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RESUMEN EJECUTIVO

La presente investigacion titulada “Factibilidad financiera para inversion en propiedad
planta y equipo de una PYME del sector transporte de carga ubicado en el departamento de San
Salvador (caso practico)” se origina, ante la necesidad que tienen las empresas del sector transporte
de carga en disminuir la incertidumbre al momento de realizar una inversion, es por ello que los
administradores de la empresa KFB, S.A. de C.V., requieren abordar esta problematica utilizando
un estudio enfocado en proyectos de inversion, que permita analizar el comportamiento financiero
de la empresa al adquirir equipo de transporte de carga adicional, que sirva para prestar un mejor
servicio a sus clientes en la zona oriental del pais.

El principal objetivo, es realizar un estudio de factibilidad financiera de inversion que
proporcione informacion que contribuya en la toma de decisiones por parte de la empresa y que
justifique la importancia de considerar estos estudios financieros al momento de ejecutar una
inversion.

Se recolectaron fuentes bibliogréficas con el propésito de comprender la problematica, ademas se
consider6 un universo y se determind una muestra de cincuenta y siete empresas a las que se realiz6
una encuesta estructurada.

Los resultados obtenidos en las encuestas se tabularon para realizar el diagndstico del
sector, a través del analisis de cada una de las preguntas planteadas y aunque estas empresas no
poseen amplio conocimiento de conceptualizacion financiera o de proyectos de inversion, se
muestran interesados y coinciden en la importancia de evaluar la inversion antes de realizarla.

Por lo anterior y de acuerdo con la informacidn obtenida, las empresas del sector transporte

de carga, carecen de conocimiento sobre proyectos de inversion y tienen deficiencias en cuanto al



uso o aplicacion de las herramientas financieras que pueden ser de gran utilidad en la toma de
mejores decisiones.

En el desarrollo del caso practico, la empresa proporciond las variables a considerar para
el proyecto y que son la base para realizar el estudio de factibilidad financiera, se determino el
valor actual neto (VAN), latasa interna de retorno (TIR), el periodo de recuperacion de la inversion
(PRI), asi como los flujos de caja para el proyecto y para el inversionista, ambos resultados son
positivos, por lo tanto el proyecto es rentable si se cumplen las proyecciones propuestas por la
empresa, es importante mencionar que un cambio desfavorable en una variable importante, como
por ejemplo: los ingresos, cambiaria el resultado obtenido con las herramientas financieras y el

proyecto seria rechazado.



i
INTRODUCCION

La investigacion se enfoca en las empresas del sector transporte de carga, ubicadas en el
departamento de San Salvador, se realiza con el propdsito de analizar por medio de un estudio de
factibilidad financiera, un proyecto de inversion destinado a la adquisicion de equipo de transporte
de carga adicional, destinado a la atencion de clientes en la zona oriental y que contribuya a generar
mas ingresos; la empresa objeto de estudio, con el transcurso del tiempo ha aumentado sus
operaciones y como consecuencia, requiere despejar la incertidumbre sobre la nueva planificacion
de inversion.

En atencién a la problemaética detallada anteriormente, la empresa necesita elaborar un
estudio de factibilidad financiera de inversion que contribuya a la toma de decisiones para adquirir
trasporte de carga nuevo.

El contenido de esta investigacion se desarrolla en tres capitulos. En el primer capitulo se
realiza una base teorica con respecto al tema, esta involucra los antecedentes, caracteristicas,
factores a considerar en los estudios de factibilidad financiera para evaluar proyectos de inversion,
métodos de evaluacién del proyecto, marcé legal y técnico.

Mientras en el segundo capitulo se especifican los métodos y técnicas utilizados en la
investigacion de campo que permitio la recoleccion de informacion y analizar los resultados
obtenidos en la encuesta y entrevista para poder realizar el diagnostico a partir de los resultados
de la encuesta que ayudé a tener el conocimiento sobre la situacion en la cual se encontraban las
empresas de sector transporte de carga.

En el capitulo tres se plantea el caso practico de la empresa de transporte KFB, S.A de C.V,
en la que se describe la situacion actual de la empresa, la inversion inicial para la adquisicion del
nuevo equipo, la estructura de financiamiento para la inversidn, la proyeccion de gastos, la

proyeccion de los ingresos, los calculos del costo promedio ponderado de capital, el calculo vy el



analisis del valor actual neto (VAN), la tasa interna de retorno (TIR) del proyecto y del
inversionista, finalmente de desarrolla el anlisis de sensibilidad considerando un escenario
favorable y desfavorable para el inversionista.

Para finalizar la investigacion, se describen las principales conclusiones y
recomendaciones; también por ultimo se presenta la bibliografia consultada para el desarrollo del

documento y los anexos como soporte de la investigacion.



CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA, MARCO TEORICO,
CONCEPTUAL, TECNICO Y LEGAL

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.

1.1.1 Antecedentes.

La factibilidad financiera como parte de un proceso de gestion de proyectos antes de
realizar una inversion, se ha caracterizado por proveer informacion que sirve para conocer posibles
costos e ingresos que se pueden obtener al ejecutar el proyecto de inversion y tomar decisiones en
torno a si conviene o no ejecutarlo. Todo esto tomando en cuenta sus fortalezas, debilidades,
riesgos y oportunidades.

Ahora bien, realizar un estudio de factibilidad financiera consiste en utilizar herramientas
que sirven para recopilar datos relevantes sobre el desarrollo de un proyecto y en base a los
resultados tomar la mejor decision. (Pleitez Anzora, 2014)

Considerando lo anterior, es notable que las inversiones de cualquier tipo deben
fundamentarse como minimo en un andlisis de informacion que permita conocer su factibilidad
para poder desembolsar los recursos necesarios para el desarrollo del proyecto.

Los proyectos de inversidn conllevan cuatro etapas segin (Nassir Sapag Chain R. S., 2008)
que son: idea, pre-inversion, inversion y operacion; dentro de la etapa pre-inversion se encuentra
una subetapa que es la “factibilidad”, esta se elabora sobre la base de antecedentes precisos
obtenidos mayoritariamente a través de fuentes de informacién primarias.

Considerando que en la etapa de pre-inversion es la etapa donde se pretende la disminucién
de incertidumbre o riegos de la inversién basados en informacién de calidad, que ayude a una
mejor toma de decisiones, cominmente en la pequefia y en la micro empresa debido a los factores

econdmicos y tiempo impide que personal calificado realicen estudios de investigacion mas



profundos, a su vez la necesidad de creacion de negocio hace que el tiempo sea indispensable y es
ahi cuando estas empresas elaboran informaciéon sin base o fundamento real que al trasladarla a
una fuente de financiamiento externo como un banco surjan problemas y esto retrase la etapa
inicial del proyecto de inversion.

El considerar un estudio previo de factibilidad financiera que permita obtener informacion
puede contribuir a que en el futuro los empresarios tomen en cuenta la importancia de dichos
estudios, que al elaborarlos de forma adecuada puedan tener la mayor proximidad a la realidad,
aunque existan pequefias variaciones o ajustes en relacion con los objetivos que se quieren alcanzar

en los proyectos de inversion a ejecutar.

1.1.2 Caracterizacion.

Desarrollar una investigacidn que presente otra fuente de informacion para una PYME del
sector transporte de carga y que dé a conocer la factibilidad financiera como parte del proceso de
evaluacion para invertir en propiedad planta equipo es sumamente importante ya que este permite
conocer de primera mano informacion relevante de la empresa para desarrollar la inversion. Las
caracteristicas del problema que estan presentes en este trabajo de investigacion se detallan a
continuacion:

La adquisicion de propiedad planta y equipo en una PYME del sector transporte de carga
surge por la necesidad de renovar la flota de camiones con el fin de competir, ampliar el mercado
en el area oriental y tener mejor rentabilidad.

Las PYMES, incluyendo aquellas dedicadas al sector transporte de carga carecen de
profundidad en lo que respecta a la importancia de un estudio de factibilidad financiera para sus

proyectos y realizan inversiones que podrian crear riesgos de rentabilidad y liquidez.



Las PYMES, cuando realizan inversiones a menudo requieren de recursos de un tercero
como lo son las instituciones financieras, las cuales solicitan informacion fundamentada en
estudios de factibilidad de proyectos de inversion para el financiamiento; y si la empresa no ha
realizado estos estudios, en ocasiones se rompe la oportunidad de financiacion.

Las instituciones y los actores involucrados en la problematica son principalmente aquellos
que participan en el proceso de evaluacion de la inversion y otros que Unicamente recolectan
informacidn para fines estadisticos, en la parte interna de la empresa podemos mencionar a los
administradores, accionistas y a los profesionales contables, en la parte externa estan las
instituciones financieras, consultores financieros e instituciones gubernamentales que utilizan
informacion estadistica.

La falta de informacion financiera de calidad en las PYMES del sector transporte de carga,
es un problema muy comdn al momento evaluar las mejores decisiones para las empresas de este
sector, por ello el rol del profesional contable se vuelve sumamente importante al momento de
procesar y brindar informacion financiera.

La incertidumbre en los inversionistas es muy evidente cuando la inversion se ha realizado
sin un fundamento técnico que garantice el retorno de la inversion, por ello el acompafiamiento de
un profesional contable que entienda la materia y que tenga habilidades numéricas, técnicas y
financieras pueden ser de mucha utilidad en el analisis y disefio de estrategias financieras en un
proyecto de inversion.

De esto surge el efecto inmediato en la problematica, la necesidad de proveer informacion
que cree puntos de vista en la importancia de realizar estudios de factibilidad por parte de las
PYMES, podria abrir espacios que sirvan para analizar todos los escenarios antes de llevar a cabo

una inversion o como minimo disminuir la incertidumbre ante la misma.



También es preciso mencionar que la eficiencia y eficacia en los procesos de planeacion
financiera y administracion de los proyectos de inversion, podrian ser parte de los efectos futuros
de atender la problematica antes mencionada.

1.1.3 Formulacion del problema.

En este trabajo de investigacion, la problematica esta centrada en las empresas PYMES del
sector transporte de carga, dicho sector es uno de los que mas ayudan a dinamizar la distribucion
de mercancias en el pais y con base a lo anterior se pretende dar respuesta a la siguiente
interrogante que se formula a continuacion:

¢En qué medida un estudio de factibilidad financiera proporciona informacion para la toma
de decisiones de inversion en propiedad planta y equipo de una PYME del sector transporte de

carga ubicado en el departamento de San Salvador?

1.1.4 Objetivos de la investigacion.

a) Objetivo general.

Elaborar un estudio de factibilidad financiera de inversién que proporcione informacion que
contribuya a la toma de decisiones para la adquisicién de propiedad planta y equipo de una PYME

del sector transporte carga.

b) Obijetivos especificos.

> Recopilar la informacién financiera relacionada a la inversion para llevar a cabo el
desarrollo del analisis financiero de una PYME del sector transporte de carga.

» Determinar a través de céalculos financieros la factibilidad financiera de la inversion en

propiedad planta y equipo de una PYME del sector transporte de carga.



» Concluir sobre los resultados obtenidos en el desarrollo del estudio de factibilidad
financiera y elaborar un estudio de sensibilidad financiera que contribuya a la toma de

decisiones por parte del inversionista.

1.2 ESTUDIOS DE FACTIBILIDAD FINANCIERA.

1.2.1 Antecedentes.

Los estudios de factibilidad financiera en un proyecto de inversion siempre han sido
utilizados con el propdsito de evaluar en gran medida, el retorno para los inversionistas. Lo que
realmente importa en este proceso es determinar si la inversion efectuada genera la rentabilidad
que se espera de ella. (Teran, 2014).

Las empresas en su busqueda de una solucidn inteligente para aprovechar oportunidades
de negocio, por lo general, asignan determinados montos de capital y proporcionan insumos de
varios tipos, para producir bienes o prestar servicios para cubrir necesidades de la sociedad en
general. Las grandes empresas, para llevar a cabo estas inversiones, realizan estudios gerenciales
0 ejecutan planes financieros antes de asignar recursos a estos proyectos, sin embargo, las PYMES,
comunmente hacen a un lado la importancia de la evaluacion de proyectos a través de estudios de
factibilidad financiera que estan implicitos en la planificacion financiera, lo que les lleva a invertir
aciegas sin tener algo que lo justifique, esta afirmacion fue comprobada en un estudio desarrollado
en San Salvador por estudiantes de la Universidad de El Salvador en el afio 2012, relacionado a
un plan de rescate financiero para las pequefias y medianas empresas del sector servicio dedicada
al area de salones de belleza, donde se recolectaron opiniones utilizando encuestas y el resultado
fue que el 100% de las personas tomadas en la muestra, conocen sobre la importancia de la
planeacion financiera dentro del proceso de toma de decisiones, pero solo el 26.47% posee un area

encargada de llevar a cabo estas actividades, a su vez el 47.06% manifestaron que la razon por la



cual no cuentan con esta importante area dentro de la empresa es debido a que prefieren minimizar
los costos y gastos para la organizacion y tampoco lo ven como una ventana al futuro , es posible
notar que a pesar de que estos procesos son muy importantes dentro de la toma de decisiones, las
PYMES deciden no realizarlos ni crear areas destinados a planeacion financiera, derivando en
proyectos de inversion con estructura muy fragil que con el paso del tiempo se va alejando del
objetivo principal y que llevado al extremo podria crear perdidas a las empresas y evitar su

crecimiento. (Cruz, 2012).

Otro efecto muy comun desde hace afios producto de que las empresas no consideren
importante dichos estudios, se da cuando, los administradores buscan financiamiento con terceros,
al utilizar informacion del proyecto de inversion sin fundamento técnico o financiero crea puntos
de ruptura en las negociaciones con instituciones financieras o con inversionistas potenciales, lo
que crea imprecisiones e incertidumbre en la etapa inicial del proyecto, a pesar de que estos efectos
han sido estudiados anteriormente y son fuente de informacion desde hace décadas; las empresas
desestiman las bondades que surgen de un analisis financiero, a su vez ignoran los analisis de
sensibilidad que les permita observar el comportamiento del proyecto a lo largo de los afios y que

muestre las variables o alteraciones mas relevantes que les afectan.

Los analisis en materia financiera con una base real y justificable a menudo estan a cargo
de personas con los conocimientos necesarios para validar y tomar decisiones ante la diversidad
de situaciones que se pueden presentar, crear un entorno idoneo bien estructurado y verificado que
indique la pauta que debe seguirse, deriva en la necesidad de estrategias financieras para ejecutar

un proyecto de inversion.



Identificar la problematica que se va a solucionar con el proyecto, determinara la magnitud
de la inversion , costos y beneficios, lo importante es ser rigido en las etapas de la planeacion del
proyecto sin olvidar que hay multiples factores que influyen en el éxito o fracaso de un proyecto
de inversion, entre los que se pueden mencionar estan: los cambios tecnoldgicos, politicos,
cambios en las relaciones comerciales internacionales, inestabilidad en el medio ambiente,
cambios en la normativa legal, errores en la toma de decisiones, falta de liderazgo, falta de realismo
o la inexistencia de controles y seguimientos del proyecto de inversion. (Brito, 2016).

De igual forma, es importante aclarar que los estudios financieros de un proyecto de
inversion suelen dividirse en dos, por un lado, lo correspondiente a la “formulacion”, que se refiere
a la organizacion y analisis de la informacion relacionada al proyecto y por otro lado la
“evaluacion” que es la aplicacion de aquellas técnicas y criterios para determinar si es factible o

no. (Miranda, 1997).

Entonces, si las PYMES adoptaran una cultura volcada en realizar analisis financieros antes
de invertir, esto crearia una etapa donde depurarian, de una forma mas especifica, los aspectos
técnicos, financieros, institucionales y administrativos que generan informacién considerada
materia prima para una mejor toma de decisiones, con el objetivo de evacuar aquellas dudas que
persisten entorno a la viabilidad del proyecto de inversion a ejecutar, otorgando mejores y mas
confiables soportes en los indicadores de evaluacion que establezcan la conveniencia o no de la
inversion; por lo tanto, la informacion generada para la inversion deben conducir a la identificacion
completa del proyecto de inversion, a través de estudios financieros, demostrando la viabilidad
técnica, la disponibilidad financiera y corroborando las ventajas desde el punto de vista financiero
y econdmico de asignar los recursos necesarios en la inversion para la produccion de un bien o la

prestacion de un servicio.



1.2.2 Estudios de factibilidad.

Hablar de estudio de factibilidad es hablar de seguridad a la hora de invertir y podemos

conceptualizar y ampliar el concepto de la siguiente manera:

Un estudio de factibilidad es el que hace una empresa para determinar la posibilidad de
poder desarrollar un negocio o un proyecto que se espera implementar. (Quiroa, 2020)

Es decir, en pocas palabras el estudio de factibilidad permite conocer si el negocio o
proyecto se puede hacer 0 no se puede hacer, cuales son las condiciones ideales para realizarlo y

cdémo podria solucionar las dificultades que se puedan presentar.

» Factibilidad economica.

En cuanto a la factibilidad econdmica, se debe realizar un andlisis exhaustivo de la relacion
costo beneficio del negocio o del proyecto y evaluar ambos aspectos. Si en la evaluacion se observa
que los costos superan a los beneficios seria mejor no desarrollarlo. Mientras que, si el beneficio
supera los costos, la decision de la implementacion del proyecto se vuelve menos arriesgada,
aunque no implica que no existan riesgos.

» Factibilidad comercial.

Ahora, en la parte comercial se determina si existe una potencial posibilidad que exista un

numero adecuado de clientes. Estos clientes deben estar dispuestos a consumir o utilizar los

productos que el negocio o proyecto permitird ofrecer al mercado.

» Factibilidad de tiempo.
Por ultimo, la factibilidad de tiempo permite conocer si el tiempo que se tiene planificado

para llevar a cabo el proyecto coincide con el tiempo real que se necesita para poderlo implementar.



1.2.3 Importancia de la factibilidad financiera.

La factibilidad financieraes un elemento importante de analisis a la hora de tomar
decisiones de inversion. A traves de este analisis se pueden presentar las diferentes alternativas a
seleccionar, por los propietarios, en la cual seleccionaran la opcidn que garantice el mayor grado

de rendimiento en el proyecto a ejecutar.

Este tipo de anélisis es la esencia de todo plan empresarial. El dinero es necesario para
obtener recursos técnicos, para plantear campafias publicitarias o contratar personal. Por tanto,
esta factibilidad es imprescindible para poder llevar a cabo un proyecto con éxito. El proceso para
analizar la factibilidad financiera es similar al de otros tipos como la factibilidad técnica que
consiste en saber ¢qué tenemos?, ;qué queremos? y ¢qué camino seguiremos? La importancia del
éxito de los proyectos de inversion depende los estudios de factibilidad que se realicen en los
diferentes periodos del proyecto; desde la etapa inicial hasta el transcurso de los afios; permitiendo

determinar el gasto, recursos, elementos, riesgo, entre otras cosas.

1.2.4 Métodos y herramientas utilizadas en los estudios de factibilidad financiera para

los proyectos de inversion.

Para presentar los criterios de evaluacion financiera a partir de elementos como, la
inversion, costos e ingresos de una propuesta de inversion distribuida en el tiempo; es necesario
realizar una serie de calculos utilizando métodos y herramientas financieras, que sirvan como una
base estable, firme y confiable para la toma de decisiones. Al incluir estos métodos y herramientas
actuales de evaluacion financiera se toman en cuenta elementos basicos a nivel financiero, pero

también aspectos mucho mas complejos como el valor del dinero en el tiempo. (Ruiz, 2017)


https://economipedia.com/historia/origen-del-dinero.html
https://economipedia.com/definiciones/estudio-de-factibilidad.html
https://economipedia.com/definiciones/factibilidad-tecnica.html
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Los métodos y herramientas de evaluacion financiera se basan en los siguientes indicadores
(Ruiz, 2017):

» Valor Actual Neto (VAN).

Es un método que permite calcular los flujos de caja futuros originados de la inversion del
proyecto y se define como el valor actual de todos los flujos de caja generados por el proyecto de
inversion menos el coste inicial necesario para llevar a cabo la ejecucion de este. (Aguiar, 2012)

También podemos definirlo y estamos hablando de lo mismo como Valor Presente Neto
(VPN) que segun (Orozco J. d., 2013) es una cifra monetaria que resulta de comparar el valor
presente de los ingresos con el valor presente de los egresos. Todo esto dentro de una misma fecha.

El objetivo de utilizar este método es actualizar todos los flujos futuros en relacién con el
periodo inicial (cero), compararlos y verificar si los beneficios son mayores que los costos
incurridos, si al actualizarlos y estos son mayores, significa que la rentabilidad del proyecto es
mayor que la tasa de descuento, por lo tanto, es conveniente invertir en la alternativa estudiada.

Los criterios para de aceptacion de un proyecto utilizando la VAN son muy importantes
los cuales segun (Orozco J. d., 2013)se definen de la siguiente manera:

» Cuando el VAN es mayor que cero, el proyecto se debe aceptar.
» Cuando el VAN es igual a cero, es indiferente aceptar o no el proyecto.
» Cuando el VAN es menor que cero, el proyecto se debe rechazar.

En el proceso para obtener el valor actual neto, se debe considerar obligatoriamente una
“tasa de descuento” que es equivalente a la tasa de interés alternativa de invertir el dinero en otro
proyecto. Realizar estudios utilizando el VAN es una de las practicas mas utilizadas por diversas
razones, sin embargo hay dos razones que dan mayor claridad de la importancia de este método,

la primera es porque es muy facil de utilizar y la segunda es porque todos los elementos, sean
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ingresos y egresos futuros se transforman a valor monetario de hoy y asi puede observarse
facilmente, si los ingresos son mayores que los egresos, cuando el VPN es inferior a cero,
estariamos ante una situacion donde hay una perdida a una cierta tasa de interés o por el contrario
si es superior a cero representara una ganancia. (Vasquez, 2014).

La expresion para calcular el VAN se muestra en la jError! No se encuentra el origen de lar

eferencia..

Donde:
A= Capital invertido inicial.
FNC= Flujo neto de caja al final de cada periodo.

k= Tipo de actualizacion.

YV V. VYV V¥V

N= Tiempo establecido para la inversion.
Figura 1 Formula de la VAN.

Formula de la VAN.

FNC, , ENC, , ENC,

VAN =-A+ —t .t —
(1+ k) (1+k) (1+k)

» Tasa de descuento.
Todo proyecto de inversidn si o si tendra un costo cualquier sea la forma de financiamiento.
La tasa de descuento se puede definir como el costo de oportunidad en que se incurre al
tomar la decision de invertir en el proyecto en lugar de hacerlo en otras alternativas que nos pueda
ofrecer el mercado financiero. (Orozco J. d., 2013)
Un proyecto de inversion normal esta constituido por una inversion inicial y por beneficios

futuros. Una inversion es buena cuando los beneficios son mayores que los costos, comparados en
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una misma fecha. Esta fecha de comparacion de beneficios y costos, por lo general, es el momento
de la inversion, llamado momento cero. La tasa de interés que se utiliza para trasladar los
beneficios al momento cero es la que hemos denominado tasa de descuento.

La financiacién de la inversion de un proyecto puede provenir de diferentes fuentes, cada
una con un costo diferente: (Orozco J. d., 2013)

» Financiacion con recursos propios. El costo de esta fuente corresponde al costo de
oportunidad del dinero del inversionista (tasa de oportunidad), que es la mayor
rentabilidad que dejaria de obtener por invertir en el proyecto. Esto nos indica que los
recursos propios tienen un costo implicito llamado costo de oportunidad, contrario a la
concepcidn contable de muchas personas que no les asignan valor a estos recursos.

» Financiacion con pasivos. Su costo corresponde a la tasa de interés que pagaria el
inversionista por la obtencién del préstamo. Esta clase de proyectos financiados en su
totalidad por recursos externos se conocen como proyectos de saliva.

» Financiacion con una mezcla de recursos propios y pasivos. Esta es la forma mas comdn
de financiar la inversion de un proyecto. Su costo corresponde a una tasa de interés
promedio ponderada, que involucra la tasa de oportunidad del inversionista y el costo del

préstamo, conocida como Costo de Capital.

Para entender mejor la tasa de descuento es aquella que nos indica cuanto vale ahora el
dinero que recibiremos en una fecha posterior y es muy utilizada a la hora de evaluar proyectos de
inversion, ademas esta nos permite calcular el valor actual neto (VAN) de una inversion.

» Tasa Interna de Retorno (TIR).
Este método permite estimar el retorno del dinero o la rentabilidad que se obtiene de la

inversion a considerada en el proyecto.
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“Es la tasa de descuento (r), que hace que el valor actual de los flujos de beneficios
(positivos) sea igual al valor actual de los flujos de inversion negativos. (Espinoza, 2007)

Es la tasa de interés, mediante la cual, el valor presente de los ingresos se iguala al valor
presente de los egresos. (Miranda, 1997)

Entonces, la TIR es aquella tasa que permite seguir ganando intereses sobre el saldo
pendiente de recuperar en la inversion en cualquier momento del proyecto, lo que significa que
esta herramienta es de gran utilidad para las empresas en la evaluacion de proyectos de inversion
(Véasquez, 2014).

Se puede definirla un poco mejor como aquella tasa que hace que el VPN sea igual a cero
o también aquella tasa que iguala el valor presente de los flujos descontados en relacién con la
inversion. Podemos darle una interpretacion mas congruente que es aquella maxima tasa de interés
en que el inversionista esta dispuesto a pedir prestado para financiar su el proyecto. (Orozco J. d.,
2013)

La TIR se expresa en una formula matematica tal como se muestra en la jError! No se e
ncuentra el origen de la referencia..

Donde:

» Ft =flujo de caja
» t=tiempo

> I=TIR

Existen reglas de decision relacionadas a la TIR:
» En proyectos de inversibn mutuamente excluyentes, se elige el proyecto con una TIR
mayor.

» Para proyectos independientes, se utilizan las siguientes reglas de decision:
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> SilaTIR>K VAN> 0, se aprueba el proyecto
> SilaTIR<K VANK<DO, se rechaza el proyecto

» SilaTIR=K VAN=0, se rechaza el proyecto

Figura 2 Formula de la TIR.

Formula de la TIR.

—yn _Ft o
TIR = Yie=s arpr 170

» Periodo de recuperacion de la inversion (PRI).

Se refiere a la determinacion del periodo real de recuperacion de la inversion. Este
indicador mide el tiempo que se necesita para recuperar el capital invertido en un proyecto de
inversion, la utilidad que brinda esta herramienta es que se utiliza para determinar si una inversion
es rentable permitiendo que los inversionistas evalten la oportunidad de la inversion y tomar la
mejor decision, un PRI mas bajo es preferible, ya que indica un retorno en un menor tiempo de la
inversion. Establecer presupuestos realistas, estimar el tiempo de recuperacion financiera, estimar
los ingresos esperados, analizar los riesgos asociados y considerar los costos de capital son algunas
de las consideraciones importantes antes de aplicar el PRI. (MBA, 2020)

El periodo de recuperacion es uno de los métodos que permite evaluar los proyectos de
inversion. Por su factibilidad de calculo y aplicacion, el Periodo de Recuperacion de la Inversion
es considerado un indicador que mide la liquidez de un proyecto tomando los riesgos relativos a
la inversion. (C., 2010)

Considerar la rentabilidad de un proyecto de inversion es muy importante, pero el factor

relacionado al tiempo en que retornara la inversion es un elemento que los inversionistas toman en
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cuentan a la hora de invertir todo ello en relacion con el valor del dinero en el tiempo. (Clavijo,
2023)
Todo inversionista 0 empresa que quiera invertir en algin proyecto siempre tendra mas de
una opcion a la hora de invertir tomando en cuenta el periodo de recuperacion.
Los criterios si el plazo de recuperacion es descontado (Vasquez, 2014):
» Sies inferior a la duracion de la inversion, esta debe realizarse.
» Si coincide exactamente con la duracion de la inversion, esta seria diferente.
> Si es superior a la duracion de la inversion, esta no debe realizarse.
Formula para calcular el PRI:

PRI (en afios) = Costo total de la inversion/ Flujo de caja anual.

» Andlisis de sensibilidad.

Se refiere al analisis de los proyectos de inversion considerando los diferentes escenarios
y los resultados obtenidos en cada uno, que permitan comprender las incertidumbres, las
limitaciones y el alcance de cada decision que se tome. En cualquier anélisis econémico que se
desee proyectar al futuro, siempre existen elementos de que generan incertidumbre asociado a cada
una de las opciones posibles dentro del proyecto de inversion que se estudia, y es ahi donde tomar
decisiones se convierte en una situacion bastante dificil; por lo tanto, el objetivo de estos analisis,
es facilitar la toma de decisiones dentro de la empresa, donde se evalGan cada una de las variables
que mas afectan el resultado financiero del proyecto y a su vez determinar las variables que tienen
la minima incidencia al final, la sensibilidad debe orientarse a evaluar el panorama mas incierto;
por ejemplo, si la incertidumbre esta relacionada con el precio de venta de un articulo, es necesario

determinar la sensibilidad de la TIR o el VPN con respecto al precio de venta. (Palomo, 2009)
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Existen muchos beneficios al utilizarlos en la gestion de proyectos, entre los que estan
(ESAN, 2019):
> Facilitan la toma de decisiones: se obtienen prondsticos, respaldados por datos, cuando se
consideran todas las variables y se analizan todos los resultados, sera mas sencillo para los
administradores tomar las decisiones, por lo tanto, es una herramienta Util para la
planificacion financiera futura.

» Garantiza el control de calidad: ayuda a determinar los errores y permitira crear mejores

controles en el cumplimiento de los objetivos.

» Mejor asignacion de recursos: Permite identificar las areas fuertes y débiles de la

planificacion de un proyecto midiendo a la vez los posibles impactos en resultados.

Para elaborar un analisis de factibilidad, se requiere calcular los flujos de caja y el VAN, al
cambiar una variable, también se tiene que comparar la VAN anterior con la actualizada y se
expresa en la siguiente relacion:

Analisis de sensibilidad = (VANn — VANe) x 100
Donde,
VVANnN = Valor actual

VANe = Valor actual anterior antes de realizar el cambio en la variable estudiada.

» Flujo de caja.

Es una herramienta de representacion sistematica de cada uno de los egresos
correspondientes a las inversiones, los costos que se causan y que se pagan, los ingresos recibidos
y los otros ingresos generados por la colocacion de excesos de liquidez registrados en el periodo
de funcionamiento del proyecto de inversién. (Miranda, 1997)

Los tipos de flujo de caja son (ESERP, 2023) :
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> Flujo de caja operativo: se refiere a la cantidad de dinero que entra y sale de la empresa
mediante las operaciones directamente relacionadas con el ejercicio de las actividades, sin
tener en cuenta los costos de financiacion.

> Flujo de caja de inversion: cantidad de dinero ingresada o gastada en la realizacion de
inversiones por parte de la empresa.

» Flujos de caja financieros: movimientos en efectivo relacionados a las inversiones
financieras de la empresa relacionada con su actividad, como pago de préstamos o efectivo
recibido de la emision de acciones.

> Flujos de caja proyectados: es considerad un flujo de caja que requiere estimar las
proyecciones de los ingresos y egresos futuros que realizara la empresa en un tiempo
determinado, un flujo de caja proyectado puede ser utilizado para sustentar requerimientos
dentro del plan de negocios.

Un flujo de caja de cualquier proyecto de inversion se compone de cuatro elementos
basicos (Vasquez, 2014):

> Egresos iniciales de fondos: es la inversion inicial para la puesta en marcha del proyecto.
Es capital de trabajo, no implica siempre un desembolso en su totalidad antes de iniciar la
operacion, se considera como un egreso debido a que debe quedar disponible para los
administradores y puedan utilizarlos en la gestion de este.

» Los ingresos y egresos de operacion: constituyen todas la entradas y salidas reales en la
caja.

» EIl valor de rescate del proyecto de inversién: la inversion normalmente se realiza
proyectando una vida atil menor a la que realmente le corresponde al proyecto, sin

embargo, al finalizar el periodo de evaluacion se debe estimar el valor que posee el activo
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a la fecha, ya sea suponiendo su venta, su valor contable o estimando la cuantia de los
beneficios futuros que podria generar desde que finalizo el estudio hacia adelante.
El flujo de caja es muy importante, si el resultado es positivo, indica que los ingresos fueron

mayores que los gastos y si es negativo es lo contrario.

» Costo del proyecto, costo de capital o costo de financiamiento.

Son indicadores que permiten determinar cual podria ser el costo del proyecto de inversion,
al tomarse buenas decisiones respecto a las inversiones se busca lograr un mayor rendimiento,
también sera necesario seleccionar las fuentes de financiamiento mas baratas para el proyecto. El
criterio financiero tradicional supone que a medida que se le agregan obligaciones a la estructura
financiera de la empresa, el costo de capital deberia disminuir debido a que se incluye una mezcla
de financiamiento con una porcion de la fuente mas barata, sin embargo, mientras mas
compromisos financieros se obtienen, aumenta el nivel de endeudamiento aumenta el riesgo
financiero o de insolvencia. (Orozco J. d., 2013)

El costo de capital es el costo ponderado de las fuentes que financian una empresa o un
proyecto de inversion, la inversion inicial, cualquiera que sea su fuente, tiene un costo que debe
ser pagado por el proyecto, representa el costo de financiamiento a una tasa minima de rendimiento
que se debe ganar para incrementar el valor de la empresa. (Gitman, 2012)

El concepto de costo de capital esta relacionado a otros conceptos que derivan de él, entre
ellos estan:

» Costos de recursos propios.

Cuando la inversidn inicial del proyecto se financia con recursos propios de la empresa, el

costo de estos recursos es la tasa de oportunidad del inversionista, también conocida como costo

de capital simple. (Orozco J. d., 2013)
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El costo de oportunidad asociado al concepto antes mencionado se refiere a aquel costo
que se deja de percibir o ganar cuando se tiene dos 0 mas alternativas y al seleccionar una de ellas
puede que sea la mejor o la peor respecto a la que se esta descartando, por lo tanto, cuando se
requiera establecer el costo de los recursos propios respecto a la inversion inicial debe utilizarse la
tasa relacionada al costo de oportunidad para los inversionistas.

» Costos de financiamiento.

Este concepto se asocia al costo del dinero a una tasa de interés, sin embargo, no se trata
Unicamente de establecer una tasa efectiva anual, existen otros criterios mas dindmicos que inciden
en el costo de financiamiento, entre los que se mencionan estan, el ahorro en impuestos por
deducibilidad de impuestos y la velocidad con la que se amortiza el financiamiento , considerando
uno de estos escenarios, por ejemplo el del ahorro en el pago de impuestos, y agregarle la variable
del tiempo, de tal manera que para saber qué flujo de ahorro en impuestos conviene a la entidad,
es necesario calcular el valor presente utilizando como tasa de interés, deberia ser la otorgada en
el crédito, bajo la suposicion de que estos ahorros tienen el mismo riesgo implicito que el pago de
los intereses que los generan, hay estudios que comprueban que las tasas de interés no son siempre
lo que parecen, ni tampoco son buenas para elegir entre diferentes fuentes de financiamiento, por
ejemplo, si los inversionistas de la empresa tienen dos opciones para aceptar un crédito a una
misma tasa efectiva anual, y uno de los créditos esta condicionado a un plazo de un afio y el otro
a dos, para los inversionistas no existiria problema en elegir cualquiera de los créditos, la respuesta
no esta en la tasa anual efectiva, ya que es una medida estatica que no considera el valor del dinero

en el tiempo. (Orozco J. d., 2013).
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Entonces, ¢A qué tasa de interés se le presta el dinero al proyecto?, cuando la inversion
inicial se financia a través de un crédito, se debe utilizar la tasa del costo de este. (Orozco J. d.,
2013)

» Costo de capital promedio ponderado.

Se refiere a la mezcla de financiamiento compuesta por un pasivo y capital contable, donde
cada uno de estos elementos tienen un costo financiero diferente y donde el costo de la inversion
inicial es el promedio ponderado de las diferentes fuentes de financiamiento que lo componen.
Asi, por ejemplo, si el costo de capital de una empresa se estima que es del 30%, mantener cien
dolares invertidos, costaria treinta dolares a la empresa, por lo tanto, cada cien dolares del activo
deben producir como minimo treinta dolares; el costo de capital promedio ponderado, se determina

considerando dos elementos béasicos (Orozco J. d., 2013):

» La estructura financiera y estructura de capital: la estructura financiera se refiere a los
pasivos y patrimonio que proveen fuente de financiamiento a corto y a largo plazo, en
cuanto a la estructura de capital, se refiere a pasivos de largo plazo y al capital contable.

> El costo de cada fuente especifica de financiamiento: hacen referencia a cada una de las
fuentes de financiamiento del proyecto, tanto explicitas como implicitas y por lo tanto
tienen costos diferentes, lo que hace necesario realizar, de forma individual, los calculos

para estimarlos.

Nuevamente se plantea la pregunta, ;A qué tasa de interés se le presta el dinero al
proyecto?, si la inversién se financia con una mezcla de recursos provenientes de varias fuentes de

financiamiento se deben estimar al costo de capital. (Orozco J. d., 2013)
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1.3 PROYECTOS DE INVERSION.
1.3.1 Factores a considerar en los estudios de factibilidad financiera para evaluar

proyectos de inversion.

Antes de realizar un estudio financiero para la evaluacion de proyectos de inversion, se
deben tomar en cuenta aspectos que pueden afectar su comportamiento, permitiendo que desde un
principio sea posible determinar las alternativas a tomar en cuenta, seleccionando el modelo
técnico adecuado y que finalmente permita aplicar los criterios econdmicos, sociales,
medioambientales y de rentabilidad financiera que demuestren si el negocio posee la capacidad de
poner en marcha el proyecto de inversion y sobre todo de mantenerlo en el tiempo. (Miranda,
1997)

En ese sentido, existen factores que deben ser considerados antes de establecer los criterios

antes mencionados, de una forma general entre ellos podemos mencionar:

1.3.2 Factores relacionados a la sostenibilidad del proyecto de inversion
Los proyectos de inversion deben cumplir con una base completamente estructurada y
fundamentada, se deben presentar como la solucion permanente a la necesidad identificada dentro
de la organizacion, y por tal razén se deben crear las garantias para que todos los mecanismos
politicos, financieros, técnicos, operativos y ambientales conlleven a su ejecucién (Miranda,
1997), por lo cual es importante:
» ldentificar todos los factores, sean internos o externos que puedan ocasionar retrasos.
» Asegurar que las fuentes de financiamiento tanto para la operacion como para la inversion
tengan la certeza razonable de ocurrencia.
» Garantizar el logro de metas a corto, mediano y largo plazo a través de la capacidad técnica,

operativa y de gestion administrativa en la organizacion.
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Los factores antes mencionados permiten a los administradores del proyecto de inversion,
asegurar la permanencia del proyecto durante los plazos definidos, generando crecimiento y
bienestar sin dejar de producir recursos propios, también garantizan la medicion y seguimiento del

cumplimiento de metas establecidas.

1.3.3 Factores relacionados a la rentabilidad del proyecto de inversion.

Estos factores estan relacionados a la capacidad de satisfacer las expectativas financieras y
econdmicas de los accionistas, a través de los beneficios que se tratan de obtener y generar al llevar
a cabo el proyecto de inversion.

» Consideran los objetivos realistas y concretos establecidos por los inversionistas.

» Se utilizan métodos financieros como la tasa interna de retorno, el periodo de recuperacion
de la inversion y la relacion costo-beneficio.

» Buscan cuantificar la inversion, los costos y los ingresos de la operacion.
Considerar estos factores permite establecer criterios o indicadores que por medio de

analisis financieros permitan juzgar de una forma mas clara la rentabilidad de la propuesta.

1.3.4 Factores relacionados al tiempo del proyecto de inversion.
El tiempo juega un papel importante en la gestion de proyectos de inversién por lo que se
deben considerar ciertos factores asociados al mismo, entre ellos estan:
» Los rangos de tolerancia para cumplir los requerimientos necesarios para la organizacion
y los accionistas en cuanto la inversion.
» Establecer los tiempos a seguir, precisamente porque se deben tener elementos de juicio
suficientes que permita observar la relacion directa entre el tiempo y los costos incurridos

y el avance del estudio de factibilidad de la inversion.
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» Consideraciones que indican que a mayor grado de profundidad en el que avanzan las fases
hasta considerar factible la inversidn, hay un mayor nivel de costos y tiempo asociados.
La importancia de tomar en cuenta los factores antes expuestos se encuentra en que

permiten crear pautas para una adecuada y completa administracion de la inversion.

1.4 CONCEPTOS.

» Transporte: el término transporte proviene del latin “trans” (al otro lado) y “portare”
(llevar), por lo que en sentido literal es el traslado de personas o bienes de un lugar a otro.
El transporte consiste en el desplazamiento de personas o bienes en el espacio fisico,
facilita la movilidad, dota de accesibilidad a los territorios y tiene una importancia
significativa en el desarrollo econémico y social del pais. (Areces, 2023)

» Transporte de carga: es un tipo de transporte encargado de movilizar cargamentos de
bienes y mercancias de un lugar a otro, de manera que, en la realizacién de dicha actividad,
los bienes lleguen a su destino en buen estado y dentro del plazo convenido. Generalmente,
este concepto esta relacionado al traslado de cargamento de materiales pesados, valiosos o
voluminosos, el peso y volumen de la carga, son elementos importantes para decidir si son
transportados en vehiculos que pueden ser equipados por contenedores, 0 Si €S necesario
utilizar un medio de transporte diferente como un camidn, un avién o un barco.

» Productividad: la productividad se refiere a un indicador que define cuantos productos o
servicios se han llegado a producir por cada uno de los recursos utilizados en su elaboracion
(mano de obra, tiempo y capital, entre otros) dentro de un plazo determinado. (BBVA,
2023)

» Transportista: toda persona natural o juridica que realiza actividades de transporte con

sus propios vehiculos o propiedad de terceros.
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Inversion: es el conjunto de recursos empleados para producir bienes o servicios que
generen una utilidad.

Fuentes de financiacion: se refiere a las formas legales y posibles que pueden utilizarse
para obtener los fondos y ejecutar la inversion. Existen tres categorias, interna, externa y
mixta.

Proyecto: es una serie de planteamientos encaminados a la produccion de un bien o la
prestacion de servicios, con el empleo de cierta metodologia y con el objeto de obtener
determinado resultado, desarrollo econémico o beneficio social. (Hernandez, 2005)
PYME: es el acrénimo de pequefia y mediana empresa. Se trata de la empresa mercantil,
industrial o de otro tipo que tiene un numero reducido de trabajadores y que registra
ingresos moderados. (Pérez Porto, 2009).

El flujo de caja: constituye uno de los elementos mas importantes del estudio de un
proyecto, debido a los resultados obtenidos en el flujo de caja se evaluara la realizacion
de este. (Reinaldo, 2008) . El flujo de caja de cualquier proyecto se compone de cuatro
elementos basicos: egresos iniciales de fondos, los ingresos y egresos de operacion, el
valor de desecho o salvamento del proyecto y flujo de caja proyectado.

Factibilidad: se entiende la capacidad del proyecto para ejecutar el proyecto efectivamente
y obtener el impacto previsto. (Luna, 2021).

Analisis Financiero: es un conjunto de principios, técnicos y procedimientos que se
utilizan para transformar la informacion reflejada en los estados financieros, en
informacién procesada, utilizable para la toma de decisiones econémicas, tales como

nuevas inversiones, fusiones de empresas, concesién de crédito, etc. (Hipotecaria, 2014).


https://definicion.de/empresa/
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1.5 BASE TECNICA

Las empresas y negocios constituidos en El Salvador deben cumplir con aspectos
normativos derivados de una base técnica vigente, a continuacion, se detallan aquellas relacionadas

con el objeto de estudio:

» Las Normas Internacionales de Informacion financiera NIIF para las PYMES,
secciones de la 3 ala 8:

Estas secciones tienen incidencia en la tematica en lo que respecta a la presentacion

razonable de los estados financieros, los requisitos para el cumplimiento de la NIIF para las

PYMES y la explicacion sobre el conjunto completo de los estados financieros. Los cuales proveen

informacidn para ser analizada antes de llevar a cabo el proyecto o después de su ejecucion.

» Las Normas Internacionales de Informacién Financiera NIIF para las PYMES,

seccion 10:

Presentan una guia para la seleccion y aplicacion de las politicas contables que se usan para
la preparacion de los estados financieros. También abarca los cambios en las estimaciones
contables y correccidn de errores en los estados financieros de periodos anteriores. En este caso,
un proyecto de inversidén contiene algunos elementos que tienen caracteristicas que pueden

cambiar con el paso del tiempo, lo que provoca realizar ajustes en dichas estimaciones contables.

» Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF para PYMES seccidn 11:
Esta seccion se relaciona al tema de investigacion, debido a que en ella se mencionan los
instrumentos financieros basicos y tales como, cuentas, pagarés y préstamos por pagar, los cuales
podrian ser parte de la fuente de financiamiento del proyecto de inversién, por lo tanto, se deben

reconocer segln lo indicado por esta norma.
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» NIIF para las PYMES seccion 17 Propiedad, planta y equipo:

Aunque esta norma es especifica para el reconocimiento de esta clase de activos y no para
reconocer inversiones, es importante mencionar que la tematica se contextualiza en la adquisicion
de propiedad, planta y equipo a través de un proyecto de inversion, por lo tanto, se deben considerar
muchos aspectos que se mencionan en ella.

Aunque la normativa antes mencionada, no esta directamente aplicada al tema de
inversiones o a los estudios de factibilidad, estas se relacionan al contexto que derivan de ellos y

que tendran incidencia en la informacion contable que las empresas deben registrar y revelar.

1.6 BASE LEGAL

En El Salvador, especificamente no se cuenta con una base legal especifica en lo que
respecta a la ejecucion de estudios de factibilidad para llevar a cabo una evaluacion de proyectos
de inversion, por lo tanto, la legislacion que se detalla a continuacidn esta enfocada sobre aspectos
de caracter obligatorio que las empresas deben de cumplir para funcionar y realizar sus actividades
comerciales:

» Cadigo Tributario.

Articulo del 87 al 89: estan relacionados a las obligaciones que tienen las empresas de
inscribirse en el registro de contribuyentes, presentando sus datos basicos tales como, el nombre,
actividad econémica, representante legal y la direccion, también se establecen las inscripciones y
acreditaciones de oficio para realizar tramites ante la administracion tributaria, en tal sentido es
como incide en la investigacion, debido a que son aspectos legales de cumplimiento que afectan

toda actividad de la empresa.
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Articulo 120--A: este articulo hace referencia a la obligacion que tienen las instituciones
financieras de solicitar los estados financieros a sus clientes obligados a llevar contabilidad formal
para el otorgamiento de préstamos o financiamientos, por tal razon, es un articulo que respalda la
importancia de tener informacion clara y veraz en los estados financieros que sera utilizada en
aspectos comerciales de formalizacion para adquirir financiamiento de terceros, sea para compra
de inventario o para financiar un proyecto.

> Ley de Impuesto Sobre la Renta.

Articulo 16: de esta ley, se relaciona a la tematica de estudio en cuanto a la obtencion de
rentas en el pais, dicha renta podria ser producto de una buena gestion del proyecto de inversion y
la productividad que surja de las buenas decisiones que se tomen en el proceso de gestion del
proyecto.

Articulo 29, numeral 10: es importante mencionar este articulo, porque en él se definen
aspectos considerados deducibles de la renta gravable, entre ellos se incluyen los intereses pagados
por préstamos que sean invertidos en la fuente generadora de renta gravable, por tal razén y ante
la posibilidad de considerar un financiamiento dentro del proyecto de inversion, este articulo

tendria incidencia en la tematica.

Articulo 30: este articulo define a la depreciacién como deducible de la renta obtenida, en
la tematica objeto de estudio, se relaciona en cuanto a esa pérdida de valor que tendran los bienes

muebles que se adquiriran a través de la inversion y el efecto en los flujos de caja de estos.

» Ley de Impuesto a la Transferencia de Bienes Muebles y a la Prestacion de Servicios.
Articulo 1: se establecen las generalidades del impuesto, y como se menciond
anteriormente, este articulo no esta directamente relacionado a inversiones, sin embargo, hay

operaciones inmersas en el proyecto que involucran este impuesto y es oportuno considerarlo.
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Articulo 14 y 15: al igual que el articulo anterior, estos se refieren al hecho generador y al
momento en el que se causa el impuesto, por ello, son parte indirecta de la tematica, ya que toda
operacion de transferencia de bienes muebles o prestacion de servicios son gravadas con este

impuesto.

» Caddigo de Comercio.

Los Articulos del 411 al 417: se refieren a las disposiciones generales a los que estan
obligados los contribuyentes, matricular la empresa, registrar sus locales, llevar contabilidad
formal y depositar los estados financieros en el registro de comercio, son ejemplos de esos
cumplimientos mercantiles que seran de utilidad para el funcionamiento de la empresa en todas
las operaciones que estas realicen o pretendan realizar.

Los articulos del 435 al 455: forman parte del contexto de la investigacion, en lo que se
refiere a llevar contabilidad formal, debidamente ordenada, registrando sus operaciones diarias, en
orden cronoldgico y clara, lo que servira para realizar estudios financieros mucho mas confiables

y libres de errores.

» Ley General Tributaria Municipal.

Acrticulo 21: incide en la temaética, en funcién de las obligaciones que tienen los sujetos
pasivos, de pagar sus impuestos municipales y el cumplimiento a los deberes formales, que
aseguren la continuidad de sus actividades comerciales y mercantiles, incluyendo los proyectos de
inversion.

Del articulo 26 al 35: estan contempladas las condiciones que definen la base imponible de
los impuestos, las tarifas y lo relacionado a las formas de pago que deben considerar todas las

empresas constituidas y que permitan su funcionamiento en el domicilio al que pertenecen.
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CAPITULO Il METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION.
2.1. ENFOQUE Y TIPO DE INVESTIGACION.

2.1.1 Enfoque.

La investigacion se llevo a cabo bajo el enfoque de investigacion mixto, en la cual se
recopilo y analizo la informacion obtenida, lo que permitio realizar la exploracion de dichos datos
y alcanzar una perspectiva mas amplia de los comportamientos y opiniones en relacion a los
estudios de factibilidad financiera de inversién en propiedad, planta y equipo de una PYME; la
investigacion se desarrollo utilizando el método hipotético-deductivo que permitié evaluar
mediante el método cientifico si un estudio de factibilidad financiera de inversion proporcionaria
informacidn que contribuya a la toma de decisiones por parte de los inversionista, con el objetivo
de brindar una solucion al problema planteado utilizando la observacion y el anélisis de cada
elemento de la problematica identificada
2.1.2 Tipo de investigacion.

En base a la clasificacion de la investigacién y a su alcance, se considerd un estudio
descriptivo donde se obtuvo informacion y los componentes que caracterizaron la problematica,
los cuales proporcionaron los puntos de vista necesarios con los que se describieron los
procedimientos financieros para el desarrollo del estudio de factibilidad. Es explicativa, debido a
que no solo buscé describir el problema, sino que se pretendid encontrar los elementos o causas
por la que los inversionistas de las PYMES, no realizan estudios financieros mas profundos,
finalmente es analitico, porque no se limité superficialmente a los procedimientos tedricos
financieros, sino que también se evaluaron los datos a través de herramientas y métodos financieros
que sirvieron para desglosar sistematicamente los resultados que se obtuvieron al realizar el estudio

del analisis de inversion.
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2.2 SUJETOS Y OBJETOS DE ESTUDIO.

2.2.1 Unidades de analisis.

Las unidades de andlisis la constituyeron el gerente general de la empresa objeto de estudio,
ubicada en el departamento de San Salvador, y también participaron, encargados de compras,
profesionales de la contaduria puablica, gerentes financieros e inversionistas que poseen
experiencia en la ejecuciéon de adquisiciones de propiedad, planta y equipo en una pequefia y
mediana empresa donde se utilizan fuentes o estructuras de financiamiento como elementos de
inversion.

2.2.2 Poblacion y muestra.

> Poblacion.

La poblacion de estudio fue constituida por las PYMES del sector transporte de carga,

ubicadas en el departamento de San Salvador con una poblacion de 250 empresas.
» Muestra.

La muestra fue de 57 empresas, obtenida a través de la formula estadistica de poblaciones
finitas como se puede observar en la figura 3; cuyo resultado fue el nimero de empresa a las cuales
se les proporciono el instrumento de recoleccion de informacion.

Figura 3.

Formula estadistica para calculo de poblaciones finitas.

N*Z2xPxQ
TAZx(N-D+ZZxp*q
250 * 1.962 % 0.05 * 0.95
= 0.05* (250 — 1) + 1.962 * 0.05 * 0.95
45.62
~ 080
n=>57

n

n

n
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2.2.3 Variables e indicadores.

Tabla 1.

Matriz de operacionalizacion de variables e indicadores.

Formulacion del Objetivo Hipotesis del

) Variables Indicadores  Instrumentos
problema General trabajo

*Estudio del marco

Un estudio de . .
tedrico relacionado

¢En qué medidaun  Elaborar un factibilidad o
estudio de estudiode  financiera para a factibilidad *Analisis
factibilidad factibilidad inversion Variable financiera. documental
financiera financierade  permitiraalas independiente: *Uso de
proporciona inversion que PYMES del Factibilidad . )
informacion parala  proporcione  sector transporte  Financiera. herramientas  *Entrevistas:
toma de decisiones informacion que de carga obtener financieras. al personal
de inversionen  contribuyaala informacion para encargado.

propiedad planta y toma de conocer si es Variable
equipo de una decisiones para factible realizar  dependiente:
PYME del sector la adquisicion de lainversibnen inversionen

transporte de carga propiedad planta propiedad planta  Propiedad

*Analisis del tipo de
financiamiento de la
inversion a realizar.

ubicada en el y equipo de una yequipoy que Plantay equipo “Realizar andlisis de
municipio de San PYME del sector fortalezca la T ol
Salvador? transporte carga. toma de sensibilidad.
decisiones

Nota: Esta tabla muestra la formulacion del problema, objetivo general, hipétesis del trabajo,

variables, indicadores e instrumentos.

2.3 TECNICAS E INSTRUMENTOS UTILIZADOS EN LA INVESTIGACION.

2.3.1 Técnicas.

Para poder recopilar informacion se utilizaron las siguientes técnicas:

> Encuesta.
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Se empleo la encuesta para la recoleccion de informacion, la cual fue dirigida encargados de
compras, profesionales de la contaduria publica, gerentes financieros e inversionistas que poseen
experiencia en la ejecucion de adquisiciones de propiedad, planta y equipo en una pequefia y
mediana empresa.

> Entrevista.

Técnica que se utilizo para la recoleccion de informacion, se realizé directamente al gerente
general de la empresa objeto de estudio, ubicada en el departamento de San Salvador para obtener

informacion sobre la tematica de estudio.

» Analisis documental.
Se recopilé material bibliografico entre las que podemos mencionar las siguientes: fuentes en
sitios web relacionados con informacion financiera y economia, libros digitales de finanzas y

administracién de proyectos.

2.3.2 Instrumentos.

» Cuestionario.

Se realizo un cuestionario de preguntas cerradas como instrumento de recopilacion de datos y
que posteriormente fue trasladado a un formulario electronico de Google el cual fue enviado a
encargados de compras, profesionales de la contaduria publica, gerentes financieros e
inversionistas mediante enlace por el correo electronico, (Ver anexo N°1).

» Guia de preguntas.

Consistid en la realizacion y seleccién de dieciséis preguntas abiertas dirigidas directamente
al gerente general de la empresa objeto de estudio, esta guia se utiliz6 para obtener informacién en

cuanto al conocimiento de estudios de factibilidad financiera, herramientas financieras, fuentes de



33

financiamientos para obtener un analisis e interpretacion de la informacion, esta se realizo

mediante una llamada via Meet, (Ver anexo N°2).

» Ficha bibliografica.

Se utilizaron las fichas bibliograficas correspondientes a documentacion que contiene informacion

importante sobre proyectos de inversion, finanzas y economia.

2.4 PROCESAMIENTO DE LA INFORMACION.

El andlisis de los datos obtenidos por medio del cuestionario el procesamiento fue a través
de Microsoft Exel mediante graficas que muestran la tabulacion de los datos obtenidos, (Ver anexo
N°3), y mediante el software de Microsoft Word se llevo a cabo la redaccion de la informacién

obtenida por medio de la guia de preguntas, (Ver anexo N°4).

2.5 COMPROBACION DE LA HIPOTESIS.

Hipotesis de trabajo.

Paso numero 1: plantear las hipotesis.

Hi: Un estudio de factibilidad financiera para inversion permitird a las PYMES del sector
transporte de carga obtener informacion para conocer si es factible realizar la inversién en

propiedad planta y equipo y que fortalezca la toma de decisiones.

Paso namero 2: seleccionar el nivel de significancia.
Se utilizara un nivel de 5% (0.05).

Paso numero 3: identificar el estadistico de prueba.
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En el cuestionario que se proporciono6 a una muestra de 57 empresas dedicadas al servicio
de transporte carga, esta se utilizara para darle respuesta a la hipotesis de trabajo tal como se

muestra en la figura 4.

Figura 4.

Frecuencias observadas.

Pregunta niimero 5. ;De qué manera cree que un estudio de factibilidad financiera podria
ayudar en el proceso de inversion propiedad planta y equipo?

Despejar la
incertidumbre Minimizar el [Mejorar los puntos
Opciones: con respecto al [riesgo del proyecto| de vista parala | Total
proyecto de de inversion. toma decisiones.
nversion.
Oi (Frecuencias observadas) 7 32 18 57
Ei (Frecuencias esperadas) 19 19 19 57

Las frecuencias esperadas se calcularon con la sumatoria de las frecuencias observadas,

dividiéndola con el nimero de columnas: 57/3= 19 aplicando la formula que muestra la figura 5.

Figura 5.

Formula de chi cuadrado y asociacion de variables.

=y [0 = Ei)?
T Ei
Asociacién
0; — €
entre X2 = ZQ Ji-cuadrado con e =5 Vi
variables ) i (n° filas-1)x
cualitativas 0,y e frecuencias observadas y esperadas (n° columnas-1) Si 1a tabla tiene
grados de liber-| gimensién distinta a la
H,: No asocia- _ (Total fila) x (Total columna ) tad éxz 1l < eAI<|5 enel
g = H 20% de las celd
Ha: Asociacion o de-fas celdas,
COmMO MAaximo
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x?% = (7-19) A2 + (32-19) A2 + (18-19) "2

19 19 19

x? =16.53

Paso numero 4: llegar a una conclusion, se acepta o se rechaza la hipotesis de trabajo,
calculando los grados de libertad “V”’.

» V= (Numero de filas -1) por (Numero de columnas -1)

> V=(2-1) (3-1)
> V=(1) (2)
> V=2

El estadistico Teorico: se busca en la tabla el nivel de significancia y los grados de libertad
como lo muestra la figura 6.
Figura 6.

Tabla de nivel de significancia.

«

n 0.500 0.300 0.250 0.200 0.100 0.050 0.025 0.020 0.010 0.005 0.001

1 | 1549 1.074 1.323 1.642 2.706 3.841 5.024 5412 6.635 7.880 10.827
| 2 | 1.386 2,408 2773 3.219 4.605 5.991 7.378 7824 9.210 10597 13816
3 | 2.366 1.665 1.108 1642 6.251 T.815 9.348 9,838 11.345 12,838 16.266
| 4 | 3.357 4878 5385 5.989 7.779 9488 11143 11.668 13277 14.861 18.464
5 | 4.351 6.064 6.626 7.289 9236 11071 12,832 13388 15086 16.749 20.514
|l 6 5.348 7.231 7841 8.558 10.645 12592 14.449 15033 16812 18548 22460

| 6.346 8.383 9.037 0.803 12017 14.067 16013 16.623 185486 20.278 24.321
| 8 | 7344 9524 10219 11.030 13362 15507 17.535 18.168 20.090 21.955 26.124
| 8343 10656 11.389 12242 14684 16919 19023 19679 21.666 23589 27877

Ll()l 9.342 11.781 12549 13442 15987 18307 20483 21.161 23209 25.189 29.589

Nivel de confianza: 0.05
Grado de libertad: V2
x2 o5 = 5.991 valor limite maximo del area de aceptacion de la hipétesis.

» Conclusion (aceptacion o rechazo de la hipotesis)
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De acuerdo con los datos encontrados siguiente:
Valor chi cuadrado x? = 16.53

Por tanto x? =16.53 < 5.991, siendo que el valor del chi cuadrado es mayor que el
estadistico tedrico, esto significa que la diferencia entre las frecuencias observadas y esperadas
son significativas, por lo tanto, rechazamos la hipétesis nula y se acepta la hipotesis del trabajo.”
Un estudio de factibilidad financiera para inversion permitird a las PYMES del sector transporte
de carga obtener informacion para conocer si es factible realizar la inversion en propiedad planta
y equipo y que fortalezca la toma de decisiones” con un nivel de confianza del 95% y un nivel de

significancia del 5%.

2.6 DIAGNOSTICO DE LA INVESTIGACION.

Los aspectos relevantes obtenidos en el diagnostico en la investigacion, a partir de la
entrevista realizada al gerente general de la empresa de transporte de carga brindo su criterio propio
que tiene sus ventajas y desventaja de adquirir un equipo de transporte nuevo o usado, en el caso
de adquirir un equipo nuevo tiene beneficio que no gastaria en repuesto, pero tendria la cuota
financiera extra de estar pagando mensualmente y estaria trabajando para la financiera de seis a
ocho afios. Al comprar un camion cash de medio afio de vida, primero tendria que tener la liquidez
para poderlo comprarlo.

La entrevista se baso en el analisis que se realizaria antes de adquirir un equipo de
transporte que criterios fueron tomados segun su comentarios fue primero verificaria que si tiene
liquidez al momento de tomar una decision y sino lo tuviera realizaria un préstamo financiero para
tomar un equipo y dejaria siempre una cuota para mantenimiento del vehiculo, la deuda de un
camion nuevo andaria en un aproximando de $20,000.00 mas los intereses que cobrarian por

adquirir el prestamos se pagaria al final unos $29,000.00 al terminar de pagarlo. El préstamo
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financiero lo considera como una oportunidad que se obtiene el dinero para poderlo trabajarlo al
momento.

La empresa toma en cuenta las cuentas por cobrar de sus clientes que pagaran en treinta o
cuarenta cinco dias de credito para tener listo el efectivo y poder sacar la cuota que tendria que
pagar por el préstamo adquirido.

Los factores que estan influyendo para adquirir un transporte de carga es la siguiente:
cuando les piden un servicio de transporte al momento tiene listo el motorista propio, pero no
tienen disponible el camion le toca que subcontratar el medio de transporte y esto le estaria
generando solo un 20% o 15% de ganancia ya que sale caro pagarle a un subcontratado. Un
promedio de doce a quince servicios de transporte realiza al mes y perderian sus ingresos si
subcontratan a un tercero. Por eso se determind que nace la necesidad de adquirir nuevos equipos
de transporte.

Es importante la informacion contable ya que a través de las cuentas bancarias pueden ver
la cantidad de dinero que tienen disponible en el banco, también se consideran las cuentas por
cobrar, pueden movilizarse con el cliente para que les puedan realizar un buen pago o abono para
poder tener la liquidez al momento que lo necesiten el efectivo.

El proceso de adquirir propiedad planta y equipo actualmente en la empresa surge por las
necesidades que se encuentra no poseen un predio propio, alquilan para poder guardar los equipos
de transporte, esto ocasiona un gasto mensual de estar pagando a un tercero, también la necesidad
de estar contratando a un subcontratado para poder realizar el servicio, muchas veces los clientes
se quejan de una mala atencion con el trato que les da el subcontratado, por ese motivo la empresa

toma la iniciativa de adquirir tres vehiculos de transporte de carga.
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En conclusion, en cuanto a los resultados obtenidos mediante la entrevista un estudio de
factibilidad financiera podria ayudar a definir las fuentes de financiamiento a la hora de invertir en
propiedad planta y equipo, para ver donde le conviene mejor. También proporcionaria informacion
que contribuya a la toma de mejores decisiones en la empresa y poder ser mas productiva, por esa
razon estan dispuesto a realizar un estudio que les permita minimizar los riesgos y maximizar la
probabilidad de obtener los beneficios que se espera de la inversion de adquirir los tres vehiculos
de transporte de carga.

Al observar la permanencia y el crecimiento de las entidades dedicadas al servicio de
transporte, la empresa en estudio ha decidido evaluar un proyecto de inversion para adquirir su
propio equipo de transporte de acuerdo con sus operaciones.

La empresa desconoce sobre proyectos de inversion, tienen inconvenientes como seguir paso
a paso la evaluacion de un proyecto, por lo que, realizan comparacién entre los costos del alquiler

y la adquisicion del equipo de transporte, pero no toman decisiones para solventar la problematica.
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CAPITULO Ill: ESTUDIO DE FACTIBILIDAD FINANCIERA.
3.1 PLANTEAMIENTO DEL CASO.

La empresa objeto de estudio tiene mas de diez afios realizando actividades en el sector
transporte de carga a nivel nacional, con el paso de los afios se formalizo y actualmente cuenta con
su oficina central, personal administrativo y personal de campo, ademas de la flota de camiones
adaptados a capacidades diferentes, para atender las necesidades de los clientes, los
administradores de la empresa quieren llevar a cabo un proyecto de inversion que les permita
adquirir tres camiones adicionales y que estos ayuden a mejorar la calidad del servicio que
actualmente proporcionan a nivel nacional, especificamente en la zona oriental del pais, también
que sirva para alcanzar mas clientes y generar mayor rentabilidad a la empresa, sin embargo, por
la incertidumbre sobre la inversion en propiedad, planta y equipo, los administradores han
considerado prudente analizarla a través de un estudio de factibilidad financiera que les

proporcione informacion suficiente para tomar la mejor decision y ejecutar dicha inversion.



3.2 ESTRUCTURA DEL CASO.

Figura 7.

Esquema de la propuesta.

Esquema
general de la
propuesta

Factibilidad financiera para inversion en propiedad planta
y equipo de una PYME del sector transporte de carga
ubicado en el departamento de San Salvador

Planteamiento
de la
propuesta

Situacion actual
de la empresa

Evaluacion del proyecio de
imversion a traves del
estudio de factibilidad

financiera

Conclusion de la propuesta

Nota: Esta figura representa la estructura sistematica del caso en estudio hasta su conclusion.

3.3 CASO PRACTICO: ESTUDIO DE FACTIFBILIDAD FINANCIERA.

Generalidades de la empresa.
» Nombre: Transportes KFB, S.A. de C.V.
» Giro del negocio: Transporte de carga y servicios aduanales

» Direccién: Col. Jardines de San Marcos, San Salvador.

40
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Transportes KFB, S.A. de C.V., fue creada en el afio 2009 por un emprendedor
salvadorerfio, la empresa se ha dedicado a prestar servicios de transporte de carga a lo largo de los
afios, cumpliendo con estandares de calidad, seguridad, integridad y compromiso con sus clientes.

El desarrollo de la empresa ha permitido posicionarse en el mercado salvadorefio,
expandiendo sus operaciones a nivel nacional, aumentando los rendimientos, sin embargo, la
empresa ha subcontratado otras empresas de transporte de carga para cubrir la demanda del
servicio en los departamentos del oriente del pais, 1o que permite aprovechar oportunidades dentro
del sector sin dejar de satisfacer las necesidades de sus clientes, la comparacion de los precios
pagados por fletes a los proveedores y los costos de adquisicién de camiones propios ha sido
analizada por los administradores, ya que es una de las principales razones por las que la empresa
desea ejecutar la inversion en equipo propio; por lo anterior, se encuentran interesados en conocer
si un estudio de factibilidad financiera podria proporcionar informacién suficiente que contribuya

a la toma de la decisiéon final sobre el proyecto de inversion.

Como podemos observar en la figura 8, se detallan los costos de la inversion inicial por la

adquisicion de los tres camiones.

Figura 8.

Inversion inicial para la adquisicion de transporte de carga:

Descripcion Cantidad Costo unitario Valor de adquisicion (3$)
Camion forward de 7.5 toneladas 3 $ 51,750.00 $ 155,250.00
Total 3 $ 51,750.00 $155,250.00

Se incluye el monto inicial de la inversidn, asi como los gastos necesarios para realizarla.

» Proveedor de equipo de transporte de carga.
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La figura 8 muestra el precio de los camiones antes detallados que incluye todos los costos
necesarios para su correcto funcionamiento y la figura 9 presenta la cotizacion que se realizo con

el proveedor local.

Figura 9.
Proveedores para la compra de transporte de carga.
Descripcion Proveedor Direccion
Camion forward de 7.5 toneladas. CrediQ San Salvador

» Estructura de financiamiento para la inversion.
En la figura 10 muestra como el inversionista ha considerado una estructura de
financiamiento para la inversion.
Figura 10.

Estructura de Financiamiento.

Tipo de fuente de financiamiento % de distribucion Monto
Fondos propios 50% $ 77,625.00
Financiamiento bancario 50% $ 77,625.00

Total $ 155,250.00

En cuanto al gasto de mano de obra y la carga laboral que se muestra en la figura 11, se
han considerado seis nuevos empleados que estaran relacionados al proyecto, un motorista y un
mozo para cada uno de los camiones, la informacion se detalla a continuacion:

Figura 1l

Mano de obra.

Carga Patronal
_ Sueldo Sueldo Vacacion | Aguinalde | Viiticos
Nombre Cargo mensual ($) | anual (§) | anual (3) (&) anual ($) ISSS 3) AFP(S)

Empleado 1 Motorista § 500.00 | $ 6,000.00§ 325008 32500[% 168.00 % 47438|§ 5534
Empleado 2 Motorista $ 500.00 | $ 6,000.00|$ 32500 |$ 32500|% 168.00 % 47438|% 55344
Empleado 3 Motorista $ 500.00 | $ 6,000.00 % 32500|$ 32500[% 168.00 % 47438|§ 55344
Empleado 4 Mozo § 450.00 | § 5400.00 | § 29250 |$ 29250 |8 168.00 | § 42694 |§ 498.09
Empleado 5 Mozo $ 450.00 | $ 5400.00 |$ 29250 |$ 29250 |% 168.00 % 42694 |% 498.09
Empleado 6 Mozo $ 450.00 | $ 5400.00 |$ 29250 |$ 29250 |8 168.00 % 42694 |% 498.09

$ 2.850.00 | $34,200.00 | $ 1,852.50 | $ 1,852.50 | $ 1,008.00 | $ 2,703.94 | § 3,154.59
Total mano de obra | $37,905.00
Total viaticos $ 1,008.00
Total carga patronal| $ 5,858.53
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» Mantenimiento de equipo de transporte de carga de la inversion.
El mantenimiento se integra principalmente en dos areas importantes como se muestra en
la figura 12:
Figura 12

Cambio de llantas y repuestos.

Mantenimiento Mensual Anual
Cambio de llantas $ 750.00 $ 9,000.00
Repuestos $ 607.13 $ 7,285.60
Total 3 1,357.13 $ 16,285.60

La vida util de las llantas puede variar por el uso, sin embargo, una duracién de un afio en
condiciones normales se puede tomar de base; el tipo de Ilanta estandar es de 1000 x 20 con un

costo de $375.00 cada una, detallado en figura 12.

Para cada uno de los camiones, se requieren 6 llantas que garanticen el funcionamiento
diario, ademas se requieren otras 2 de repuesto para cubrir cualquier eventualidad, lo que hace un

total de 8 llantas por camion multiplicado por tres camiones, equivale a 24 llantas en total.

Figura 13.

Detalle de costo de llantas del equipo transporte de carga.

Costo de llantas anual Cantidad Precio unitario ($) Anual ($)
Camion forward de 7.5 toneladas 24 $ 375.00 $ 9,000.00
Total 24 $ 375.00 $9,000.00

» Mantenimiento preventivo de los equipos de transporte (cada seis meses).
Se realizara mantenimiento preventivo cada seis meses realizando todo lo que muestra la

figura 14 por $3,642.80 y al multiplicarlo por 2 semestres el valor anual corresponde a $7,285.60.



Figura 14.

Repuesto del equipo de transporte de carga.

. L Costo unitario Clodios Costo
Cantidad Descripcion ) totales cada anual ($)
6 meses ($)
6 Filtro de aire $ 6250 | $ 375.00 | $ 750.00
6 Filtro de combustible $ 2630 | $ 15780 | $ 315.60
60 Galdn de solucion de freno | $ 2350 | $ 1,410.00 | $ 2,820.00
1 Barril de grasa $ 1,050.00 | $ 1,050.00 | $ 2,100.00
1 Barril de aceite para motor | $ 650.00 | $ 650.00 | $ 1,300.00
Total $ 7,285.60

> Detalle del costo de combustible por kilometraje para la inversion.

El costo de combustible de detalla en la figura 15, el cual se determino sobre la base del
kilometraje de ida y vuelta, considerando que el interés del inversionista es cubrir la zona oriental
de El Salvador, por ejemplo en el caso de La Union el kilometraje es de 410 se multiplica por los
6 viajes que se realizan al mes haciendo un total de 2,460 km, se determind que se recorren 12.50
km por galon de diésel, luego se dividen los 2,460 / 12.5=196.80 reflejando el numero de galones
requeridos por mes, este valor se multiplica por el precio de referencia del galon de diésel es de
$4.31 por lo que el costo total del mes es $ 848.21 y asi sucesivamente para los demas

departamentos, posteriormente se obtiene un total mensual de $ 1,905.09 al multiplicarlo por 12

meses se obtiene el total anual por $ 22,861.07.

Figura 15.

Consumo de combustible.

Km de | NUmero Costos de sl
. Total, . Km por de
Departamento | iday de Diesel por ; Costo total
o Km : galon | galones
vuelta | viajes galon $
por mes
La Unién 410 6 2460 | $ 431 | 1250 | 196.80 | $ 848.21
Usulutén 121.6 7 851.2 | $§ 431 | 1250 68.10 | $ 293.49
San Miguel 320 5 1600 | $ 431 | 1250 | 128.00 | $ 551.68
San Vicente | 122.8 5 614 | $ 431 | 1250 4912 | $ 211.71
Total, mensual $ 1,905.09
Total, anual $ 22,861.07
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» Detalle del costo de honorarios del mecanico.
Se requerira contratar un mecanico y se cancelaran sus honorarios por $650.00 mensuales;

lo podemaos ver en la figura 16 y al multiplicarlo por 12 meses, se obtiene el costo anual $ 7,800.00.

Figura 16.

Honorarios del mecéanico.

Descripcion Costo mensual Costo anual

Honorario por servicio de mantenimiento $ 650.00 S 7,800.00

» Gasto (Pdliza de seguro y GPS).

Al ver la figura 17 podemos ver el pago de la p6liza de seguro que se determind en base al
costo total de los equipos $155,250.00 pagando una cuota anual de $1,220.64, la cual cubre dafios
en los equipos y cobertura en la carga.

El servicio de GPS constituye una cuota mensual de $91.67 y anualmente la cantidad es de
$1,100.00.

Figura 17.

Poliza de seguro y GPS del transporte de carga.

Descripcion Anual (%)
GPS $ 1,100.00
Péliza de seguro $ 1,220.64
Total $ 2,320.64

» Servicios basicos relacionados al proyecto de inversion.
Se han considerado pagos de energia eléctrica, agua potable y servicios de comunicacion

que incluyen, teléfonos mdviles e internet para el proyecto con un costo anual de $1,800.00.
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Figura 18.

Servicios basicos.

Descripcion Anual (%)
Energia eléctrica | $ 1,260.00
Agua potable $ 48.00
Comunicaciones | $ 492.00
Total $ 1,800.00

» Depreciacion del equipo de transporte de la inversion.

La depreciacion representa el desgaste de la inversidn y se puede apreciar mejor en la figura
19; lo anterior no se considera una salida real de efectivo, la depreciacion para cada uno de los
afios se determino de la siguiente manera, el monto a depreciar es de $ 155,250.00 al dividirlo
entre los 5 afios que la empresa tiene como politica para depreciar sus vehiculos, se obtienen los

$31,050.00 para cada uno de los afios.

Figura 19.

Depreciacion del equipo de transporte de carga.

Monto a Vida
depreciar atil

$155,250.00 | 20.00% | $31,050.00 | $31,050.00 | $31,050.00 | $31,050.00 | $31,050.00

Afo 2023 | Afio 2024 | Afio 2025 | Afio 2026 | Afio 2027

» Los gastos financieros y la amortizacién del préstamo.
Los intereses y los abonos a capital que surgen del financiamiento incrementaran para el
primer afio y se reducirdn a medida se vaya amortizando el capital tal como se ve en figura 20, a

continuacion, se detalla la informacion basica del financiamiento:

> Monto: $77,625.00
» Plazo (Afos): 5
» Plazo (meses): 60

> Tasa anual: 12.00%
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» Tasa mensual: 1.00%
» Cuota mensual: $1,726.73
» Cuota anual: $20,720.70

> Detalle de la amortizacion del financiamiento.
Figura 20.

Amortizacion de préstamo.

Periodo Capital Intereses Saldo Cuota
$ 77,625.00
Afio 1 $ 12,054.41 $ 8,666.30 $65,570.59 $ 20,720.70
Afio 2 $ 13,583.21 $ 7,13750 $51,987.39 $ 20,720.70
Afio 3 $  15,305.90 $ 541481 $ 36,681.49 $ 20,720.70
Afio 4 $  17,247.07 $ 347364 $19,434.43 $ 20,720.70
Afio 5 $ 19,434.43 $ 1,286.28 $ 0.00 $ 20,720.70
Total $ 77,625.00 $ 25,978.52 $ 103,603.52

Se ha considerado un plazo de 5 afios para la amortizacion del financiamiento, debido a

que es el tiempo que la empresa ha definido para el retorno de la inversion.

3.3.1 Evaluacion del proyecto de inversién a través del estudio de factibilidad
financiera.

A continuacion, se llevara a cabo la evaluacion del proyecto de inversion propuesto por la
empresa Transporte KFB, S.A. de C.V., en la cual se determinaran los flujos de caja para cada afio
proyectado y se utilizaran herramientas financieras como el valor actual neto (VAN) y la tasa
interna de retorno (TIR) las cuales indicaran si el proyecto es viable o no, con el objetivo de
analizar si un estudio de factibilidad financiera proporciona informacion suficiente para que la
empresa tome la mejor decision respecto a la inversion.

» Proyeccion de los gastos de operacion de la inversion.

Figura 21.

Proyeccion de gastos.
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Porcentaje de
Detalle incremento en Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Total
gastos
Mano de obra 5% $ 37905.00($ 39800.25|$ 4179026|$ 43879.78|$ 4607376 | $ 209449.05
Carga patronal 5% $ 58853|$ 615146|% 6459.03|$ 6781.98|% 7121.08($ 32372.08
Vidticos $ 100800]$ 100800($ 1,008.00]% L100800|$ 1,00800($ 5040.00
Mantenimiento 9% $ 1628560($ 17751.30|$ 19348.92|$ 21090.32|$ 22988.45|$ 97464.60
Combustible o) $ 22861.07|$ 2491856 $ 2716123 $ 29605.75|$ 3227026 [ $ 136,816.87
Honorarios por mantenimiento $ 780000/ 780000{$% 7800001% 7800.00($ 7,800.00|$ 39,000.00
Localizacion GPS $ 110000($ 11200001$ 110000{$ 110000|$ 110000|$  5500.00
Poliza de Seguro $ 122064]8 122064($ 122064]8 122064|$ 122064($ 610320
Servicios basicos 9% $ 180000($ 196200|$% 213858|$ 233L05|$ 2540.85|$ 10,772.48
Depreciacion $ 31050.00($ 31,050.00|$ 31,050.00|$ 31,050.00|$ 31,050.00|$ 155250.00
Total $126,888.84 | $132,762.22 | $139,076.67 | $145,867.52 [ $153,173.05 | $697,768.29

Para la determinacion de los costos de operacion que se consideran en la figura 21 se consideraron
aspectos que influyen en el desarrollo del proyecto como la depreciacion anual $ 31,050.00 (ver
figura 19), mano de obra de $37,905.00 que representa los salarios de los nuevos empleados que
conducirdn y apoyaran en el uso los nuevos camiones, la carga patronal corresponde a $5,858.53
que corresponde a la cuota patronal de ISSS y AFP de los sueldos de los nuevos trabajadores, es
importante mencionar que en relacion a la mano de obra y la carga patronal, los administradores
han considerado un incremento del 5% para cada uno de los afios de vigencia del proyecto, los
viaticos que se asignaran al nuevo personal en cada uno de los viajes que se programaran (ver
figura 11), el mantenimiento anual que se le haran a los tres camiones incluye: compra de llantas
y repuestos por $16,285.60, se ha considerado un incremento del 9% para cada afio (ver figura 12),
el consumo de combustible por $22,861.07, la pdliza de seguro tiene una cuota anual de $1,220.64
y lalocalizacion GPS asciende al valor de $ 1,100.00 (ver figura 17) y finalmente se ha considerado

el pago de energia eléctrica, agua potable y comunicaciones para mejorar las condiciones del



afio siguientes (ver figura 18).

» Proyeccion de los ingresos de la inversion.

Figura 22.

Proyeccion de ingresos.
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personal en el uso de los nuevos equipos por $1,800.00 anual, con un aumento del 9% para cada

Ingresos mensuales: $ 13,746.29
Numero de clientes estimados para el primer afio: 9
% de crecimiento de clientes: 24%
2023 2024 2025 2026 2027
Total, ventas
Clientes 9 11 14 17 21
Ventas anuales [$123,716.62 [$153,408.61 |$190,226.67 |$235,881.07 ($292,492.53 | $995,725.50

Para el inicio del proyecto como lo muestra la figura 22, se han considerado 9 clientes para

las ventas generadas en el proyecto.

» Rentabilidad proyectada de la inversion.

Figura 23.

Proyeccion de rentabilidad.

el primer afio, generando ingresos de $123,716.62, y se ha proyectado un aumento de clientes del

24% para cada uno de los afios siguientes, lo anterior genera un efecto directo en el incremento de

Concepto 2023 2024 2025 2026 2027
Ingresos $123,716.62 | $153,408.61 | $190,226.67 | $235,881.07 | $292.492.53
Menos:

Gastos $126,888.84 | $132,762.22 | $139,076.67 | $145,867.52 | $ 153,173.05
Gastos financieros $ 866630 | % 7,137.50 | $ 541481 | $§ 3,473.64 | $§ 1.286.28
Utilidades $(11,838.52) | $13,508.89 | $45,735.20 | $ 86,539.92 $ 138,033.20

Incremento: $25347.41 | $32,226.30 | $40,804.72 | $§ 51,493.29
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Los ingresos iniciales por $123,716.62 menos los gastos de $126,888.84 (ver figura 21y
figura 22), menos los gastos financieros $8,666.30 reflejan una proyeccion negativa en las
utilidades del primer afo, sin embargo, al considerar la proyeccion de ingresos derivados del
aumento del 24% en los clientes, las utilidades para los siguientes afios reflejan una mejoria

considerable.

» Calculo del costo promedio ponderado de capital (WACC, Weighted Average Cost of
Capital).
La informacion tedrica del WACC establece la determinacion de una tasa promedio
ponderada, constituida sobre la estructura del financiamiento y los componentes de la deuda:
A continuacién, en la figura 24, se detalla la informacion considerada para la determinacion

del WACC:

Figura 24 Calculo de la WACC.

Calculo de la WACC.

Costo de % Peso de la Tasas ponderadas
Estructura del deuda (Tasa ° (% Peso del
. . Monto Tasa fuente . .
Financiamiento por (1-Tasa financiamiento financiamiento por
ISR) costo de deuda)

Préstamo bancario| $ 77,625.00 |12.00% 8.40% 50.00% 4.20%

Fondos propios $ 77,625.00 [14.66%| 14.66% 50.00% 7.33%

Total $ 155,250.00 WACC 11.53%

La tasa del 12% corresponde al costo relacionado al otorgamiento del préstamo bancario y
el 14.66% corresponde al costo de los fondos propios determinado con base a la tasa minima

aceptable de rendimiento (TMAR) (ver anexo 5).
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La tasa del 8.40% se determino6 descontando el 30% correspondiente a la tasa del impuesto
sobre la renta y multiplicando Gnicamente el 70% por la tasa otorgada en el préstamo bancario,
con el objetivo de obtener una tasa de costo de deuda libre de impuestos.

El peso de la fuente de financiamiento corresponde al 50% para cada elemento de la
estructura de financiamiento considerada por el inversionista, al multiplicarlas por el costo de la

deuda, resultan las tasas ponderadas, finalmente al sumar ambas tasas se obtiene la tasa WACC.

» El proyecto de inversion segun el escenario esperado por el inversionista.

A continuacion, como se puede observar en figura 25 y figura 26, se detalla la informacion
del proyecto de inversion obtenida a través del uso de herramientas financieras de acuerdo con el

escenario esperado por el inversionista:

» Estado de resultados proyectado.
En el estado de resultados proyectado se han considerado prondsticos con base a la

proyeccion de los ingresos y gastos relacionados a la inversion detallados anteriormente.

Figura 25.

Estado de resultado proyectado.

Transportes KFB, S.A de C.V.
Estado de resultados proyectado de los afios 2023 a 2027
Expresado de délares de los Estados Unidos de América

Concepto 2023 2024 2025 2026 2027
Ingresos $123,716.62 | $153,408.61 |$190,226.67 | $235,881.07 | $352,492.53
Menos:

Costos y gastos
Gastos $126,888.84 |$132,762.22 |$139,076.67 | $145,867.52 |$153,173.05
Gastos Financieros $8,666.30 | $7,137.50 | $5/414.81 | $3,473.64| $1,286.28

Utilidad de operacion | ($11,838.52)[ $13,508.89 | $45,735.20 | $86,539.92 |$198,033.20
Menos:
Impuesto s/la Renta 30% $4,052.67 | $13,720.56 | $25,961.97 | $59,409.96
Utilidad del proyecto | ($11,838.52)[ $9,456.23 | $32,014.64 | $60,577.94 |$138,623.24
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Figura 26.
Flujo de caja proyectado.
Transportes KFB, S.A. de C.V.
Flujo de caja proyectado de los afios 2023 a 2027
Expresado en Délares US$ de los Estados Unidos de América
Afios 2023 2024 2025 2026 2027

Inversion inicial ($155,250.00)
Ingresos $ 123,716.62 $ 153,408.61 $ 190,226.67 $ 235,881.07 $ 292,492.53
Gastos $ 95838.84 $ 101,712.22 $ 108,026.67 $ 114,817.52 $ 122,123.05
Depreciacion $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00
Valor de rescate $ - $ - $ - $ - $ 60,000.00
Utilidad antes de ISRy reservas -$ 317222 $ 20,646.39 $ 51,150.00 $ 90,013.55 $ 199,319.48
Impuesto sobre la renta $ 6,193.92 $ 1534500 $ 27,004.07 $ 59,795.84
Utilidad neta -$ 317222 $ 14,452.47 $ 35805.00 $ 63,009.49 $ 139,523.64
+ Dep_rlgciacic')n $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00
Total flujo del proyecto ($155,250.00) $ 27,877.78 $ 45502.47 $ 66,855.00 $ 94,059.49 $ 170,573.64
Tasa de descuento 11.53%
VAN del inversionista $ 114,147.35
TIR del inversionista 30.60%

» Valor Actual Neto (VAN) del proyecto de inversion.

Segun las proyecciones esperadas por el inversionista, se obtuvo el valor actual neto del
proyecto como se puede ver en figura 27, para cada uno de los flujos de caja del proyecto de
inversion se considerd la WACC como la tasa de descuento respectiva.

Figura 27.

Valor actual neto.
Transportes KFB, S.A de C.V.

Flujo de caja descontado del proyecto

Tasa de descuento: 11.53%

Concepto Afos Afo 1 Afo 2 Afio 3 Afo 4 Afio 5

Inversion inicial $(155,250.00)

Flujos de efectivo $27,877.78 | $45,502.47 | $66,855.00 | $94,059.49 | $170,573.64

Valor presente $24,995.65 | $36,580.33 | $48,189.54 | $60,789.39 | $ 98,842.43 | $269,397.35
Valor actual neto (VAN) | $ 114,147.35
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La formula para el calculo del valor actual neto que se utilizo se detalla a continuacion:

VAN =-A+ NG, + FNL:E_, + .t NG,
(1+k)  (1+k) (1+ k)"
Donde:
» A= Capital invertido inicial.
» FNC= Flujo neto de caja al final de cada periodo.
» k= Tipo de actualizacion.
» N= Tiempo establecido para la inversion.

Asi:

$27,877.78 $45,502.47 $66,855.00 94,059.49 $170,573.64

VAN:_$155‘250'00+(1+0.1153)1 (14+0.1153)2 ~ (140.1153)3 ~ (1+0.1153)% = (1+0.1153)5

VAN = $114,147.35

El Valor Actual Neto (VAN) es de $114,147.35, lo que indica que el proyecto es rentable

segun lo esperado por la empresa.

>

>

>

>

Tasa Interna de Retorno (TIR) del proyecto de inversion.

La férmula utilizada para el calculo de la TIR del proyecto de inversion es la siguiente:

_n Ft i
TR = 2= arpr 170

Donde:
Ft = Flujo de caja
t = tiempo

i=TIR
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$27,877.78 | $45,502.47 , $66,855.00 & 94,059.49 | $170,573.64
(1+0)?t (1+0)? (1+0)3 (1+0)* (1+0)5

TIR: —$155,250.00 +

TIR= 30.60%
Se obtuvo una TIR del 30.60%, por lo tanto, el proyecto es rentable, ademas, si se compara
con el WACC, se puede notar que la TIR es mayor al porcentaje minimo requerido por el

inversionista.

» Periodo de recuperacion del proyecto.
Figura 28.

Periodo de recuperacion.

Periodo Flujo de caja Flujos
acumulados
Ano 0 ($155,250.00)
Ao 1 $24,995.65 $24,995.65
Afo 2 $36,580.33 $61,575.98
Afio 3 $48,189.54 $109,765.52
Afo 4 $60,789.39 $170,554.92
Afo 5 $98,842.43 $269,397.35

Para la determinacion del periodo de recuperacién de la inversién (PRI) como lo muestra
en la figura 28, se ha considerado el efecto del valor del dinero en el tiempo, cada uno de los flujos
de caja que se han detallado anteriormente se muestran a su valor presente y al determinar el
periodo de recuperacion de la inversidn, se obtiene que se recuperara en 3 afios, 8 meses y 29 dias
(Ver anexo 6).

» Flujo de caja proyectado del inversionista.

Figura 29.

Flujo de caja proyectado para el inversionista.
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Transportes KFB, S.A. de C.V.
Flujo de caja proyectado de los afios 2023 a 2027
Expresado en Délares US$ de los Estados Unidos de América

Afios 2023 2024 2025 2026 2027
Inversion inicial $ (155,250.00)
Ingresos $ 123,716.62 $ 153,408.61 $ 190,226.67 $ 235,881.07 $ 292,492.53
Gastos $ 95838.84 $101,712.22 $ 108,026.67 $ 114,817.52 $ 122,123.05
Depreciacion $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00
Valor de rescate $ - $ - 3$ - $ - $ 60,000.00
Utilidad antes de ISRy reservas $ (3,172.22) $ 20,646.39 $ 51,150.00 $ 90,013.55 $ 199,319.48
Impuesto sobre la renta $ - $ 6,19392 $ 15345.00 $ 27,004.07 $ 59,795.84
Utilidad neta $ (3,172.22) $ 1445247 $ 35805.00 $ 63,009.49 $ 139,523.64
+ Depreciacion $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00
Total flujo del proyecto $ (155,250.00) $ 27,877.78 $ 45502.47 $ 66,855.00 $ 94,059.49 $ 170,573.64
Pago de intereses $ 606641 $ 499625 $ 3,79036 $ 243155 $ 900.39
Pago de capital $ 77,625.00 $ 12,05441 $ 1358321 $ 1530590 $ 17,247.07 $ 19,434.43
Flujo del inversionista $ (77,625.00) $ 9,756.97 $ 26,923.02 $ 47,758.74 $ 74,380.87 $ 150,238.82
Tasa de descuento 14.66%
VAN del inversionista $101,882.64
TIR del inversionista 43.84%

De forma similar como se analizo el flujo del proyecto, también se realiz6 el analisis para
el inversionista, la diferencia es que en este Ultimo apartado se ha restado la proporcién de los
intereses y el abono a capital.

Los intereses del préstamo son gastos relacionados a impuestos, se deben separar los
intereses y amortizacién del capital, se debe incorporar el efectivo a pagar por el préstamo y
determinar el monto que debe asumir el inversionista. El detalle de los intereses y la amortizacion

del capital se observa en el anexo 5.



56

» Valor actual neto (VAN) el inversionista.
Figura 30.

Valor actual neto para el inversionista.

Tasa de descuento: 14.66%
Concepto AR0s Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
Inversion inicial $ (77,625.00)
Flujo de caja $9,756.97 | $26,923.02 | $47,758.74 | $74,380.87 | $150,238.82
Valor presente $8,509.40 | $20,478.22 | $31,681.48 | $43,032.64 | $ 75,805.91 | $179,507.64
Valor actual neto (VAN)]$101,882.64

$9,756.97 $26,923.02 $47,758.74 74,380.87 $150,238.82
(1+0.1466)1 ~ (1+0.1466)2 (1+0.1466)3 (1+0.1466)* ~ (1+0.1466)5

VAN= -$77,625.00 +

VAN = $101,882.64

La tasa de descuento utilizada es el 14.66%, correspondiente a la tasa de costo de los fondos
propios del inversionista tal como se muestra en la figura 30. El Valor Actual Neto (VAN) es de
$101,882.64, lo que indica que el proyecto es considerado rentable segin lo esperado por la
empresa.

» Tasa Interna de Retorno (TIR) del inversionista.

$9,756.97 = $26,923.02 , $47,758.74 _ 74,380.87 , $150,238.82
(1+i)t (1+i)2 (1+0)3 (1+i)* (1+0)5

TIR= —-$77,625.00 +

TIR =43.84%

Se obtuvo una TIR del 43.84%, por lo tanto, el proyecto es rentable para el inversionista,
ademas, si se compara con la tasa de costos de fondos propios, se puede notar que la TIR es mayor
al porcentaje minimo requerido por el inversionista.

Flujos de caja del proyecto de inversion contra el flujo de caja del inversionista.

Figura 31.

Comparativo de flujos de caja del proyecto e inversionista.

Concepto Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5

Flujo de caja del proyecto $ 2187778 | $ 4550247 |$ 66,855.00 [ $ 94,059.49 | § 170573.64

Flujos de caja del inversionista $ 075697 |$ 26923.02($ 47758.74|$ 74380.87|$ 150238.82
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Comparativo del flujo de caja del proyecto y el flujo de caja del

$180,000.00
$160,000.00
$140,000.00
$120,000.00
$100,000.00

$80,000.00

$60,000.00

$40,000.00

$27,877.78

$20,000.00
$-

inversionista

$170,573.64

® $150,238.82

® $74,380.87

® $47,758.74

@ $26,923.02
® $9,756.97

1 2 3 4 5 6

=@==F]ujo de caja del proyecto @ Flujos de caja del inversionista

Ambos flujos de caja son positivos, por lo tanto, el proyecto es rentable.

» Estado de resultados proyectado.

Figura 32.

Estado de resultado proyectado.

Transportes KFB, S.A. de CV.
Estado de resultados proyectado de los aiios 2023 al 2027
Délares de los Estados Unidos de América

Aiios

Ingresos
Menos:
Costos y gastos
Gastos de operacion
Gastos Financieros
Utilidad de operacion
Menos:
Impuesto s/la Renta 30%
Utilidad del proyecto

Depreciacion
Prestamo
Flujo libre para el inversionista

013 204 2025 2026 017

§123,716.62 §153,408.61 §$190,226.67 §235881.07 § 292,492.53

S135,555.14 §139,899.71 $144,49148 §14934116 § 154,459.33

$126,888.84 §132,762.22 §139,076.67 §145367.52 § 153,173.05

§ 866630 § 713750 § 541481 § 347364 5 128628

§ (11,838.52) § 13,508.89 § 4573520 § 86,539.92 § 138,033.20

§ 405267 § 1372056 § 2596197 § 4140996

§(11,83852) § 945623 § 301464 § 6057794 § 96,6234

Iversioninicial §  (155,250.00) $(11.83852) § 945623 § 3201464 § 6057794 § 96,623.24

§ 3105000 § 3105000 § 3105000 § 3105000 § 3105000
S TI62500 §(12.05441) §(13,58321) §(1530590) § (17.247.07) § (19434.43)
S (T762500) § TIST08 § 2692302 S 4775874 § 7438087 S 10823882
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» Analisis de sensibilidad del proyecto.

Anteriormente se realizo el andlisis del proyecto considerando variables del escenario
esperado por el inversionista, sin embargo, es importante realizar un analisis de sensibilidad

considerando un escenario favorable y un desfavorable para el proyecto.

A continuacion, en la figura 33 se realiza un analisis comparativo de los tres escenarios

posibles para el proyecto de inversion:

Figura 33.

Escenarios proyectados.

Transportes KFB, S.A de C.V.
Estado de resultados comparativo del proyecto de inversion
Expresado de ddlares de los Estados Unidos de America
Escenario Escenario Escenario
S i favorable desfavorable
(Ver detalle en (Ver detalle en
anexo 8) anexo 9)
Ingresos $ 1,055,725.50 | $ 1,135,000.00 | $ 520,000.00
Menos:
Costos y gastos
Gastos $ 697,768.29 | $ 697,768.29 | $ 697,768.29
Gastos Financieros $ 2597852 | $ 2597852 | $ 25,978.52
Utilidad de operacion $ 33197869 | $ 41125319 | $ (203,746.81)
Menos:
Impuesto s/la Renta 30% $ 103,145.16 | $ 123,375.96 | $ -
Utiidad del proyecto $ 228,833.53 | $ 287,877.24 | $ (203,746.81)

En el estado de resultados anterior se muestra el comparativo acumulado de los tres
escenarios para el proyecto de inversion, en el escenario esperado se tienen ingresos acumulados
por $1,055,725.50 correspondientes a la proyeccion de ingresos esperada por el inversionista, en

el escenario favorable se incluyen ingresos acumulados por $1,075,000.00, considerando un
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cambio en la variable de ingresos, en la que se plantean ventas anuales fijas por $215,000.00
durante los cinco afos del proyecto méas $60,000.00 que se incluirian en el Gltimo afio como valor
de rescate por la venta de los camiones, obteniendo un total de ingresos de $1,135,000.00 y
finalmente en el escenario desfavorable se han considerado ingresos anuales fijos de $92,000.00
para los cinco afios del proyecto, totalizando $460,000.00, méas $60,000.00 como valor de rescate

incluido en el Gltimo afio, obteniendo un total de $520,000.00.

Figura 34.
Flujo de caja de los escenarios proyectados.

» Flujo de caja comparativo del proyecto de inversion.

Transportes KFB, S.Ade C.V.
Flujo de caja comparativo del proyecto de inversion
Expresado en Ddlares US$ de los Estados Unidos de América
. Escenario Escenario
Escenario
Escenarios esperado favorable desfavorable
P (Ver detalle en (Ver detalle en
anexo 8) anexo 9)

Inversion inicial $ (155,250.00)
Tasa de descuento: 11.53%

Ingresos $ 99572550 $ 1,075,000.00 $ 460,000.00

Gastos $ 54251829 $ 54251829 $ 542,518.29

Depreciacion $  155,250.00 $ 155,250.00 $ 155,250.00

Valor de rescate $ 60,000.00 $ 60,000.00 $ 60,000.00
Utilidad antes de ISR y reservas $ 35795721 § 43723171 $ (177,768.29)

Impuesto sobre la renta $ 108,338.83 $ 131,169.51 $ -
Utilidad neta $ 249,618.38 $ 306,062.20 $ (177,768.29)

+ Depreciacion $ 155,250.00 $ 155,250.00 $ 155,250.00
Total flujo del proyecto $ (155,250.00) $  404,868.38 $ 461,312.20 $ (22,518.29)
Valor actual neto (VAN): $ 11414735 $ 258,369.72 $ (175,440.25)
Tasa interna de retorno (TIR): 30.60% 50.82% -42.91%
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Los flujos de caja detallados en figura 33 se basan en los cambios en la variable ingresos para cada
escenario, siendo el unico cambio dentro de las proyecciones.
Figura 35.

Analisis comparativo del VAN y la TIR de los escenarios.

Escenario Escenario Escenario

Indice de evaluacion
esperado favorable | desfavorable

Tasa interna de retorno (TIR) 30.60% 14.60% -42.91%
Valor actual neto (VAN): $114,147.35 | $54,389.67 | ($175,440.25)
; ANALISIS DEL VAN Y TIR

$250,000.00
Escenario
esperado
$200.000.00
$150.000.00
$100,000.00 -

TIR 30.60%
VAN $114,147.35
$50,000.00

0.00% 20.00% 40.00% 60.00%
$(50,000.00) \

TASA MINIMA ESPERADA 11.53%

desfavorable
-60.00% -40.00% -20.00%
$(100,000.00)
$(150,000.00)

TIR -42.91%
VAN $(175.440.25)  $(200.000.00)

Como se puede observar en la comparacion, en el escenario favorable se han considerado

ventas fijas por $215,000.00 durante el proyecto, con un VAN de $258,369.72 y una TIR de
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50.82%, y el escenario esperado, con un VAN de $114,147.35 y una TIR del 30.60% donde los
ingresos proyectados tienen relacion directa con el crecimiento de sus clientes, ambos escenarios
son positivos para el inversionista, lo anterior es porque ambas TIR son mayores que la tasa
minima esperada del proyecto 11.53%, sin embargo, la mejor opcion es el escenario esperado

planteado por el inversionista.

3.4 CONCLUSION DEL CASO PRACTICO.

Al realizar el anélisis de cada uno de los elementos que intervinieron en el desarrollo del
caso practico, se obtuvieron los siguientes resultados:

Flujos de caja del proyecto: en los analisis de los flujos del proyecto se observan en la
figura 27, se obtuvo un Valor Actual Neto positivo y una Tasa Interna de Retorno superior a la
tasa exigida para el proyecto.

Tabla 2.

Analisis del valor actual neto (VAN)

Concepto VAN
Flujos de caja del proyecto  $114,147.35

Nota: Calculo del valor actual neto en relacién con el proyecto de inversion.

Tabla 3.
Analisis de la TIR del proyecto contra Tasa minima esperada del proyecto

Tasa minima esperada del

Concepto TIR Criterios

proyecto
SilaTIR >k, el proyecto de
Fluios caia inversion sera aceptado. En este
Jdel ! 30.60% 11.53% caso, la tasa de rendimiento interno
DrOyecto ' ' gue obtenemos es superior a la tasa

minima de rentabilidad exigida para
el proyecto.
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Nota: Calculo de la tasa interna de retorno en relacion con el proyecto de inversion.

Flujos de caja del inversionista: estos flujos reflejan un Valor Actual Neto Positivo con
una Tasa Interna de Retorno superior a la tasa minima esperada por inversionista tal como muestra
en la figura 30.

Tabla 4.
Analisis del Valor Actual Neto (VAN) para el inversionista

Concepto VAN
Flujos de caja del inversionista $101,882.64

Nota: Calculo del valor actual neto en relacion con el inversionista.

Tabla 5.
Anélisis de la TIR del proyecto contra Tasa minima esperada del inversionista.

Tasa minima
Concepto TIR  esperada del Criterios
inversionista

Si la TIR >k, el proyecto de inversion sera
FIl_Jjos de: caja 43.84% 14.66% a(_:eptado. En este caso, la tasa de_rendlmlento
del inversionista interno que obtenemos es superior a la tasa
minima de rentabilidad exigida a la inversion.

Nota; Calculo de la tasa interna de retorno en relacién con el inversionista.

Por lo anterior, se concluye que ambos resultados son positivos por lo que el proyecto es
rentable.

Es importante tomar en cuenta que, si no se cumplen las condiciones esperadas por el
inversionista y estas se encaminan a un escenario desfavorable, se obtendria la siguiente

informacion:



Analisis del Valor Actual Neto (VAN) Desfavorable

Concepto VAN
Flujo del proyecto ($175,440.25)
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Analisis de la TIR del proyecto contra Tasa minima esperada del inversionista (desfavorable).

Tasa minima
Concepto TIR esperada del
inversionista

Criterios

Flujos de caja del -

0,
inversionista 42.91% 14.66%

SilaTIR <Kk, el proyecto de
inversion sera rechazado. En este
caso, la tasa de rendimiento interno
que obtenemos es inferior a la tasa
minima de rentabilidad exigida
para la inversion.

Como podemos notar, la VAN es menos a cero y la TIR es menor a la tasa minima esperada

para la inversion, al cumplirse las condiciones de un escenario desfavorable el proyecto seré

rechazado.
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CONCLUSIONES

Los empresarios del sector reconocen que invertir tiene un costo implicito, relacionado con
los recursos propios, sin embargo, desconocen o no aplican la metodologia adecuada para
determinarlo.

Los inversionistas consideran accesible incluir un préstamo bancario como parte de la
estructura de financiamiento de la inversién y coinciden en que un estudio de factibilidad
podria incrementar la probabilidad de otorgamiento de un préstamo.

Los empresarios del sector transporte de carga, reconocen que los flujos de caja son
herramientas financieras importantes, sin embargo, carecen de técnicas Yy
conceptualizacién financiera, lo que al final crea limitantes en el analisis del
comportamiento de la inversion.

Los empresarios de sector no utilizan las herramientas financieras adecuadas para poder
realizar la inversion, debido a que consideran suficiente analizar sus estados financieros
para determinar su capacidad de adquisicion.

Los inversionistas claramente realizan proyecciones con el objetivo de obtener los mejores
resultados, sin embargo, las limitantes en materia financiera no permiten que se analicen
los resultados del VAN y la TIR del proyecto contra los resultados minimos que esperan,
ademas, no realizan estudios de sensibilidad que les permita comparar otros escenarios que
podrian resultar, si existen cambios significativos en las variables méas sensibles del

proyecto.
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RECOMENDACIONES.

Los empresarios del sector transporte de carga, deben capacitarse en metodologias que les
permita conocer el costo de los recursos propios y de esta forma evaluar la mejor opcion
de inversién para la empresa.

Los inversionistas, deben llevar a cabo estudios de factibilidad financiera, que ayude a
minimizar el riesgo en el proyecto a ejecutar, esta informacion aportard informacion
relevante que es fundamental para obtener financiamiento de un tercero.

Se recomienda que las empresas del sector fortalezcan sus conocimientos en materia
financiera, tener claridad sobre conceptos financieros, reforzara las buenas préacticas en la
tematica y sobre todo fortalecera la importancia de utilizar estas herramientas antes de
llevar a cabo un proyecto de inversion.

Se recomienda a los empresarios del sector, que consideren que analizar Unicamente los
estados financieros, no proporciona informacién suficiente para determinar su capacidad
en cuanto a ejecucion de un proyecto de inversion, lo recomendable es profundizar en
materia de proyectos, aplicando métodos y herramientas financieras, que permitan analizar
y obtener los mejores puntos de vista para la toma de decisiones.

Los empresarios del sector transporte deben tener claros sus objetivos, esto les permitira
cumplir en gran medida las proyecciones para el escenario que desean, se recomienda
elaborar analisis de sensibilidad de las variables mas importantes, que, en caso de no

cumplirse, podrian afectar el resultado esperado.
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Anexo 1: Encuesta.

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR.
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
ESCUELA DE CONTADURIA PUBLICA

Obijetivo: Recolectar informacion sobre si un estudio de factibilidad FINANCIERA proporciona
informacidn relevante para la toma de decisiones para invertir en propiedad planta y equipo.

La informacion proporcionada sera utilizada exclusivamente para fines didacticos de elaboracién
del trabajo de graduacién, en la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de El
Salvador.

Indicaciones: El presente instrumento de recoleccion contiene preguntas cerradas, se le pide de
favor marcar con una X una o varias respuestas las que considere adecuadas se pide contestar con
base a su conocimiento.

1. ¢Cual es la herramienta financiera que utiliza para medir un proyecto de inversion en la
empresa?
Anadlisis de estados financieros.

Presupuestos.

Flujo de caja libre.

i

Otros.



De las siguientes técnicas de evaluacion de proyectos. ¢ Cual considera que le aporta una
mejor perspectiva para la toma de decisiones?
Valor Presente Neto

Tasa Interna de Retorno

Método de Periodo de Recuperacién

i

Indice de Rentabilidad

¢Cual es el motivo mas razonable que justifica la idea de adquirir propiedad planta y
equipo a través de un proyecto de inversion?
Ampliacion de mercado.

Captacion de nuevos clientes.
Mejorar el servicio de transporte.

Renovacion de Flota de vehiculos.

JU 0L

De los siguientes tipos de financiamiento ¢Cual utilizaria para llevar a cabo una inversién
en propiedad planta y equipo?

Fondos Propios.
Realizar préstamo Bancario.
Mutuo acuerdos con terceros.

Cuotas Leasing.

JU DL

¢De qué manera cree que un estudio de factibilidad financiera podria ayudar en el
proceso de inversion Propiedad Planta y equipo?

Despejar la incertidumbre con respecto al proyecto de inversion ]
Minimizar el riesgo del proyecto de inversion. ]
Mejorar los puntos de vista para la toma decisiones. L1

¢ Qué factores considera al realizar una inversion en Propiedad Planta y Equipo para
decidir si es posible ejecutar el proyecto?

Riesgo de la Inversion. ]



10.

Tiempo de recuperacion de la inversion. [ ]

La relacidn costo-beneficio para realizar la inversion.

Segun su opinidn ¢Que factores son importantes para obtener informacion antes de
realizar un estudio de factibilidad financiera en propiedad planta y equipo?

Aplicar técnicas financieras [ ]
Analizar las fuentes de financiamiento [ 1
Analisis de estados financieros [ ]

Como inversionista, ¢Cudl seria el resultado que espera obtener al realizar un estudio de
factibilidad financiera en inversion de Propiedad Planta y equipo dentro de la empresa?

Rentabilidad del proyecto de inversion Planta y Equipo.

Capacidad de pago del proyecto.

UL

Seguridad de alcanzar los objetivos comerciales.

Como inversionista, ¢Cudl es su opinion sobre realizar analisis de factibilidad financiera
antes de realizar un proyecto de inversion?

Representa un costo econdmico innecesario.
Es un proceso que implica mucho tiempo y no lo necesito.
Es importante para obtener informacién del proyecto.

Es suficiente analizar mis estados financieros.

JUUL

Cuando invierte en propiedad, planta y equipo ¢Cémo establece el momento idéneo para
realizarla?

Se presenta la oportunidad y la realizo.
Analizo a detalle todas las condiciones para saber si es rentable.
Simplemente sé que puedo pagarlo en cualquier momento y lo compro.

Defino los objetivos de la inversion antes de realizarla.

I



11. Cuando invierte en propiedad, planta y equipo ¢cudles son las fuentes de financiamiento
que considera accesibles?

Préstamo con una institucion financiera.
Combinacion de fondos propios y préstamo bancario.

Financiamiento leasing.

Mutuo acuerdo con terceros.

il

Fondos propios.
12. En el caso de realizar un préstamo bancario para invertir en propiedad, planta y equipo,

¢Qué informacidn consideraria importante para fundamentar la inversion y que se le
otorgue el préstamo?

Unicamente mis estados financieros.

Tengo ahorros y son considerados garantias para otorgarme el préstamo.

UL

Preferiria realizar un estudio de factibilidad que me fundamente el préstamo.

13. ¢ Qué tasa de interés considera mas apropiada para descontar los flujos netos en la
evaluacion del proyecto de inversion en propiedad, planta y equipo?

Tasa WACC.
Tasa efectiva anual.

Costo de los recursos propios.

i

Tasa de titulo valor en un periodo similiar al de la inversion.

14. ; Qué costo considera que esta implicito al invertir en propiedad planta y equipo con sus
recursos propios?

Costo de oportunidad.
El grado de riesgo comercial

La oferta y la demanda por recursos de financiamiento

JO 0L

El valor del dinero en el tiempo.



15. ¢ Qué criterio utiliza para determinar el costo de los recursos propio?

Utilizar metodologia como CAMP
Tomar de referencia la inflacion del pais

Tomar de referencia la tasa de interés de un depdsito a plazo
Utilizo mi propio criterio.

il

16. ¢Cual es la estructura de capital que le genera mejor rendimiento al realizar el proyecto
de inversién en propiedad, planta y equipo?
75% préstamo bancario y 25% fondos propios.
20% de fondos propios y 80% préstamo bancario.

50% fondos propios y 50% préstamo bancario.

Otra estructura de capital.

100 L



Anexo 2: Entrevista.

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR.
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS.
ESCUELA DE CONTADURIA PUBLICA.

Entrevista dirigida al gerente general de la empresa, con el proposito de recopilar informacion
relevante y oportuna para realizacion nuestro trabajo de graduacion de la carrera Licenciatura en
Contaduria Publica de la Universidad de EI Salvador, Facultad de ciencias econdmicas.
Obijetivo: Conocer si un estudio de factibilidad financiera para realizar una inversion en
propiedad planta y equipo proporcionaria informacién que ayude en la toma de decisiones.
Indicaciones: Responda a las preguntas que el entrevistador le plantee de manera breve.

1. ¢Qué opina sobre los resultados que se obtienen al realizar estudios de factibilidad

financiera en propiedad planta y equipo?

2. ¢Que analisis realiza la empresa antes de adquirir propiedad planta y equipo?

3. ¢Que factores considera importantes tomar en cuenta al momento de adquirir propiedad

planta y equipo que garantice la factibilidad del proyecto?



10.

11.

12.

¢ Considera suficiente la informacidn contable de la empresa para llevar a cabo un proyecto
de inversidn financiera en propiedad planta y equipo?

¢ Estaria dispuesto en conocer si un estudio de factibilidad financiera para la adquisicion de
propiedad planta y equipo le proporcionaria informacién suficiente para la toma de
decisiones? ¢Por qué?

¢Podria comentar si la empresa anteriormente ha analizado a traves de técnicas financieras
como el flujo de caja libre, flujo de caja del inversionista y similares cuando se ha
presentado una oportunidad de inversion en propiedad y equipo?

¢Cuando decide realizar una inversion en propiedad planta y equipo que factores
economicos y financieros toma en cuenta para despejar la incertidumbre al llevar a cabo el
proyecto de inversion?

¢Cual es el proceso de adquisicion en propiedad planta y equipo dentro de la empresa
actualmente?

¢ Qué elementos le llevaron a considerar que invertir en propiedad, planta y equipo podria
mejorar la productividad de la empresa?

¢ Cuales son los criterios que se toman en cuenta para decidir las fuentes de financiamiento
a utilizar en el proyecto de inversion en propiedad planta y equipo?

¢Considera usted que un estudio de factibilidad financiera podria ayudar a definir las
fuentes de financiamiento a la hora de invertir en propiedad planta y equipo?

En caso de solicitar un préstamo a una institucion financiera ; Qué informacion del proyecto
de inversion en propiedad planta y equipo esta disponible para justificar la inversién que

se desea realizar?



13.

14.

15.

16.

17.

18.

¢Alguna institucion financiera le han solicitado un estudio de factibilidad financiera al
momento de invertir en propiedad planta y equipo?

¢Ha considerado analizar la factibilidad financiera de la inversion en propiedad, planta y
equipo antes de ejecutarla?

Considerando sus opiniones en las preguntas anteriores ;Cree que un estudio de
factibilidad financiera podria proporcionar informacién que contribuya a la toma de
mejores decisiones en la empresa?

¢ Estaria dispuesto a realizar un estudio de factibilidad financiera que le ayude a minimizar
los riesgos y maximizar la probabilidad de obtener los beneficios que se espera de la
inversion en propiedad planta y equipo?

¢ Considera que un trabajo de investigacion enfocado en el estudio de factibilidad financiera
de un proyecto de inversién para adquirir propiedad, planta y equipo podria ser Gtil para
las PYMES del sector transporte de carga?

¢ Considera que un estudio de factibilidad financiera representa un gasto de tiempo y dinero
0 una herramienta Util para obtener informacidn importante para la toma decisiones antes

de realizar un proyecto de inversion en propiedad planta y equipo?

iGRACIAS POR SU COLABORACION!



Anexo 3: Tabulacién de preguntas de encuesta.

1. ¢Cual es la herramienta financiera que utiliza para medir un proyecto de inversion en la

empresa?

Tabla 6.

Herramientas financieras mas utilizadas para medir un proyecto de inversion en la empresa.

Opciones Frecuencia  Porcentaje
Anadlisis de estados 31 54.4%
financieros.

Presupuestos. 19 33.3%
Flujo de caja libre. 3 5.3%
Otros 4 7.0%
Totales 57 100%
Andlisis:

Andlisis de
estados
financieros

Presupuestos

33.3%
& Flujo de caja
libre

 Otros

5 3%7.0%

Ty

54.4%

El 54.4% de las pequefias y medianas empresas dedicadas al sector transporte de carga del

departamento de San Salvador, utilizarian el analisis de estados financieros, como herramienta

para medir el proyecto de inversién en la empresa, ademas, se puede observar que utilizar

presupuestos o flujos de caja libre tiene menor representacion. Definir una herramienta financiera,

permite a las empresas organizar y analizar la situacion econémica de la empresa donde estan

incluidos los estados financieros y nuevas estrategias para la optimizacion de recursos.

2. De las siguientes técnicas de evaluacion de proyectos. ¢cual considera que le aporta una

mejor perspectiva para la toma de decisiones?

Tabla 7.




Técnicas de evaluacion de proyectos mas utilizadas que aportan a la toma de decisiones.

Opciones Frecuencia  Porcentaje
Valor Presente Neto 10 17.5% “ \l\llaltor Presente
eto
Tasa Interna de Retorno 10 17.5%
Método de Periodo de 12 21.1% u Tasa Interna
Recuperacion. de Retorno
indice de Rentabilidad 25 43.9% e
étodo de
Totales 57 100% Periodo de
Recuperacion
= [ndice de
Rentabilidad
Andlisis:

De todas las empresas dedicadas al sector transporte de carga del departamento de San Salvador
que fueron encuestadas, el 43.9% consideran que el indice de rentabilidad es la técnica de
evaluacion de proyecto aportaria una mejor perspectiva para la toma de decisiones. Segun la teoria
existen diferentes técnicas de evaluacion de proyecto para tomar la mejor decision, tiene por objeto
conocer la rentabilidad econdémica y financiera del proyecto sobre las cuales tiene la oportunidad

para invertir.

3. ¢Cual es el motivo méas razonable que justifica la idea de adquirir propiedad planta y
equipo a través de un proyecto de inversion?
Tabla 8.

Motivos mas razonables para adquirir propiedad planta y equipo de un proyecto de inversion.

Opciones Frecuencia Porcentaje
— E Ampliacion de
Ampliacion de mercado. 41 71.9% mercado.
14 0,
szlptamon de nuevos 8 14.0% & Captacién de 3.5%
clientes. nuevos clientes.
Mejorar el servicio de 6 10.5%
transporte. Mejorar sl
. Serviclio de
A 0,
Renovacion de Flota de 2 3.5% transporte.
vehiculos & Renovacién de
Totales 57 100% Flota de
vehiculos




Analisis:

Solamente el 71.9% de las empresas de transporte consideraron que el motivo mas razonable que
justifica llevar a cabo un proyecto de inversion para adquirir propiedad, planta y equipo, es la
ampliacion de mercado y con este enfoque ayudarian a crecer, proporcionaria un servicio mas

amplio y generan mas ganancias de dinero vendiendo a los clientes.

4. De los siguientes tipos de financiamiento ¢ Cual utilizaria para llevar a cabo una inversion
en propiedad planta y equipo?

Tabla 9.

Tipos de financiamiento que se utilizaria para llevar a cabo una inversion en propiedad planta y

equipo.
Opciones Frecuencia  Porcentaje & Fondos
. Propios.
Fondos Propios. 15 26.3% 7.0%
Reali st B . 32 56.1% i Realizar 10.5%
ealizar préstamo Bancario. 1% préstamo
Mutuo acuerdos con 6 10.5% Bancario.
Mutuo
terceros. acuerdos con
Cuotas Leasing. 4 7.0% terceros.
i Cuotas
Totales 57 100% Leasing.
Andlisis:

El 56.1% de las empresas de transporte de carga consideran que utilizarian un préstamo bancario
para financiar la adquisicion de propiedad, planta y equipo, el 26.3% utilizarian fondos propios.
Aqui es importante resaltar que en la practica las empresas utilizan préstamos bancarios, ya que la
institucién financiera pone en disposicion de sus clientes una cantidad limitada de dinero por un
periodo de tiempo especifico. Se trata del popular crédito y es el método mas usado en las

empresas.



5. ¢De qué manera cree que un estudio de factibilidad financiera podria ayudar en el proceso

de inversion Propiedad Planta y equipo?

Tabla 10.

Ndmero de empresas que creen que un estudio de factibilidad financiera podria ayudar en el

proceso de inversion propiedad planta y equipo.

Opciones Frecuencia Porcentaje
Despejar la incertidumbre 7 12.3%
con respecto al proyecto de

inversion.

Minimizar el riesgo del 32 56.1%
proyecto de inversion.

Mejorar los puntos de vista 18 31.6%
para la

toma decisiones.

Totales 57 100%
Analisis:

& Despejar la
incertidumbre
con respecto
al proyecto de
inversion.
# Minimizarel 31.6%
riesgo del

12.3%

Mejorar los
puntos de
vista para la
toma
decisiones.

El 56.1% de las empresas encuestadas consideran que un estudio de factibilidad financiera

ayudaria a minimizar el riesgo en la inversion, pero otro grupo de empresas no dejan a un lado que

un estudio de factibilidad les ayudaria en la toma de decisiones. Las empresas reconocen que un

estudio de factibilidad financiera es una herramienta que ofrece una guia para tomar mejores

decisiones cuando tienen un plan de invertir en propiedad planta y equipo.

6. ¢Qué factores considera al realizar una inversion en propiedad planta y equipo para

decidir si es posible ejecutar el proyecto?

Tabla 11.

Factores que se consideran al realizar una inversién en propiedad planta y equipo.




Opciones Frecuencia Porcentaje

Riesgo de la inversion. 12 21.1% u Riesgo de la
Tiempo de recuperacion de 15 26.3% Inversion.
la 52.6%
imnversion. u Tiempo de
La relacion costo-beneficio 30 52.6% recuperacién de
para }iversién
realizar la inversion.
La relacién costo-
Totales 57 100% beneficio para
realizar la
inversion.
Analisis:

Las empresas de transporte de carga el 52.6% consideran que es importante realizar un proyecto
de inversion considerando unicamente el costo y beneficio de realizarla, determinar si la inversion
rentable o no. De manera general, la respuesta a esta interrogante es a mayor costo, mayor
rentabilidad a la hora de invertir, el riesgo es un limitante que no todas las empresas estan

dispuestas a asumir en la actualidad.

7. Segun su opinién ¢Qué factores son importantes para obtener informacion antes de

realizar un estudio de factibilidad financiera en propiedad planta y equipo?

Tabla 12.
Factores importantes para obtener informacion al realizar un estudio de factibilidad financiera

en propiedad planta y equipo.

Opciones Frecuencia Porcentaje

Aplicar técnicas 12 21.1% & Aplicar técnicas
financieras

financieras 26.3%
Analizar las fuentes de 30 52.6%

financiamiento

Analisis de estados 15 26.3%
financieros
Totales 57 100.00%

Andlisis de
estados
financieros




Anélisis:

El 52.6% de las empresas encuestadas opinaron que los factores importantes para obtener
informacion antes de realizar un estudio de factibilidad financiera pasan por analizar las fuentes
de financiamiento. Sin embargo, algunas empresas encuestadas realizan analisis de estados
financieros, habitualmente se recurren analizar las fuentes de financiamiento cuando se necesita

un préstamo o credito que permita completar o cubrir los recursos que hacen falta.

8. Como inversionista, ¢Cudl seria el resultado que espera obtener al realizar un estudio de

factibilidad financiera en inversion de propiedad planta y equipo dentro de la empresa?

Tabla 13.
Los resultados que espera obtener al realizar un estudio de factibilidad financiera en inversién
de propiedad planta y equipo.

Opciones Frecuencia Porcentaje " Capacoildfd de
- ago de 0,
Capacidad de pago 4 7.0% grgyecto. &
del proyecto.
Seguridad de alcanzar 13 22.8% 70.2%
u Seguridad de

los objetivos
comerciales. objetivos

Rentabilidad del 40 70.2% comerciales.
proyecto de inversion N
. Rentabilidad
en propiedad planta y del proyecto
equipo. de inversién
Totales 57 100% ;gl Propiedad
antay
Equipo.
Analisis:

El 70.2% de la empresa considera que el resultado de realizar un estudio de factibilidad financiera
corresponda a que se obtendra rentabilidad en el proyecto de inversion en propiedad planta y
equipo. Aqui es importante resaltar la rentabilidad puede generar fondos para invertir, pagar

deudas, obtener financiamiento, atraer inversores e incrementar el valor de la empresa.



9.Como inversionista, ¢ Cudl es su opinidn sobre realizar anélisis de factibilidad financiera antes

de realizar un proyecto de inversion?

Tabla 14.

Razones sobre realizar andlisis de factibilidad financiera antes realizar un proyecto de

inversion.
Opciones FrecuenciaPorcentaje u Es importante
para obtener
. informacion del
Es importante para obtener 48 84.2% proyecto.

informacion del proyecto. 3.5%

u Es suficiente 5%
Es suficiente analizar mis 5 8.8% analizar mis ‘%
estados

estados financieros. . .
financieros.

Es un proceso que implica 2 3.5% B
A S un proce
mucho tiempo y no lo que implica
necesito. mucho tiempo y
no lo necesito.
Representa un costo 2 3.5%

e . i Representa un
econémico innecesario. costo
Totales 57 100% econémico

innecesario.
Analisis:

El 84.2% de las empresas encuestadas, considera que realizar un estudio de factibilidad antes de
ejecutar la inversion seria Util para identificar oportunidades. Ayuda a mejorar el enfoque del
proyecto y proporciona informacion decisiva, porque les permitird prever los posibles escenarios
a los que se va a enfrentar el negocio, y asi tomar una decisién objetiva acerca de un proyecto

determinado.

10. Cuando invierte en propiedad, planta y equipo ¢ Como establece el momento idoneo para

realizarla?

Tabla 15.

Namero de empresas que consideran el momento idéneo para realizar la inversion en propiedad

planta y equipo.



Opciones Frecuencia Porcentaje
Se presenta la oportunidad y 3 5.3%
la realizo.
Analizo a detalle todas las 33 57.9%
condiciones para saber si es
rentable.
Simplemente sé que puedo 3 5.3%
pagarlo en cualquier
momento y lo compro.
Defino los objetivos de la 18 31.6%
inversion antes de realizarla.
Totales 57 100%
Analisis:

i Se presenta la
oportunidad y la
realizo.

saber si es
rentable.

Simplemente sé
que puedo pagarlo
en cualquier
momento y lo
compro.

i Defino los
objetivos de la
inversion antes de
realizarla.

El57.9%, considera que el momento idoneo para realizar la inversion en propiedad planta y equipo

se da cuando se analizan a detalle todas las condiciones para saber si es rentable, es importante

para la vida de la empresa, ya que esta relacionada directamente a la generacion interna de fondos

para invertir, pagar deudas, obtener financiamiento, atraer inversores e incrementar el valor de la

empresa.

11. Cuando invierte en propiedad, planta y equipo ¢cuales son las fuentes de financiamiento

gue considera accesibles?

Tabla 16.

Fuentes de financiamiento

Opciones Frecuencia Porcentaje

Préstamo con una institucién 18 31.6%
financiera

Combinacion de fondos propios y 34 59.6%
préstamo bancario.

Financiamiento leasing. 2 3.5%
Mutuo acuerdo con terceros. 2 3.5%
Fondos propios 1 1.8%
Totales 57 100%

B Préstamo con
una institucion
financiera

B.5¥ 8%

B Combinacién de £
fondos propios y
préstamo
bancario.
Financiamiento
leasing.

W Mutuo acuerdo
con terceros.

® Fondos propios




Anélisis:

El 59.6 % considera que la fuente de financiamiento accesible para invierten en propiedad, planta
y equipo estd compuesta por la combinacion de fondos propios y un préstamo bancario, cada
financiacion tiene sus ventajas y desventajas. Los fondos propios estan compuestos por aquellos
recursos financieros que las empresas producen por si mismas. Préstamo bancario se requiere
cuando la empresa no cuenta con los recursos financieros suficientes para la continuidad de su

actividad empresarial.

12. En el caso de realizar un préstamo bancario para invertir en propiedad, planta y equipo,
¢Qué informacion consideraria importante para fundamentar la inversion y que se le

otorgue el préstamo?

Tabla 17.

Tipo de informacion fundamental para la inversién en propiedad planta y equipo.

Opciones Frecuencia Porcentaje ® Unicamente mis estados
financieros.
Unicamente mis estados 17 29.8% 29.8%
financieros.
Tengo ahorros y son 7 12.3% Tengo ahorros y soI
’ ) considerados garantias
considerados garantias para para otorgarme el
otorgarme el préstamo. préstamo.
Preferiria realizar un estudio 33 57.9% o :

A Preferiria realizar un
de factibilidad que me estudio de factibilidad
fundamente el préstamo que me fundamente el

réstamo
Totales 57 100% S
Andlisis:

El 57.9% consideran que es importante fundamentar la inversion para la obtencion de un préstamo

realizando un estudio de factibilidad financiera, se debe tener toda la documentacién de la



aplicacion de indicadores financieros, esto permiten conocer con mayor exactitud si el proyecto

genera rentabilidad o no.

13 ¢Queé tasa de interés considera mas apropiada para descontar los flujos netos en la
evaluacion del proyecto de inversion en propiedad, planta y equipo?

Tabla 18.

Tipos de tasa de intereses para descontar los flujos netos en la evaluacion del proyecto de

inversion en propiedad planta y equipo.

Opciones Frecuencia Porcentaje & Tasa WACC.

Tasa WACC. 8 14.0%
) T fectiva akd:0%

Tasa efectiva anual. 25 43.9% = lasa electiyganual
Costo de los recursos 8 14.0%
propios_ Costo de los
Tasa de titulo valor en un 16 28.1% Fecursos proplos.
periodo similar al de la
inversion i Tasa de titulo valor

) en un periodo
Totales 57 100% similar al de la

inversion.

Analisis:

El 43.9% de las empresas de transporte de carga consideran importante la tasa mas apropiada para
descontar los flujos netos en la evaluacion del proyecto, es la tasa efectiva anual, sin embargo, las
dudas en cuanto a la tasa de descuento es muy clara, por lo que es preciso mencionar que la falta
de conocimientos financieros en las PYMES, les afectara en sus decisiones a futuro, ademas se
observa que solo un 14.0% utilizaria una tasa WACC, cuya tasa es la mas cercana en el descuento

de flujos netos en la evaluacion de proyectos. Con respecto a las tasas de intereses son importante



ya que constituyen el parametro sobre el cual los agentes econdmicos deciden analizar el costo de

cuanto cuesta el dinero, la tasa de intereses se afecta por diferentes factores.

14. ¢ Qué costo considera que esta implicito al invertir en propiedad planta y equipo con sus

recursos propios?

Tabla 19.

Tipo de costo que esta implicito al invertir en propiedad planta y equipo.

Opciones Frecuencia Porcentaje W Costo de

oportunidad.

Costo de oportunidad. 12 21.1%

El grado de riesgo comercial 17 29.8%  El grado/de u -,

riesgo | 31.6%
La oferta y la demanda por 18 31.6% comercig
recursos de financiamiento \
i La ofertayla
demanda por

El valor del dinero en el 10 17.5% recursos de
tiempo financiamiento
u El valor del
0,
Totales 57 100% dinero en el
tiempo.

Anélisis:

El 31.6% considera que los costos implicitos en la inversion provienen unicamente de la oferta 'y
la demanda por recursos de financiamiento, obviamente lo consideran asi, por sus experiencias en
el otorgamiento de préstamos, también se observa que el 21.1% considera que el costo de
oportunidad podria afectarles, debido a que al llevar a cabo la inversion se pierden otras

oportunidades en el proceso.

15. ¢ Qué criterio utiliza para determinar el costo de los recursos propio?

Tabla 20.

Criterios a utilizar para determinar el costo de los recursos propios.



u Utilizar

_ _ _ metodologia 7.0%
Opciones Frecuencia Porcentaje como CAMP — .
Utilizar metodologia como 12 21.1% *
&« Tomar de
CAMP 188réncia la ?

Tomar de referencia la 19 33.3% inflacién del pafs
inflacion del pais '

Tomar de referencia la tasa 22 38.6%

de interés de un deposito a

plazo

Utilizo mi propio criterio. 4 7.0% i Utilizo mi propio
Totales 57 100% criterio.
Analisis:

El 38.6% consideran que el criterio para determinar el costo de los recursos propios es la de tomar
de referencia una tasa de interés de un depoésito a plazo. La tasa de interés se puede tomar la
referencia principal del precio del dinero. Se puede presentar en términos anuales y es esencial

sobre todo en los préstamos.

16. ¢ Cuél es la estructura de capital que le genera mejor rendimiento al realizar el proyecto

de inversion en propiedad, planta y equipo?

Tabla 21.
Estructura de capital para realizar el proyecto de inversion en propiedad planta y equipo.
Opciones Frecuencia Porcentaje
75% préstamo bancario y 18 31.6% B 75% préstamo
25% fondos propios. bancario y 25%
20% de fondos propios y 80% 10 17.5% R
préstamo bancario. RN
50% fondos propios y 50% 21 36.8% propios yiClll
préstamo bancario. préstamo
Otra estructura de capital. 8 14.0% R
50% fondos
Totales 57 100% PURISIRE
préstamo
bancario.
m Otra estructura
de capital.




Anélisis:

El 36.8% considera que la estructura de capital que les generaria mejor rendimiento y equilibrio
en el proyecto de inversion propiedad planta y equipo debe estar compuesta por el 50% de fondos
propios y 50% préstamo bancario, es importante tomar en cuenta la liquidez de la inversion, el
nivel de riesgo, rentabilidad deseada y plazos de la inversion.

De manera general la estructura de capital muestra la forma en que la empresa financia sus
inversiones. Es la combinacion de los recursos propios, representada por su patrimonio neto, y de

los recursos ajenos, representados por la deuda a largo y corto plazo.



Anexo 4: Matriz de entrevista al gerente general de KFB, S.A de C.V

Pregunta

Respuesta

¢ Qué opina sobre los resultados que
se obtienen al realizar estudios de
factibilidad financiera en propiedad
planta y equipo?

El  resultado es
importante ya que
ayudaria a tomar la
decision si 0 no es
rentable la inversion.

Anélisis
Proporcionar  los  célculos
adecuados  utilizados  las

herramientas financieras para
conocer si es factible la
inversion.

¢Qué andlisis realiza la empresa
antes de adquirir propiedad planta 'y
equipo?

Verificacion de
liquidez al momento
de tomar la decision.

Se deberia tomar un préstamo
financiero como una
oportunidad que se obtiene el
dinero para poderlo trabajar al
momento.

¢ Qué factores considera importantes
tomar en cuenta al momento de
adquirir propiedad planta y equipo
que garantice la factibilidad del
proyecto?

Se toman en cuenta
los saldos de cuentas
por cobrar de los
clientes.

Se  deberia  revisar las
condiciones de pagos que se
asigna a los clientes.

¢ Considera suficiente la Si son suficiente se Se deberian utilizar
informacion contable de la empresa puede verificar las herramientas financieras con
para llevar a cabo un proyecto de cuentas bancarias y VAN, TIRyPR.
inversion financiera en propiedad cuentas por cobrar de
planta y equipo? los clientes para

verificar la

disponibilidad  del

efectivo al momento

de invertir.
¢Estaria dispuesto en conocer si un Si, estuviese Se recomienda capacitar al
estudio de factibilidad financiera dispuestos en personal con temas técnicos y
para la adquisicion de propiedad adquirir financieros para que tenga unos
planta y equipo le proporcionaria conocimientos conocimientos de  fuentes
informacion suficiente para la toma técnicos y financieras que se utilizara en el
de decisiones? ¢Por qué? financieros. proyecto.
¢Podria comentar si la empresa No, se tiene Se  deberia conocer los
anteriormente ha analizado a través conocimientos de los elementos  principales  que

de técnicas financieras como el flujo
de caja libre, flujo de caja del
inversionista y similares cuando se
ha presentado una oportunidad de
inversion en propiedad y equipo?

flujos de caja libre,
flujo de caja del
inversionista.

componen estos tipos de técnica
financiera, como inversion,
ingresos y costos.




Pregunta

Respuesta

Analisis

;Cuando decide realizar una
inversion en propiedad planta vy
equipo que factores econémicos y
financieros toma en cuenta para
despejar la incertidumbre al llevar a
cabo el proyecto de inversion?

Se toman en cuenta el
capital de trabajo que se
tiene en el momento.

Se debe analizar cada factor
econdémico y financiero para
despejar todas las dudas que
se presenta a la hora de
invertir.

¢Cudl es el proceso de adquisicion
en propiedad planta y equipo dentro
de la empresa actualmente?

Se solicita una cotizacion
de vehiculos a grupo Q, se
analiza el costo y luego
verifican la
disponibilidad de efectivo

Se recomienda analizar la
estructura financiera cual le
conviene a la empresa,
analizar las tasas de los
prestamos financieros si se

que se tiene para tomar la pretende  comprarlos  al
decision si utilizar fondos crédito.
propios 0  prestamos
financiero.
¢Qué elementos le Illevaron a Falta de unidades de Se recomienda ampliar el
considerar  que invertir  en transporte para mercado para poder generar

propiedad, planta y equipo podria
mejorar la productividad de la
empresa?

proporcionar el servicio
de carga, se estaba
subcontratando el
servicio y esto genera
incrementos en el costo a
no utilizar vehiculos
propios.

una mejor rentabilidad.

¢Cudles son los criterios que se
toman en cuenta para decidir las
fuentes de financiamiento a utilizar
en el proyecto de inversion en
propiedad planta y equipo?

El tiempo que se tarda en
retornar la inversion en
propiedad planta vy
equipo.

Elaborar un estudio de
factibilidad financiera para
poder analizar la sensibilidad
del proyecto en el transcurso
del tiempo.

¢Considera usted que un estudio de
factibilidad financiera podria ayudar
a definir las fuentes de
financiamiento a la hora de invertir
en propiedad planta y equipo?

Si, se analizan cada una
de las fuentes de
financiamiento que
conviene utilizar en el
proyecto.

Analizar cada uno de los
elementos de las fuentes de
financiamiento para poder
tener claro que es lo que se
espera en el proyecto de
inversion.

En caso de solicitar un préstamo a
una institucion financiera ;Qué
informacion  del proyecto de
inversion en propiedad planta y
equipo estd  disponible para
justificar la inversion que se desea
realizar?

Solicitan los  estados

financieros.

Se recomienda presentar un
estudio de factibilidad
financiera.




Pregunta

Anadlisis

¢Alguna institucion financiera le han
solicitado un estudio de factibilidad
financiera al momento de invertir en
propiedad planta y equipo?

Respuesta
No, ninguna ha
solicitado.

Elaborar el estudio de factibilidad
financiera en inversién para que lo
utilicen como guia.

¢Ha  considerado  analizar la
factibilidad financiera de la inversién
en propiedad, planta y equipo antes de
ejecutarla?

Si, para tomar una
mejor decision a la
hora de invertir.

Tener un estudio de factibilidad
financiera con una buena
estructura técnica y financiera.

Considerando sus opiniones en las Si, ayudase un Presentar un  estudio de
preguntas anteriores ;Cree que un estudio de factibilidad financiera con las
estudio de factibilidad financiera factibilidad herramientas, estructura, técnicas
podria proporcionar informacion que financiera. para poder llevar a cabo el
contribuya a la toma de mejores proyecto.

decisiones en la empresa?

¢ Estaria dispuesto a realizar un estudio  Si, estuviese Presentar un  estudio  de

de factibilidad financiera que le ayude
a minimizar los riesgos y maximizar la
probabilidad de obtener los beneficios
que se espera de la inversion en
propiedad planta y equipo?

dispuestos en realizar
un estudio de
factibilidad
financiera.

factibilidad financiera para que
cumpla las expectativas del
inversionista.

¢Considera que un trabajo de
investigacion enfocado en el estudio de
factibilidad financiera de un proyecto
de inversion para adquirir propiedad,
planta y equipo podria ser Gtil para las
PYMES del sector transporte de carga?

Si, fuera atil ya que
ayudara a tener mas
conocimientos
financieros el sector
transporte de carga.

Elaborar una investigacion de
estudio de factibilidad financiera
para que conozcan la importancia
de poder llevarlo a cabo y pueda
ayudar a tomar decesiones a la
hora de invertir.

¢Considera que un estudio de
factibilidad financiera representa un
gasto de tiempo y dinero o una
herramienta  Gtil  para  obtener
informacién importante para la toma
decisiones antes de realizar un proyecto
de inversién en propiedad planta y
equipo?

Si, representa un
gasto de tiempos y
dinero.

Demostrar que los estudios de
factibilidad financiera ayuda con

la sostenibilidad, tiempo vy
rentabilidad, los proyectos de
inversiones.




Anexo 5: Calculo de la tasa minima aceptable de rendimiento (TMAR)
Formula de la TMAR:

TMAR-= Tasa de inflacidn proyectada + Premio al riesgo

| Método exponencial

Datos histéricos Proyeccion
Afio 2018]2019] 2020 [2021]2022] 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Inflacion 0.43] 0 |-0.09]6.11]7.32
Proyeccion de la 4.07%|3.21%| 3.03%]| 15.379%| 17.77%
inflacion
Proyeccién de la tasa de inflacion anual
2023 2024 2025 2026 2027
4.07% 3.21% 3.03% 15.37% 17.77%

Calculo de la media geométrica
Se realiza el producto de las tasas de inflacién de los afios 2023 al 2027:

4.07% x 3.21% x 3.03% x 15.37% x 17.77% = 0.000001083023

Se obtiene la raiz respectiva de acuerdo con el nimero de afios proyectados:

3/0.000001083023 = 6.41%
La tasa de inflacién proyectada utilizando la media geométrica corresponde al: 6.41%

Premio al riesgo:

Corresponde a la tasa de rentabilidad que un inversionista exige a un activo por asumir el
riesgo de ejecutarla, comparada con otro activo considerado libre de riesgo.

La tasa libre de riesgo para los LETES del GOES corresponde al: 8.25%

TMAR= Tasa de inflacién proyectada + Premio al riesgo
Sustituyendo:

TMAR=6.41% + 8.25%

TMAR= 14.66%



Anexo 6: Periodo de Recuperacion de la Inversion (PRI)

(b—c)
d

PRI = a +

Donde:

a = Afo inmediato anterior en que se recupera la inversion.

b = Inversion inicial.

¢ = Flujo de efectivo acumulado del afio inmediato anterior en el que se recupera la inversion.
d = Flujo de efectivo del afio en el que se recupera la inversion.

Transportes KFB, S.A de C.V.
Periodo de recuperacion de la inversion (PRI)

Periodo Flujo de efectivo LRI
acumulados

Afio 0 $ (155,250.00)
Afio 1 $ 24,995.65 $ 24,995.65
Afio 2 $ 36,580.33 $ 61,575.98
Afio 3 $ 48,189.54 $ 109,765.52
Afio 4 $ 60,789.39 $ 170,554.92
Afo 5 $ 98,842.43 $ 269,397.35

Datos:

a= afo3

b= 155,250.00

c= 109,765.52

d= 60,789.39

Reemplazando los valores en la formula:

pri =3 SIS0 - S109765:52 _ 5 ;) 393057115724 a
- $60,789.39 - anos

Para determinar el nimero de meses se resta el nimero entero y luego se multiplica por
12:

0.74823057115724 x 12 = 8.97876685388688 meses
Para expresar el nimero de dias restamos nuevamente el nimero entero y multiplicamos
la fraccidn por 30 que es el nimero de dias:

0.97876685388688 x 30 = 29.3630056166064 dias

De esta forma, se ha determinado que la recuperacion de la inversion tomara 3 afos, 8
meses y 29 dias.



Anexo 7: Intereses tasa impositiva

Intereses (Tasa impositiva)
Periodo | Factor Intereses del Intereses menos ISR
préstamo
2023 70% $ 8,666.30 | $ 6,066.41
2024 70% $ 7,13750 | $ 4,996.25
2025 70% $ 541481 | $ 3,790.36
2026 70% $ 347364 | $ 2,431.55
2027 70% $ 1,286.28 | $ 900.39
Total $ 2597852 | $ 18,184.96

Los intereses del préstamo adquirido detallados anteriormente, para efectos del flujo de
caja del inversionista deben estar libres de la tasa del impuesto sobre la renta.



Anexo 8: Analisis de sensibilidad del proyecto segun el escenario favorable.

Para el escenario favorable del proyecto, se ha considerado la siguiente informacion:

Variable:

Ventas anuales = $215,000.00.
Tasa de descuento = 11.53%

Para el escenario favorable, se ha considerado una proyeccién de ventas anuales fijas por
$215,000.00, manteniendo los mismos gastos proyectados para dicha inversion, el aumento de las
ventas respecto al escenario esperado es porque el inversionista plantea alcanzar un 50% de

crecimiento de clientes.

Numero de clientes

estimados para el primer 9
afo:
% de crecimiento de
° 50%
clientes:
2023 2024 2025 2026 2027 Total ventas
Clientes 9 14 20 30 46
Ventas anuales 215,000.00 | $215,000.00 | $215,000.00 | $ 215,000.00 215,000.00
$ $ ¥ $ $ $1,075,000.00
Total
Estado de Resultados proyectado
Transportes KFB, S.A de C.V.
Estado de resultados proyectado de los afios 2023 a 2027 (Escenario favorable)
Expresado de ddlares de los Estados Unidos de America
Concepto 2023 2024 2025 2026 2027
Ingresos $ 215,000.00 | $ 215,000.00 | $ 215,000.00 | $ 215,000.00 | $ 275,000.00
Menos:
Costos y gastos
Gastos $ 126,888.84 | $ 132,762.22 | $ 139,076.67 | $ 145,867.52 | $ 153,173.05
Gastos Financieros $ 8,666.30 | $ 713750 |$ 541481|% 347364|% 1286.28
Utilidad de operacion $ 7944486 |3 75,100.29 [$ 70,508.52 [ $ 65,658.84 [ $ 120,540.67
Menos:
Impuesto s/la Renta 30% $ 2383346 $% 22,530.09 [$ 21,152.56 [ $ 19,697.65[$ 36,162.20
Utilidad del proyecto $ 556114093 52,570.20 | $ 49,355.97 [$ 45,961.19 [$ 84,378.47




Flujo de caja proyectado

Transportes KFB, S.A. de C.V.
Flujo de caja proyectado de los afios 2023 a 2027 (Escenario favorable)
Expresado en Délares US$ de los Estados Unidos de América

Afios 2023 2024 2025 2026 2027
Inversion inicial $ (155,250.00)
Ingresos $ 215,000.00 $ 215,000.00 $ 215,000.00 $ 215,000.00 $ 215,000.00
Gastos $ 95,838.84 $101,712.22 $ 108,026.67 $ 114,817.52 $ 122,123.05
Depreciacion $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00
Valor de rescate $ - $ - $ - $ - $  60,000.00
Utilidad antes de ISR y reservas $ 88,111.16 $ 82,237.78 $ 7592333 $ 69,132.48 $ 121,826.95
Impuesto sobre la renta $ 26,433.35 $ 24,671.34 $ 22,777.00 $ 20,739.74 $  36,548.09
Utilidad neta $ 61,677.81 $ 57,566.45 $ 53,146.33 $ 48,392.74 $ 85,278.87
+ Depreciacion $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00
Total flujo del proyecto $ (155,250.00) $ 92,727.81 $ 88,616.45 $ 84,196.33 $ 79,442.74 $ 116,328.87
VAN del proyecto: $ 258,369.72
Tasa interna de retorno (TIR): 50.82%
Valor actual neto y tasa interna de retorno
Transportes KFB, S.A de C.V.
Flujo de caja del proyecto (Escenario favorable)
Tasa de descuento: 11.53%
Concepto Arios Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Inversion inicial $  (155,250.00)
Flujos de efectivo $ 92,727.81 | $ 8861645 |$ 8419633 |$ 7944274 ($ 116,328.87
Valor presente $ 8314121 |$ 7945489 |$ 75491.75|$% 71,229.60 | $ 104,302.28 | $ 413,619.72
Valor actual neto (VAN) $ 258,369.72
VAN del proyecto: $ 258,369.72
Tasa interna de retorno (TIR): 50.82%




Anexo 9: Analisis de sensibilidad del proyecto segun el escenario desfavorable.

Para el escenario desfavorable del proyecto, se ha considerado la siguiente informacion:

Variable:

Ventas anuales = $92,000.00.
Tasa de descuento = 11.53%

Para el escenario desfavorable, se ha considerado una proyeccion de ventas anuales fijas
por $92,000.00, manteniendo los mismos gastos proyectados para dicha inversion, en este
escenario, se ha considerado el 15% de crecimiento de clientes, lo que impacta directamente en

las ventas esperadas.

Estado de resultados proyectado

Transportes KFB, S.A de C.V.

Expresado de délares de los Estados Unidos de America

Estado de resultados proyectado de los afios 2023 a 2027 (Escenario desfavorable)

Concepto 2023 2024 2025 2026 2027
Ingresos $ 92,000.00 % 92,000.00 | $ 92,000.00 | $ 92,000.00 | $ 152,000.00
Menos:
Costos y gastos
Gastos $ 126,888.84 | $ 132,762.22 [ $ 139,076.67 | $ 145,867.52 [ $ 153,173.05
Gastos Financieros $ 8,666.30 | $ 713750 |$ 541481 |$ 347364|$ 1,286.28
Utilidad de operacion $ (43555.14) $ (47,899.71)| $ (52,491.48)| $ (57,341.16)| $ (2,459.33)
Menos:
Impuesto s/la Renta 30%
Utilidad del proyecto $ (43555.14) $ (47,899.71)| $ (52,491.48)| $ (57,341.16)| $  (2,459.33)

Flujo de caja proyectado

Afios

Inversién inicial
Ingresos
Gastos
Depreciacion
Valor de rescate
Utilidad antes de ISR y reservas

Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

+ Depreciacion
Total flujo del proyecto

VAN del proyecto:

Tasa interna de retorno (TIR):

Transportes KFB, S.A. de C.V.

Flujo de caja proyectado de los afios 2023 a 2027 (Escenario desfavorable)
Expresado en Délares US$ de los Estados Unidos de América

$ (155,250.00)

2023 2024 2025 2026 2027
$ 92,000.00 $ 92,000.00 $ 9200000 $ 92,000.00 $  92,000.00
$ 95,838.84 $101,712.22 $ 10802667 $ 114817.52 $ 122,123.05
$ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,050.00 $  31,050.00
$ - % -8 -8 $  60,000.00
$  (34,888.84) $ (40,762.22) $ (47,076.67) $ (53,867.52) $  (1,173.05)
$ - $ - $ - $ - $ -
$  (34,888.84) $ (40,762.22) $ (47,076.67) $ (53,867.52) $  (1,173.05)
$ 31,050.00 $ 31,050.00 $ 31,5000 $ 31,050.00 $  31,050.00
$ (3,838.84) $ (9,712.22) $ (16,026.67) $ (22,817.52) $  29,876.95

$  (155,250.00)

$  (175440.25)

-42.91%




Flujo de caja del proyecto

Tasa de descuento: 11.53%
Concepto Afios Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Inversion inicial $  (155,250.00)
Flujos de efectivo (3838.84)[$ (9,712.22)| $ (16,026.67)| $ (22,817.52)| $ 29,876.95
Valor presente (3441.96)| $  (8708.12)| $ (14369.76)| $  (20458.54)| $ 26,788.14 | $ (20,190.25)

Valor actual neto (VAN)

$ (175,440.25)

VAN del proyecto:

Tasa interna de retorno (TIR):

$  (175440.25)

-42.91%




Anexo 10: Cronograma.

CRONOGRAMAS DE ACTIVIDADES-TRABAJO DE GRADO 2023

Mes Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto |Septiembre| Octubre | Noviembre | Diciembre
Semanas S1{S2|S3545152S354S1S2S3S4S1534S9S4S1SAS3S4|S1S2S3S4{SYS2AS9S4[S1|S2|S3S4|S1 |S2 |S3|S4 S1
Actividades

clases de Trabajo de Graduacion.

ETAPA 1: DEL PROYECTO DE INVESTIGACION

Eleccion y aprobacion del tema.

Desarrollo del plantamiento del problema

Asesoria

Elaboracion de anteproyecto

Presentacion de la etapa 1-del proyecto de
investigacion

ETAPA 1l. TRABAJO DE GRADO O INFORME FINAL

Capitulo 1-Plantamiento del problema y
marco teorico.

Planteamiento del problema

Delimitacion del proyecto

Objetivos

Marco teorico conceptual,tecnico y legal

Capitulo 2-Metodologia de la investigacion.

Disefio metodologia de la investigacion.

Formulacion de hipotesis

Capitulo 3- Caso practico

Caso practico de factibilidad financiera.

Entrega documento final

Exposicion

Defenza




