invertirlo con el fin de hacerlo crecer, por ejemplo, en la adquisicion de titulos o acciones, en

depdsitos de cuentas bancarias, entre Otras.
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4.3.3.2 Funcion de financiacion:

La bdsqueda de financiamiento para una empresa se da cuando existe una falta de liquidez
para hacer frente a las operaciones diarias del negocio. Queremos hacer crecer el negocio, ya sea
por la adquisicion de una nueva maquinaria, lanzar un nuevo producto o ampliar un local, y no

contamos con capital propio suficiente para hacer frente a la inversion.
Esta funcion permite:

e Buscar fuentes de financiamiento para la empresa, fuentes tales como préstamos, créditos,
emisién de titulos valores, de acciones, entre otras

e Evaluar dichas fuentes de financiamiento, por ejemplo, en el caso de adquirir un préstamo o
un crédito, evaluar cual nos brinda mejores facilidades de pago, cuél tiene un menor costo
(menor tasa de interés). Y, a la vez, evaluar nuestra capacidad para hacer frente a la

adquisicion de la deuda.

4.3.3.3 Decisiones de la administracion financiera:
En la actualidad la administracion financiera, no solamente tiene como actividad principal la

busqueda de fondos para cubrir las necesidades de capital de las distintas areas de una organizacion.
Hoy en dia las decisiones se toman méas coordinadas, es decir, con la participacion de cada una de

los que integran la organizacion.

No obstante el administrador financiero tiene una responsabilidad directa con la
administracion de capital al momento de llevar a cabo distintas actividades, por lo que es de vital
importancia tomar las mejores decisiones cuyos efectos se veran en los resultados al final del

periodo y sobre el cual sera medido su desempefio como director de la organizacion.
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Estas decisiones de caracter financiero se han identificado en tres categorias, las que

explicaremos a continuacion:

4.3.3.3.1 Decisiones de inversion:
Estas decisiones estan relacionadas con la modernizacion, renovacion y mejoramiento de los

procesos, por ejemplo, de fabricacion y venta de productos o servicios. Su importancia, radica en la

seleccidn de alternativas con alta rentabilidad.

Por lo tanto las preguntas que un administrador financiero debe formularse al momento de

este tipo de decisiones pueden ser:

1. ¢En qué activos debe invertir la empresa?
2. ¢Enqué areas la empresa debe invertir?

3. ¢Cudl es la rentabilidad minima para cada tipo de inversion?

4.3.3.3.2Decisiones de financiacion:
Un administrador financiero debera analizar la forma y tipo de financiamiento para la

organizacion. Esto implica un delicado analisis y seleccidn de fuentes de financiamiento internas y
externas, de forma que la estructura de capital de la empresa sea la 6ptima, es decir, una
combinacion de fuentes cuyo costo financiero es el menor. Algunas preguntas que debemos

responder en este tipo de decision son:

1. ¢Cbmo se debe financiar la compra de activos?

2. ¢Cudl es el costo méximo aceptable para la empresa?

3. ¢Cual es la estructura optima de capital?

4. ;Cual es el riesgo financiero de cada fuente de financiamiento?

5. ¢Tiene la empresa capacidad de pago a corto plazo?
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4.3.3.3.3 Decisiones de direccién general:
El administrador financiero debe de interactuar con otros ejecutivos para asegurarse que la

empresa sea operada de la manera mas eficiente posible, todas las decisiones de negocios tienen
implicaciones financieras y todos son responsables de las distintas areas y necesitan tenerlo en

cuenta, algunos ejemplos relacionados a estas decisiones son:

1. ¢Cual debe de ser la dimension de la empresa?

2. ¢Cual debe de ser la velocidad de crecimiento?

w

¢ Se debe dar crédito a un cliente?

4. ¢Cuanto se debe pagar a los directivos?

El area de finanzas debe ocuparse tanto de problemas asociados a la financiacion mediante la
seleccion adecuada de fuentes de financiamiento, asi como de la inversion, mediante la asignacion

de fondos en alternativas con una rentabilidad superior al costo del capital obtenido.

4.3.4 Técnicas aplicadas a la administracion financiera

4.3.4.1 Recopilacion de datos significativos:

Técnica utilizada dentro de la administracién financiera que pretende reunir toda la
informacidn necesaria como antecedentes, datos, conceptos y cifras importantes, de manera interna
y externa, que de manera oportuna y veraz que permitan tomar decisiones en relacién a los objetivos

planteados inicialmente o que permitan visualizar las operaciones a realizar.

4.3.4.2 Andlisis financiero:
Es una técnica de las finanzas que tiene por objeto el estudio y evaluacion de los eventos
econdmicos de todas las operaciones efectuadas en el pasado, y que sirve para la toma de decisiones

para lograr los objetivos preestablecidos. Entre ellos estan:
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4.3.4.2.1 Planeacion financiera:
Técnica de la administracion, con la cual se pretende el estudio, evaluacion y

proyeccion de la vida futura de una organizacion u empresa, visualizando los resultados

de manera anticipada.

4.3.4.2.2 Control financiero:
Técnica de la administracidn que tiene por objeto asegurarse que se lleven a cabo

todas las operaciones planteadas inicialmente, de manera eficiente, evaluando de forma
conjunta todas las cifras preestablecidas con las reales, para encontrar las desviaciones,

deficiencias o fortalezas que ayuden al logro de los objetivos planteados. (Roman, 2012)

4.3.4.3 Toma de decisiones:
Técnica de la administracion financiera que tiene por objeto elegir la mejor alternativa relevante

para la solucion de problemas en la empresa y para el logro de objetivos preestablecidos, en

condiciones de certidumbre, riesgo, conflicto o incertidumbre.
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Capitulo 11
Procesos de Inversion y Evaluacion de un proyecto

4.4  Proyecto

4.4.1Definicion:
Segun el Banco Mundial define un proyecto como un ideal, una serie éptima de actividades

orientadas hacia la inversion, fundadas en una planificacion sectorial completa y coherente,
mediante la cual se espera que un conjunto especifico de recursos humanos y materiales produzca un
grado determinado de desarrollo econémico y social, con el fin de solucionar una cierta
problematica o la satisfaccion de necesidades individuales o generales, logrando estos objetivos de
manera organizada, dentro de un marco temporal y a través de una relacion 6ptima entre los recursos

a gastar y los beneficios a obtener”

“un proyecto descrito en forma general, es la blisqueda de una solucion inteligente al planteamiento

de un problema que tiende a resolver entre muchas una necesidad humana”. (Urbina, 1995)

Con todas las definiciones anteriores podemos concluir que un proyecto es el conjunto de
actividades planificadas y relacionadas entre si, que requieren la decisién sobre el uso de recursos
materiales, econdmicos y humanos para alcanzar objetivos definidos, efectuada en un periodo de
tiempo, en una zona geografica delimitada, y para un grupo de beneficiarios satisfaciendo una
necesidad, resolviendo problemas y de esta forma contribuir a los objetivos de desarrollo de un pais,

con precision en cuanto a caracter, lugar y tiempo.
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4.4.2Caracteristicas generales de los proyectos

4.4.2.1 Lograr un objetivo.
Este objetivo puede tener motivos muy diferentes: personales, generales y una mezcla de

ambos. Sin embargo, la caracteristica comun a todos los motivos es, 0 una necesidad que exige

satisfaccion, o una problematica que se debe resolver.

4.4.2.2 Relacionarse con la planificacion:
Es una estrategia, ordenamiento y organizacion de las actividades necesarias para lograr los

objetivos. El criterio mas importante de la planificacion es que para aumentar la efectividad del
trabajo es proceder de una manera predeterminada. Siendo un proyecto la unidad mas pequefia de
la planificacion.
4.4.2.3 Papel de los Planificadores:

Reunir los requisitos de calidad en la elaboracion, correspondencia con los recursos
existentes y racionalidad financiera y econémica para su ejecucion; los que contribuyen de manera

significativa al progreso econdémico y social de un pais.

Aunque los planificadores no toman las decisiones de cuales proyectos ejecutaran, estos son
elementos muy importantes en la preparacion de aquellas decisiones y por lo tanto tienen gran parte

de responsabilidad en el éxito de la ejecucion del proyecto.

4.4.2.4 Depender de la aplicacion de recursos:
Casi todos cuestan dinero y exigen mano de obra; en el caso de proyectos agropecuarios, son

también importantes los recursos como el suelo, el agua y ciertas condiciones climaticas.
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4.4.2.3 El criterio de la planificacion y el hecho de que ninguno de los recursos es inagotable
Por fin requiere de una relacion dptima entre el uso de los recursos y los beneficios del

proyecto. Entre varias posibilidades para resolver el problema o satisfacer las necesidades hay que
buscar la alternativa més favorable y, ademas, hay que determinar si los beneficios de ésta
alternativa compensan suficientemente los costos del proyecto. Esta fase, la "Evaluacion”, es una

parte muy importante en la planificacién de un proyecto.

4.4.3 Clasificacion de los Proyectos:

De manera general, los proyectos se clasifican en:

4.4.3.1 Segun su Objetivo:

4.4.3.1.1 Financieros:
Segln ILPES (Instituto Latinoamericano y del Caribe de Planificacion Econémica y Social)

“Un proyecto es Financiero cuando su factibilidad depende de una demanda real en el mercado del
bien o servicio a producir, a los niveles de precio previstos. En otros términos, cuando el proyecto
solo obtiene una decisién favorable a su realizacion si se puede demostrar que la necesidad que

genera el proyecto estd respaldado por un poder de compra de la comunidad interesada.”

4.4.3.1.2 Social:
Un proyecto es de caracter social cuando las decisiones de realizarlo no dependen de que los

consumidores o usuarios potenciales del producto puedan pagar integralmente o individualmente los
precios de los bienes o servicios ofrecidos, que cubrira total o parcialmente la comunidad en su
conjunto, a través del presupuesto publico, de sistemas diferenciales de tarifas o de subsidios
directos. El caracter social se relaciona con la naturaleza del bien o servicio que se va a producir y

cambia segun el nivel y distribucion del ingreso en la comunidad a la cual se destina el producto.
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4.4.3.2Segun el Caracter:

4.4.3.2.1 Privado:
Es la intervencion de una persona natural o juridica que destina sus recursos a una actividad

econdmica especifica con la finalidad de satisfacer una necesidad u obtener un retorno por su
inversion.
4.4.3.2.2 Publico:

Es una intervencion limitada en el tiempo que utiliza total o parcialmente recursos publicos,
con el fin de crear, ampliar, mejorar o recuperar la capacidad productora o de provision de bienes o

servicios publicos.

4.4.3.2 Segun la categoria:

4.4.3.3.1 Proyectos agropecuarios:
Dirigidos al campo de la produccion animal y vegetal; las actividades pesqueras y forestales;

los proyectos de riego, colonizacion, reforma agraria, extension y crédito agricola y ganadero,

mecanizacion de faenas y abono sistematico.

4.4.3.3.2 Proyectos industriales:
Comprenden la produccion manufacturera, la industria extractiva y el procesamiento de los

productos extractivos de la pesca, agricultura y ganaderia.

4.4.3.3.3 Proyectos de infraestructura social:
Dirigidos a atender necesidades bésicas de la poblacion tales como: salud, turismo, seguridad

social, acueductos, alcantarillados, vivienda y ordenamiento espacial urbano y rural.
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4.4.3.3.4 Proyectos de infraestructura econémica:
Se caracterizan por proporcionar a la actividad econdémica ciertos insumos, bienes o

servicios, de utilidad general, tales como energia eléctrica, transporte y comunicaciones, incluyen

proyectos de construccion, ampliacion y mantenimiento de transportes.

4.4.4Criterios para la decision sobre un proyecto:

4.4.4.1 Criterio politico:

Contrasta con el “modelo racional” o el “modelo de satisfaccion del proceso de toma de decisiones”

4.4.4.2 Criterio estratégico:

Posee caracteristicas cuantitativas, necesidades de operacion, importancia técnica,
Consistencia con la vision de la compafiia, extension de la linea de productos, Ventaja competitiva

e Inversion en investigacion y desarrollo.

4.4.4.3 Criterio econdmico:

Justifica la seleccion del proyecto en base a andlisis financiero como: Periodo de retorno de la

inversion (payback), Valor actual neto (VAN), Tasa interna de retorno (TIR) del proyecto.

4.4.4.4 Criterio analitico:

Emplea modelos cuantitativos desarrollados con ese fin: Proceso analitico jerarquico (PAJ),
Procedimientos especializados (investigacion y desarrollo, anlisis de riesgo) y Portafolio de

procedimientos (programacion matematica).
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4.5 La inversion
4.5.1 Definicion:
Es la colocacioén de ciertos recursos financieros en una actividad econdmica en sustitucion

del consumo actual, con el objetivo de generar y obtener ganancias.

La diferencia entre el consumo futuro y actual divido por el consumo actual, es lo que

conocemos como porcentaje de rentabilidad del inversionista.

Por ejemplo:

Si hoy tenemos $100 disponibles se nos prestan dos opciones:

La primera: es el consumo de los $100 comprando 5 unidades con un costo de $20 C/U, en este caso

no hay rentabilidad.

La segunda: es invertir los $100 a plazo de un afio con una tasa de interés del 25%, esto indica que

al final del plazo tendremos $125.

Si las unidades de consumo después de un afio no han aumentado de precio por que no hay
inflacién en el ambiente, se mantendran en $20; entonces podremos comprar 6.25 unidades,
generando una rentabilidad del 25% de lo invertido. Esto lo podemos apreciar en el siguiente calculo

de rentabilidad i:
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Porcentaje de Rentabilidad del Inversionista

Tablan® 2

__ consumofuturo—consumoactual

concumoactual

. 6.25-5
|=———-=0.25 (100) =25%

4.5.2Tipos de inversion

4.5.2.1 Segun el tiempo
4.5.2.1.1 Inversién a largo plazo:

Como en cualquier otra, es necesario un cierto monto de dinero, conocido bajo el nombre de
capital inicial. Estas son las inversiones que mas tiempo requieren, pero normalmente permiten
obtener los mejores beneficios. Estas suelen estar en relacion con el comienzo de negocios muy

importantes 0 nuevas empresas.

Cuando comienzan a desarrollarse las empresas, no se pretende obtener ganancias
inmediatas, el objetivo se relaciona con la generacién de una base que en un futuro brinde los

beneficios deseados.

4.5.2.1.2 Inversiones de plazo medio:
Si bien en estas inversiones los beneficios no son adquiridos de manera inmediata como en

las inversiones de corto plazo, tampoco es necesario esperar afios para poder ver los frutos de la

inversion.

Bra: Aura Lidia Zuniga Obando
Bra: Yosselin Suley Morales Silva Pagina 24




Valoracion de Decisiones de Inversion en un Proyecto

Algunos ejemplos de este tipo son la compra y venta de divisas, que genere una cierta
diferencia para el que realiza la transaccion, lo mismo con la compra de un inmueble o incluso con

un mueble, como un auto para convertirlo en un vehiculo destinado al trasporte de pasajeros.

4.5.2.1.3 Inversiones a corto plazo:
En este caso el capital invertido es retribuido, junto con las ganancias de manera muy rapida.

Se considera que el tiempo estimado para recuperar el dinero debe ser menor a veinticuatro meses,
pero no se pretende que sea antes de los seis. En este caso las ganancias obtenidas resultan tan altas

como las de las otras clases de inversiones. (Tipos de Inversiones).

4.5.3 Clasificacion de las inversiones

4.5.3.1 Inversiones de renovacién y/ o reemplazo:
Tienen como objeto sustituir un equipo o elemento productivo antiguo por otro moderno.

4.5.3.2 Inversiones de expansion:
Tienen como fin hacer frente a una demanda creciente.

4.5.3.3 Inversiones de modernizacion e innovacion:
Se llevan a cabo para mejorar los productos existentes y/o lanzar nuevos productos al mercado.

4.5.3.4 Inversiones estratégicas:
Cuyo fin es reafirmar la empresa en el mercado y minimizar los riesgos que puedan significar la

competencia.

4.5.4Modelo de Seleccion de Inversiones:

Existen tres modelos de seleccidn de Inversiones importantes esos son:

1- Rentabilidad
2- Riesgo

3- Liquidez
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45.4.1 Rentabilidad

4.5.4.1.1 Definicion:
Es una relacién porcentual que dice cuanto se obtiene a través del tiempo por cada unidad de

recurso invertido. También se puede definir como "cambio en el valor de un activo, mas cualquier
distribucion en efectivo, expresado como un porcentaje del valor inicial. Otros lo definen

simplemente como la relacion entre los ingresos y los costos.

Esta relacion se describe como la tasa de rendimiento obtenida generalmente durante un afio,

expresada en términos de % Yy representa la utilidad que se logra con relacién a la cantidad invertida.

4.5.4.1.2 Tipos de Rentabilidad:

4.5.4.1.2.1 Rentabilidad econdmica:
Es el motor del negocio y corresponde al rendimiento operativo de la empresa. Se mide por

la relacion entre la utilidad operativa, antes de intereses e impuestos, y el activo o la inversion

operativa.

4.5.4.1.2.2 Rentabilidad financiera:
Corresponde a la rentabilidad del negocio desde el punto de vista del accionista, es decir

"cuénto se obtiene sobre el capital propio después de descontar el pago de la carga financiera".

4.5.4.1.2.3 Rentabilidad total:
Corresponde a la rentabilidad medida en términos de la relacion entre la utilidad neta y el

capital total".
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45.4.1.2 Medidas de la Rentabilidad:

4.5.4.1.2.1 Rendimiento Sobre el Patrimonio (ReturnOnEquity / ROE):
El cual mide el rendimiento obtenido por el accionista sobre su inversion en el capital de la

empresa. Se determina mediante la relacion entre la utilidad neta, después de impuestos, y el

patrimonio promedio.

4.5.4.1.2.2 Rendimiento Sobre la Inversion (ReturnOnlinvestment / ROI):
Mide el rendimiento obtenido por el accionista sobre la inversion total. Se mide por la relacién

entre la utilidad neta, después de impuestos, y el capital total empleado (patrimonio + préstamos).

4.5.4.2 Riesgo

4.5.4.2.1 Definicion:
Es la posibilidad de que los resultados reales difieran de los esperados o posibilidad de que

algun evento desfavorable ocurra.

4.5.4.2.2 Clasificacion de Riesgo:

4.5.4.2.2.1 Riesgo Operativo:
"Es el riesgo de no estar en capacidad de cubrir los costos de operacion”.

4.5.4.2.2.2 Riesgo Financiero:
"Es el riesgo de no estar en condiciones de cubrir los costos financieros™.

4.5.4.2.2.3 Riesgo Total:

Es posibilidad de que la empresa no pueda cubrir los costos, tanto de operacion como financieros™.
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4.5.4.2.30tras formas de clasificar el riesgo:

4.5.4.2.3.1 Riesgo Sistematico (No Diversificable o Inevitable):
Afecta a los rendimientos de todos los valores de la misma forma. No existe forma

alguna para proteger los portafolios de inversiones de tal riesgo, y es muy util conocer el grado
en que los rendimientos de un activo se ven afectados por tales factores comunes. Por ejemplo
una decision politica afecta a todos los titulos por igual). EI grado de riesgo sistematico se mide

por beta.

4.5.4.2.3.2 Riesgo No Sistematico (Diversificable o Evitable):

Este riesgo se deriva de la variabilidad de los rendimientos de los valores, no relacionados
con movimientos en el rendimiento del mercado como un conjunto. Es posible reducirlo mediante la

diversificacion.

4.5.4.2.3.3 Riesgo Total: Riesgo Sistematico + Riesgo no Sistematico

4.5.4.3 La Liquidez

4.5.4.3.1 Definicion:
La liquidez de una empresa se mide por su capacidad para satisfacer sus obligaciones a corto

plazo, conforme estas se vencen. La liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera global

de la empresa, es decir la facilidad con la cual puede cumplir a quien le adeuda.

4.6 Proyecto de Inversion:
4.6.1 Definicion:
Es un plan que si se le asigna determinado monto de capital y se le proporcionan insumo de

varios tipos, podra producir un bien o un servicio, util al ser humano o a la sociedad en General.
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4.6.2 Objetivos de la evaluacion de unos Proyectos de Inversion:

Conocer su rentabilidad econémica y social, de tal manera que asegure resolver una

necesidad humana en forma eficiente, segura y rentable.

4.6.3 Estimaciones basicas en un proyecto

4

5

Definicion de cada uno de los proyectos de Inversion
Calcular el costo de capital de la empresa

Analisis Cuantitativo

Seleccion de Proyectos

Seguimiento de los Proyectos

Las estimaciones basicas en un proyecto de inversion son fundamentales para la elaboracion

del flujo de fondos del proyecto y es el resultado de diversos estudios.

4.6.4 Elementos béasicos en un proyecto de Inversion:

4.6.4.1 Inversion Inicial:

El termino se refiere generalmente a los flujos negativos que ocurren de una sola vez al
comienzo de la vida econdmica de un proyecto para la adquisicion de activos fijos o tangibles
(terrenos, edificios, maquinaria, equipos, mobiliario, vehiculos de transporte, herramientas y
otros) activos diferidos o intangibles (patentes de invencién, marcas, disefio comerciales o

industriales, nombre comercial.
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4.6.4.2 Beneficios y Costos:
Esta proyeccion a lo largo de la vida Gtil del proyecto es lo que verdaderamente presenta
dificultades y la calidad de la evaluacion esta en dependencia de esas estimaciones que resultan

de los estudios técnicos y de mercado.

4.6.4.3 Vida Economica:
Es el horizonte de tiempo de un proyecto que se adopta para su evaluacion. El termino vida

economica se refiere al periodo durante el cual la inversion no se vuelve obsoleta.

4.6.4.4 Depreciacion:

Se debe al desgaste gradual del fondo fijo (Maquinaria, equipos, edificios, otros) o al
principio de obsolescencia, el cual expresa que el articulo se vuelve anticuado cada afio debido a
la disponibilidad en el mercado de equipos mas modernos. Puesto que la mayoria de estos
elementos no se desgastan en un solo afio, el valor de la depreciacion se trata de distribuir en un

periodo de afios, el cual corresponde a la vida util del activo.
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4.6.5 Etapas del Proceso de inversion para un proyecto

Tablan® 3
~ ™
Etapas de un Proyecto
_ w,
a4 ) a N\ 7~ N\
Pre- Inversién Inversion Operacion
. S \u S U Y,
~ N\ N\ )
1-1dea del provecto 1- Planificacion de la ejecucion
. proy del proyecto y Disefio Defeinitivo. .,
2- Perfil del Inversor 5. Negociaciones. tramites 1- Evaluacion Ex Post
4- Factibilidad de Preinversion 3- Montaje y Operacion
\_ J J W,

Elaboracion Propia, (Contreras, 1995)

4.6.5.1 La Pre- Inversion (Antes de invertir)

4.6.5.1.1 Definicion:
Estad comprendida entre el momento en que se tiene la idea del proyecto y la toma de

decision de iniciar la inversion. Consiste en un juego iterativo de preparacion y evaluacion en el cual
se disefia, evalUa, ajusta y redisefia, realizando un proceso de profundizacién progresiva de la
informacion y de aumento en la certidumbre en lo que se refiere a la seleccién de alternativas y

proyectos.
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Lo que en ellos se busca es especificar los planes de inversion y montaje del proyecto,
incluyendo necesidades de insumos estimativos de costos, identificacion de posibles obstaculos,

necesidades de entrenamiento y obras o servicios de apoyo.

Por lo tanto la Pre- Inversion sirve para identificar y seleccionar proyectos en otros sectores

de la economia.

4.6.5.1.2 Objetivo de la Pre- inversion:
1- Seleccionar los mejores proyectos para invertir los fondos de que disponen o acceder a

Financiamiento, ésta seleccion se realiza a través de estudios de grado sucesivos de
profundidad.
2- Definir y optimar los aspectos técnicos, financieros, institucionales y logisticos de su

ejecucion.

4.6.5.1.3 Fases de la etapa de pre-inversion

a) ldentificacion (ldea)

b) Perfil.

c) Pre-factibilidad

d) Factibilidad

a) ldentificacion (Definicion del Objetivo e idea)

En la fase de identificacion, se busca definir los objetivos que se desea lograr con el

proyecto propuesto, de acuerdo con los problemas o necesidades especificos.

De la misma manera desde la identificacion preliminar, se requiere decidir si la realizacion es

viable de acuerdo a los recursos disponibles. Es entonces necesario determinar primero cuales son
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los recursos disponibles y después considerar cuéles son los proyectos prioritarios que esos recursos

pueden satisfacer dentro de la sociedad.
Esta fase esta conformada por:
e Laidea del proyecto:

Punto de partida que generalmente es detectada por inversiones interesados en suplir una
necesidad determinada o en aprovechar una oportunidad especifica. Cualquiera que sea la idea es

importante que pueda ser conocida, estudiada y evaluada inicialmente para determinar su viabilidad.

Corresponde a una primera aproximacion al problema, necesidad u oportunidad y a su
resolucion.

e El diagnostico de la situacion sin proyecto:

Permite establecer los requerimientos reales de la poblacion, sus condiciones
socioeconémicas y/o los pardmetros que determinan la demanda por el bien o servicio generado por
el proyecto, y las dimensiones y caracteristicas de las oportunidades que han generado interés. El
diagndstico efectuado es el punto de partida para formular recomendaciones que permitan optimizar

la situacion sin proyecto.
e La optimizacion de la situacion base:

Consiste en un conjunto de medidas que podrian mejorar la situacion actual sin invertir
esfuerzos ni recursos tan significativos como los que requiere el proyecto. Su identificacion obliga a

los que estan preparando el proyecto a definir estrategias que tengan capacidad de incidir sobre los
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problemas o las necesidades que buscan atender, sin requerir altas inversiones o reformas

institucionales o presupuestarias.

¢ Definicidn de los objetivos del proyecto:

Solo después de identificar la situacion optimizada y de precisar la dimension del problema

que se desea resolver, se pueden proponer metas para un nuevo proyecto.

b) Determinar tu perfil de inversor (Planteamiento de Alternativas)

Esta fase se caracteriza por la formulacion de las alternativas, con el fin de seleccionar
aquellas que luego seran objeto del estudio de pre- factibilidad. El planteamiento de alternativas
debe ser realizado por la entidad encargada de preparacion del proyecto. En él, se identifican las
opciones que permiten el logro de los objetivos del proyecto, incluyendo las relacionadas con el
tamafio, la ubicacion, los procesos, las técnicas, la financiacion y la fecha de iniciacion de cada una

de sus fases.

El ideal es considerar todas las alternativas, entendiendo por éstas las diferentes opciones
para alcanzar los fines y entre las que no existan criterios solidos para establecer cual es la mejor. Se
podran solicitar costos aproximados de inversion, operacion y mantenimiento para cada una de las

alternativas.

Por eso, su primer paso en la toma de decisiones de inversion debe ser determinar su perfil de

inversor, lo que significa evaluar un proyecto a través del cumplimiento de los siguientes criterios:

e Debe de ser Viable que corresponde a tener un Mercado Claro: Saber cuél es, donde se

encuentra, como llegar a él. y una Ventaja competitiva conocer a la competencia saber
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¢ identificar sus puntos buenos y malos.

e Invertible en éste criterio se describe la Escalabilidad Potencial de crecimiento para cumplir
con los objetivos del inversor.

e Factible: se describe dos elementos necesarios: EI Equipo tiene que tener las actitudes para
Ilevar adelante el proyecto. Tiene que ser creible y el Tiempo correcto, Tan malo es llegar
antes de tiempo como llegar tarde. Algo ha tenido que cambiar ahora para que sea el

momento adecuado y no antes.

Como resultado de la etapa se pretende:
e Descartar las alternativas no factibles,
e Seleccionar alternativas posiblemente factibles y avanzar a la siguiente etapa, 6
e Seleccionar aquella alternativa que es técnica y econémicamente mejor entre las
alternativas estudiadas y pasar a la etapa de disefio en la fase de inversion del proyecto.
e Esperar o postergar mientras se adopta una cierta decisién por la autoridad.

C) Pre- factibilidad (Estudio de Alternativas)

El objetivo de esta fase consiste en progresar sobre el anlisis de las alternativas
identificadas, reduciendo la incertidumbre y mejorando la calidad de la informacion. Se busca

seleccionar la alternativa optima.

Aqui se profundiza los estudios de mercado, técnico, legal, administrativos, socioeconémico
y financiero por las alternativas aprobadas en la fase anterior. A este nivel, el formulador debe
procurar homogeneidad en los estudios de todas las alternativas, evitando concentrarse en la que él

considere la mejor.
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Con base en los diversos estudios, el equipo interdisciplinario de evaluacion debe hacerse un

analisis para definir cuél es la alternativa optima.

El estudio detallado lleva bastante tiempo. Sin embargo, la buena preparacion de un proyecto
aumenta su eficacia y eficiencia, y asegura que su ejecucion en futuro se realice sin
contratiempo. Quiere decir que tanto el tiempo como los fondos adicionales utilizados para
llevar a cabo un estudio mas detallado se multiplicara en el futuro proyecto. Los estudios
hechos rapidamente de una manera superficial, seguramente daran como resultado, proyectos

que se demoran en su ejecucion, tienen rendimientos bajos y desperdician recursos escasos.

La preparacion del proyecto no debera seguir adelante con los estudios de factibilidad hasta
tanto no haya recibido del equipo de evaluacion, la especificacion de la mejor alternativa. En el

caso en que se determine que no hay alternativas atractivas, el proyecto podra ser descartado.
D) Factibilidad (Anteproyecto Definitivo)

En la etapa de factibilidad de un proyecto se busca disminuir la incertidumbre de sus
resultados recurriendo a estudios especificos que permitan una mayor confianza en sus prondsticos
antes de tomar las grandes decisiones de asignacién de recursos implicitos en la etapa de

construccion o ejecucién del proyecto. (Delfino, 2009)

Esta fase de factibilidad busca generar una decision definitiva sobre la realizacion del

proyecto y la definicion detallada de los aspectos técnicos asi como el cronograma de actividades.

En esta fase de la pre-inversion se debe de realizar un anélisis econémico como financiero.

El analisis financiero determina el beneficio neto de la entidad, a la que el proyecto pertenece, a lo
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que pretende obtener al realizarlo. Todos los costos y beneficios se valoran aqui a precios de
mercado.

Por su parte el analisis economico mide los efectos del proyecto, o sea, los beneficios netos,
para toda la economia. Estos efectos no necesariamente son los mismos que los del analisis
financiero, ya que puede haber diferencias entre los precios del mercado y los precios reales de la
economia. Esta diferencia surge al haber imperfecciones del mercado, que se pueden clasificar como

sigue:

A) Cuando hay un costo de oportunidad que difiere del precio del mercado al haber
limitaciones o abundancia en la disponibilidad de algun recurso real en la economia. Esto se
presenta, sobre todo, en la disponibilidad de mano de obra, tierra y recursos naturales.

B) Cuando hay distorsiones en el comercio internacional, por la imposicion de aranceles,
subsidios e impuestos e exportacion.

C) Cuando el costo o beneficio privado difiere del costo o beneficio social por la existencia
de externalidades en la economia.

En esta etapa tan avanzada, el rechazo de un proyecto debe ser la excepcion, y no la regla,
siempre y cuando las primeras etapas del ciclo se hayan cumplido cabalmente. En caso de ser
necesario, se podria recomendar la reprogramacién de inversiones o el redimensionamiento del

proyecto, sujeto a la revisién de posibles cambios.
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Fases de la pre-inversion

Gréaficon° 1

FACTIBILIDAD

SELECCION DE
ALTERNATIVAS
OPTIMAS O
RECHAZO

ESTUDIOS

* EVALUACIONES
ESTUDIOS

EVALUACIONES

-ESTUDIOS
EVALUACIONE

FORMULACION
AJUSTADA O

PRE RECHAZO
ALTERNATIVAS O .
RECHAZO FACTIBILIDAD

Fuente: Elaboracion Propia, tomado de (Contreras, 1995)
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4.6.5.2 Inversion: (Ejecucion y Seguimiento)

La etapa de ejecucion y seguimiento estd compuesta por dos fases:

1. Planificacion de la ejecucion del proyecto y disefio definitivo
2. Realizacidn de negociaciones, tramites y contratos
3. Montaje y Operacion.

1. Planificacién de la ejecucién del proyecto y disefio definitivo

Este subproceso comprende la elaboracion y puesta en marcha de un disefio definitivo para la
ejecucion del proyecto, e incluye: planificacion y presupuesto, definicién de organizacion y
gerencia, definicion de procedimientos técnicos, administrativos, financieros y legales, asi como el
disefio y establecimiento del sistema de informacion y control,que constituyen la ampliacion y
puesta en practica del esbozo que se concluyd en el estudio de factibilidad. En la planificacién de la
ejecucion del proyecto se trata de resolver cualitativamente el problema de la secuenciacion,
analizando alternativas que puedan ser viables. Los diversos paquetes de actividades o las
actividades en si, se habran definido previamente a partir del desglose de los objetivos del proyecto

en resultados menores, parciales y concretos.

Los disefios o planes se elaboran aqui en detalle y en forma definitiva de acuerdo con las
normas requeridas por los planes maestros y por los disefios técnicos, los que incluyen el

ordenamiento, las especificaciones y la seleccion final de la tecnologia y el equipo.

En la etapa de disefios definitivos no deberian en principio, repetirse las evaluaciones, salvo
cambio significativo en alguna variable relevante del proyecto. En este caso, la funcion de los
evaluadores técnicos consistiria simplemente en revisar el cumplimiento de las bases de disefio y

actualizar los costos del proyecto apoyados por los evaluadores financieros.
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Sub — Fases del proceso de planificacion de la Planificacion de la ejecucion del proyecto y

disefio definitivo

e Presupuesto de Inversiones:

Con base en el cronograma de actividades de realizacion del proyecto y los estudios de
viabilidad técnica se puede identificar y discriminar la magnitud de cada una de las inversiones
necesarias, a la vez que definir el momento en que se adelantara cada transaccion de compra y pago
correspondiente, ya que la inversion debe ser estimada en desembolsos liquidos de dinero,

discriminados en inversiones fijas, diferidas y capital de trabajo.

e Presupuestos de costos e ingresos de operacion:

Es bien importante establecer un calendario de operacion el cual debe incluir los elementos
necesarios para determinar el periodo durante el cual operara el proyecto (produccion y ventas). Este
presupuesto debera indicar el momento en que se lograra el equilibrio entre costos e ingresos,
ademas de determinar el perfil de los ingresos netos con relacion al desarrollo temporal del

proyecto.

Este calendario de operaciones debera ubicar en el tiempo el comportamiento de los
ingresos y egresos, asi como ciertas caracteristicas y momentos tales como: reposicion de equipos

con nuevas inversiones, el valor econémico de los activos al liquidar el proyecto.

El riesgo al adelantar la evaluacion de un proyecto, tanto la inversion, como los costos de
funcionamiento, lo mismo que los ingresos estan ubicados en el futuro, por lo tanto todo lo que se
pueda afirmar en torno a sus montos y el momento en que dichos efectos se produciran son

solamente estimaciones aproximadas cuya confiabilidad dependera de la calidad y rigor con que se
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hubiesen adelantado los estudios previos de mercado, técnicos, institucionales, administrativos,
ambientales, etc. durante la pre inversion. Esto determina que, de tomarse la decision de ejecutar el
proyecto, los valores relevantes pueden resultar diferentes a los estimados y producirse ademas
cambios en la cronologia de su realizacion. De todos modos la imposibilidad de predecir con certeza
los montos y momentos de ingresos y egresos involucrados, significa que toda decision supone la
existencia en mayor o menor grado de un riesgo, cuya magnitud dependera del comportamiento de
las variables internas o externas mas relacionadas con el proyecto. Por esto afirmamos que la
formulacién de un proyecto no garantiza su éxito, sino que en alguna forma disminuye el riesgo de

fracaso.

2. Realizacion de negociaciones, tramites y contratos

Los contratos tienen por objeto documentar las condiciones bajo las que se realizan las
Actividades de Formacion permanente y las de Investigacion, Desarrollo, Transferencia Tecnologica

y Convenios, con Caracter General.

Este sub- Proceso incluird: La ejecucion de las accione relativas de los acuerdos Finales entre
los organismos involucrados, el cumplimiento de las condiciones para los desembolsos, los tramites
legales, la oficializacion de los carteles y las especificaciones para licitar, los registros y las
publicaciones de las licitaciones, los nombramientos y la firma de contratos. (Mohr, 1983)astau

aceptacion por parte de la Empresa y la firma por ambas partes.

3- Montaje y operacion
Esta comprendida entre el momento en que se inicia la inversion y el momento en que se

liquida o se deja de operar el proyecto.
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Durante las dos sub- fases del montaje y operacion, la evaluacion juega un papel
significativo, pues permite realizar ajustes al disefio y ejecucion del proyecto, de tal forma que
facilite el cabal cumplimiento de las actividades programadas y el logro de los objetivos. Asi la
evaluacion representa un papel "Formativo™, tiene la capacidad de influir sustantivamente sobre la
forma en que se ejecuta el proyecto. Esta evaluacion se caracteriza por trabajar con informacion

verificable en el momento y, por lo tanto, se asocia con una evaluacion ex - post.

Al referirse a los procesos evaluativos durante la ejecucion del proyecto, algunos autores

distinguen entre el monitoreo o seguimiento del proyecto y su evaluacion.

Es esencial tomar en cuenta que la inversidn en un proyecto no es un juego y conlleva sus
riesgos. No se debe dejar embaucar por generosos intereses. Lo fundamental es conocer a fondo el
producto en el que inviertes, sus plazos y posibles rendimientos sin perder de vista la volatilidad

asociada.

El proceso de ejecucion del proyecto se divide en las siguientes Sub- Base:

e Laconstruccion o montaje

Es en este subproceso en donde se comienza a concretarse todo el proyecto. Se ejecutan las
obras fisicas, se consigue el equipo, se realizan programas de capacitacion, etc., y paralelo a esto, se
efectla la supervision. Como producto se obtienen: obras de infraestructuras, edificios, equipos
disponibles o instalados, planes de operacion detallados, recursos humanos preparados para el
financiamiento, etc. el ambiente que rodea el proyecto esta en constante cambio, por lo que la

ejecucion de este tiene que ser dindmica. El administrador debera tomar en consideracion los
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cambios del ambiente para efectuar las correcciones requeridas dentro del proyecto. En general el

objetivo final aqui alcanzado el proyecto listo para operar.

e Desarrollo

Aqui se inicia el subproceso més importante del ciclo del proyecto, ya que es donde se
comienza a producir un beneficio neto para la entidad a la que el proyecto pertenece y para la
sociedad en general. La duracion de este subproceso no solo depende de los factores fisicos, sino
que también de la factibilidad con que las organizaciones pueden adaptarse a la ampliacion de sus
operaciones y las nuevas técnicas de produccion, el subproceso de desarrollo cubre entonces el
periodo comprendido entre el momento en que el proyecto inicia su funcionamiento y el momento
en que llega a producir conforme la capacidad instalada prevista. Un factor determinante para este
desarrollo es grado de cobertura del mercado que se esta abasteciendo con el bien o servicio
producido. Ademas, puede haber otros factores que retarden el desarrollo, tales como escasez de
recursos financieros y limitaciones organizacionales de la institucién que opera el proyecto.

e Vida util del proyecto

Este se da cuando esta produciendo bienes o servicios de una manera constante para la
sociedad. Para el gerente son importantes los aspectos del funcionamiento durante la vida del mismo
en lo que respecta a los cambios requeridos en términos de produccion. El evaluador debe tomar en
cuenta los principales aspectos de la vida del proyecto para poder medir, lo mas correctamente
posible, el mérito del mismo. Entre mas realista se haya concebido el proyecto, méas probabilidades
habra de que este de resultados conforme a lo previsto. Ademas, aungue el proyecto ya esté en
operacion, al igual que en la ejecucidn, las circunstancias que lo rodean (cambios del ambiente),
pueden influir en él y hacer necesario ciertas modalidades de su funcionamiento, o incluso cambiar

los planes de generacion de bienes o servicios.
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Aqui se trata de controlar o sefialar los desfases que existieron entre lo planeado y los
resultados obtenidos hasta ese momento. Es un subproceso basico, porque con él se obtiene la
experiencia necesaria para la formulacién de futuros proyectos. Ademas, constituye una verdadera

informacion de traspuestas (retroalimentacion) del ciclo.

4.6.5.3 Evaluacion Ex Post

Lo expuesto quiere decir que la evaluacion ex — post sirve, no solamente para evaluar si se
alcanzaron los objetivos en el momento de poner a operar el proyecto, sino también para que el
administrador pueda orientarse dentro del desarrollo y la vida del mismo. Como producto se obtiene
un computo de las desviaciones entre lo planeado y lo realizado, un andlisis de las razones y de las
correcciones necesarias. Si hay diferencias entre lo planeado y los resultados obtenidos en las
evaluaciones ex — post, hay que hacer ajustes en los datos proyectados en la evaluacion ex — antes de
tal forma que se incorporen los nuevos cambios. ¢ Qué es una estrategia de desarrollo? Nuestra
realidad se encuentra en una situacion de constante cambio. Sin embargo estos cambios “naturales”
Ilevan en muchos casos al creciente deterioro de las condiciones de vida de la gente. Contrario a esta
tendencia entendemos por DESARROLLO la transformacion de la realidad en funcién del

mejoramiento del nivel de vida de la poblacién en general.

4.6.5.4 Evaluacion post- Evaluacion
La Post-Evaluacién Integral es un ejercicio formal para medir la productividad de los
proyectos de inversion cuantitativa y cualitativamente, es la evaluacion que es efectuada después de

que un proyecto es ejecutado.
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Esta consiste en comparar los resultados reales que estan generando los proyectos de
inversion contra las cifras y supuestos estimados, hasta donde un proyecto ha funcionado segun lo
programado y en qué medida ha cumplido sus objetivos, cuando estos se aprobaron, determinando
sus variaciones positivas y negativas, asi como sus causas junto con las acciones preventivas y
correctivas correspondientes. Dicha comparacion, no solo debe comprender la medicion de las cifras
financieras, sino también el resto de la informacidn que debe interesar a la direccion general y a su
consejo de administracion relativos a la produccion, ventas, servicios (en su caso) y al aspecto

ecoldgico de los proyectos para la toma de decisiones. (Béjar, 19 de Marzo 2015)

La caracteristica principal de la evaluacion ex - post es que la incertidumbre es inexistente.
Esta condicion se puede ver afectada por la cantidad y la calidad de la informacién recolectada,

durante la ejecucion del proyecto.

La evaluacién busca cuantificar el impacto efectivo, positivo o negativo, de un proyecto.
Sirve para verificar la coincidencia de las labores ejecutadas con lo programado. Su objeto consiste
en "explicar". Al identificar los aspectos del proyecto que fallaron o no estuvieron a la altura de las

expectativas, analiza las causas que crearon esta situacion.

También indaga sobre los aspectos exitosos, con el fin de poder reproducirlos en proyectos
futuros. Ademas, constituye una herramienta para identificar proyectos futuros, ya sean de

reposicion o de complemento.

Para ejercer la post-evaluacion debe adoptarse un procedimiento que defina a partir de qué
monto los proyectos son sujetos a post-evaluacion, los indicadores, conceptos y periodos sujetos a
post-evaluacion (mensualmente, trimestralmente y/o anualmente), formato a llenar y reportar la

post-evaluacion, area que desarrollara la post-evaluacion (la cual debe ser independiente a la que
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realizd los estudios de aprobacion del proyecto y al area que realiza la produccién y a la que reporta
financieramente los resultados), asi como el area u 6rgano que aprobara el reporte integral de post-

evaluacion, llamese direccion general, comité de finanzas y planeacion o consejo de administracion.

Tipos de Post- Evaluacion

e Post-evaluacion Financiera:

Ventas, utilidad bruta, utilidad neta y flujo de efectivo.

e Post evaluaciéon de Produccion:

Capacidad aprovechada de planta, maquina o por linea de produccion, cantidad de
produccion del proyecto por el periodo a evaluar, niveles de eficiencia en el uso de las horas-
hombre, de la materia prima, electricidad y combustibles, porcentajes de desperdicio y de

produccidn de primera y segunda calidad, etc.

e Post-evaluacion de ventas y de mercado:

Porcentaje de participacion de mercado, volimenes de venta desplazados, precios, gastos de

publicidad, margenes por linea o familia de productos, etc.
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Capitulo 111
Indicadores de Evaluacion Financiera de un proyecto.

Uno de los problemas fundamentales, en la programacion de inversiones es la determinacion
de la rentabilidad. Esto es importante ya que si disponemos de un criterio o medida de rendimiento,
estaremos en capacidad de decidir cuales convienen aceptar y cuales se deben rechazar, por lo tanto

para realizar una valoracion Financiera de un proyecto es necesario utilizar métodos de evaluacion.

Los métodos que utilizan los procedimientos de actualizacion o descuento y que por lo tanto
toman en cuenta la cronologia de los flujos de fondos, es decir, le conceden al dinero importancia en
funcion del tiempo son: Valor Actual Neto VAN, Tasa Interna de Retorno TIR, Relacion Beneficio
Costo RBC Y Costo Anual Equivalente CAE. Estos métodos dependen de dos variables: la Tasa de

Actualizacion o Descuento también conocida como TREMA y el tiempo.

4.7.1 Definicion:

Los Indicadores son datos que permiten medir la estabilidad, la capacidad de
endeudamiento, el rendimiento y las utilidades de una empresa. A través de ésta herramienta es
posible tener una interpretacion de las cifras, resultados o informacion de su negocio para saber

cémo actuar frente a las diversas circunstancias que se puedan presentar. (Empresamia, 2009)

4.7.2 Importancia:

Los indicadores son esenciales en las empresas por que ayudan en la toma de decisiones, a
través de ella se conoce la eficiencia de las empresas, si la entidad esta en el camino correcto o no,
permite mejorar aquellos puntos donde se esta mas débil, la eficiencia o ineficiencia con la que se

ejecuta un proyecto.
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Por consiguiente los indicadores permiten interpretar lo que esta ocurriendo, que medidas,
cambios y mejoras se deben ejecutar, establecen la relacion entre productividad y rentabilidad,
permite direccionar o re-direccionar planes financieros y ayuda a medir la situacion de riesgo de la

empresa. Asi como para proporcionar las bases del desarrollo estratégicos. (Wachowicz, 2002)

4.7.3 Atributos de los indicadores

Segun Wachowicz, 2002 Cada indicador debe satisfacer los siguientes criterios o atributos:

4.7.3.1 Medible:

El medidor o indicador debe ser medible. Esto significa que la caracteristica descrita debe ser

cuantificable en términos ya sea del grado o frecuencia de la cantidad.

4.7.3.2 Entendible:

El medidor o indicador debe ser reconocido facilmente por todos aquellos gque lo usan.

4.7.3.3 Controlable:

El indicador debe ser controlable dentro de la estructura de la organizacion.

4.7.4 Tipos de indicadores:
Los Indicadores que un administrador Financiero debe valorar para ejecutar un proyecto de

inversién son:

1- Indicadores Econdmicos

2- Valor Cronoldgico del dinero.
3- Valor presente de una suma de dinero:

4- Valor Actual Neto (VAN)
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5- Tasa Interno de Retorno ( TIR)
6- Relacion Beneficio Costo RBC Y Costo Anual Equivalente CAE

7- Tasa Interna de Retorno ajustada: TIRa

4.7.4.1 Indicadores Economicos.
Es de vital importancia que los inversionistas estén bien informados y que conozcan con
amplitud algunas de las variables econdmicas a nivel macro o micro, que puedan estar relacionadas

con el proyecto de inversion a ejecutar.

Entre éstos indicadores estan:

e Latasa de inflacion

e Tasa de interés,

e Tasa de descuento

e Tasas de impuestos

e El nivel de endeudamiento

e Reparto de utilidades y de dividendo

e Latasade inflacién:

Se define como el crecimiento observado en el indice de precios de los bienes y servicios que

se producen en la economia de un pais en un periodo de tiempo, generalmente de un afio.

La tasa de inflacion esta en estrecha relacion con la tasa de interés, la cual se mueve
proporcionalmente a la primera, de tal manera, que ante una expectativa de aumento de la tasa

inflacionaria, la tasa de interés se vera incrementada y viceversa.
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e Tasade Interés.

De acuerdo a los clésicos, Irving Fisher 37, sefiala en su libro que el tipo real de interés, es el
precio que iguala la demanda y la oferta de capital, en el cual, la oferta de capital depende de la
propension al ahorro de la gente y a no consumir, mientras que la demanda, depende de las

oportunidades de inversion productiva.

Tipos de tasa:

En el pais, como en cualquier parte del mundo, existe la tasa activa y pasiva.

e Tasa de interés activa:

Es aquel interés que debera pagar un inversionista solicitante de dinero a un particular, grupo
bancario o financiero, por utilizar su dinero durante un periodo de tiempo estipulado previamente y

aceptado por ambos.

El interés acumulado o devengado depende de:

El capital o principal: es la suma de dinero prestada o ahorrada

El plazo: es el lapso de tiempo para el que se calcula el interés

La tasa: es el tanto por ciento o nimero de unidades pagadas como crédito.

De la forma de capitalizar intereses: si es el método simple o compuesto.
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e Tasa de interés pasiva:

Es la renta o el rédito que gana un capital que se canaliza hacia el ahorro, dep6sitos bancarios
a plazo fijo, o hacia el mercado de dinero, como la compra de Cetes. Es el costo de oportunidad del
capital invertido en el proyecto y es el que se utiliza para descontar flujos de efectivo para calcular

el valor actual neto.

Logicamente, a lo largo del proyecto se hablara de la tasa de interés activa, ya que la empresa
Construcciones Nicaragliense S.A tendra la necesidad de recurrir al financiamiento bancario y

contratar créditos, refaccionario y de avio, para poder realizar la inversion planeada.

e Tasa de Descuento.

Es la tasa de rentabilidad ofrecida por alternativas de inversion comparables y para conocer
su valor actual, hay que descontar o actualizar los cobros futuros. Hay que considerar que un peso
hoy, vale masque un peso mafiana, debido a que el peso de hoy se puede invertir y comenzar a ganar

intereses inmediatamente.

A la tasa de descuento, también se le conoce como tasa minima o costo de oportunidad de
capital, ya que es la rentabilidad a la que se renuncia al invertir en un proyecto, en lugar de invertir

en titulos.

La tasa de descuento, se expresa como el reciproco de 1, mas la tasa de rentabilidad,

multiplicado por C1, que es el cobro esperado en el periodo de tiempo sefialado.
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e Tasas Impositivas.

Un pais cuyas autoridades hacendarias, imponga un régimen tributario con altas tasa
Impositivas, ahuyenta a los inversionistas potenciales, sean nacionales o extranjeros, canalizando sus
flujos de inversion hacia otro, con un sistema méas benévolo y mejores tasas que sean competitivas

internacionalmente.

e Nivel de Endeudamiento.

En el apartado correspondiente al monto de las inversiones, se hace referencia al total
requerido para llevar a cabo un proyecto. Por otra parte existen 2 férmulas para determinar el nivel

de endeudamiento de las empresas:

RE: (ElpasivoTotal — Elcapitalpropio)/ El pasivo Total

4.7.4.2 Valor cronoldgico del dinero:

A menudo decimos que el dinero produce dinero. Esta aseveracion es realmente verdadera, si
nosotros elegimos invertir dinero hoy, ya sea en un banco o en una corporacion de ahorro y
préstamo, mafiana habremos acumulado mas dinero que el que hemos invertido originalmente. Este
cambio en la cantidad de dinero durante un periodo de tiempo es lo que se conoce como el valor

cronoldgico del dinero.

e Flujos de caja:

Las empresas y personas tienen entradas y salidas de dinero que ocurren particularmente en
cada periodo de tiempo dado. Estos valores que constituyen ingresos y egresos que se producen

periédicamente en el tiempo, se denominan flujos de caja. Para simplificar, suponemos que todos
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los flujos de caja ocurren al final de cada periodo. Esto es lo que se conoce como ‘convencion fin de

periodo’ de lo contrario debemos especificar.

Los flujos de caja se caracterizan por su signo, positivo si s un ingreso y negativo si es un

egreso. En cualquier periodo el flujo neto de caja podemos representarlo como:

Flujo de caja = Ingresos - Egresos.

Diagrama de Flujo de Caja

Gréafican® 2
$70 $100
$50 ] [ $50
0 1 2 3 4 Anos
Grafico 1: Flujo Positivo
0 1 2 3 4 Anos
Sl J J JO
60 60
80
Grafico 2: Flujo Negativo
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e Diagrama de flujo de caja:

Es la representacion gréfica de un flujo de dinero en una escala de tiempo (ver gréficos 1y
2). El diagrama representa el planteamiento del problema, muestra los valores dados y los que
debemos encontrar, es decir, es un instrumento visual para el analisis financiero y nos facilita

resolver el problema mirando Unicamente el diagrama del flujo.

En el diagrama del flujo de caja, la fecha 0(cero) es el momento actual (hoy). La fecha 1, es
el final del periodo 1. La fecha 2, es el final del periodo 2. La fecha 3, es el final del periodo 3 y asi

sucesivamente.

Ejemplo 1

Una empresa invierte en una maquina $12,000 que se estima tendra una vida til de 6 afios.
Los ingresos anuales seran de $5,000 y los costos de operacion y mantenimiento seran de $1,200
para el primer afio y se espera que estos costos aumenten en $300 por afio a partir del afio 2. La
maquina al final de la vida Gtil tendréd un valor de rescate de $3,000. Elaboremos el flujo de caja en

forma tabular y en diagrama.

Solucion:

Primero hagamos una tabla reflejando los ingresos y egresos de la actividad econémica por
afio para deducir el flujo neto. (Ver tabla 1 y grafico 3). Observe que en el afio 6 el ingreso es de

$8,000 esto es debido a la venta de la maquina por $3,000.
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Flujo de Caja

Tablan® 4
Afio 0 1 2 3 4 5 6
$ $ $ $ $ $ $
Ingreso |- 5,000.00 5,000.00 |5,000.00 5,000.00 |5,000.00 |8,000.00
$ $ $ $ $ $ $

Egreso |12,000.00 1,200.00 1,500.00 |1,800.00 2,100.00 |2,400.00 |2,700.00
Flujo [ $ $ $ $ $ $ $

Neto [(12,000.00) |3,800.00 3,500.00 |3,200.00 2,900.00 [2,600.00 |5,300.00
Fuente: Elaboracion propia.

Diagrama de Flujo de Caja Proyectado
$5,300
$3,800
$3,500
$3,200
$2,900
' $2,600
1 2 3 a 5 6
$12,000 Grafico 3
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4.7.4.3 Valor Presente de una suma de Dinero:

El valor actual presente p a interés compuesto, es el valor de dinero al dia de hoy o el valor
en cualquier fecha anterior a la de su vencimiento. El calculo del valor presente responda a la
pregunta: si se desea una determinada cantidad de dinero en el futuro, ¢cuanto se tendréa que invertir

hoy, conociendo la tasa de interés y el plazo de la inversion?

Formula del valor presente a interés compuesto:

P=f(1+i)~V
Doénde:

P: valor presente
I: Interés
N: Afios
Ejemplo:

Un proyecto segun la proyeccidn de sus ingresos netos en el afio 4 sera de $200,000, afio 5 $250,000

y afio 6 de $300,000. Si el interés del 22% anual. ;Cudl es el valor presente de los ingresos?
Solucién:

P=f(1+i)7V

P=(200,000(1 4 0.22)~*) 4 (250,000(1 + 0.22)~%) 4+ (300,000(1 + 0.22)7°) =

P=$273,763.05
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El resultado anterior significa en valor actual la totalidad de los ingresos, la cantidad

representa los valores futuros descontados al dia de hoy.

4.7.4.4 VValor Actual Neto: VAN:

Este método se basa en el descuento del flujo de fondos y considera la importancia de dichos
flujos en funcion del tiempo. Consiste en encontrar la diferencia entre el valor actualizado de las
inversiones. Su valor depende de la tasa de interés que se use para calcularlo. Las tasa que se utiliza

para actualizar o descontar los flujos es la rentabilidad minima aceptable TREMA del inversionista.

En general, el Valor Actual Neto (VAN) lo podemos calcular de la siguiente forma:

Se determinan los beneficios netos anuales de cada uno de los afios de la vida Gtil del proyecto,

restando los costos de los beneficios:

Donde:

10= Inversion inicial afio cero

Bn= Beneficio neto en el afio n

Cn= Beneficio neto negativo (costo) en el afio n

n= 1,2,3...... , N (anos de la vida util)

N= dltimo afio de la vida util del proyecto

K= Tasa de descuento: (k= TREMA, Tasa Interés de oportunidad)
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Luego, cada uno de estos beneficios netos se convierte a su equivalencia en el afio de

referencia:

IR Y RN

Un proyecto que presenta un flujo de fondos positivos después del periodo cero, el valor
actual neto se calcula a través de la formula presentada anteriormente considerando la inversion

inicial 10 como un beneficio negativo de la siguiente forma, ver gréafico 4

Tablan°5
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Grafico 4: Fluio de Fondos Positivos
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Ejemplo:

Considere el flujo de fondos netos del inversionista que se presentara a continuacion, y calcule el

VAN, con la tasa de rendimiento minima aceptable TREMA del 25.
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Tabla n° 6.

El flujo de caja Proyectado

Concepto Aio 0 Aio1 Afio 2 Afio 3 Ao 4 Ao 5
+|Total de Ingresos % 1,000.00 | $ 1,000.00 | $ 1,000.00 | § 1,000.00 | § 1,000.00
- |Total de Costos S 4000015 400.00|S5 400.00|5 400.00(S 400,00
- |Costo Financieros 5 100005 8656|S5 7044|S 5L09|S 278
- |Gastos no Desembolsados 5 140,005 140005 140.00|5 140.00(S 140.00
=|Utilidad antes de Impuestos $ 360005 373.44|5 38056|6 40801(5 43214
- [Impuestos (IR=30%) S 108.00(5 112.03(5 11687|5 122675 129.64
=|Utilidad despues de Impuestos § 2520008 26141|S§ 272.69|6 286.24| 5 30250
+|Ajustes gastos no Desembolsados S 140.00(5 140.00|5 140.00(S 140.00(5 140.00 i
+|Recuperacion Capital de Trabajo 5 5 5 5 S 200.00 I
+|Valor de Salvamento 5 5 5 5 S 170,00
- [Total de Inversiones 5 1,000.00 | S 5 g 5 5
+|Prestamos Recibido 5 500,00 5 5 5 5
- |Amortizacion de Deuda 5 671905 80635 96.75|5 1l610|S 13932
= |Flujo neto Inversionistas § (500.00) 6 324815 32078 (6 315945 310145 673.18
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Flujo de Fondos

Graficon®°5

L i i
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324.81 320.78 315.94 310.14
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500

L 1] ]

Fuente: Elaboracién Propia

Solucién:

La estructura del flujo de fondos es de un proyecto convencional. Asi aplicando la férmula tenemos

el VAN.

VAN(K) = —Io — Z (gi—nK)n) * ((15—1;071)
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VAN(0.25)
— co04 324.81 N 320.78 N 315.94
B (1+0.25)1 (14 0.25)2 (14 0.25)3
310.14 673.18

T d 7025 T Ar0255

VAN (0.25)= -500+259.85+205.30+161.76+127.03+220.59=

Observamos que el proyecto de inversién tiene un VAN positivo y por consiguiente el proyecto

debe aceptarse.

El VAN es considerado como un método excelente para medir la efectividad financiera y
determina el mérito del proyecto, puesto que él representa en valores actuales, el total de los

recursos que se quedan en manos del inversionista al final de toda su vida util.

4.7.4.5 Tasa Interna de Retorno: TIR:
La TIR es la tasa de interés pagada sobre saldos insolutos de dinero tomado en préstamo o la

tasa de interés ganada sobre el saldo no recuperado de una inversién (préstamo), lo cual ocasiona
que el pago o ingreso final, lleva el saldo a cero, considerado el interés. La tasa interna de retorno

TIR es la que permite que el valor actual neto VAN del proyecto de inversién sea igual a cero.

Despeamos K de la Formula del VAN

VAN(K) = —10 — Z ((1i—nk)n) + Z ((1-6—7;)") ~0
n=1 n=1
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Para K resulta: K=TIR se puede buscar la solucion en forma manual a través de un proceso
de aproximacion, o de prueba error mediante interpolaciones o extrapolaciones lineales. En general
la ecuacion de esta formula posee multiples soluciones, sin embargo en la practica dicha ecuacion
posee solucion Unica, si se trata de proyectos clasificados como convencionales, en los cuales los
egresos netos anuales se dan en los primeros afios del proyecto y luego se producen los ingresos,

manteniéndose asi durante el resto de la vida util del proyecto. Ver gréfico 5.

Se puede presentar un flujo de fondos netos donde al inicio hay ingresos seguidos de egresos,

estos casos también el flujo es convencional.

Puede darse el caso para proyectos donde todos los flujos son positivos, o bien negativos. En

estos casos la TIR no existe, ya que resulta imposible que el VAN sea igual a cero.

En los proyectos donde hay mas de un cambio de signo de los flujos netos anuales (se
cambian de negativos a positivos, y huevamente se hacen negativos, positivos o viceversa). En estos

casos se presenta la posibilidad de ninguna o multiples TIRES.

Método del célculo de la TIR:

Seleccione una tasa de interés i1, que le proporciones un valor actual neto mayor que cero, lo

denominaremos: VAN1

Seleccione una tasa de interés i2, que le proporcione un valor actual neto menor que cero, lo

denominaremos: VAN2

Encontrado el VAN1 Y VAN2 aplicamos la formula de interpolacién
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i2—1il

TIR =i, — VANZ[m
2 1

]

4.7.4.6 Relacion Beneficio — Costo (RBC):
La RBC es una funcion de la tasa de interés (K=Trema) que se emplea para el célculo del

VAN de los ingreso y egresos, de tal forma que al calcular este indicador con propositos decisorios,

es necesario utilizar la rentabilidad minima aceptable K.

Método para el célculo de RBC:

Calcule el valor actual neto de los beneficios positivos, con la tasa K: VANB
Calcule el valor actual neto de los beneficios negativos, con la tasa K: VANC

Establezca la relacion
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4.7.4.7 Tasa Interna de Retorno ajustada: TIRa:
La TIR puede contener en ciertos casos soluciones multiples (TIRES MULTIPLES), esto

sucede cuando el proyecto no es convencional y el perfil de lujos netos de la inversion tiene més de
un cambio de signo. Se ha definido la TIR ajustada, (TIRa) para resolver problemas de inexistencia
o existencia maltiple de TIR. Con la TIR ajustada, se garantizara la unificacion de una sola tasa

independientemente de la estructura de los flujos.

Método para el calculo de TIR ajustada:

Calcular FB el valor futuro de todos los beneficios positivos con tasa k
Calcular Pc el valor presente de todos los beneficios negativos con la tasa k
Pc=VANC

De la formula FB= Pc (1+TIRA), Despejamos TIRa:

TIRa=(Fb/ Pc)*™- 1

4.7.4.6 Andlisis del valor de los indicadores financieros:

El criterio del VAN plantea que el proyecto debe aceptarse si su valor es igual a cero o
superior a cero. Si el resultado fuese, por ejemplo, 200 positivo indica que el proyecto rinde esa
suma como remanente sobre lo minimo exigido. Si el resultado es un valor negativo, por ejemplo,
300 indica que alta esta cantidad para que el proyecto rente lo exigido por el inversionista. EI VAN
es un método poderoso y universal para evaluar y comparar inversiones excluyentes en condiciones
de capital disponible limitado. El VVan supone que todos los recursos financieros generados y

liberados del proyecto se reinvierten la tasa de interés de oportunidad.
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El criterio de la TIR evalla el proyecto en funcion de la tasa Gnica de rendimiento por

periodo en donde todos los beneficios actualizados son exactamente iguales a los desembolsos

expresados en moneda actual.

El criterio de la RBC plantea que el proyecto es rentable si la razon de todos los beneficios
actualizados entre todos los desembolsos actualizados es igual o superior a la unidad, la cual quiere

decir, que en términos actualizados los beneficios son iguales o superan a los desembolsos.
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Capitulo V

Caso Practico

5.1 Objetivos del Caso Practico:

e Formular alternativas con el fin de lograr los objetivos del proyecto en base a tamafio,

ubicacion, proceso, técnicas, financiacion y fecha de iniciacion.

e Evaluar las opciones de Decisiones de inversion para ejecutar un proyecto.

e Evaluar si la entidad cuenta con la capacidad financiera suficiente para ejecutar un proyecto.

5.2 Introduccién del Caso Practico

La empresa Construcciones Nicaragua S,A, tiene como giro principal la construccién de
obras verticales y horizontales, siendo un principal proveedor del estado en obras civiles, realizando

proyectos a las principales entidades del pais como lo son:

> Alcaldias

» FOMAV (Fondo de Mantenimiento Vial)

» MTI (Ministerio de Transporte e Infraestructura.

CONISA posee gran experiencia en obras civiles realizadas con tipo de Rodamiento de
Asfalto, ya que es el mas utilizado en nuestro pais por ser un tipo de material de mayor soporte para

el tipo de obra horizontal.
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En el siguiente caso practico podremos observar el proceso que se lleva a cabo para tomar una
decision de inversidn en un proyecto de obra horizontal en nuestro pais, basados en informacién

brindada por dicha entidad.

5.3 Perfil de la empresa

5.3.1 Historia de la empresa

Desde su inicio de operacion en 2011 Construcciones Nicaragua S,A, se ha posicionado
como una empresa especializada en la construccion de obras civiles, con una gestion basada en la
calidad y el compromiso con nuestros clientes, a través de una estructura organizacional y de
recurso humano altamente calificado.
5.3.2 Mision

Ejecutar todo tipo de obra de construccion cumpliendo con el mas alto grado de calidad y
satisfaccion para nuestros clientes, contando con capital humano eficiente y capaz, Cumpliendo los
mas altos estdndares de calidad.
5.3.3 Vision

Ser la empresa constructora de infraestructura, con las mejores préacticas de calidad en
Nicaragua, siendo reconocida por nuestros clientes como una organizacién de soluciones integrales
a las necesidades de la construccion del pais.
5.3.4 Valores

Calidad, Integridad, Excelencia, Satisfaccion al cliente.
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5.3.5Composicion accionaria
Construcciones Nicaragua S, A
e 50% Juan Manuel Castro
e 30% Pedro Francisco Manzanares

e 20% Miguel Castro Léopez

5.3.6 Principales Servicios
Movimientos de Tierra:
e Construccion de Carreteras
e Terracerias
e Urbanismo
Mantenimiento Vial:
e Tratamientos Superficiales
e Carpetas asfalticas
e Bacheos
e Sello de grietas
e Micro pavimento
Transportes de Materiales:
e Cargasolida
e Carga Liquida: Emulsiones y Asfaltos.

Acueductos y alcantarillados
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5.3.7 Desarrollo del Caso Préctico

CONSTRUCCIONES DE NICARAGUA S.A

Etapas del Proceso de inversion para la toma de decisiones en la ejecucion de un proyecto

La empresa Construcciones de Nicaragua S.A tiene como objetivo tomar las mejores decisiones de
inversion en la ejecucion de diversos Proyectos, por lo que es fundamental realizar una serie de
valoraciones para tomar la mejor alternativa, esto se realiza a través de las diferentes Etapas del Proceso de

inversion.
Etapa I: La Pre- Inversidn (Antes de invertir)

Esta etapa se subdivide a través de las siguientes fases:

a) La ldentificacion:

En ésta primera fase la empresa Construcciones de Nicaragua S.A realiza un analisis necesario para
la preparacion (o formulacion) y evaluacion de un determinado proyecto a ejecutar, identificando aquellos
factores que sirven como pautas para tomar una decision Financiera de acuerdo a las necesidades que se

presenten, entre ésta etapa se encuentran dos pardmetros fundamentales a analizar:

e La ldentificacién de Fuentes de Trabajo:

El Administrador Financiero debe determinar cudles son las mayores fuentes de trabajo que nuestro
pais Ofrece en la actividad de la Construccién, con el objetivo de informarse de aquellos proyectos que
estan ofertando, obteniendo de ésta manera la informacion por el Sistema de Informacion de las
Contrataciones Administrativas del estado (SISCAE) , por medio de éste sistema la empresa identifica los
Organismos mas destacados como son el Fondo de Mantenimiento vial (FOMAV), el Ministerio de

Transporte e Infraestructuras ( MT]1), alcaldias, entre otras.
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e El tipo de Rodamiento mas empleado en el pais:

1-EIl Movimiento de Tierra

2- Asfalto

3-Concreto

En las cuales en Nicaragua la mas cotidiana son la del Movimiento de Tierra y Asfalto, la de Concreto no

se ha incursionado en su totalidad, aunque sea la méas duradera por su calidad, demandando un mayor Precio.

b) Determinacion del perfil de inversor (Planteamiento de Alternativas).

En la segunda base de la etapa que es el pre.- inversion; el administrador financiero, el presupuestario y el
gerente de Operaciones de la empresa Construcciones de Nicaragua S.A implementa y evalua las siguientes

variables principales para la decision de invertir en un determinado proyecto:

1- El Costo del proyecto: Que se identifica a través del Monto de Garantia entre el Factor estipulado.
Costo de proyecto= Monto de la Garantia/ Factor (entre el 2.5 — 3%

Calculo del Costo del Proyecto:
Costo de proyecto= Monto de la Garantia/ Factor (entre el 2.5 — 3%
2- Ubicacion: Es importante evaluarla la Distancia entre dos 0 mas proyectos a ejecutar, definiendo los

costos y gastos que se incurrirdn, ya sea Mano de Obra, trasporte de materiales, Salarios, Combustible,

equipos entre otras, todo esto con el fin de identificar aquello proyectos méas Factibles y Cercanos.
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3- El Plazo del Proyecto: ElI Administrador Financiero, el presupuestario y el gerente de Operaciones debe
saber de cuénto tiempo dispongo para ejecutar dichos proyectos, que no vayan afectar a la poblacién ni a la
empresa

4- Tipo de Rodamiento( Asfalto, concreto o adoquinado):

Entre el tipo de rodamiento mas comun que realiza CONICA es el asfalto, ya que se considera de mayor

demanda y uso para carretera.
Pasos para Analisis de Variables
1- Listado de Proyectos Ofertados segun el FOMAV

2- Calculo del Valor de Costo del proyecto

Listado de Proyectos Ofertados

TRAMO LONGITUDKM | GRUPON° | SUP.ROD [PLAZO- MES| GARANTIA |VALOR DELPTO
Km 65 Las Calabazas - Km 112.4 Emp. San Nicola’s 47.4 1 Asfaltada
Km 112.4 Emp. San Nicolas - El Espino 126.07 Asfaltada 3.5 366,000.00 | 14640,000.00
Emp. Yalaguina - Las Manos 43.57 5 Asfaltada
Somoto- San Lucas 8.57 Adoquinada 3 172,000.00
Ocotal San Pablo ( Mozonte) 12.93 3 Asfaltada 3 99,000.00
La Sirena - Emp. El Regadio 8.43 Adoquinada
San Juan de Limay - Puente Gualilica 2 4 Adoquinada
Shell Palacaguina- San Juan de Rio Coco 48.62 Adoquinada 3.5 186,000.00
El Tule - Cndega ( Inter NIC- 1) 29.36 5 N° Pav 3 139,000.00
Emp. Puerto Sandino- Emp. Izapa 7.35 6 Asfaltada 3 98,000.00
Emp. Aposentiilla 8.18 7 Adoquinada
Emp. El Viejo ( Chinandega) - El Viejo 4.35 Asfaltada 3 156,000.00
Somotillo ( Emp . Cinco Pinos) 30.46 3 N° Pav
Chinandega - Guasaule 75.74 Asfaltada 3.5 324,000.00 | 12960,000.00
Em. Larreynaga 6.35 9 Adoquinada
Emplame Telica- Entrada Malpaisillo- Emp. San Isidro 96.43 Asfaltada 3 300,000.00 [ 12000,000.00
Cautro Esquinas - Tempisquiapa - Marota 15.82 Asfaltada
El viejo - Tonala 16.05 10 Asfaltada
Tonald - Puerto Morazan 10.75 Asfaltada 3.5 315,000.00
Paso a Desnivel - Emp. San Benito 29.69 11 Asfaltada 3.5 442,000.00 | 17680,000.00
Emp. San Benito - Km 65 Las Calabazas 30 12 Asfaltada 3.5 132,000.00
Valle Dorado - Cuaesta Héroes y Martires 2.53 13 Asfaltada
Emp. Xiloa- Xiloa 5.5 Asfaltada 3.5 152,000.00
Emp. San Rita- Emp. Villa Carlos Fonseca - Masachapa 31.44 12 Adoquinada
Emp. Los Larios- Barrio el 45 2.76 Asfaltada 3 126,000.00
Crucero los Sanchez 20.98 15 Asfaltada 2.5 59,000.00
Emp. El Coyotepe - Tipitapa ( Inter Nic- 1) 23.19 16 Asfaltada 2 82,000.00
Semdforo 7 Sur - Jinotepe ( Em. A San Marcos) 38.94 17 Asfaltada 3.5 238,000.00
Emp. El grajinan - Pefias Blancas 82.29 18 Asfaltada 3 144,000.00
Ent. Ticuatepe- Jimotepe 25.75 19 Asfaltada 2.5 122,000.00
Rotonda Centroamérica- Granada ( Inter, Calle Real Xalteva) 41.38 20 Asfaltada 4 1027,000.00 | 41080,000.00
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Andlisis de Variables:

1- Costo del Proyecto a traves del monto dela garantia

TRAMO LONGITUDKM | GRUPON’ | SUP.ROD [PLAZO-MES GARANTIA | VALORDELPTO
Km 65 Las Calabazas - Km 112.4 Emp. San Nicola’s 474 | Asfaltada
Km 112.4 Emp. San Nicolds - El Espino 126.07 Asfaltada | 35 366,000.00 | 14640,000.00
Somotillo { Emp.. Cinco Pinos) 30.46 3 N°Pav
Chinandega - Guasaule 5.4 Asfaltada 35 324,000.00 | 12960,000.00
Em. Larreynaga 6.35 9 Adoquinada
Emplame Telica- Entrada Malpaisillo- Emp. Sansidro 9%.43 Asfaltada 3 300,000.00 | 12000,000.00
Paso a Desnivel - Emp. San Benito 29.69 1 Asfaltada 35 44200000 17680,000.00
Rotonda Centroamérica- Granada ( Inter, Calle Real Xalteva) |~ 41.38 0 Asfaltada 4 1027,000.00 |  41080,000.00

c) Pre-factibilidad:

En ésta fase se visualiza unaldea definida de lo que sera el proyecto y sus caracteristicas. Aqui se
profundiza los estudios de mercado y los Estudios técnicos (Alcance de los Proyectos, Analisis

Financieros).

Entre los Estudios de mercados encontramos:

Analisis del
Mercado
|
| | | l
Oferta Demanda Precio comercializacion
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Entre los Estudios Técnicos se localizan:

1- El Alcance del proyecto:

A traves de los pliegos de base de Contratacion brindados por elFondo de Mantenimiento vial
(Fomav), nos presentan las principales actividades a ejecutar por cada proyecto, con el fin de identificar y
analizar la Lista de la cantidades estimadas de materiales que se vaa Invertir, asi como el personal
capacitado a contratar y los Equipos 0 Maquinarias necesarias que se va a utilizar. Siendo ésta informacion
el punto de partida para Seleccionar los principales proyectos a Licitar, haciendo énfasis en la capacidad
Financiera de la empresa (Andlisis de Estados Financieros y si la empresa cuenta con lineas de Fianza), al

rubro de mayor experiencia, y al analisis de las Variables determinadas en la fase del perfil de inversor.

Alcance de proyectos seleccionados segun el perfil del inversor

A continuacion detallamos los diferentes proyectos ofertados:

GRUPO 1
km 65 Las Calabazas - km 112.4 Emp. San Nicolds
Longitud (km)  47.40

CODIGO ACTIVIDAD U.M CANTIDAD
SIECA 303 Bacheo Superficial de Pav. Bituminosos en frio M3 130.00
SIECA 302 Reparacion de Zonas de Inestabilidad Local sin rep de carpeta M3 250.00
SIECA 304 Mezcla asfaltica en caliente M3 680.00
SIECA 901 Pintura de linea continua KM 40.00
SIECA 901 Pintura de linea discontinua KM 7.00
SIECA 901 Simbologla de Pavimentos M2 250.00
SIECA 902 Senalizacion Vertical (sencillas) m2 30.00
MNIC-914 Suministro v Colocacion de Postes Guias CiU 40.00
SIECA 901 Pintura de puentes M2 240.00

Limpieza y retoque de senales vertical Cfu 20,00

Cambio de vinil de sefial vertical C/u 10.00

E-1-1 Zona Escolar /U 4.00
E-1-1,E-1-2 |Zona Escolara 100 m /U 4.00
E-3-1,R-2-1, |Escuela 25 KPH, velocidad maxima C/u 4,00
E-1-3 Cruce Escolar Cfu 4.00
Pintura de bordillo KM 8.00

SIECA 907 Suministro y colocacion de defensa metalica ML 100.00
NIC 110.09 Maovilizacion y desmanvilizacion Glb. 1.00
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GRUPO 8

Somotille (Emp. Cinco Pinos) - Cinco Pinos

Longitud (km) 3046
CODIGD ACTIVIDAD LM CANTIDAD
SIECA 303 Bacheo Superficial de Pav._Bituminosos en frio 3 25.00
SIECA 302 Reparacidn de Zonas de Inestabilidad Local sin rep de carpeta M3 50.00
SIECA 310 Tratamiento Superficial Simple M2 40,000.00
|SIECA 001 Pintura de linea continua KM 36.00
[SIECA 901 Simbologia de Pavimentos M2 250.00
SIECA 301 Sello de grietas longitudinales con méguina Demetidor Super Sh ML 2,500.00
MIC 110,00 Mondlizacion y desmolizacion Glb. 1.00
TOTALCS
Chinandega - Guasaule
Longitud (km)  75.74
CODIGD _ ACTIVIDAD U.M CANTIDAD
SIECA 303 Bacheo Superficial de Pavimento Bituminoso en Calienta i3 250.00
SIECA 302 Reparacidn de fonas de Inestabilidad Local sin rep de carpeta M3 500.00
Mivelacidn de hombros con motoniveladora KM 15.00
SIECA 1101 Mamposteria _ _ M3 80.00
MIC 813.04 Construccion de Cunetas Rewestidas con Mamposteria (Incluir o M3 100.00
SIECA S02 Sefiallzacion vertical sencillas, nuevas iU 100.00
Umplezs y retogue ge sefiales \-'Ertli:-:ll EI-‘I.I 20,00 |
Camblo devinll de sefial vertical cfu 20.00
E-1-1 Zona Escolar El-‘I.I 10.00 |
E-1-1, E-1-2 Zona Escolar a 100 m cfu 10.00
E-3-1,R-2-1, Escuela 23 KPH, velocidad méxima cfu 10.00
E-1-3 Cruce Escolar /U 10.00
SIECASO1 simbologia de pavimento B2 FO0.00
Instalacian de poste guis cfu 130.00
Fintura de poste guia cfu 25%0.00
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GRUPO 20

Rotonda Centroamérica - Granada (Inter. Calle Real Xalteva)
Longitud (km) 41.38

CODIGD ACTIVIDAD UM CANTIDAD
I55A A-143/105 [Micropavimento tipo L TON 4,500.00
SIECA 303 Bacheo Superficial de Pav. Bituminosos en frio M3 60.00
SIECA 302 Reparacion de Zonas de Inestabilidad Local sin rep de carpeta M3 30.00
SIECA 301 Sello de grietas longitudinales con maguina Demetidor Super St ML 8,000.00
SIECA 310 Tratamiento supericial simple b2 56,000.00
SIECA 901 Pintura de linea Discontinua KM 28.00
SIECA 901 Pintura de linea continua KM 55.00
SIECA 901 Simbologia de Pavimentos M2 4,500.00

Pintura de Bordillos mil 16.00

SIECA 902 Senalizacion vertical sencillas, nuevas Cfu 50.00

Limpieza y retogue de sefales vertical C/uU 20.00

Cambio de vinil de sefal vertical c/u 10.00

E-1-1 Zona Escolar c/u 4.00
E-1-1,E-1-2 [Zona Escolara 100m c/u 4.00
E-3-1R-2-1, |Escuela 25 KPH, velocidad maxima c/U 4.00
E-1-3 Cruce Escolar C/uU 4.00
SIECA 901 Simbologia de pavimento M2 1.400.00
Pintura de bordillo KM 19.09

Pintura de linea continua KM 39.00

Pintura de linea discontinua KM 33.30

SIECA 207 Suministro y colocacion de defensa metdlica ML 100.00
MIC 110.09 Maonilizacidn vy desmonlizacion Glb. 1.004

Bra: Aura Lidia Zuniga Obando
Bra: Yosselin Suley Morales Silva Pagina 76




Valoracion de Decisiones de Inversion en un Proyecto

1- Anadlisis Financieros

Construcciones de Nicaragua S,A
CONISA
Estado de Situacion Financiera
conisa Al 31 de Diciembre de 2014 y 2013
Expresado en Cérdobas

2,014 2,013
ACTIVOS
Activos Corrientes
Disponibilidades 6245,300 16% 547,210 3%
Cuentas por cobrar 4486,755 11% 38,780 0%
Otras cuentas por cobrar 2407,170 6% 4472,793 27%
Anticipos a proveedores 6803,539 17% - 0%
Gastos pagados por adelantado 7489,384 19% 1268,088 8%
Inventario 1040,923.05 3% - 0%
Total Activos Corrientes C$ 28473,071 C$ 6326,871
Activos No Corrientes
Equipo rodante 26,000 0% 26,000 0%
Depreciacién acumulada Equipo rodante (7,800) 0% 0%
Mobiliario y equipo de oficina 114,839 0% 66,339 0%
Depreciacion acumulada Equipo de oficina (31,784) 0% 0%
Equipo de laboratorio 205,606 1% 205,606 1%
Depreciacion acumulada Equipo de laboratorio (61,682) 0% 0%
Magquinaria y equipos 13266,843 33% 10811,838 64%
Depreciacion acumulada Maquinaria y equipos (2782,096) -7% (1596,898) -9%
Terrenos 737,964 2% 990,909 6%
Total Activos No Corrientes C$ 11467,890 C$ 10503,793
TOTAL ACTIVOS C$ 39940,961 C$  16830,665
PASIVO
Pasivos Corrientes
Anticipos de clientes 3445,932 9% 0%
Cuentas y documentos por pagar 5634,203 14% 687,632 4%
Retenciones e impuestos por pagar 869,510 2% 511,656 3%
IR por pagar 3108,071 8% 5,557 0%
Gastos acumulados por pagar 226,289 1% 55,679 0%
Otras cuentas por pagar 8423,722 21% 6109,202 36%
Vicios Ocultos 39,969 0% - 0%
TOTAL PASIVO C$ 21747,696 Cs$ 7369,726
PATRIMONIO
Capital social autorizado 10,000 0% 10,000 0%
Utilidades (pérdidas) acumuladas 9450,939 24% 5889,775 35%
Utilidades (perdidas) del periodo 8732,326 22% 3561,164 21%
TOTAL PATRIMONIO C$ 18193,265 C$ 9460,939
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO Cs$ 39940,961 C$ 16830,665
Elaborado por: Revisado por: Autorizado por:
Contador General Director Financiero Gerente General
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1- Andlisis Financieros

ANO 2014
Activos Corrientes CS 28473,071 71%
Activos No Corrientes CS 11467,890 29%
CS 39940,961 100%
Total Pasivos CS 21747,696 54%
Capital Contable CS 18193,265 46%
CS 39940,961 100%

ANO 2013

Activos Corrientes cs 6326,871 38%
Activos No Corrientes CS 10503,793 62%
CS 16830,665 100%
Total Pasivos cS 7369,726  44%
Capital Contable cS 9460,939 56%
CS 16830,665 100%
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La empresa CONISA ha realizado un andlisis Financiero tomando como guias los EEFF del
periodo 2013 y 2014 con el objetivo de tomar las mejores acciones futuras, evaluando de ésta manera la
verdadera realidad con respecto a la situacion y comportamiento de la entidad, demostrando a través de

de las razones financieras los puntos fuertes y débiles que la empresa tiene.

Esta razones permitira a la empresa medir un alto grado de eficacia y eficiencia para la ejecucion de un
proyecto.

1- Razon de Liquidez:

. - Activos Corrientes
Razon de Liquidez =

Pasivos Corrientes

AC PC RL
2014 CS 28473,071 | CS 21747,696 131
2013 CS 6326,871 | CS 7369,726 0.86

Por cada UM de deuda la empresa Conisa cuenta con UM 1.31 para pagarla, es decir, que el grado en
el que los pasivos Circulantes quedan cubiertos por los Activos Circulantes es mayor que lo relacionado
al 2013, otorgando a la empresa la capacidad necesaria para saldar sus obligaciones a c/p que se han
adquirido.

2- Capital de Trabajo:

Capital
aplta. de Activos Corrientes - Pasivos Corrientes
Trabajo =

AC PC CcT
2014 CS 28473,071 | CS 21747,696 6725,375.01
2013 CS 6326,871 | CS 7369,726 (1042,854.80)
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Una vez la empresa cancele el total de sus obligaciones corrientes, le quedaran C$ 6,725, 375.01
millones de pesos para atender las obligaciones que surgen en el normal desarrollo de su actividad
econdmica. Podemos observar que para el afio 2013 dicho capital de trabajo era menor que lo actual lo

cual fue a consecuencia del aumento de la cuentas por cobrar que se generé en el 2014.

Siendo ésta razdn otra manera de medir la capacidad de pago de la empresa CONISA en el cual
podemos observar que la entidad tiene mayor margen para que los Activos Circulantes cubra con las
obligaciones a c/p de la empresa.

3- Razon de Apalancamiento:

Razon de .
. Pasivos Totales
Apalancamiento = -
Activos Totales

PT AT RA
2014 CS 21747,696 | CS 39940,961 0.54
2013 c$ 7369,726 | CS 16830,665 0.44

La razén de apalancamiento mide La capacidad de la empresa para contraer deudas a corto plazo
con los recursos que se tienen. Expresan en qué medida se usa el financiamiento por medio de deudas, o
sea, su apalancamiento financiero.

Este analisis demuestra que la empresa CONISA la forma que se encuentra financiado los
activos de la empresa a través de recursos ajenos., es un porcentaje del 54%, por lo tanto ésta deuda se

considera manejable, y no tendra dificultad en la consecucion de mas financiamientos futuros.

Bra: Aura Lidia Zuniga Obando
Bra: Yosselin Suley Morales Silva Pagina 80




Valoracion de Decisiones de Inversion en un Proyecto

conisa

Construcciones de Nicaragua S,A
CONISA
Estado de Pérdidas y ganacias

Al 31 de Diciembre de 2014 y 2013
Expresado en Cérdobas

2,014 2,013
INGRESOS POR SERVICIOS
Ingresos por Construccion 135135,241 124843,918
Ingresos por supervision de obras 32333,640 346,130
TOTAL INGRESOS POR SERVICIOS C$ 167468,882 100% C$ 125190,048 100%
COSTOS POR SERVICIOS
Costos por servicios 120243,066 2% 117984,546 94%
Costos por servicios de supervision de obras 24894,528 15% 561,499 0%
TOTAL COSTOS POR SERVICIOS C$ 145137,595 87% C$ 118546,045 95%
- 0%
UTILIDAD BRUTA C$ 22331,287 13% C$ 6644,003 5%
GASTOS DE OPERACION
Gastos de venta y administracion 8314,154 5% 547,192 0%
Gastos financieros, neto 661,327 0% 230,409 0%
TOTAL GASTOS DE OPERACION C$ 8975,481 5% C$ 777,600 1%
0%
UTILIDAD OPERATIVA C$ 13355,806 8% C$ 5866,402 5%
OTROS GASTOS, NETOS 1515,409 1% 541,468 0%
UTILIDAD, ANTES DE IMPUESTO C$ 11840,396 7% C$ 5324,934 4%
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 3108,071 2% 1763,770 1%
UTILIDAD, DESPUES DE IMPUESTO C$ 8732,326 5% C$ 3561,164 3%
Elaborado por: Revisado por: Autorizado por:
Contador General Director Financiero Gerente General
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4- Razones de Rentabilidad:

e Razon sobre Activos:

Razén sobre Activos

Utilidad Neta

Total de Activos

U.N TA RA
2014 CS 8732,326 | CS 39940,961 0.22
2013 CS 1763,770 | CS 16830,665 0.10

Esta razon nos muestra la eficiencia en la aplicacion de las politicas administrativas que
tiene la empresa, para obtener utilidades con los activos disponibles en forma de
porcentaje, indica el rendimiento obtenido de acuerdo ala propia inversion, las utilidades que

generan los recursos totales con que cuenta el negocio.

e El Rendimiento Sobre los Activos (ROA):

Utilidad Neta
Activos Totales

ROA =

U.N AT ROA
2014 CS 8732,326 | CS 39940,961 0.22
2013 CS 3561,164 | CS 16830,665 0.21

Mide la eficiencia total de la administracion de la empresa en la obtencion de utilidades a partir de los
Activos Disponibles.

La relacion entre el beneficio obtenido en un determinado periodo Y los activos globales de una
empresa, radica en el calculo del ROA por lo que su importancia permanece en la medicion del grado de
eficiencia de los activos totales de una empresa, independientemente de las fuentes de financiacion que
se haya utilizado. Es decir que la capacidad que tiene la empresa para generar renta con los activos que

disponen el afio 2014 es del 22%
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En este caso la empresa ha mejorado en 1% la rentabilidad de sus inversiones en relacion al 2013,

ya que le incremento de las utilidades Netas como de los activos ha sido proporcionalmente mayor.

e Rendimientos Sobre la Inversion:

Razén sobre

. . Utilidad Neta
inversion = - —
Capital Contable - Utilidad Neta
U.N CC- UN RA
2014 CS 8732,326 | CS  9460,939 0.92
2013 CS 3561,164 | CS  5899,775 0.60

La rentabilidad de la inversion de los propietarios es de 92% incrementando en 32% con respecto
al 2013.
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Construcciones de Nicaragua S,A
CONISA
Estado de flujo de efectivo

conisa Al 31 de Diciembre de 2014 y 2013
Expresado en Cdrdobas

Actividades de
operacion:
Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Ajustes para conciliar la utilidad antes de impuesto
sobre la renta con los flujos de efectivo netos:

Aumento en la provision para beneficios por
terminacion de contratos laborales

Depreciacién

Cambios en el capital de trabajo

(Aumento) disminucidn en cuentas por cobrar
Aumento en gastos pagados por anticipado
Aumento (disminucién) en otras cuentas por cobrar
Aumento en impuestos y retenciones por pagar
Aumento (disminucién) en anticipos de clientes

(Disminucién) aumento en cuentas por pagar
comerciales

(Disminucién) aumento en otras cuentas por pagar

Impuesto sobre la renta pagado en el afio

Flujos de efectivo neto provisto por las
actividades de operacion

Actividades de inversion:

Adquisicion de mejoras, herramienta y equipo
Aportes de capital

Financiamiento

Flujos de efectivo neto usado en las actividades de
Aumento neto en el efectivo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

2,014 2,013
C$ 11840,396 C$ 5324934
C$ 170,610 C$  (34,909)
C$  2813,880 C$ 1596,898
C$ 14824,386 C$ 6886,923
C$  (4447,976) C$ 89,818

C$ (13483,514)

C$ 357,854 C$ 402,550
C$ 3445932 c$ -
C$ 4946571 C$ 332,942
C$ - C$ -
C$ (5,910) C$ (1949,744)

C$ (822,513)
C$ (4472,793)

Cs$ 5637,844

Cs$ 467,182

C$ (2503,505)

C$ (6522,354)

Elaborado por:
Econtador General:

Cs$ - C$ -
C$ 2563,752 C$ 6057,202
C$ 60,246 C$  (465,152)
C$ 5698,090 Cs$ 2,030
C$ 547,210 C$ 545,179
C$ 6245,300 C$ 547,210
Revisado por: Autorizado

Director Financiero:

Gerente general

Bra: Aura Lidia Zuniga Obando

Bra: Yosselin Suley Morales Silva

Pagina 84



Valoracion de Decisiones de Inversion en un Proyecto

Sin lugar a duda, el principal indicador de la salud de un negocio es el efectivo disponible, puesto
que refleja su trascendencia en el estado de animo de los duefios, por lo tanto cada accion que se realice o
deja de realizar representa un costo adicional a la empresa.

Al presentar el estado de flujo de efectivo de la empresa CONISA se evalu6 la capacidad de la
empresa para generar recursos, asi como el cumplimiento de sus obligaciones, se analiz6 la manera en
como estuvo fluyendo el efectivo en la empresa derivados a pagos a proveedores y acreedores, por lo que
en el andlisis del estado de Flujo de efectivo se reflejo tres elementos principales que generaron los
siguientes resultados:

En el estado de flujo de efectivo, refleja que la empresa cuenta con financiamiento, destacando las
aportaciones para los futuros aumentos de capital. Otorgando el interés de los accionistas al aumentar sus

utilidades en la empresa para reinvertirlas.

Seleccion de Proyectos de acuerdo a los analisis anteriores:
d) Factibilidad:

En ésta fase se perfecciona la eleccion de los proyectos més factibles para enviarlo a la etapa de

Inversion, realizando un segundo filtro, a través del anélisis de la siguiente variable:

1- Visitas de Proyectos:

Después de realizar un segundo Filtro de aquellos proyectos mas factibles, que la empresa pueda
ejecutar, el personal encargado de realizar los Presupuestos y el Gerente de Operaciones deben de
Utilizar una de las herramientas esenciales: La Observacién, que consiste en un programa de Visitas de
proyectos con el fin de Tomar las mejores decisiones de que proyectos ejecutar.
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Seleccion de las mejores alternativas

Cronograma de Visitas de Proyectos

N° Grupo Tramos Tipo de Superficie |Fechade Visita| ~ Hora  |Puntode reunion| Administrador |  Garanta
Km 65-Las Calabazas-km 112 Empalme San Nicolds Acfaltada , Instalaciones .
ol Km 112.4 Empalme San Nicolds-El Espino Asfaltada 225 | Ord0am FOMAV Donirgo orno) - 365000
U8 Somonllo(EmpalmeCmcoPmos)-CmcoPmos Asfaltada WINE | 9tan Gasolinera UNO | Dennis Avarez TR0
Chinandega-Guasaule Astatada Rotonda
Empalme Larreynaga-Larreynaga No Pavimentada , , ,
Grupo9 Enpene Teca Erade elpSICEmpaTe Sar G s 21212015 | 1:00am. | Empalme Telica |Frankiin Caballero| 300,000.00
Grupo 11 [Paso a Desnivel-Empalme San Benito Asfaltada 2301212055 | 07.00am. InstFagmes Karengonzdlez | 442,00000
Grupo 20 {Rotonda Centroamérica-Granada (Inter Calle Real Xalteva) Actaltada 20121015 | 08:00am, Cerigznmd;ica Luis Navas | 1027,000.00

Por consiguiente la empresa ha tomada la decision de invertir en el Grupo n° 20 (Rotonda-

Centroamericana -Granada)
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Etapa Il: Ejecucién y Seguimiento:

1- Planificacion de la ejecucion del proyecto y disefio definitivo:

Para ejecutar el proyecto es esencial realizar un anélisis de inversion a través del indicador del VAN ,
tomando como base el Flujo de Caja proyectado

m CONTRUCCIONES DE NICARAGUA S.A
A= FLUJO DE CAJA PROYECTADO
Enero a Abril 2015
[Mes de Enero a Abril 2015 [ ENERO | FEBRERO | MARZO [ ABRIL [ Total]
Disponibilidad inicial 6245,300 4925,887 3792,440 442,425 6245,300
Ingreso Excavadora 94,657 96,054 97,102 97,801 385,614
Ingresos 4601,413 2784,528 8787,552 14357,790 30531,283
Pagos 6015,483 4014,029 12234,669 7314,069 29578,250
Flujo de caja neto 1414,070 1229,501 3447,117 7043,721 953,033
Dinero Disponible 4925,887 3792,440 442,425 7583,947 7583,947
Expectativa de Ingresos 4601,413 2784,528 8787,552 14357,790 30531,283
Cobros a plazo
Adelanto Fomav 3910,587 3910,587
Avalio 1 Rotonda Centroamérica-Granada 690,826 690,826
Avallio 2 Rotonda Centroamérica-Granada 1349,600 1349,600
Avalio 3 Rotonda Centroamérica-Granada 1434,928 1434,928
Avallo 4 Rotonda Centroamérica-Granada 255,984 255,984
Avalio 5 Rotonda Centroamérica-Granada 8531,568 8531,568
Avallio 6 Rotonda Centroamérica-Granada 6398,676 6398,676
Avallio 7 Rotonda Centroamérica-Granada 6602,140 6602,140
Avallio 8 y Final Rotonda Centroamérica-Granada 1356,975 1356,975
Gastos Operativo 3485,430 2296,159 10851,772 5714,600| 22347,961|
Combustible 197,785 152,506 573,884 171,596 1095,770
Mezcla Asfaltica en Frio o Caliente 328,039 328,039
Emulsiéon Asféltica CSS-1 18,038 18,038
Emulsion CQS-1HP 8262,000 4131,000 12393,000
Material Base 24,390 24,390
Cemento 290,400 145,200 435,600
Material Triturado 1/4" 654,828 327,414 982,242
Material Triturado 3/8" 147,757 147,757 90,669 45,334 431,517
Emulsion CRS-2P 746,172 746,172 1492,344
Agua 3,600 3,600 135,000 67,500 209,700
Asfalto Modificado 8,454 8,454
Material Cero 346 346
Renta de Equipo 865,290 734,580 121,905 60,953 1782,728
Traslados Materiales 49,140 48,558 185,535 101,948 385,180
Cancelacion de Selladora de Grietas 553,409 553,409
Caja Chicas 50,000 63,200 26,800 15,000 155,000
Viaticos 40,000 46,000 35,000 49,000 170,000
Pagos de néminas 295,825 231,436 240,000 250,000 1017,261
Prestaciones Sociales 73,956 57,859 60,000 62,500 254,315
Provisién del 2% 92,028 55,691 175,751 287,156 610,626
|Gastos Proyectados Administrativos 2530,053.17 | 1717,869.95 | 1382,897.44] 1599,468.95| 7230,289.51 |
Pagos denomnas 46,542 46,592 746,642 46,692 186,468
Pagos de aportes Patronales 89,871 72,982 75,244 77,882 315,979
| Prestaciones Sociales 3,882 3,886 3,890 3,894 15,551
Pagos de impuestos 177,514 140,290 191,815 222,839 732,457
Cortadora de Asfalto 93,349 93,349
Cuota mensual Doble Rodo 18,870 19,076 37,945
Cuota mensual Excavadora 94,508 96,054 96,054 97,102 383,719
Cuota mensual Macropaver 51,752 52,599 52,981 53,173 210,505
Cuota mensual Selladora de Grietas 16,343 16,610 16,731 16,791 66,476
/ Prestamos Empresarial 554,677 100,223 591,100 861,800 2107,800
Cuentas por pagar 1494,964.3 1188,633.5 196,221.8 200,220.9 3080,041
Elaborado por: Revisado por: Autorizado por:
Contador General Director Financiero Gerente General
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INDICADORES FINANCIEROS

Detalle

Monto

Linea de Fianzas C$ 250,000.00

Adelantos de materiales C$ 1,160,000.00

Minimo de tarjeta de combustible C$ 300,000.00

Gastos de mantenimiento de Equipos | C$ 150,000.00

Adelantos para renta de equipos C$ 580,000.00

Inversion Inicial C$ 2,440,000.00

Detalle de Flujo Proyectado

Enero

C$ 4,925,886.80 flujo 1

Febrero

C$ 3,792,439.90 flujo 2

Marzo

C$  442,425.10 flujo 3

Abril

C$ 7,583,946.90 flujo 4

TREMA: 7%
Periodo: 4 Meses

VAN(0.07)

9440000 4 #925886.80 379243990
o (1+0.07) " (1+0.07)
442,425.10  7,583,946.90

+ (1+0.07)3 + (14 0.07)%

VAN (0.07)=
-2, 440,000+4, 603,632.52+3, 312,463.88+361,150.67+5, 785,756.72

Observamos que la empresa posee a través del proyecto Rotonda C.A un VAN positivo de 11,

Criterio del VAN para la toma de decisiones

623,003.79 siendo atractivo para la entidad y tomando la decision de aceptar el proyecto.
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Demostrando que la entidad cuenta con la efectividad Financiera y determina el mérito del
proyecto, puesto que representa los recursos que se quedan en mano del inversionista al final

del proyecto.

Detalle de Materiales Proyectados Para la Inversion en el proyecto

o
z ¥

Mes de Enero
PROYECTO: Cantidad: Uni.d' P. unitario $: Subtotal: Iva: Total us:
Medida
PLANTEL Diesel 120.0|Galones C$ 89.00 | C$ 10,680.00 | C$ C$ 10,680.00
CENTRAL.
Mes de Enero C$ 10,680.00
Diesel 2102.3|Galones C$ 89.00 | C$ 187,104.70 | C$ C$ 187,104.70
Agua 10,000.00|Galones C$ 0.36 | C$ 3,600.00 | C$ C$ 3,600.00
RmZ’r‘ndeanSZ_’“m Emulsién Asféltica CSS-1 240.00|Gln 75.16 | C$ 18,038.40 | C$ cs 18,038.40
Granada(Inter. |Emulsion CRS-2P 9,800.00 |GIn 76.14| C$ 746,172.00 | C$ C$ 746,172.00
Calle Real Xalteva) -
Grupo 20 Material Base 45.00 |M3 542.00 | C$ 24,390.00 C$ 24,390.00
Material Triturado 3/8" 308.00 |M3 479.73 | C$ 147,756.84 C$ 147,756.84
Mezcla Asféltica en Frio o Caliente 157.80 | Ton 2,078.83 | C$ 328,039.37 Cs$ 328,039.37
Mes de Enero C$ 1455,101.31
Total me de Enero Cc$ 1465,781.31
Mes de Febrero
Material Cantidad: Uni_d. P. unitario $: Subtotal: Iva: Total us:
Medida
Diesel 120.0|Galones C$ 89.00 | C$ 10,680.00 | C$ C$ 10,680.00
Mes de Febrero C$ 10,680.00
Diesel 1593.6|Galones C$ 89.00 | C$ 141,825.95 | C$ C$ 141,825.95
Agua 10,000.00 |Galones 0.36 | C$ 3,600.00 | C$ C$ 3,600.00
Asfalto Modificado 640.00 |Galones 13.21| C$ 8,454.40 | C$ C$ 8,454.40
Emulsion CRS-2P 9,800.00 |M3 76.14 | C$ 746,172.00 | C$ C$ 746,172.00
Material cero 1.00 |M3 346.47 | C$ 346.47 | C$ C$ 346.47
Material Triturado 3/8" 308.00 (M3 479.73 | C$ 147,756.84 | C$ C$ 147,756.84
Mes de Febrero Cs$ 1048,155.66
Total mes de Febrero C$ 1058,835.66
Bra: Aura Lidia Zuniga Obando
= Bra: Yosselin Suley Morales Silva Pagina 89




Valoracion de Decisiones de Inversion en un Proyecto

Mes de Marzo
Material Cantidad: U, P. unitario $: Subtotal: Iva: Total us:
i Medida ’ i . i ’

Diesel 120.0|Galones C$ 89.00 | C$ 10,680.00 | C$ - C$ 10,680.00
Mes de Marzo C$ 10,680.00
Diesel 6328.1|Galones C$ 89.00 | C$ 563,203.57 | C$ - C$ 563,203.57
Agua 375,000.00 | Galones 036 | C$ 135,000.00 | C$ - C$ 135,000.00
Cemento 1,200.00 M3 242,00 | C$ 290,400.00 | C$ - C$ 290,400.00
Emulsion CQS-1HP 90,000.00 |Galones 91.80 | C$ 8262,000.00 | C$ - C$ 8262,000.00
Material Triturado 1/4" 1,890.00 M3 346.47 | C$ 654,828.30 | C$ - C$ 654,828.30
Material Triturado 3/8" 189.00 M3 479.73 | C$ 90,668.97 | C$ - C$ 90,668.97
Mes de Marzo C$ 9996,100.84
Total mes de Marzo C$ 10006,780.84

Mes de Abril

. . Unid. -

Material Cantidad: . P. unitario $: Subtotal: Iva: Total:
Medida

Diesel 120.0|Galones C$ 89.00 | C$ 10,680.00 | C$ - C$ 10,680.00
Mes de Abril C$ 10,680.00
Diesel 1808.0|Galones C$ 89.00 | C$ 160,915.56 | C$ - C$ 160,915.56
Agua 187,500.00 |Galones 036| C$ 67,500.00 | C$ - C$ 67,500.00
Cemento 600.00 | Bolsas 242.00 | C$ 145,200.00 | C$ - C$ 145,200.00
Emulsion CQS-1HP 4500000 Galones 91.80 | C$ 4131,000.00 | C$ - C$ 4131,000.00
Material Triturado 1/4" 945.00 M3 346.47 | C$ 327,414.15 | C$ - |cs 327,414.15
Material Triturado 3/8" 94.50 M3 479.73| C$ 45,334.49 | C$ - C$ 45,334.49
Mes de Abril C$ 4877,364.20
Total mes de Abril C$ 4888,044.20

La variacion de los costos de materiales proyectados mensualmente se da por las diferentes actividades a
ejecutar en el proyecto, en las cuales algunas son de altos costos como por ejemplo la ejecucion de Bacheo
Superficial de Pavimentos Bituminoso en Frio, el Tratamiento Superficial Simple y el Micro-pavimento,

programando a la empresa realizar en un tiempo determinado, la ejecucion de dichas actividades.
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Detalle de Gastos de Personal

DEPARTAMENTO DE RECURSOS HUMANOS
PROYECCION DE GASTOS

CONCEPTO Enero Febrero Marzo Abril
NOMINA CATORCENAL 295,825.00 231,436.25 240,000.00 250,000.00
NOMINA QUINCENAL 46,542.00 46,592.00 46,642.00 46,692.00
INSS (FACTURA MENSUAL) 83,024.00 67,421.85 69,510.69 71,947.81
INATEC (FACTURA MENSUAL) 6,847.34 5,560.57 5,732.84 5,933.84
PRESTAMOS
TOTALES 432,238.34 351,010.67 361,885.53 374,573.65
Grupo 20
Mes de Enero
Carga | Tarifa [ Unidad Localidad | Capacidad Unlc!ad USHIPS !(m Ruta Km | No Viajes Cobro Diesel Operador | Viatico
Medida Recorrido
Cemento 0.130|C$/Und/Km Fuera MGA 500.00 Bolsas 65.00|Cemex - Leon 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Asfalto 0.015/C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00f  Galones 75.00[Refineria - Lovago 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Emulsion |  0.015|C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00f  Galones 75.00[Refineria - Lovago 35.69 2.01 2,676.75 2,197.74 1,070.70 300.00
Agregado 4.000{C$/m3/Km Fuera MGA 18.00 m3 72.00|Agrenic - EI Almendro 35.69 19.61 2,569.68 21,464.23 1,027.87 3,000.00
MAC 4.000|C$/m3/Km Fuera MGA 46.80 Ton 187.20|Agrenic - EI Almendro 35.69 3.37 6,681.17 3,690.41 2,672.47 600.00
TOTAL 27,352.38 | 4,771.04 | 3,900.00
Cargue Gastos Gastos . Aceites Total Total Costos | Utilidad
Descgrglile Bascula | Total Costos Operacién | Admon. Amort.Cab. | Amor. Cist | Dep Llant Rep y Indirectos y Gastos Neta %
0.00 0.00 0.00 120.00 120.00 166.67 547.68 222.22 177.78 1,354.35 1,354.35 -1,354.35 0.00%
0.00 0.00 0.00 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 2,940.53 -2,940.53 0.00%
0.00 0.00 3,568.44 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 6,508.97 -3,832.22| -143.17%
0.00 0.00 25,492.10 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 28,432.63| -25,862.95| -1006.47%
0.00 0.00 6,962.87 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 9,903.40 -3,222.24 -48.23%
0.00 0.00 36,023.42 1,453.32 1,520.00 2,972.75 2,738.40 2,814.22 1,617.78 13,116.47 49,139.89
&%ﬁ Bra: Aura Lidia Z(niga Obando
s=»> Bra: Yosselin Suley Morales Silva Pagina 91



Valoracion de Decisiones de Inversion en un Proyecto

Mes de Febrero

Unidad Total x Km
Carga | Tarifa| Unidad Localidad | Capacidad Medida Recorrido Ruta Km | No Viajes Cobro Diesel Operador | Viatico
Cemento 0.130|C$/Und/Km Fuera MGA 500.00 Bolsas 65.00|Cemex - Leon 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Asfalto 0.015|C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00 Galones 75.00(Refineria - Lovago 35.69 0.13 2,676.75 140.10 1,070.70 0.00
Emulsion 0.015|C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00 Galones 75.00(Refineria - Lovago 35.69 1.96 2,676.75 2,145.21 1,070.70 300.00
Agregado 4,000|C$/m3/Km Fuera MGA 18.00 m3 72.00|Agrenic - EI Almendro 35.69 21.67 2,569.68 23,714.02 1,027.87 3,300.00
MAC 4.000{C$/m3/Km Fuera MGA 46.80 Ton 187.20|Agrenic - El Almendro 35.69 0.00 6,681.17 0.00 2,672.47 0.00
TOTAL 25,999.32 5,841.74 3,600.00
Cargue y Gastos Gastos Aceites y Total Total Costos | Utilidad
Descargue | Bascula | Total Costos | Operacion | Admon. | Amort.Cab. | Amor. Cist | Dep Llant Rep Indirectos y Gastos Neta %
0.00 0.00 0.00 120.00 120.00 166.67 547.68 222.22 177.78 1,354.35 1,354.35| -1,354.35 0.00%
0.00 0.00 1,210.80 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 4,151.33 -1,474.58 0.00%
0.00 0.00 3,515.91 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 6,456.44 -3,779.69] -141.20%
0.00 0.00 28,041.89 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 30,982.42| -28,412.74] -1105.69%
0.00 0.00 2,672.47 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 5,613.00 1,068.17 15.99%
0.00 0.00 35,441.06 1,453.32 1,520.00 2,972.75 2,738.40 2,814.22 1,617.78 13,116.47 48,557.53
Mes de Marzo
Unidad Total x Km
Carga | Tarifa Unidad Localidad | Capacidad Medida Recorrido Ruta Km | No Viajes Cobro Diesel Operador Viatico
Cemento 0.130{C$/Und/Km Fuera MGA 500.00 Bolsas 65.00/Cemex - Leon 35.69 2.40 2,319.85 2,626.78 927.94 450.00
Asfalto 0.015|C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00 Galones 75.00|Refineria - Lovago 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Emulsion 0.015|C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00 Galones 75.00|Refineria - Lovago 35.69 18.00 2,676.75 19,700.88 1,070.70 2,700.00
Agregado 4.000{C$/m3/Km Fuera MGA 18.00 m3 72.00|Agrenic - EI Almendro 35.69 115.50 2,569.68] 126,413.98 1,027.87| 17,400.00
MAC 4.000|C$/m3/Km Fuera MGA 46.80 Ton 187.20|Agrenic - EI Almendro 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
TOTAL 148,741.64 | 3,026.51 | 20,550.00
&%ﬁ Bra: Aura Lidia Z(niga Obando
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Cargue y Gastos Gastos Aceites y Total Total Costos
Descargue | Bascula | Total Costos | Operacion | Admon. | Amort.Cab. | Amor. Cist | Dep Llant Rep Indirectos y Gastos |Utilidad Neta %
100.00 ¢.00 4,104.72 120.00 120.00 166.67 54768 22222 17778 1,354.35 5,459.07 -3,139.22 ¢.00%
0.00 0.00 0.00 333.33 350.00 701.52 54768 648.00 36000 2,940.53 2,940.53 -2,940.53 0.00%
0.00 0.00 23,471.58 333.33 350.00 701.52 54768 648.00 36000 2,940.53 2641211 -23,735.36| -886.72%
¢.00 ¢00| 144,841.85 333.33 350.00 T01.52 54768 64800 36000 294053 147,782.38| -145212.70( -5651.00%
000 000 000 333.33 350.00 701.52 54768 648.00 36000 2,940.53 2,940.53 -2,940.53 0.00%
100.00 0.00 172,418.16 1,453.32 1,520.00 2,972.75 2,738.40 2,814.22 1,617.78 13,116.47 185,534.62
Mes de Abril
Unidad Total x Km
Carga | Tarifa Unidad Localidad | Capacidad Medida Recorrido Ruta Km | No Viajes Cobro Diesel Operador Viatico
Cemento 0.130|C$/Und/Km Fuera MGA 500.00 Bolsas 65.00|Cemex - Leon 35.69 1.20 2,319.85 1,313.39 927.94 300.00
Asfalto 0.015|C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00 Galones 75.00|Refineria - Lovago 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Emulsion 0.015|C$/GIn/Km Fuera MGA 5,000.00 Galones 75.00|Refineria - Lovago 35.69 9.00 2,676.75 9,850.44 1,070.70 1,350.00
Agregado 4,000|C$/m3/Km Fuera MGA 18.00 m3 72.00|Agrenic - EI Almendro 35.69 57.75 2,569.68 63,206.99 1,027.87 8,700.00
MAC 4.000{C$/m3/Km Fuera MGA 46.80 Ton 187.20|Agrenic - EI Almendro 0.00 0.00 2,460.00 0.00 984.00 0.00
TOTAL 74,370.82 4,010.51 10,350.00
Cargue y Gastos Gastos Aceites y Total Total Costos
Descargue | Bascula | Total Costos [ Operacién | Admon. [ Amort.Cab. | Amor. Cist | Dep Llant Rep Indirectos y Gastos |Utilidad Neta %
100.00 0.00 2,641.33 120.00 120.00 166.67 547.68 222.22 177.78 1,354.35 3,995.68 -1,675.83 0.00%
0.00 0.00 0.00 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 2,940.53 -2,940.53 0.00%
0.00 0.00 12,271.14 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 15,211.67 -12,534.92 -468.29%
0.00 0.00 72,934.86 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 75,875.39 -73,305.71 -2852.72%
0.00 0.00 984.00 333.33 350.00 701.52 547.68 648.00 360.00 2,940.53 3,924.53 -1,464.53 -59.53%
100.00 0.00 88,831.33 1,453.32 1,520.00 2,972.75 2,738.40 2,814.22 1,617.78 13,116.47 101,947.80
Bra: Aura Lidia ZUniga Obando
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Diesel 27,352.38 Diesel 25,999.32 Diesel 148,741.64 Diesel 74,370.82
Operador 4,771.04 Operador 5,841.74 Operador 3,026.51 Operador 4,010.51
Viatico 3,900.00 Viatico 3,600.00 Viatico 20,550.00 Viatico 10,350.00
Cargue y Cargue y Cargue y Cargue y
Descargue 0.00 Descargue 0.00 Descargue 100.00 Descargue 100.00
Gastos Gastos Gastos Gastos
Operacion 1,453.32 Operacion 1,453.32 Operacion 1,453.32 Operacion 1,453.32
Gastos Gastos
Admon. 1,520.00 Gastos Admon. 1,520.00 Gastos Admon. 1,520.00 Admon. 1,520.00
Amort.Cab. 2,972.75 Amort.Cab. 2,972.75 Amort.Cab. 2,972.75 Amort.Cab. 2,972.75
Amor. Cist 2,738.40 Amor. Cist 2,738.40 Amor. Cist 2,738.40 Amor. Cist 2,738.40
Dep Llant 2,814.22 Dep Llant 2,814.22 Dep Llant 2,814.22 Dep Llant 2,814.22
Aceites y
Rep 1,617.78 Aceites y Rep 1,617.78 Aceites y Rep 1,617.78 Aceites y Rep 1,617.78
Totales 49,139.89 Totales 48,557.53 Totales 185,534.62 Totales 101,947.80
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Construcciones de Nicaragua S.A
Porwmrron Estimacion de Costo de Renta de Equipos

De Enero a Abril 2015

Descripcion Cantidad Precio Estimado U$ Horas minimas Total Dia

Volquete 2.00 23.00 4.00 92.00

Minicargador 2.00 18.00 6.00 108.00

Fresadora 1.00 6.00 6.00 36.00

Retroexcavadora 2.00 40.00 4.00 160.00

Doble rodo manual 3.00 10.63 8.00 85.00

Brinquina 6.00 2.25 18.00 40.50

Neumatica 2.00 45.00 4.00 180.00

Dist. Agregado 1.00 37.50 8.00 300.00

Dist. Asfalto 1.00 31.25 8.00 250.00

Plataforma 1.00 0.00

Cisterna Agua 1.00 18.52 8.00 148.15

Proyecto Cantidad Grupo Enero Febrero Marzo Abril Total

Volquetes 2 Grupo 20 223,560.00 111,780.00 335,340.00

Minicargador 1 1 Grupo 20 87,480.00 43,740.00 87,480.00 43,740.00 262,440.00

Fresadora 1 Grupo 20 14,580.00 14,580.00

Retroexcavadora 1 Grupo 20 129,600.00 64,800.00 34,425.00 17,212.50 246,037.50

Doble Rodo Manual 1 Grupo 20 34,425.00 34,425.00

Brinquinas 2 Grupo 20 32,805.00 32,805.00

Neumatica 1 Grupo 20 116,640.00 174,960.00 291,600.00

Dist. Agregado 1 Grupo 20 97,200.00 145,800.00 243,000.00

Dist. Asfalto 1 Grupo 20 81,000.00 121,500.00 202,500.00

Plataforma 1 Grupo 20 - - -

Cisterna Agua 1 Grupo 20 48,000.00 72,000.00 120,000.00
Total 13 865,290.00 734,580.00 | 121,905.00 60,952.50 1782,727.50
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Presupuesto

CONSTRUCCIONES DE NICARAGUA S.A
NOMBRE, FIRMA Y SELLO DEL OFERENTE
Presupuesto General - Resumen de Actividades
Proyecto: Rotonda C.A

conisa

Actividades UM Cantidad Costo Unitario C$ Monto C$
Bacheo Superficial de Pavimentos Bituminosos en Frio m3 508 12,227 6211,331
Reparacién de Zonas de Inestabilidad Local sin Reposicién de Carpeta 36 3,150 113,965
Micipoavimento [l ton 3,600 5,332 19196,028
Sello de Grietas Longitudinales 8,000 53 426,640
Tratamiento Superficial Simple 47,000 60 2831750
Pintura de linea Contiua KM 65 13775 880,875
Pintura de linea DisContiua KM 7 13,496 1041.641
Simbologia de Pavimento M2 1,284 175 224 247
Sefializacion Vertical Sencillas ciJ 73 3,245 236,859
Limpieza y Retogue de sefiales Vertical ciJ 27 438 11,833
Cambio de Vinil de sefial Vertical ciJ 19 913 17,338
Zona Escolar Ciu 4 3,205 12,819
Zona Escolar 100 M Ciu 4 3,793 15,172
Escuela 25 Kph CiU 4 3,978 15,912
Cruce Ecolar Ciu 4 3,198 12,793
Pintura de Bordillo KM 76 12,268 934,667
Suministro y Colocacién de Defensas Metalicas m 100 1,606 169 663
Movilizacién y Desmovilizacion alb 1 70,824 70.824
Restauracion de Pozos de Visita und 13 13,336 173,362
Construccion de Canal m 33 4943 163,120
Construccion de Parrila und 2 17,013 34,025
Mamposteria m3 112 3,809 425134
Limpieza General glb 1 16,322 16,322
Excavacion Extructural m3 90 47 37,506
Relleno con Material Selecto m3 27 2,123 57,334
Lipieza en pozos de Visita clu 3 1,225 3,674
Limpieza en semaforos glb 1 1,607 1,607
Mavilizacion de vallas de Concretos clu 3 2,589 7.796
Construccion de parrilla mas reparacion clu 1 19,588 19,588
Suministro y Colocacion de Mallas clu 4 6,551 26,202
Construccion de Bordillos m 7 569 4,208
Repello de Gaviones m2 36 439 15,764
Reparacion, armado y Movilizacién ciJ 5 1,368 £,842
Muro de Piedra Cantera m 18 2,324 41,823

33467,457.68
Revisado por: Autorizado por:
Gerente de Presupuesto Gerente General
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Presupuesto General

Construcciones de Nicaragua S.A
m Resumen Presupuesto

Pto: Rotonda C.A

Descripcidon

Presupuestados

Ingresos

33467,457.68

Detalle de Gastos

21496,248.37

Sueldo Ordinario

1017,261.25

Extras

Prestaciones

254,315.31

Aportes Patronales

315,978.93

Diesel y Lubricantes

1095,769.78

Seguros y Fianzas

Equipo Propio

Equipo Alquilado

1782,727.50

Traslados TP Materiales

Traslados TP Equipos 381,523.37
MAC 328,039.37
Emulsion CSS-1 18,038.40
Base 24,390.00
1/4 Triturado 982,242.45
3/8" limpio 431,517.14
Asfalto Modificado 8,454.40

Emulsion CRS-2P

1492,344.00

Polysol

Material Cero 346.47
Emulsion CQS-1HP 12393,000.00
Agua 209,700.00
Cemento 435,600.00
Alquileres

Viaticos 170,000.00
Caja Chica 155,000.00

sub- Contratos

Gastos varios

Laboratorio

Administracion

Resultado

11971,209.31
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3- Montaje y operacion
El proceso de ejecucion del proyecto se divide en las siguientes Sub- Base:
1- La construccién o montaje: Se ejecutan las obras fisicas, se consigue el equipo, se realizan programas de

capacitacion, se efectla la supervision.

Detalle de quipos a Utilizar en el proyecto

iTEM|CODIGO| EQUIPO | MARCA | mro | EstADO
EQUIPO PROPIO
1 L-204 |Minicargador Bob cat Construccién|  Activo
2 Q-206 |Barredora Bob cat Aditamento Activo
3 | Q-204 |Fresadora Bob cat Aditamento Activo
4 | Q-311 [Remolque Strick Remolque Activo
5 B-208 |Volquete Mack Transporte Activo
6 B-208 |Volquete Mack Transporte Activo
7 Soplete de mochila Stihl Construccién|  Activo
8 L-201 |Cargadora Frontal Caterpillar Construccion|  Activo
9 L-601 |Retroexcavadora Caterpillar Construccién|  Activo
10 | BP-06 |Camidn Liviano Isuzu Transporte Activo
11 Camioneta Mitsubishi Transporte Activo
12 | B-307 |Cisterna paraemulsion Etnyre Transporte Activo
13 | B-308 |Cisterna paraagua Etnyre Transporte Activo
14 | B-310 |Cisterna paraemulsion Forcon Transporte Activo
15 | B-202 |Cisterna paraagua Mack Transporte Activo
16 | Q-208 |Macropaver Macropaver Construccidn Activo
EQUIPO ALQUILADO
1 Macropaver Berckhamg Construccién|  Activo
2 Cisterna para agua - Transporte Activo

Bra: Aura Lidia Zuniga Obando
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Produccion Acumulada, periodo del mes de Enero - Abril

Valoracion de Decisiones de Inversion en un Proyecto

Descripcion umM Cantidad Qogto Costo Total % Pesado Esta Monto C$ {Acumulado; Acumulado
Unitario C$ C$ Semana

Rotonda Centroamérica-Granada

Bacheo Superficial de Pav. Bituminoso en Frio m3 508.00{ 12,227.03] 6,211,331.24;  18.56% 479.43; 5,862,004.99

Reparacion de Zonas de nestabildad Local sin 5 %6.8| 314995 11396519  0.34% 3.8 113,965.19

Reposicion de Carpeta

Micropavimento Tipo Il ton 3,600.00f 533223} 19,196,028.00;  57.36%; 606.78}3,235,490.52;  2,315.90; 12,348,911.46

Sello de Grietas Longitudinales con Maquina

Derretidora Super Shot (con emulsion modificada m 8,000.00 53.33]  426,640.00 1.27% 8,000.00;  426,640.00

con polimeros tipo SBS)

Tratamiento Superficial Simple m2 47,000.00 60.25; 2,831,750.00 8.46% 47,000.00; 2,831,750.00

Pintura de Linea Continua km 64.60] 13,775.16]  889,875.34 2.66%

Pintura de Linea Discontinua km 77.18] 13,496.26] 1,041,641.35 3.11%

Simbologia de Pavimentos m2 1,284.20 174.62)  224,247.00 0.67%

Sefializacion vertical sencillas, nuevas clu 73.00 3,244.64)  236,858.72 0.71%

Limpieza y retoque de sefiales vertical clu 27.00 438.26 11,833.02 0.04%;

Cambio de vinil de sefial vertical clu 19.00 912.52 17,337.88 0.05%!

Zona Escolar clu 4,00{ 3,204.84 12,819.36 0.04%

Zona Escolar a 100 m clu 4.00] 3,792.90 15,171.60 0.05%

Escuela 25 kph, velocidad maxima clu 400f 3978.11 15912.44 0.05%

Cruce Escolar clu 400f 319837 12,793.48 0.04%

Pintura de bordillo km 76.19] 12,267.58]  934,666.92 2.79%

Suministro y Colocacion de Defensas Metélicas m 100.00f 1,695.53]  169,553.00 0.51%

Movilizacion y Desmovilizacion glb 1.00{ 70,823.85 70,823.85 0.21% 0.50 35411.93

Restauracion de pozos de visita und 13.00f 1333551} 173,361.63 0.52% 13.00;  173,361.63

Construccion de canal m 33.00f 4,943.04{ 163,120.32 0.49% 33.00i  163,120.32

Construccion de parrila und 2.00] 17,012.67 34,025.34 0.10% 1.00 17,012.67

Mamposteria m3 111.61)  3,809.10{  425,133.65 1.27% 111.61;  425,133.65

Limpieza general glb 1.00] 16,322.39 16,322.39 0.05% 1.00 16,322.39

Excavacion Estructural m3 89.98 416.83 37,506.36 0.11% 89.98 37,506.36

Relleno con Material Selecto m3 2700 2,123.48 57,333.96 0.17% 27.00 57,333.96

Limpieza en pozos de visita clu 3000 122477 3,674.31 0.01% 3.00 3,674.31

Limpieza en semaforos glb 1.00f 1507.37 1,507.37 0.00% 1.00 1,507.37

Movilizacion de vallas de concreto clu 3.00 2,598.61 7,795.83 0.02% 3.00 7,7195.83

Construccion de parrilla mas reparaciones clu 1.00{ 19,588.15 19,588.15 0.06%:

Suministro y Colocacion de Mallas en Parillas clu 4.00]  6,550.54 26,202.16 0.08%

Construccion de Bordillos m 7.40 568.67 4,208.16 0.01% 7.40 4,208.16 7.40 4,208.16

Repello de Gaviones m? 35.95 438.50 15,764.08 0.05% 35.95{ 15,764.08 35.95 15,764.08

Reparacion, armado y mouilizacion de gaviones clu 500/ 1,368.48 6,842.40 0.02% 5.00 6,842.40

Muro de piedra cantera m 18.00]  2,32351 41,823.18 0.12%; 18.00{ 41,823.18 18.00 41,823.18
33,467,457.68  100.00% 3,297,285.93 22,590,089.87
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INFORME REAL
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O 4

Etapa I1l: Evaluacion post- Evaluacion

La Post-Evaluacion:

Esta consiste en comparar los resultados reales que estan generando los proyectos de inversion contra las
cifras y supuestos estimado, su objeto consiste en "explicar”. Al identificar los aspectos del proyecto que

fallaron o no estuvieron a la altura de las expectativas, analiza las causas que crearon esta situacion.

Construcciones de Nicaragua S.A

conisa

Comparacion
Pto: Rotonda C.A

Descripcion Presupuestados Real Diferencia

Ingresos 33467,457.68| 22590,089.88 | -10877,367.80
Detalle de Gastos 21496,248.37| 16711,241.30 -4785,007.07
Sueldo Ordinario 1017,261.25 539,580.07 -477,681.18
Extras 170,481.23 170,481.23
Prestaciones 254,315.31| 134,895.02 -119,420.29
Aportes Patronales 315,978.93] 142,012.26 -173,966.67
Diesel y Lubricantes 1095,769.78] 654,198.78 -441,571.00
Seguros y Fianzas 362,943.55 362,943.55
Equipo Propio 1081,733.55 1081,733.55
Equipo Alquilado 1782,727.50] 937,345.08 -845,382.42
Traslados TP Materiales 38,000.00 38,000.00
Traslados TP Equipos 381,523.37| 177,901.08 -203,622.29
MAC 328,039.37| 2371,259.22 2043,219.85
Emulsion CSS-1 18,038.40 78,297.15 60,258.75
Base 24,390.00 12,725.79 -11,664.21
1/4 Triturado 082,242.45 -982,242.45
3/8" limpio 431,517.14| 305,153.87 -126,363.27
Asfalto Modificado 8,454.40 -8,454.40
Emulsion CRS-2P 1492,344.00| 959,593.75 -532,750.25
Polysol 30,262.40 30,262.40
Material Cero 346.47 352,488.16 352,141.69
Emulsion CQS-1HP 12393,000.00| 5539,565.44 -6853,434.56
Agua 209,700.00 19,283.12 -190,416.88
Cemento 435,600.00| 109,785.34 -325,814.66
Alquileres 60,155.00 60,155.00
Viaticos 170,000.00| 192,010.00 22,010.00
Caja Chica 155,000.00| 147,058.79 -7,941.21
sub- Contratos 1260,352.57 1260,352.57
Gastos varios 17,030.41 17,030.41
Laboratorio 23,654.66 23,654.66
Administracion 993,475.01 993,475.01

0.00
Resultado 11971,209.31 5878,848.58 -6092,360.73
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5.3.8 Conclusion del Caso Practico

En el desarrollo del caso practico podemos concluir que la empresa CONISA ha
implementado las tres etapas del proceso de Inversion Financiera, mediante lo cual se llevo a
cabo un analisis en los diferentes Proyectos Ofertados por el FOMAYV, todo esto con el

objetivo de Invertir en el proyecto més factible para la entidad.

Por consiguiente la organizacion ha tomado la decision de Invertir en el proyecto
Rotonda C.A, que corresponde al grupo 20 de los proyectos propuestos anteriormente. Para
tomar dicha decision se realizé un flujo de caja que se tom6 como base para realizar el
calculo del VAN, obteniendo un resultado positivo de 11, 623,003.79, que nos indica que
dicho proyecto es el mas factible debido a que todos los recursos financieros generados y

liberado del proyecto se reinvierten.
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VI. Conclusion:

Con el presente trabajo investigativo podemos concluir que las finanzas en las empresas son de
suma importancia porque representan un valor en la gestion del negocio, siendo un punto de

referencia para la toma de decisiones empresariales.

No obstante para tomar la decision de ejecutar un determinado proyecto es necesario la
aplicacion de una serie de procesos de inversion, que nos auxilia en el analisis de un proyecto,
arrojando varios resultados positivos y negativos que permitan a la empresa ha obtener una mayor

rentabilidad y eficiencia en sus operaciones.

La aplicacidon de estos procesos fueron tomados a través de los indicadores financieros, que
tienen el propoésito de demostrar a los inversionista la prediccion del futuro de la compafiia, para la
administracion del negocio, la forma de anticipar las condiciones futuras y, para toda la compafiia
un punto de partida para la planeacion de aquellas operaciones que hayan de influir sobre el curso

de futuros eventos.

Por consiguiente, hemos alcanzado nuestros objetivos planteados a través de un caso practico de
la compafiia Construcciones de Nicaragua S.A. con el fin de tomar las mejores decisiones de
inversion para ejecutar un determinado proyecto, aplicando las diferentes etapas del proceso de

inversion.
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VIIl. Anexos

ORGANIZACION

Direccion Genera
Juan Manuel Castro

Pedro Francisco
Manzanares

Administrador
Financiero

Benjamin Alvarado

Gerente d Responsable de
Presupuesto Op%rfarli%ngs ontador Generaljl Jefe de Compras RRHH

Esteban Torres Alvaro Bravo Marcela Alvarez
Isabel Perez Renato Juarez

Auxiliar Contable
Yadira Morales

Ingenieros
Residentes

Personal Operativo
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Comportamiento de los Resultados
Grupo 20
1,366,398
1,398,000 1,322,141
1,198,000
@ 998,000
2 798,000 685,672
£ 617,095
= 598,000
182,337
398,000 - 306,580
128383° 0778 157 28 73,3157 18460469107
198,000 g 75,847 !
(2,000)
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Ejecucion de obras Fisicas
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MICROPAVIMENTO
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TRATAMIENTO SUPERFICIAL
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