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Resumen

Se desarrollé la evaluacién del proyecto “Té de Romero con Limén” con la
finalidad de conocer su factibilidad economica. Por tal razdn se estimd la
inversion inicial para la construccion de la planta, cuyo monto total fue de
$1'966,841.98. Para recaudar la inversion inicial se tomaran diferentes
alternativas de financiamiento; inversion propia, fusidbn con socios externos y
préstamos bancarios. Asimismo se determinaron los costos de produccion,
administracion, distribucion y ventas, financiamiento y costos fiscales, para
conocer los posibles compromisos que va tener la empresa Té Nutre. De igual
manera se realizé un andlisis marginal para anticiparse a la evaluacion
econOmica y decidir si se podia continuar con el proyecto. Se llevé a cabo la
evaluacién econdémica determinando el horizonte de evaluacion, depreciacion
de activos fijos, estado proforma, tasa interna de retorno, valor actual neto y
tasa minima aceptable de rendimiento. EI VAN fue mayor que cero, mientras
que la TIR fue que mayor que la TMAR lo que indica que el proyecto es
aceptable y puede seguir adelante. Sin embargo los criterios de evaluacion
para calcular la rentabilidad de un proyecto no fueron del todo exactos, por lo
que fue necesario hacer un andlisis de sensibilidad para tomar en cuenta que
los cambios del entorno y de las variables estimadas que son imposibles de
predecir con exactitud. El proyecto creado por la empresa Té Nutre S.A.
presenta resultados positivos por lo que es viable econ6micamente.



1. INTRODUCCION

La decision de echar andar un proyecto se toma en funciébn de diversos
factores. Algunos proyectos se realizan por su rentabilidad social, otros por su
rentabilidad medioambiental, pero por lo general, la viabilidad de la mayoria de
los proyectos industriales suele estar determinada por su rentabilidad

econdmica.

Cuando se requiere medir el efecto de un proyecto en la economia de una
unidad productiva, se realiza una evaluacion econémica (Gomez, 1999). La
evaluacion significa la planeacién econdmica y financiera de las acciones
dentro del proyecto con el fin de medir si un sacrificio en los recursos publicos y
privados sera compensado con los beneficios por recibirse durante la vida de

proyecto (Hernandez, 2005).

Thompson (2006) define a la evaluacion de proyectos como: un instrumento o
herramienta que genera informacion permitiendo emitir un juicio sobre la
conveniencia y confiabilidad de la estimacion preliminar del beneficio que
genera el proyecto en estudio. Esta evaluacion juega un papel trascendental
en la seleccién de un proyecto, al permitir realizar ajustes en su disefio y
ejecucion, de tal forma que pueda facilitar el cumplimiento de las actividades

programadas Yy el logro de los objetivos propuestos.

Por lo antes mencionado, el objetivo de este trabajo es hacer la evaluacién del

proyecto de té de romero con limoén para determinar su factibilidad



2. ESTIMACION DE LA INVERSION; COSTOS DE CAPITAL

Para llevar a cabo un proyecto, ya sea para la creacion de una planta completa
o la transformacion de una instalada, se tienen que tomar una de las decisiones
mas complicadas y trascendentales de todo el proceso, la cual es la decision

de invertir.

Invertir es renunciar a satisfacciones inmediatas a cambio de esperanzas de
beneficios futuros. En el contexto empresarial, las renuncias y satisfacciones se
miden en unidades monetarias, con lo que se entendera por inversion un
proceso en el que hay pagos mas o menos inmediatos y unos cobros futuros
(Gbémez, 1997).

Segun la FAO (1999) las decisiones sobre inversiones estan basadas en los
beneficios, la sustentabilidad de la alternativa técnica elegida y en el capital
disponible o prestado. Es por esto que Té Nutre se ha planteado estimar la
inversion necesaria para la creacion de su planta, tomando en cuenta las

necesidades que ésta tiene en la produccion de té de romero con limén.

1.1 Inversion Fija

La inversion fija es la que permanece constante, también llamada formacion
bruta de capital fijo. Las principales clases de inversion fija son equipo y
magquinaria (equipo de trabajo, equipo de reparto, equipo de seguridad, equipo
de computo, y equipo de oficina), terrenos y obra civil. Asi mismo establecen
Hernandez et al. (2005) que la inversion fija es la base necesaria para
programar las erogaciones, sobre todo cuando no se va incurrir
inmediatamente en ellas, como sucede en la construccién de instalaciones, que
muchas veces no se aprovechan enseguida. En las tabla 1 y 2 se observa la

estimacion de la inversion fija en inmueble y total en la planta de Té Nutre.
1.2 Inversion Diferida

La inversion diferida se caracteriza por su inmaterialidad y son los derechos
adquiridos y servicios necesarios para la implementacion del proyecto en
cuestion. Esta conformada por costos de instalacion de maquinaria y equipo,

capacitacion, servicios de gestoria para predio y obra civil, costos de servicios



de ejecucion de obra, entre otros. En la tabla 3 se muestra la estimacion de la
inversion diferida para Té Nutre.

Tabla 1. Inversion Fija en Inmueble

' . Superficie Valor Valor de
Activo Tipo o L
(m2) Unitario ($) adquisicion ($)
Predio Uso de suelo Layout $742.85/m2 $371,428.5
Industrial
Infraestructura Industrial Layout $814.8/m2 $325,920.00

Tabla 2. Inversion Fija

Area/ Activo Valor de

Adquisicién

Inmueble $697,348.5
Produccién

1- Marmita de coccién hervidor $2,900.00
2 -Motobomba Maxi de agua 2x2 de 5.5 hp $4,600.00
1 - Centrifuga con bolsa filtrante $3,000.00
1 - Enfriado: marmita $2,900.00
1 - Monobloque para tapa rosca $10,000.00
Administracion

1- Escritorio $399.00
1- Silla secretarial $849.15
1- Sala Recibidora $1,689.00
1- Juego de sillas empresariales $1,689.00
1- Archivero $3,999.00
1- Mesa redonda $2,599.00
1- Computadora $6,000.00
Distribucion y Ventas

1-Camioneta Chevrolet 2009 $132,000.00

Total $869,972.65




Tabla 3. Inversion diferida

Concepto Costo
Costos de Instalacion de maquinariay equipo $68,994.50
Costos de Capacitacién $0.00
Costos indirectos del producto

Busqueda Fonética $112.99
Registro de marca $2,493.00
Cabdigo de Barras $8,000.00
Patente $8,714.00
Inscripcidn ante la Secretaria de Salud (SSA) $0.00
Impacto ambiental $0.00
Informacién Nutricional $1,100.00
Costos de servicios de gestoria para predio y obra civil

Dictamen técnico de uso de suelo $122.34
Dictamen técnico de calidad y Avalluo $1380.00
Alineamiento $82.50
Permiso de obra y construccion $3,610.00
Contratos de servicios (agua, luz, comunicaciones) $4,500.00
Costos de servicios de ejecucion de obra

Disefio de la planta $15,000.00
Construccién de la planta $877,760.00
Total $991,869.33

1.3 Inversion Total

La inversion total se obtiene de la sumatoria de la inversion fija y diferida,
misma que establece la estimacién del monto total del capital que sera
requerido para el implante de la planta. De acuerdo a los datos obtenidos la

inversion total necesaria sera de $ 1°861,841.98

1.4 Andlisis y alternativas de Inversion

La inversion total para la construccion e implantacion de la planta Té Nutre en

Valle del ejido sera de $ 1'861,841.98, sin embargo también se tomé en cuenta



rentar una pequefia bodega de 592 m? con precio de $37/m? en la colonia
Venadillo para iniciar la produccion de té, que daria una inversion total de
$826,038.48. A simple vista pareceria que es mejor rentar, sin embargo se ha
pensado a largo plazo y se consideré que es mejor hacer una inversion fuerte
para tener un patrimonio seguro y conforme pasen los afios evitar pagar una

renta costosa.
1.5 Financiamiento de la Inversién

Habiendo determinado la cantidad de recursos necesarios para realizar el
proyecto fue necesario conocer los posibles medios de financiamiento para
obtener éstos recursos. Las opciones reales de inversion disponibles son:
préstamo bancario, consorcio accionario e inversion propia. Debido a que los
creadores del proyecto Té nutre no cuentan con el capital necesario se debe
proceder a repartir un porcentaje de la inversibn a las 3 opciones antes

mencionadas.

El banco con mejor contexto de préstamo fue BANAMEX ya que cobra
alrededor de 20% anual de impuestos sobre la cantidad prestada a un contexto
no amortizable, por lo que se decidi6é utilizar un préstamo bancario de
$550,000.00, que es el tope de lo que las finanzas de la empresa puede
soportar. Por otro lado va ser necesaria la solvencia de un socio empresarial
gue cologue hasta un 49% o menos del total de los recursos necesarios, toda
vez que no sea el accionista mayoritario de la empresa. Los demas gastos
correran por cuenta de los creadores del proyecto y por el bono PYMES

ofrecido por el gobierno federal que suma una cantidad de $30,000.00
1.6 Cronograma de inversiones

Para controlar y planear las inversiones fijas y diferidas fue fundamental
construir un cronograma de inversiones (Tabla 4), tomando en cuenta los
primeros cinco afios en que estara en funcién la empresa Té nutre y de esta

manera capitalizar o registrar cada uno de los movimientos que se haga.



Tabla 4. Cronograma de Inversiones

Periodo

Concepto de las actividades 2012 2013 2014 2015 2016

Elaboracion del proyecto

Busqueda fonética

Determinacion de la informaciéon nutricional

Determinacion de la vida de anaquel

Determinacion del codigo de barras

Registro de marca

Adquisicion de alquiler

Permiso de uso de suelo

Tramites

Solicitud de maquinaria

Adquisicion de muebles y equipo de oficina

Implantacion de la maquinaria

Compra de materia prima a proveedores

Contratacion de empleados

Capacitacion

Pruebas y arranque

Produccion

Adquisicion de camioneta Chevrolet 2009




2. DETERMINACION DE COSTOS

La determinacion de los costos es una parte fundamental para la evaluacion de
proyectos, ya que a partir de estos se puede conocer el comportamiento de la
empresa Té Nutre en un periodo de cinco afios, mismos que seran
determinantes para la toma de decisiones. Los costos seran determinados a
partir del volumen de produccién estimado de acuerdo a la demanda del

mercado (Tabla 5).

Tabla 5. Programa de produccion en el horizonte de evaluacion.

Periodo (Afio) Volumen de produccion Observacion.
(unidades)
El producto inicia en mercados
2012 251341.54 pequefios para darse a
conocer, a través de diferentes
medios
2013 304776.75 Inicia el aumento de demanda
del producto en la ciudad.
2014 384971.13 El producto es solicitado en
mercados mas grandes
2015 466815.99 El producto empieza a darse a
conocer en el estado.
2016 524130.62 La demanda aumenta en el
estado

2.1 Costos de produccién

Los costos de produccién (también llamados costos de operacion) son los
gastos necesarios para mantener un proyecto, linea de procesamiento o un
equipo en funcionamiento. En una compafiia estandar, la diferencia entre el
ingreso (por ventas y otras entradas) y el costo de produccion indica el
beneficio bruto (FAO, 1999).

Para anticipar los resultados econdmicos que va producir el proyecto de té de
romero con limon se calculd por medio de presupuestos, el costo de produccién
durante los primero cinco afios de funcionamiento de la empresa. Para hacer
este céalculo se determinaron los costos variables como materia prima, insumos

y materiales indirectos y costos fijos como la mano de obra directa e indirecta.



En la tabla 6 se observa la estimacién de costos de materia prima que implica a
aguellos materiales que entran y forman parte del producto terminado por un
periodo de cinco afos, determinando la cantidad en gramos por unidad y su
costo unitario. También se estimaron los costos de materiales indirectos, que
corresponde a aquellos que forman parte de la presentacion final del producto

como etiqueta y envase (Tabla 7).

Los costos de mano de obra directa son aquellos que se efectian por el pago
del personal que se encarga de transformar la materia prima en producto
terminado, para su estimacién se tomo como base el salario minimo ($56.70)
propuesto por el SAT para el 2011, asi mismo el nimero de salarios minimos

se determino de acuerdo al puesto que ocupaba cada empleado (Tabla 8).

Por otro lado la mano de obra indirecta, es aquella que es necesaria en el de
departamento de produccién, pero que no interviene directamente en la
transformaciéon de las materias primas. Este monto se determino de la misma
forma que la mano de obra directa (Tabla 9). En la tabla 10 se observan los

costos de cada mano de obra para determinar los costos fijos de produccion.

Todo proceso productivo requiere de insumos para su funcionamiento, es por
ello que es trascendental determinar este tipo de costos. De acuerdo a las
necesidades del proceso de elaboracion de té de romero se estimaron los
costos de agua (Tabla 11), gas (Tabla 12) y electricidad (Tablas 13y 14).

En la tabla 15 se muestra el total de los costos variables de produccion. Y
finalmente en la tabla 16 se observan los costos fijos y variables para dar como

resultado el costo global de produccion.



Tabla 6. Costos de materia prima

Materia Prima  Cantidad  Costo Volumen de produccién Anual
de Té Unitario 2012 2013 2014 2015 2016
(gramos) 251341.54 304776.75 384971.13 466815.99 524130.62
unidades unidades unidades unidades unidades
Costo total incurrido
Hojas de
romero 2.4 0.1626 40868.1344  52227.31009 69524.7235 88848.9124 105133.521
Azucar blanca 60 0.7226 181619.3968 232099.9648 308970.266 394847.627 467216.987
Jugo de Limén 6 0.0317 7967.526818 10182.07706 13554.328 17321.7129 20496.5105
Agua purificada 531.6 0.16612 41752.85662 53357.9382 71029.8098 90772.3329 107409.474
Total 600 1.08302 272207.9147 347867.2901 463079.127 591790.585 700256.492
Tabla 7. Costo de materiales Indirectos
Material Costo Volumen de produccion Anual
Unitario 2012 2013 2014 2015 2016
251341.54 304776.75 384971.13 466815.99 524130.62
unidades unidades unidades unidades unidades
Costo total incurrido

Etiqueta 0.2375 59693.61575 76285.2777 101550.5648 129776.2404 153562.1842
Envase 0.4 100536.616 128480.468 171032.5302 218570.5102 258631.0471
Total 0.6375 168865.0389 204765.745 258644.7304 313632.5986 352139.7122




Tabla 8. Costo de mano de obra directa
Trabajadores Sueldo por turno Periodo
Puesto Numero # Salario Salario 2012 2013 2014 2015 2016
requerido minimo en Unturno Unturno Un turno Un Un turno
por turno pesos diario diario diario turno diario
diario
Jefe de
-, 1 3.5 198.45 72434.3 72434.25 72434.3 72434.3 72434.25
Produccion
Obreros 3 2 113.4 124173 124173 124173 124173 124173
Total 196607 196607.25 196607 196607 196607.3
Tabla 9. Costo de mano de obra indirecta
Trabajadores Sueldo por turno Periodo
Puesto NUmero # Salario 2012 2013 2014 2015 2016
requerido  Salario en Un Un turno Un Un Un turno
porturno minimo pesos turno diario turno turno diario
diario diario diario
Jefe de Control de calidad 1 4 226.8 82782 82782 82782 82782 82782
Conserje 1.5 85.05 31043.3 31043.25 31043.3 31043.3 31043.25
Total 113825 113825.25 113825 113825 113825.3
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Tabla 10. Costos Fijos de Produccion

Concepto Periodo
2012 2013 2014 2015 2016
Total 310432.5 310432.5 310432.5 310432.5 310432.5
Tabla 11. Costos por consumo de Agua Potable
Periodo Volumen de produccion Consumo por Consumo Anual Costo Anual
(unidades) mes (litros) (litros)
2012 251341.54 1500 18,000.00 6863.4
2013 304776.75 1500 18,000.00 7233.26863
2014 384971.13 1500 18,000.00 7623.06947
2015 466815.99 1500 18,000.00 8033.87669
2016 524130.62 1500 18,000.00 8466.8223
Tabla 12. Costos de consumo de gas LP
Periodo Volumen de produccién Costo
(unidades) Consumo Anual Anual
Kg totales  Cilindro estacionario (100 kg)
2012 251341.54 11,431.01 12 6756
2013 304776.75 13,861.25 14 8306.76098
2014 384971.13 17,508.49 18 11255.673
2015 466815.99 21,230.79 21 13839.2814
2016 524130.62 23,837.46 24 16668.6632

11



Tabla 13. Consumo de electricidad de la maquinaria

Consumo de electricidad

Por turno de Por 274 dias hébiles al afio

Maquinaria Por hora 8 horas (KW/h)
(KW/h) (KW/h)
Con un turno

Marmita de coccién hervidor 0.2 1.6 438.4
Centrifuga con bolsa filtrante 2.05 16.4 4493.6
Enfriador: Marmita de coccidon hervidor 0.2 1.6 438.4
Mono bloque para tapa de rosca 2.2 17.6 4822.4
Cuarto frio 20.3 162.4 44497.6
Total 24.95 199.6 54690.4

Tabla 14. Costos totales por consumo de electricidad

Periodo Numero de turnos diarios Consumo anual (KW/h) Costo Anual
2012 1 54690.4 59831.2976
2013 1 54690.4 63055.60623
2014 1 54690.4 66453.67285
2015 1 54690.4 70034.86128
2016 1 54690.4 73809.03995

12



Tabla 15. Costos variables de produccién

Concepto Periodo
2012 2013 2014 2015 2016
Materias Primas 272207.9147 347867.29 463079.127 591790.585  700256.4916
Materiales indirectos  168865.0389 204765.745 258644.7304 313632.599 352139.7122
Agua Potable 6863.4 7233.26863  7623.069472  8033.87669  8466.822301
Gas LP 6756 8306.76098  11255.67299  13839.2814  16668.66319
Electricidad 59831.2976  63055.6062  66453.67285  70034.8613  73809.03995
Total 514523.6512  631228.671  807056.2728  997331.203  1151340.729
Tabla 16. Costos de produccién global
Periodo Tipos de costos Costo total
Costos fijos Costos variables
2012 310432.5 514523.6512 824956.15
2013 310432.5 631228.6712 941661.17
2014 310432.5 807056.2728 1117488.8
2015 310432.5 997331.2028 1307763.7
2016 310432.5 1151340.729 1461773.2

13
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2.2. Costos de administracion

Los costos de administracion son aquellos necesarios para la gestion de la
empresa. Se refieren basicamente a los sueldos del personal que tendra a
cargo la organizacion administrativa, costos de papeleria de oficina, servicios y

comunicacioén, uniformes, publicidad e imagen.

Para la determinacion del sueldo del personal de administracion se tomo como
base el salario minimo ($56.70) correspondiente al estado de Sinaloa (Zona C)
que establece el SAT para el afio 2011. El costo anual que se tendréa que cubrir

por cada personal se observa en la tabla 17.

Tabla 17. Costos de sueldo de personal de administracion

Concepto Salarios Minimos Sueldo mensual Costo total anual
Gerente general 5 8505 102060
Administrador 25 4252.5 51030
Secretaria 2 3402 40824
Total 193914

También se determinaron los costos de articulos de oficina (Tabla 18) que
seran requeridos anualmente por Te Nutre, para ello se consultaron

directamente precios en Office Depot Mazatlan.

Para la determinacion de costos de servicios de comunicacion (Tabla 19) se
consultaron los precios directamente con la compafiia que se piensa contratar
para dar servicio de teléfono e internet, para la estimacién de costos de registro
y renovacion de pagina de internet (Tabla 19) se utilizdé la mecéanica antes
mencionada. Se consultd a Mi empresa en linea, compafia dedicada a la
creacion de sitios web para pequefas y medianas empresas. Por otro lado en
la tabla 20 se muestran los costos para la publicidad e imagen de Té nutre a

nivel municipal.
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Tabla 18. Costos de Articulos de oficina del area administrativa.

Concepto Costo por Cantidad requerida Costo
presentacion anualmente anual
Paquete de 500 hojas 47.9 7 $335.30
blancas tamafio carta
Paguete de 500 hojas 49.9 2 $99.80
blancas tamafio oficio
Cartucho de tinta negra 230 10 $2300.00
Cartucho de tinta color 350 7 $2450.00
Libreta de 100 hojas 9.9 10 $99.00
Paquete Plumas (12 pzas.) 26.9 3 $80.70
Paquete Lapices (12 pzas.) 41.9 1 $41.90
Paguete borradores 13.9 1 $13.90
Corrector de pluma 34.9 6 $209.40
Paquete de 3 sacapuntas 9.9 4 $39.60
Paquete de 100 carpetas 94.5 2 $189.00
tamano oficio
Paquete de 100 carpetas 79 2 $158.00
tamafio carta
Marcadores 12 20 $240.00
uUsB 120 3 $360.00
Paquete de post it 14 2 $28.00
Total $6,884.60
Tabla 19. Costos de servicios
Teléfono e internet Pagina de internet
Periodo Costo Anual Costo Anual
2012 6300 1399
2013 6639.381 1474.36413
2014 6997.044454 1553.788126
2015 7373.975239 1637.490692
2016 7771.211285 1725.702316

Tabla 20. Costos de Publicidad e Imagen

Periodo Costo Anual
2012 494
2013 520.61178
2014 538.7811311
2015 557.5845926

2016 577.0442949
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Se estimaron los costos de uniformes por unidad (CU) y anual para el personal

de produccion, administracion y ventas y distribucion (Tabla 21) consultando

diferentes compaifiias via internet dedicadas a este rubro (Uniformes en linea y

Saga)
i Tabla 21. Costos de unifprmes
Area de produccion Area administrativa y ventas
Periodo CuU Cantidad Costo CuU Cantidad Costo
anual anual
2012 170 12 2040 80 18 1440
2013  179.1579 12 2149.8948 84.3096 18 1517.5728
2014  188.8091 12 2265.7096 88.85136 18 1599.3244
2015  198.9803 12 2387.7634 93.63778 18 1685.4801
2016  209.6994 12 2516.3922 98.68205 18 1776.2769

Finalmente en la tabla 22 se presentan de forma condesada todos los costos

implicados en el area de administracién tomando en cuenta los primeros 5 afios

de produccion.

Tabla 22. Costos de administracion

Periodo

Concepto
2012 2013 2014 2015 2016

Sueldo del
personal de 193914 193914 193914 193914 193914

administraciéon
A”ff‘f(':?nsade $6884.6 72554734  7646.3258 8058.2333  $8492.3304
Servicios de 6,300 6639.381  6997.0445 7373.9752  7771.2113

comunicacion
Uniformes 3480 3667.4676  2282.7096  4073.2435  4292.6691
Publicidad e 494 520.61178 538.78113 557.58459  577.04429

Imagen
Total 211072.6 211996.9338 211378.861 213977.0366 215047.26
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2.2 Costos de ventas y distribucion

Los costos de distribucidén y ventas son los que se incurren en el &rea que se
encarga de llevar los productos terminados, desde la empresa hasta el
consumidor. Estos incluyen el sueldo del personal del area en cuestion y todos
los costos que intervengan en el transporte como mantenimiento, combustible e

imagen.

En la tabla 23 se encuentra los costos para el sueldo del personal de ventas y
distribucion, que al igual que los otros sueldos se tomé como base el salario

minimo para determinar el costo total anual por puesto.

Tabla 23. Costos para sueldo de personal de ventas y distribucion

Concepto Salarios Minimos Sueldo mensual Costo total anual
Jefe de ventas 3 5103 61236
Vendedor 3 5103 61236
Total 122472

Finalmente en la tabla 24 se muestran todos los costos que intervendran en la
venta y distribucién del té de romero con limén, mismos que fueron obtenidos

mediante la consulta directa con expertos en mercadotecnia y mecanica.

Tabla 24. Costos de ventas y distribucion

Periodo
Concepto 2012 2013 2014 2015 2016
Sueldo del 122472 122472 122472 122472 122,472
personal

Mantenimiento

de transporte 4,500 4742.415 4997.889 5267.1252 5550.8652

Gasto de

. 25,579 25,886.15 26,196.78 26,511.15 26,829.28
combustible

Rotulacién de

1,300 1,370.03 1,417.85 1,467.33 1,518.54
transporte

Total 153,851 154,228 154,587 154,950 155,320
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2.3 Costos de financiamiento

Los costos financieros son los intereses que se deben pagar en relacién con
capitales obtenidos en préstamo. Algunas veces estos costos se incluyen en
los generales y de administracion, pero lo correcto es registrarlos por separado,
ya que un capital prestado puede tener usos muy diversos y no hay por qué
cargarlo a un area especifica. La ley tributaria permite cargar estos intereses
como costos deducibles de impuestos (Baca-Urbina, 1998)

Para estimar los costos de financiamiento se utiliz6 uno de los métodos
propuestos por Baca-Urbina (1998) que consiste en el pago de interés y capital
al final del quinto afio. En la tabla 25 se muestra el interés anual, pagos
anuales a fin de afio y el comportamiento de la deuda en un periodo de cinco

anos.

Tabla 25. Costos de financiamiento

Afio Interés Pago afin de afio Deuda después de pago
Anual

0 550000
1 110000 110000 550000
2 110000 110000 550000
3 110000 110000 550000
4 110000 110000 550000
5 110000 550000 0

2.4 Costos fiscales

Té Nutre se encuentra constituida por un consorcio de estudiantes que
adquiriran una deuda con el banco con responsabilidades de pago equitativas.
Se procurara integrar a un inversionista mayoritario que aportara una cantidad
poco menor al 50%. Es conveniente que el inversionista externo aporte una
cantidad no superior a la mitad de la inversion total porque de ésta manera no
puede en un momento dado reclamar la titularidad de la empresa y provocar

una lucha de poderes que en un momento dado ésta persona puede ganar.

En México toda materia mercantil o comercial es federal, por lo tanto la ley
general de sociedades mercantiles de 1934 rige a todo el territorio mexicano.
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De tal manera que es conveniente utilizar la denominacion S.A. sobre todo por
el efecto de las responsabilidades compartidas con el inversionista (<50%), ya
que limita el monto de su inversion. Té nutre debe cuidar el aspecto legal
correspondiente a la culminacion del pago de las deudas con el banco ya que
las responsabilidades y beneficios entre los socios debe ser la misma. La
empresa cumple con la normativa de las S.A. al superar los 50,000 de inversion
de los cuales existe mas de un 20% de recursos libres corrientes. Se debe de
cuidar el aspecto patrimonial de la empresa ya que al no existir restricciones en
el endeudamiento de la sociedad; una pérdida de capital social puede obligar a

suscribir la compra y mantenimiento de los materiales.

El mandatario de la sociedad sera elegido por voto comun ante la presencia de
todos los accionistas el consorcio para constituir la empresa Té Nutre S.A. En
la tabla 26 se muestran los costos fiscales que debe pagar Té Nutre cada afio

al gobierno.

Tabla 26. Costos fiscales

Concepto Costo anual
ISR 86459.67222
IETU 52493.37242

RUT 78343.32756
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3. ANALISIS MARGINAL

El analisis marginal es un método de maximizacion de beneficios empleado el
andlisis de rentabilidad, que compara el ingreso marginal y el costo marginal
(Mankiw, 2008) cuya funcién es anticiparse a la evaluacion econémica para
valorar un proyecto y hacer ajustes en la ingenieria basica del mismo. Este
analisis permitira determinar a qué volumen minimo de ventas conviene lanzar

un producto, sin que se vea comprometida la economia de la empresa.

En la tabla 27 se muestran las evaluaciones que se hicieron para realizar el
analisis marginal de la empresa Té Nutre, tomando en cuenta un periodo de 5
afos. Se puede observar que a lo largo de los afios el costo de produccién
marginal va incrementando, esto por que afio tras afio irA aumentando la
produccion. De lo contrario el costo de produccion por unidad disminuirda, ya
que los costos de produccion no aumentaran tanto en comparacion de la
demanda del mercado, satisfaciendo asi lo establecido por la teoria econémica,

gue conforme va aumentando la produccién, los costos van en descenso.

El costo fijo por unidad ira descendiendo afio tras afio por el aumento de la
demanda, caso contrario a lo observado en el costo variable, ya que conforme
van pasando los afios éste ira aumentando por el comportamiento de la tasa de
inflacion anual (5.398%).

El precio de venta marginal se determindé tomando en cuenta el analisis de
precios de tés que se encuentran vigentes en el mercado, por lo que se estimoé
un porcentaje de ganancia del 85%, para asi poder tener un precio similar y
mas econdmico que el de los competidores. Con este precio se obtendran altas

utilidades marginales y se podran cubrir todos los costos de produccion.

Por otro lado la utilidad marginal unitaria va incrementando, debido a que los
costos de produccion van disminuyendo por el aumento de la demanda del
mercado y a que el precio de venta marginal se mantiene estatico. La tasa de
rentabilidad marginal (TRM) se obtuvo dividiendo la utilidad marginal unitaria
entre los costos variables, mismos que van aumentando por el efecto de la tasa

de inflacion anual, por lo que la TRM va ir en descenso.


http://www.monografias.com/trabajos11/metods/metods.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/rentypro/rentypro.shtml#ANALIS
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La contribucion marginal fue resultado de la resta del precio de venta marginal
y el costo variable unitario, que se refiere a la cantidad en pesos que aporta
cada unidad vendida por Té Nutre. Se observa en la tabla 26 que este valor va
en descenso y esto se debe a que el costo variable unitario afio tras afio va en
aumento, por lo que una solucién a esto seria incrementar el porcentaje de

ganancia por afo, para poder aumentar la aportacion por producto.

La tasa de utilidad marginal (TUM) se determind dividiendo la utilidad marginal
unitaria entre el precio de venta marginal. Los resultados fueron positivos, ya
que hubo un incremento del 45.94% al 54.06%, lo que indica que cada afio

aumentaran las ganancias.

El andlisis marginal ayudd a valorar el proyecto de té de romero con limon
elaborado por la empresa Té Nutre. De acuerdo a los resultados obtenidos, se
puede concluir que es un proyecto rentable y prometedor que puede traer

grandes beneficios econdmicos a los creadores de este nuevo concepto.



Tabla 27. Analisis Marginal

Concepto Periodo

2012 2013 2014 2015 2016
Costo de produccién marginal 824956.15 941661.171  1117488.773  1307763.7  1461773.23
Costo U”itl\aﬂr;cr’g?ﬁa'fmd”c‘:ié” 3.2822117 3.089675216  2.902785912  2.80145439  2.78894835
Costo Fijo Unitario 1.2351022 1.018557026  0.80637865  0.66499971  0.59228079
Costo Variable Unitario 2.0471095 2071118191  2.096407263  2.13645467  2.19666756
Precio de Venta Marginal 6.0720917 6.072091703 6.072091703 6.0720917 6.0720917
Ingresos por Ventas Marginal 1526168.9 1850632.375  2337580.004  2834549.5  3182569.19
Utilidad Marginal 701212.73 908971.204  1220091.232  1526785.8  1720795.96
Utilidad Marginal Unitaria 2.78988 2.082416487  3.169305791  3.27063732  3.28314335
Tasa de Rentabilidad Marginal 5.422E-06 4.72478E-06 3.92699E-06 3.2794E-06 2.8516E-06
Contribucién Marginal 4.0249822 4.000973513  3.975684441  3.93563703  3.87542415
Tasa de Utilidad Marginal 0.4594595 0.491167893  0.521946299  0.53863437  0.54069397

22
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4. EVALUACION ECONOMICA

Los analisis econdmicos de un proyecto buscan simplemente determinar si los
beneficios derivados del mismo superaran a sus costos (y por tanto es racional
abordar tal actuacion), mientras que los analisis financieros pretenden,
ademas, determinar quiénes de los beneficiarios cubriran los costos, ademas

de cémo y cuando (Balairén, 2002).

Por tanto, segun Balairon (2002) el objetivo de la evaluacion econémica de una
inversibn no es mas que la comparaciéon entre los costes y los beneficios
derivados de la misma, para asi determinar su rentabilidad y conocer su posible

comportamiento econémico en el futuro.

El inicio de la evaluacion econdmica se da con el planteamiento del horizonte
de evaluacion. Segun Gomez (1997) se le llama vida de un proyecto al tiempo
durante el cual se producirdn cobros y pagos; a dicho tiempo se le conoce
horizonte de evaluacién donde puede coincidir o no con la vida del proyecto,
desde el punto de vista técnico. En general, el horizonte de la inversion tendra

gue ser estimado, pues no se conoce a priori.

Por lo general, el horizonte de evaluacién se divide en periodos de igual
duracion (anules, trimestrales, etc.) y se supone que los cobros y pagos de un
periodo que se van a producir al final del mismo. En la tabla 28 se muestra el

horizonte de evaluacion para Té Nutre.

Tabla 28. Horizonte de evaluacion

Periodo (Afo) Volumen de produccién (unidades)
2012 251341.54
2013 304776.75
2014 384971.13
2015 466815.99

2016 524130.62
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4.1. TMAR (Tasa Minima Aceptable de Rendimiento)

La tasa minima aceptable de rendimiento representa una medida de
rentabilidad, la minima que se le exigira al proyecto, de tal manera que permita
cubrir: la totalidad de la inversién inicial, los gastos de operacion, los intereses,
los impuestos, asi como la rentabilidad que el inversionista exige a su propio

capital invertido. Esta se puede calcular con la siguiente férmula:
TMAR =i+ f + if

Donde: f es la tasa de inflacién e i es el premio al riesgo (10 — 15%). Para la
determinacion de la TMAR del proyecto de Té Nutre se utilizd una tasa de
inflacion anual de 5.387% y un premio al riesgo del 10% (formula 2).

TMAR = 12% + 5.39% + ((10%)(5.39%)) = 15.9257%

Por tanto, la tasa de rentabilidad minima que se le va pedir al el proyecto de té
de romero con limon es de 15.9257%, mas adelante ésta sera comparada con

la Tasa Interna de Retorno.

4.2 Depreciacién de Inversion Fija.

Entre los bienes que maneja una empresa existen aquellos que, segun la
intencién de la empresa han sido adquiridos con el animo de mantenerlos para
darle cobertura a sus necesidades operacionales. Estos bienes constituyen el
activo fijo o Inmovilizado de la entidad (Didier, 2011).

Segun la Cartilla Tributaria (2006) hay que distinguir aquellos bienes que
integran el activo fijo que tienen una naturaleza econémica que no representa
un deterioro en el tiempo en que se usa, como es el caso de los terrenos, los
que estan en la categoria de bienes del activo fijo no depreciable. También
existen aquellos bienes dentro del activo fijo que se deterioran y experimentan
un menor valor conforme se usan en la actividad empresarial, y corresponden a
los bienes que tienen una naturaleza depreciable y que en la medida que se
utilizan en actividades propias de la empresa su valor tiende a ser cero al

completar sus afios de vida util que la empresa le ha asignado.
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La depreciacion es la pérdida de valor contable que sufren los activos fijos por
el uso a que se les somete y su funcién productora de renta. En la medida en
gue avance el tiempo de servicio, decrece el valor contable de dichos activos.
Los activos fijos que sufren depreciacion tienen una vida limitada, al menos
desde el punto de vista legal y contable, asimismo dicha depreciacién sera
remunerada por el gobierno en un periodo de cinco afios (Cartilla Tributaria,

2006). En la tabla 29 se presenta la depreciacion de los Activos Fijos de Té

Nutre.
Tabla 29. Depreciacion de los Activos Fijos
Depreciacion
Activo 1 2 3 4 5 Vs
Marmitade 59000 29000  290.00 29000  290.00  1450.00
cocciéon
Motobomba
Maxi de agua  460.00 460.00 460.00 460.00 460.00 2300.00
2x2 de 5.5 hp
Centrifuga
con bolsa 300 300 300 300 300 1500
filtrante
Enfriador 290 290 290 290 290 1450
Monobloque
para tapa 1000 1000 1000 1000 1000 5000
rosca
Escritorio 39.9 39.9 39.9 39.9 39.9 199.5
Silla . 84.915 84.915 84.915 84.915 84.915 424.575
secretarial
Sala
o 168.9 168.9 168.9 168.9 168.9 844.5
recibidora
J“;ﬁzsde 168.9 1689 1689 1689  168.9 844.5
1 Archivero 399.9 399.9 399.9 399.9 399.9 1999.5
1 Mesa 2509 2509 2599  259.9 2599 12995
redonda
Computadora 1800 1800 1800 600 - -
Camioneta
Chevrolet 33000 33000 33000 33000 - -
2009

Inmueble 34867.43 34867.43 34867.43 34867.43 34867.43 557878.8

TOTAL 73129.84 73129.84 73129.84 71929.84 38329.84 575190.88




26

4.3 Estado de proforma de resultados

Una manera en la que Té Nutre puede mirar hacia el futuro con respecto a sus
ingresos, es creando estados proforma centrados en sucesos significativos,
antes de que esos sucesos salgan a la luz en subsiguientes estados
publicados. No es prudente basar una decision inversora en estados histéricos
gue antecedan a un cambio financiero importante tal como una recompra de

acciones, amortizaciones, adquisicion o enajenacion (Franco, 2011).

Segun Franco (2011) los estados pro-forma son estados financieros
proyectados. Normalmente, los datos se pronostican con un afio de
anticipacion. Los estados de ingresos pro-forma de la empresa muestran los
ingresos y costos esperados para el afio siguiente, dénde el resultado final sera
el flujo neto de efectivo.

El flujo neto de efectivo (FNE) es el conjunto de flujos de ingresos menos el
flujo de gastos. Los periodos del flujo de caja pueden ser diarios, semanales,
mensuales o anuales, segun la planificacion y su nivel de detalle sera mas

apropiado a uno de ellos en particular (Betancor et al., 2006).

Para obtener el FNE se determind la utilidad marginal (ingresos por ventas
menos costos de produccién), la utilidad bruta antes de impuestos (utilidad
marginal menos costos administrativos, ventas vy fiscales), utilidad después de
impuestos (utilidad antes de impuestos menos impuestos) y la depreciacion de

activos fijos (valor sumado a los parametros antes mencionados).

En la tabla 30 se muestra el estado proforma de resultados de la empresa Té

Nutre estimando un periodo de cinco afios.



Tabla 30. Estado de Proforma de Resultados
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Concepto 2012 2013 2014 2015 2016
Ingreso por venta 1'608,664.49 1'950,666.56  2'463,935.68  2'987,768.39  3'354,599.96
Costo de produccion 824,956.1512 941,661.171  1'117,488.773 1'307,763.703 1'461,773.229
Utilidad marginal 783,708.34 1°009,005.39  1°346,446.91  1°680,004.69  1°892,826.73
Costos de administracion 211,072.6 211,996.9338  211,378.861  213,977.0366 215,047.255
Costos de venta y distribucion 153,851 154,228 154,587 154,950 155,320
Costos financieros 110,000.00 110,000.00 110,000.00 110,000.00 660,000.00
Utilidad bruta antes de impuestos 308,784.54 532,780.27 870,481.42 1°201,077.18 862,459.66
ISR 86459.67222 149178.476 243734.7969 336301.61 241488.7034
IETU 52493.37242  90572.64612  147981.8409  204183.1204  146618.1414
RUT 78343.32756  108096.9461  77621.36896

Utilidad después de impuestos
Depreciacion
Flujo Neto de Efectivo

203,797.80
73129.84
276927.6388

351,634.98
73129.84
424764.819

496,174.41
73129.84
569304.2479

684,613.99
71929.84
756543.8318

491,602.00
38329.84
529931.8434
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4.4. Valor Actual Neto

El punto de partida para la evaluacién econémica de un proyecto de inversion
cuyos beneficios y costes se distribuyen a lo largo de cierto niamero de
periodos en el futuro (desde t=0 hasta t=T) consiste en determinar cual es el
valor actualizado (en el momento en el que debe tomarse la decision) de la
suma de dichos beneficios menos los costes. Esto es lo que se
denominaremos valor actual neto (VAN) (Betancor et al., 2006)

El VAN es un indicador financiero que mide los flujos de los futuros ingresos y
egresos gque tendra un proyecto para determinar si luego de descontar la
inversion inicial, quedaria alguna ganancia. Si el resultado es positivo, el
proyecto es viable (Didier, 2011). EI VAN se determina utilizando la siguiente

formula:

FNE1 4 FNE?2 + FNE3 4 FNE4 4 FNE5+ VS
I+1 A4z (A+D3 (A+i) (1+1i)s

VAN = —Ii +

Donde VAN es el valor actual neto, li es la inversion inicial, i es el premio al
riesgo, FNE es el flujo neto de efectivo y el VS es el valor de salvamiento. A

continua se muestra la determinacion del VAN para la empresa Té Nutre.

VAN = —$ 1'861.841.98 + 276927.6388 N 424764.819 N 569304.2479
B S (1+ 10%)! (1+ 10%)2 (1+10%)3
756543.8318 330431.8434 + 529931.8434

+ (1+10%)* + (1+10%)5

=371606.3

El VAN fue positivo, por lo que se puede confirmar que el proyecto de Té Nutre

es viable.
4.5 Tasa Interna de Retorno.

La tasa interna de retorno - TIR -, es la tasa que iguala el valor presente neto a
cero. La tasa interna de retorno también es conocida como la tasa de
rentabilidad del producto de la reinversion de los flujos netos de efectivo dentro
de la operacién propia del negocio y se expresa en porcentaje. También es
conocida como Tasa critica de rentabilidad cuando se compara con la tasa


http://pymesfuturo.com/vpneto.htm
http://pymesfuturo.com/vpneto.htm#Los flujos netos de efectivo
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minima de rendimiento requerida (tasa de descuento) para un proyecto de
inversion especifico (Didier, 2011).

La evaluacion de los proyectos de inversion cuando se hace con base en la
Tasa Interna de Retorno, toman como referencia la tasa de descuento. Si la
TIR es mayor que la tasa de descuento, el proyecto se debe aceptar pues
estima un rendimiento mayor al minimo requerido, siempre y cuando se
reinviertan los flujos netos de efectivo. Por el contrario, si la Tasa Interna de
Retorno es menor que la tasa de descuento, el proyecto se debe rechazar pues
estima un rendimiento menor al minimo requerido (Didier, 2011). Para la

estimacion de la TIR se utiliza la siguiente formula:

FNE1 FNE2 FNE3 FNE4 FNE5 + VS

TIR = —Ii + + + + +
T At Atz A+ A+De T (A+D)s

Donde li es la inversién inicial, i es el premio al riesgo, FNE es el flujo neto de
efectivo y el VS es el valor de salvamiento. El TIR fue determinado a prueba y
error para igualar el VAN a cero, donde el resultado final fue de 16.02%, mismo
que es mayor que la TMAR lo que hace que éste proyecto no sea rechazado y

pueda seguir adelante.


http://pymesfuturo.com/vpneto.htm#La tasa de descuento
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5. ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Los criterios de evaluacion hasta ahora para calcular la rentabilidad del
proyecto no han sido exactos ya que solamente se ha estado indicando uno de
los posibles escenarios del proyecto. Hay que tener en cuenta que los cambios
del entorno y las variables estimadas son imposibles de predecir con exactitud.
Por ejemplo, puede ocurrir que los precios a cobrar por el Té una vez que salga
a la venta sean menores que los estimados, que la demanda sea mayor, o que
los salarios a pagar sean mayores y que por lo tanto los costos aumenten,

entre otras posibilidades.

Por lo tanto, la decision de invertir 0 no en este proyecto no deberia basarse
solamente en el calculo de VPN, sino en la comprension del origen de la
rentabilidad del proyecto y del posible cambio en las variables estimadas, para
lo cual es recomendable hacer un analisis de sensibilidad.

El andlisis de sensibilidad busca medir como se afecta la rentabilidad de un
proyecto, cuando una o varias variables que conforman los presupuestos, bajo
los cuales se elaboraron las proyecciones financieras, se modifican (Lira-
Birsefio, 2011). Es por lo anterior, que algunos textos en inglés la denominan la
técnica del "What if...", reconociendo que lo que trata de hacer esta
metodologia, es determinar qué pasa con la rentabilidad del proyecto, si una o
mas variables cambian (Lledd, 2003). Cuando sélo una de las variables se
modifica, se denomina analisis de sensibilidad por variables (0 unidimensional)
si, en cambio, mas de una cambia de valor, entonces se le llama analisis de
sensibilidad por escenarios (también conocido como multidimensional) (Lira-
Birsefio, 2011).

Por lo tanto la finalidad del andlisis de sensibilidad consiste en mejorar la
calidad de la informacion para que Té Nutre tengan una herramienta adicional
para decidir si invierte o no en el proyecto, o si es posible modificar algunas

variables, para tener un proyecto rentable.

Por lo antes mencionado, se hizo un analisis de sensibilidad multidimensional

para el té de romero con limén, modificando el volumen de ventas, precio de
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ventas, y costos de produccion, a partir de los cuales se obtuvieron diferentes
tasas de rentabilidad.

En la tabla 31 se muestra el grado de afectacion causado por la variaciéon en el
volumen de venta (primer escenario). Se puede observar que de 150,000 —
200,000 unidades vendidas los ingresos son negativos asi como la tasa de
rentabilidad, esto indica que a partir de 220,000 unidades vendidas, los
resultados empiezan a ser positivos pero con pequefas ganancias (Fig. 1). El
volumen de venta real serd de 251,341.54 unidades lo que va generar

ganancias de $ 203,797.7988 libres de impuestos en el primer afo.

Tabla 31. Variacion en el volumen de venta

Volumen de venta Ingresos Tasa de Rentabilidad
150,000 -224289.793 -27.18808663
160,000 -182047.728 -22.06756417
170,000 -139805.6631 -16.94704171
180,000 -97563.59807 -11.82651926
190,000 -55321.53309 -6.705996799
200,000 -13079.46811 -1.585474341
220,000 71404.66186 8.655570573
240,000 155888.7918 18.89661549

251341.54 203797.7988 24.70407651
250000 30
200000
150000 - 20
100000 L 10
2 50000 =@==|ngresos
S 0 0
]
= -50000 000 g Tasade
-100000 - 10 Rentabilid
d
-150000 L 0 O
-200000
-250000 -30
Volumen de venta

Figura 1. Variacion en el volumen de venta.
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En el segundo escenario se manejan diferentes precios de ventas para conocer

el impacto de éstos sobre los ingresos y tasa de rentabilidad de la empresa

(Tabla 32). En la figura 2 se observa que de $3.50 a $ 5.00 los ingresos son

negativos, por lo que es recomendable que el té de romero con limon se venda

a un precio mayor de $5.25 para tener ingresos positivos. El precio de venta

sera de $6.40 para tener una tasa de rentabilidad de 24.70%.

Tabla 32. Afectacion de la variacion en el precio de venta

Precio de Venta Ingresos Tasa de Rentabilidad
3.50 -277321.8104 -33.61655162
3.75 -235850.4563 -28.58945363

4 -194379.1022 -23.56235564
4.25 -152907.7481 -18.53525765
4.75 -69965.03989 -8.481061665

5 -28493.68579 -3.453963674
5.25 12977.66831 1.573134316

5.5 54449.02241 6.600232307
5.75 95920.37651 11.6273303

6 137391.7306 16.65442829

6.07 149003.7098 18.06201573

6.400312876

203797.7988

24.70407651

Ingresos

300000

200000

100000

0

-100000

-200000

-300000

-400000

30

20

10

.00

1.00

2.00

3.00

0
7.00

-10

-20

-30

Precios de Venta

-40

=@==|ngresos

=fli—Tasa de
Rentabil
idad

Figura 2. Variacion en precios de venta.
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En la tabla 33 se muestra el escenario 3, donde hay una variacién en los costos
de produccion. A partir de $1°644,912.302 hasta $1°154,938.612 los ingresos
son negativos, por lo que es importante que los costos disminuyan para no
afectar la economia de Té Nutre (Fig. 3). El costo de produccién estimado para

elaborar 251341.54 unidades de té de romero con limén en el 2012 es de

$824, 956.

1512.

Tabla 33. Variacion en los costos de produccion

Costos de produccion

Ingresos Tasa de Rentabilidad

1649912.302

-340673.261

-41.29592349

1567416.687 -286226.155 -34.69592349
1484921.072 -231779.049 -28.09592349
1402425.457 -177331.9431 -21.49592349
1319929.842 -122884.8371 -14.89592349

1237434.227
1154938.612
1072442.997
989947.3814
907451.7663
824956.1512

-68437.73109
-13990.62511
40456.48086
94903.58684
149350.6928
203797.7988

-8.295923486
-1.695923486
4.904076514
11.50407651
18.10407651
24.70407651

300000

200000

100000

0

Ingresos

-100000

-200000

-300000

-400000

40

- 30

- 20

- 10

( 500000

1000000 \ 1500000

20000@0 =@ |ngresos

- -10

i ZO—I—Tasa de
) Rentabilid
ad

- -30

Costos de produccion

-40

Figura 3. Variacion en los costos de produccion.
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6. CONCLUSIONES

La evaluacion econdémica del proyecto del té de romero con limén arrojo
resultados positivos. Entre los indicadores con resultados destacados se
encuentran el VAN, con un valor mayor a cero, que indica la rentabilidad del
proyecto, ademas la TIR fue mayor que la TMAR por lo que se considera un

proyecto aceptable.

El analisis de sensibilidad indic6é que las tres variables sustancialmente
vulnerables (volumen de venta, precio de venta y costos de produccién) no
fueron notablemente alteradas en los tres escenarios propuestos, presentando

tasas de rentabilidad positivas.

Por lo tanto existen elementos favorables para que los empresarios implicados

se decidan por la ejecucion del proyecto.
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