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RESUMEN

La microempresa en México enfrenta graves problemas debido a que los inversionistas
son no financieros por lo que carecen del conocimiento necesario para saber con
anticipacion si su proyecto de inversion que desean empezar es viable o no. Por tal
motivo esta investigacion tiene como propdsito la elaboracion de un simulador que
ayude a todo microempresario no financiero a analizar de forma rapida y sencilla si su
proyecto de inversion tiene que ser aceptado o rechazado, antes de invertir dinero en un
negocio que no le dé los rendimientos esperados, ponga en peligro su patrimonio por
invertir mal el dinero o adquiera un préstamo que no pueda pagar. La investigacion
utilizé un caso de estudio en el que se quiere comercializar cuatro productos cosméticos
que en la actualidad se elaboran de manera artesanal, para esto se requiere pedir un
préstamo. Por lo que se analiz6 un crédito MiPyME que tiene como requisito principal la
contratacion de cuatro personas para poder otorgar el préstamo, al realizar el analisis
financiero se determind que este requisito provoca que el proyecto sea rechazado ya que
produce pérdidas por més de $200,000.00 anuales, siendo los sueldos el rubro mas
importante de estas pérdidas. Por lo tanto, se busco otra opcioén de financiamiento,
encontrando el apoyo de Fonaes, el cual presta el dinero a fondo perdido y es para el
autoempleo, quitando el requisito de la contratacion de personal. También se elaboro el
andlisis financiero de esta opcion de financiamiento, tendiendo como resultado un
proyecto de inversién viable.

(Palabras clave: Andlisis de proyectos de inversion, préstamo, tasa de intereés,
microempresario)
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SUMMARY

Microenterprise in Mexico faces serious problems because the investors are non-
financial, thus they lack the necessary knowledge to predict if their investment project is
viable or not. Therefore this research aims for the development of a simulator to help all
non-financial micro entrepreneurs analyze quickly and easily if the investment project
must be accepted or rejected, before investing money in a business that will not give the
expected returns, compromising the heritage due to investing the money poorly, or
acquiring a loan they can not afford. The research used a case study in which it is
wanted to market four cosmetic products, which are produced using traditional methods
nowadays; to achieve this, a loan is required. So a MiPyME credit was analyzed, its
main requirement is the hiring of four people to give the loan, performing the financial
analysis we determined that this requirement causes the project to be rejected because it
produces losses for more than $ 200,000.00 per year, being the salaries the most
important item of these losses. Therefore, it was sought another financing option, finding
support in Fonaes, which lends money, it is repayable and for self-employment,
removing the requirement for recruitment. Also the financial analysis was carried out
and it was obtained that it is a viable project.

(Key words: Analysis of investment projects, loan, interest rate, micro entrepreneur)
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1. INTRODUCCION
La problematica que enfrentan las microempresas para su creacion y permanencia en el
mercado es muy critica sobre todo porque el microempresario no tiene los suficientes
conocimientos financieros para detectar si el proyecto de inversion que desea emprender
tiene los elementos necesarios para que su negocio tenga éxito.

La presente investigacion tiene como propdsito darle a los microempresarios no
financieros una herramienta con la cual ellos puedan evaluar de manera rapida y
sencilla si su proyecto de inversion es viable o no. Esto se logra a través de un simulador
financiero en el que el microempresario introduce los datos previamente investigados y
el modelo da automaticamente si el proyecto es aceptado o rechazado.

El simulador evita que el inversionista invierta su dinero en un negocio poco
productivo, obtenga créditos que no puede pagar o pierda hasta su patrimonio en una
inversion que de ante mano se podia saber que no iba a funcionar.

En el capitulo 2, primeramente se habla sobre las empresas en general, y se enfoca a
las caracteristicas de la microempresas asi como la problematica a la que se enfrentan
actualmente. Ademas se presenta de forma general los apoyos financieros que da el
gobierno por medio de la Secretaria de Economia a los microempresarios y los requisitos
que se necesitan para adquirir esos financiamientos. También se comenta la forma de
elaborar adecuadamente un proyecto de inversion, en el cual se tiene que incluir los
estudios de mercado, técnico, administrativo y sobre todo el financiero. Ahondando en
éste Ultimo, ya que se enfoca en la elaboracion de los presupuestos de estados
financieros, la evaluacién financiera a través de ciertas herramientas y la decision de

aceptacion o rechazo de un proyecto de inversion.
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El capitulo 3 muestra que la justificacion de hacer esta investigacion es porque
existen muchos microempresarios no financieros con productos de muy buena calidad
que desean comercializar, pero la falta de conocimiento financiero les prohibe visualizar
si su proyecto es viable o no. Por lo que se hace un simulador que permite identificar si
el proyecto se acepta o se rechaza, las variables que se utilizan son inversion inicial,
monto del préstamo, tasa de interés, flujos netos de efectivo y periodo a analizar.

En el capitulo 4 se elabora el simulador financiero. Primero se explica el
funcionamiento del simulador. Es decir, se detalla paso a paso como funciona y los datos
que deben ser introducidos por el microempresario para su buen funcionamiento.
Después se analiza un caso concreto con un crédito MiPyME otorgado por la Secretaria
de Economia, al llegar a la conclusion que el proyecto no es viable con este tipo de
crédito, se opta por hacer el anélisis del mismo caso pero con un crédito Fonaes siendo
éste positivo y de acuerdo con las necesidades del microempresario.

El capitulo 5 detalla los resultados obtenidos con los diferentes tipos de créditos
otorgados por la Secretaria de Economia, haciendo un comparativo de los dos créditos y
llegando a la conclusion que en este caso concreto que se analizo el crédito que otorga

Fonaes es la Unica opcion viable para el proyecto de inversion de los cosméticos.
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2. MARCO TEORICO

Actualmente el mundo se caracteriza por un ambiente extremadamente cambiante.
Debido a esta condicion dinamica del entorno mundial, las organizaciones se encuentran
en un estado de complejidad e incertidumbre ante los cambios generados tan
rapidamente. Por lo que las empresas mexicanas no son una excepcion ante tal situacion,
por esto es necesario que se adapten a su entorno. Dicha adaptacion es la condicion
primordial para sobrevivir. Las empresas mexicanas necesitan urgentemente
evolucionar, ya que con la apertura de las fronteras, y el rapido establecimiento de
empresas extranjeras, es necesario que compitan para llegar a ser mas eficientes, y
proporcionar servicios y/o productos con calidad y excelencia altamente competitiva.

Para esto es necesario primero definir que son las empresas, el tipo de empresas que
existen y revisar estadisticas que proporcionen informacion acerca de las condiciones
actuales de las empresas en México. Saber el tipo de apoyo que el gobierno da a los
empresarios y los principales problemas que enfrentan.
2.1. Empresas
Desde tiempos remotos la necesidad de las personas para satisfacer sus necesidades
produjo sistemas en base a sus consumos, sin conceptualizar el término empresa pero
manejando inconscientemente los recursos disponibles por el hombre; utilizando su
inteligencia e involucrando la organizacion, la distribucion de tareas, seguridad,
coordinacion, etc.; llegando a crear un tipo de empresa primitiva (Corona, 2009).

Con el tiempo las personas debieron limitarse en muchos aspectos, lo que los llevé a
unirse, organizarse, clasificarse y también a desplazarse de las zonas en que vivian, se
mezclaron las culturas y se comienzan los traspasos de técnicas, experiencias, y un sin

numero de oficios que se masificaron.
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Las necesidades principalmente alimenticias, de bienes y servicios fueron creciendo
con el aumento demografico e instintivamente se comienzan a crear los intercambios
entre distintas personas de distintos lugares, y se hacia el trueque de pescado por papas,
carnes por ropa, o por madera, etc., en fin, esta accion de cambiar cosas produce en el
tiempo una suerte de beneficios comunes y la regularidad de éstos crean lazos que
evidentemente se mantienen en el tiempo.

Los nuevos métodos de intercambio y avances tecnoldgicos, le asigna valor a las
cosas, presentandose un escenario completamente distinto al normalmente usado, ya que
esto les daba a las personas el poder de adquirir cualquier producto y venderlo, con el
paso del tiempo, la cantidad de bienes y servicios no eran suficientes en forma
individual, por lo tanto, se ven en la necesidad de agruparse, formando de esta manera lo
que hoy en dia se le denomina empresa.

2.1.1. Definicion

La Gran Enciclopedia de Economia (2008) define a la empresa como: “un conjunto de
factores de produccion coordinados, cuya funcion es producir y cuya finalidad viene
determinada por el sistema de organizacion econdémica en el que la empresa se halle
inmersa”.

Otra definicion dada por el gobierno federal en el portal Tu Empresa (sf) sefiala:
“En general, se entiende por empresa al organismo social integrado por elementos
humanos, financieros, técnicos y materiales cuyo objetivo natural y principal es la
obtencion de utilidades a través del ofrecimiento coordinado de bienes o servicios”.

Por lo tanto, la empresa, se concibe como una organizaciéon que combina elementos o

recursos fundamentales, como por ejemplo, el ser humano, implementos técnicos, materias

primas, para hacer real una idea de negocio, que tenga la finalidad de obtener beneficios, generar


http://www.economia48.com/spa/d/factores-de-produccion/factores-de-produccion.htm
http://www.economia48.com/spa/d/funcion/funcion.htm
http://www.economia48.com/spa/d/sistema/sistema.htm
http://www.economia48.com/spa/d/organizacion/organizacion.htm
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utilidades y contribuir al bien comdn (La Gran Enciclopedia de Economia, 2008; Gobierno
Federal, sf).
2.1.2. Clasificacion
En México ha sido dificil ubicarlas correctamente a través del tiempo, puesto que las
variables e indicadores que se han tomado en cuenta para clasificarlas han cambiado
constantemente. Ademas, de manera tradicional, se han utilizado pardmetros
econdmicos y contables para clasificarlas, tales como: el nimero de trabajadores, el total
de ventas anuales, los ingresos y los activos fijos de las empresas. (Bardan et al., 2002)
A pesar de ello, durante mucho tiempo ha existido el término denominado PyME
(pequeiia y mediana empresa), el cual ahora se ha actualizado por el de MiPyME (micro,
pequefia y mediana empresa) que agrupa también a las microempresas. La ultima
clasificacion de las MiPyME’s, fue publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 30

de junio de 2009. Como se muestra en la tabla 2.1.
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Tabla2.1

Clasificacion de empresas

Estratificacion

Tope
méaximo
combinado

Rango de nimero de Rango de monto de ventas

Tamafio Sector .
trabajadores anuales (mdp)

Hasta 10 Hasta $4
ZEOIERERS Comercio  Desde 11 hasta 30  Desde $4.01 hasta $100 93
Industria 'y

Micro Todas

o Desde 11 hasta50 Desde $4.01 hasta $100 95
Servicios

\U[elERERY Comercio  Desde 31 hasta 100 Desde $100.01 hasta $250 235
Servicios  Desde 51 hasta 100 Desde $100.01 hasta $250 235
Industria  Desde 51 hasta 250 Desde $100.01 hasta $250 250
*Tope Méaximo Combinado = (Trabajadores) X 10% + (Ventas Anuales) X 90%

Fuente: Diario Oficial de la Federacion del 30 de junio de 2009.

Establece que el tamafio de la empresa se determina a partir del obtenido del
numero de trabajadores multiplicado por 10%; mas el monto de las ventas anuales por
90%. Esta cifra debe ser igual o menor al tope méximo combinado de cada categoria,
que va desde 4.6 en el caso de las micro, hasta 250 para las medianas.

2.2. Estadisticas de las MiPyME’s

Las micro, pequefias y medianas empresas (MiPyME’s), son un elemento fundamental
para el desarrollo econdmico de los paises, tanto por su contribucion al empleo, como
por su aportacién al Producto Interno Bruto. Estas empresas han demostrado a lo largo
del tiempo que son un componente importante de la economia, y en muchos casos, son

la base de las grandes empresas.
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Las micro, pequefias y medianas empresas suman 4 millones de negocios en
México, de los que dependen 12 millones de personas. El sector aporta 52% del PIB
nacional, mientras el resto lo generan las grandes empresas, que suman sélo 7 mil 900,
afirmo Heriberto Félix, Subsecretario de Fomento Empresarial (EI Universal, 2008).

Sin embargo, sefial6 Heriberto Félix que el 65% del comercio en México se
desarrolla en las microempresas y que aungue la mitad de los empleos en México se
ubican en las microempresas, este sector sélo aporta 15% del Producto Interno Bruto
(PIB).

El Directorio Estadistico Nacional de Unidades Econdémicas del 2011 (DENUE,
2011) confirma esta afirmacion ya que en el censo econémico del 2009 concluye que a
pesar de que las microempresas son una parte importante para la economia mexicana,
los establecimientos méas pequefios son los que presentan mayores cambios, los que se
enfrentan con mayores dificultades para sobrevivir y por lo tanto cierran
definitivamente.

A nivel nacional, la proporcion de altas fue de 7.35% y la proporcion de bajas del
6.23%, lo que significa que de cada 100 establecimientos existentes hasta mayo del
2009, alrededor de 6 establecimientos dejaron de operar y aproximadamente 7 iniciaron
actividades entre junio de 2009 y diciembre de 2009; por lo tanto, en promedio, por cada

100 existe 1 unidad econdmica mas que en mayo de 2009, mostrado en la figura 2.1.
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Figura 2.1. Altas y bajas de establecimientos

+7.35% semestral

CRECIMIENTO NETO
1.12% semestral

-6.23% semestral

Fuente: DENUE (2011); Censo Econdmico (2009); INEGI.

Analizando las proporciones en términos de unidades econdmicas por estrato de
personal ocupado a nivel nacional, se observa que, aunque la proporcion de bajas sea
mayor que la de altas en los estratos de 11 a 30; de 31 a 50 y de 51 a 100 personas
ocupadas, la situacion a nivel global se invierte, pues méas del 95% de las unidades
economicas pertenece a los estratos de personal de 0 a 10 y de 11 a 30 personas
ocupadas. Como se muestra en la figura 2.2.

Figura 2.2. Proporcién de unidades economicas

PROPORCION DE ALTAS Y BAJAS
Por estrato de personal ocupado
{(Unidades econdmicas)

BAltas Bajas

7.50%

6.41%
5 / 2.54%
1.06% 2.15% 1.06% ) 1.86%
. . 1.11%
0-10 personas 11-20 personas 31-50 personas 51-100 personas
ocupadas ocupadas ocupadas ocupadas

Fuente: DENUE (2011), Censo Econdmico (2009), INEGI.
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En términos de personal ocupado por estrato, la proporcion de altas s6lo es mayor
que la de bajas en el estrato de 0 a 10 personas ocupadas; sin embargo, la diferencia es
s6lo de 0.18%, por lo que a nivel nacional no se refleja, ya que los otros tres estratos
presentan mayor proporcién de bajas que de altas. Sefalado en la figura 2.3.

Figura 2.3. Proporcion de personal ocupado

PROPORCION DE ALTAS Y BAJAS

Por estrato de personal ocupado
(Personal ocupado)

mAlkas Bajas

5.56% 5.38%

250%
1.05% 2.03% 2.00% 179%
. . 1.05%

0-10 personas 11-30 personas 31-50 personas 51-100 personas
ocupadas ocupadas ocupadas ocupadas

Fuénte: DENUE 03/2011, Censo Economico 2009, INEGI.

A nivel nacional la proporcion de altas fue de 3.06% Y la de bajas fue de 3.94%. Al
restar la proporcion de bajas a la proporcion de altas se concluye que el empleo decrecid
0.88 por ciento.

Con estos datos estadisticos se observa que las empresas que tienen mas problemas
para permanecer en el mercado son las microempresas, las cuales se van a estudiar a
fondo.

2.3. Microempresa
En Members Tipod (sf) afirman que la situacion econémica mundial ha obligado a que
la mayoria de las personas se tengan que preocupar por las actividades econémicas que

realizan. Todos desean salir y prosperar, aun cuando las condiciones se hayan vuelto
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cada vez mas dificiles, por eso realizan un gran esfuerzo, para aprovechar las
oportunidades que se presentan.

Es por ello que el rol de la microempresa para la Dra. Diaz (2006) ha sido destacado
desde diversas dimensiones como un mecanismo de resistencia de la poblacion frente a
la agudizacion de los problemas estructurales de la economia. EI micro negocio como
una forma de organizacion de la produccion, forma parte importante de la estructura
economica de los paises. Son unidades econdmicas de produccion a pequefia escala, que
representan estrategias de sobrevivencia de la poblacion.

En todo el mundo, la microempresa ha demostrado su capacidad como un medio
efectivo para propiciar el desarrollo social y econémico y para combatir la pobreza.
Ademas, el autoempleo es, sin duda, una forma eficaz por la cual las familias de bajos
ingresos pueden incrementarlos, realizando una actividad productiva que incorpora la
mano de obra familiar. En paises como México ha despertado, en los ultimos afios, un
creciente interés por la micro y pequefia empresa. Asi, han surgido acciones, programas
y organizaciones que buscan apoyar el desarrollo de estas empresas debido al
reconocimiento de su importancia en la economia.

Por lo tanto, la micro empresa se define como un empresa de tamafio pequefio que
cuenta con un maximo de diez empleados y tiene una facturacion acotada. Manejada por
el duefio de la misma que suele trabajar en ella. Ademas no tiene una incidencia
significativa en el mercado ya que no vende grandes volimenes, no requiere de grandes
sumas de capital pero predomina la mano de obra. Y son una salida laboral para un

desempleado o una ama de casa (defincion.de, 2008).
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2.3.1. Caracteristicas
Las microempresas tienen ciertas caracteristicas que las distinguen de las pequefias,
medianas o grandes descritas acertadamente por Thompson (2007):

e En muchos casos son empresas familiares; en las cuales, a menudo la familia es
parte de la fuerza laboral en la que todos participan de una u otra manera en la
produccidn o prestacién de servicios.

e Su financiamiento, en la mayoria de los casos, procede de fuentes propias
(ahorros personales) y en menor proporcion, de préstamos bancarios, de terceros
(familiares o amistades) o de inversionistas.

e EI propietario suele tener un buen conocimiento del producto que ofrece y/o
servicio que presta y ademas, siente pasion, disfruta y se enorgullece con lo que
hace.

e EIl flujo de efectivo es uno de los principales problemas con los que atraviesa,
especialmente en sus inicios.

e Contribuye a la produccion nacional y a la sociedad en general, aparte de los
gastos y ganancias que generan.

e Un buen porcentaje de ellas operan en la casa o domicilio de sus propietarios.

e Son un motor de crecimiento econdmico para el pais.

e De cada 100 empresas mexicanas, 96 son microempresas.

e Dan empleo a un gran porcentaje de la poblacién del pais

Sin embargo, las microempresas también se enfrentan a situaciones adversas

sefialadas por Meéxico Emprende (2009) que manifestd que la competitividad y
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productividad de las microempresas, sobre todo de las de tipo tradicional estd siendo
amenazada por la incorporacién de modernos conceptos de negocio, que evidencian su:

e Limitada profesionalizacion.

e Crecimiento desordenado.

e Rezago tecnoldgico.

e Altos consumos de energia.

e Imagen comercial descuidada e insalubre.

e Administracion informal.

e Limitados accesos al financiamiento.

Ademas ejemplificé cuales son las microempresas:

e Tiendas de abarrotes y miscelaneas.

e Tortillerias y molinos de nixtamal.

e Papelerias.

e Salones de belleza.

e Panaderias.

e Talleres mecéanicos.

e Farmacias.

e Carnicerias.

2.3.2. Situacion por la que se originan las microempresas

Los Micronegocios surgen en modalidades que varian desde formas de subsistencia
basada en el autoempleo, hasta unidades intermedias de produccién que pueden
formar parte de las cadenas productivas de grandes empresas exportadoras. Por lo que

la microempresa es un mecanismo para sustituir la falta de empleo o una reaccion
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ante las bajas remuneraciones que prevalecen en los mercados formales de trabajo

(Diaz, 2006).

Para Thompson (2007) las causas por la que los micro empresarios emprenden la

aventura de crear una empresa son las siguientes:

e La identificacion de una oportunidad en el mercado, el empresario supone que
puede obtener ganancias al ofrecer productos que no ofrecen el mercado las otras
empresas.

e El apasionamiento de un producto por parte del emprendedor, al punto de querer
producirlo y comercializarlo por cuenta propia.

e La realidad econdmica en donde las oportunidades laborales son escasas o los
salarios muy bajos.

e La sugerencia de familiares o amistades para que establezca un nuevo negocio
por cuenta propia.

e El hecho de poder trabajar en familia o de brindar trabajo a otros miembros de la
familia.

e Lapérdida de empleo.

e La necesidad de tener un ingreso adicional familiar para colaborar con los gastos
del hogar.

e El deseo de ser duefio de su propio destino y crecer por cuenta propia para genera
riqueza.

2.3.3. Problemas de las microempresas
Por un lado, Lefcovich (2004) afirm6: “El mundo no es tan estable como era ayer y lo

serd menos mafiana. Operar un negocio pequefio va a ser mas dificil en el futuro”.
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Afiadio que quienes crean pequefias empresas lo hacen desconociendo las probabilidades
de supervivencia. La experiencia demuestra que el 50% de las empresas quiebran
durante el primer afio de actividad y no menos del 90% antes de los cinco afios.

Por otro lado, Soriano (2005) concluyd que las estadisticas indican que en promedio
el 80% de las Pymes fracasan antes de los cinco afios y el 90% de ellas no llegan a los
10 afos. Para los empresarios, las razones de los fracasos hay que buscarlas fuera de la
empresa; mientras que para los analistas empresariales identifican el fracaso en las
propias Pymes y en particular en la capacidad de gestion de sus responsables.

Los empresarios argumentan que los fracasos se deben a los escasos apoyos
oficiales, deficientes programas de ayuda a las Pymes, al casi inexistente financiamiento,
a los excesivos controles gubernamentales, a las altas tasas impositivas, a los altos costos
de las fuentes de financiacion disponible, entre otros. Los analistas empresariales
sostienen que los fracasos son debido a cinco areas principales:

e Problemas para vender: Resistencia a acatar las preferencias de los clientes,
deficiente orientacion y servicio a los clientes, mala ubicacién, inexistencia de
planes de ventas, no tomar en cuenta las quejas de los clientes, ignorar la
competencia.

e Problemas para producir y operar: Falta de capacidad técnica para manejar la
produccion, negligencia y poco interés en el negocio, dificultades de suministros,
altos costes de operacién, mal manejo de las compras, altos niveles de
desperdicio y despilfarros, error en el calculo del punto de equilibrio.

e Problemas para controlar: Manejo inadecuado de los créditos y las cobranzas,

fraudes, desconocimiento del verdadero estado financiero de la empresa, gastos
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innecesarios, mal manejo de los inventarios, deficiencias en el control
presupuestario.

e Problemas en la planificacion: Deficiencias graves en el establecimiento de
estrategias, inexistencia de planes alternativos, establecer objetivos y
expectativas poco realistas, crecimiento no planificado.

e Problemas en la gestion: Incapacidad para rodearse de personal competente, falta
de experiencia, excesivas inversiones en activos fijos, deficiencias en las
politicas de personal, ausencia de politicas de mejora continua, resistencia al
cambio, sacar del negocio mucho dinero paga gastos personales, mala seleccién
de socios, incumplimiento de obligaciones impositivas y laborales.

Contreras (2007) asegurd que los problemas por los que las microempresas tienen

un periodo tan corto de vida se debe principalmente a los siguientes aspectos:

e La competencia excesiva de los micronegocios, ya que se establecen abarrotes,
farmacias, taquerias, con una experiencia intuitiva de establecer un negocio.

e Falta de clientes por no haberse instalado en centros habitacionales o
comunidades donde se requiere el servicio; por exceso de competencia; por una
demanda raquitica que no favorece a la recuperacion de la inversion (no es
suficiente la demanda, para ser rentable).

e Bajas ganancias ya que hacen que el producto vendido sea poco el margen de
ganancias.

e Falta de crédito por la falta de informacion sobre fuentes de apoyos econdémicos

para crecimiento del negocio, los créditos inaccesibles a los microempresarios
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como los requisitos y exigencias para los accesos o los intereses demasiado altos
Y riesgosos.

e Problemas con las autoridades que va desde la tramitologia hasta la problemética
fiscal, de salubridad, seguro social, uso del suelo, uso del agua, etcétera, que ha
llegado el caso de extorsion, corrupcién, abusos o estafas de funcionarios o
pseudo autoridades.

e Conflictos con los clientes en cuanto a las relaciones y causas que las generan va
desde un conflicto de exigencia de servicio, hasta demandas, abusos, malos
entendidos, robos, etcétera.

Por ultimo la Dra. Diaz (2006) afirm6 que se han identificado los efectos negativos
en las microempresas debido al financiamiento. Destac6 por un lado las multiples
condiciones de la micro y pequefia empresa y por otro lado el de los requisitos y actitud
del los bancos, producto del paradigma el cual sugiere que existe un alto riesgo en
otorgar crédito a esta clase de empresas.

Por el lado de las condiciones de la empresa asegur6é que mas del 40% manifiestan
necesitar el financiamiento y se eleva al incrementarse el tamafio de ésta. Sin embargo
no todas las empresas lo solicitan; mientras que en la micro s6lo lo gestionan 31%, en la
pequefia es el 55% la que lo tramita. Esto es un indicador de la dificultad, falta de
interés y temor de no poder pagar el crédito por falta de un alto grado de
desconocimiento por parte de los microempresarios (Diaz, 2006).

Por parte de la banca comercial estan los obstaculos para acceder al financiamiento
debido a la complejidad en el 30% de los casos, seguido de la falta de garantia. Los

micronegocios establecidos que obtuvieron crédito de la banca comercial, constituyen un
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15% comparado con el 39% conseguido a través de amigos o parientes. Por lo que el
empresario encuentra complicado obtener crédito y esto es debido a las metodologias
inadecuadas por parte del banco.

Esto provoca que la fuente de financiamiento no se presente en el monto ni en el
momento adecuado, lo que provoca que el 73% de las microempresas realicen sus
compras de contado en comparacion con el 8% que lo hace a crédito, lo que limita su
potencial de consolidacién y crecimiento. Bajo ese tenor, la falta de acceso al
financiamiento eficiente explica el porqué a pesar de que el 90% de los empresarios
desea continuar con su negocio, el 80% no tiene intenciones de implementar cambios
importantes en el mismo (Diaz, 2006).

El crédito no es utilizado como un mecanismo para transferir ingresos futuros al
presente y con ello aprovechar las oportunidades de negocios, sortear las temporadas de
escasez de flujo de efectivo y realizar mejoras tecnologicas. Por lo tanto, las
restricciones crediticias son uno de los impedimentos mas importantes para la creacion y
crecimiento de las microempresas ya que restringen las oportunidades de realizar
inversiones rentables.

2.4. Apoyo financiero a las microempresas

Jiménez (2011) escribi6 para El Economista que para solucionar la problematica
crediticia, la Secretaria de Economia (SE) ofrece a las microempresas de menos de 10
trabajadores financiamiento de hasta 150,000 pesos con tasas de interés preferencial y
plazo accesible. “El crédito es a una tasa del 12% y se baja hasta un 9% anual, sin
garantias, y tienen plazos de gracias de hasta seis y ocho meses para iniciar el pago de

sus servicios, y va orientado a equipamiento, maquinaria, capital de trabajo e
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infraestructura”, explicé el director general adjunto de Informacion Economica de la
Secretaria de Economia del Gobierno Federal.

Ademas comentd que hay opcién de crédito para empresas de cualquier tamafio,
variando las tasas y los plazos. El objetivo es llegar a los distintos giros comerciales con
programas especificos como: Mi Zapateria, Mi Tortilleria, Mi Tiendita, Mi Taller, Mi
Farmacia, Mi Papeleria, los cuales ademas del financiamiento incluyen un
acompafiamiento con asesoria para modernizarse.

2.4.1. Crédito a MiPyME’s

Existen diferentes organismos que dan financiamiento a las empresas. Siendo el mas
importante el crédito PyME (crédito para pequefias y medianas empresas) otorgado por
las Secretaria de Economia por medio de NAFIN (Nacional Financiera) teniendo como
intermediario a la banca nacional. NAFIN asegur6 que estos créditos son para las futuras
grandes empresas y afiadio, sofiar con tener una gran empresa es facil, con el crédito
PyME, se puede hacer realidad ese suefio porque esta pensando para ser de facil acceso a
las pequefias y medianas empresas y puede ser utilizado para capital de trabajo o para
adquirir activo fijo. Las personas que pueden adquirir este crédito son los propietarios y
directivos de pequefias y medianas empresas.

Los beneficios que de este tipo de créditos son que ofrece una forma sencilla de
obtener recursos para la pequefia y mediana empresa, pueden usarse como capital de
trabajo o para adquirir activo fijo, el tramite de integracion de expediente y asesoria es
sin costo y existen multiples ventanillas de atencion. Pero hay que tomar en cuenta que
puede variar dependiendo del intermediario, por eso el interesado debe consultar

directamente con el intermediario de su eleccién. La documentacion general que se
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necesita para empezar el tramite es diferente dependiendo del tipo de persona que se
trate.
Personas morales:
¢ Identificacion oficial con fotografia vigente del representante legal y apoderados
e Comprobante de domicilio fiscal con no mas de tres meses de antigiiedad
e Alta ante la SHCP
e Cédula de identificacion fiscal
¢ Informacion adicional requerida para calcular tu capacidad de pago
¢ Solicitud de consulta de Bur6 de Crédito
Personas fisicas con actividad empresarial:
e Identificacion oficial con fotografia vigente
e Comprobante de domicilio con antigliedad no mayor a tres meses
e Alta ante la SHCP
e Cédula de identificacion fiscal
e Acta de matrimonio para validar el régimen matrimonial (en caso de estar
casado)
¢ Informacion adicional requerida para calcular tu capacidad de pago.

e Solicitud de consulta de Burd de Crédito.

Ademaés existe un manual de procedimientos aprobado por el Consejo Directivo del
Fondo PYME del 14 de enero del 2011. En el cual indica lo que el interesado debe pasar

para obtener el financiamiento solicitado.

Etapa 1: Validacion de la documentacion juridica del organismo intermedio.
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Etapa 2: Revision del cumplimiento de obligaciones del organismo intermedio y

revision curricular de los que participan por primera vez.
Etapa 3: Presentacion y captura de la cédula de apoyo del fondo PyME.
Etapa 4: Evaluacion de los proyectos presentado a través de las cédulas de apoyo
Etapa 5: Resolucion de los proyectos por el consejo directivo del fondo PyME.

Etapa 6: Suscripcion de los instrumentos juridicos para el otorgamiento de los

apoyos del fondo PyME.

Etapa 7: Otorgamiento de los apoyos del fondo PyME: Formato para recibo de
aportacion y formato para cuenta bancaria.

Etapa 8: Supervision, verificacién y seguimiento de los recursos y proyectos
apoyados.
2.4.2. Intermediarios principales del financiamiento a microempresas
En la tabla 2.2 se hace un comparativo de algunos intermediarios financieros que le
prestan dinero a los microempresarios con tasas preferenciales ya que tienen el apoyo de
la Secretaria de Economia.
Tabla2.2
Comparativo crédito PyME al 10 octubre 2011

Intermediario Financiero: Compartamos

Producto Monto Plazo Tasa Comision
Crédito Mujer $1,500 a $27,00 16 semanas 78.32% | N.A.
Crédito Adicional $600 a $6,000 4 3 11 semanas 77.81% | N.A.
Crédito Mejora tu Casa $5,000 a $30,000 6 a 24 meses 69.23% | N.A.
Crédito Comerciante $3,000 a $17,000 8 6 10 bisemanal | 84.24% | N.A.
Crédito Crece Tu Negocio | $8,000 a $100,000 4 a 24 meses 74.21% | N.A.
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Continuacién tabla 2.2

Intermediario Financiero: FACTOR OPTIMO, S.A. DE C.V. SOFOM ENR

21

Producto Monto Plazo Tasa Comisién
Producto Factoraje, Capital de | Hasta 5 MDP Hasta 3 afios | TIIE+12.5% | 1%
Trabajo
Producto Cuenta corriente, Hasta 5 MDP Hasta 3afios | THE+12.5% | 1%
Capital de Trabajo
Producto Simple, Capital de Hasta 5 MDP Hasta 5afios | TIIE+12.5% | 1%
Trabajo, equipamiento;
equipo de transporte, de
carga; etc.
Producto Avio, Capital de Hasta 10 MDP Hasta 3 afios | THE+10% 1%
Trabajo,
Producto Refaccionario, Hasta 10 MDP Hasta 10 afios | TIHE+12.5% | 1%
Capital de Trabajo,
equipamiento; equipo de
transporte, de carga; etc
Intermediario Financiero: Bajio
Producto Monto Plazo Tasa Comision
Apoyo a PYMES | De 1,000.000 Hasta 3 afios CAT de 18.3% Variable en
(Capital de hasta funcién del
Trabajo) $5’000,000 plazo
Apoyo a PYMES | De 1,000.000 Hasta 4 afios CAT de 18.3% Variable en
(Activos fijos) hasta funcién del

$5’000,000 plazo
Apoyo MIPYME | De 200,000 a Hasta 3 afios CAT de 22.6% Variable en
(Capital de 999,000 funcién del
Trabajo) plazo
Apoyo MIPYME De 200,000 a Hasta 4 afos TIHE + 22.6% Variable en
(Activos Fijos) 999,000 funcién del

plazo

Intermediario Financiero: Banorte
Producto Monto Plazo Tasa Comision
Crediactivo De 100 mil Hasta 5 afios Desde TIIE+4a | Porapertura2%
Diana pesos hasta 9 Excepcionalmen | TIIE+ 12

millones de te hasta 10 afios

pesos
Crediactivo Hasta 14 Hasta 5 afos Desde TIIE+3a | Porapertura
Empresarial millones de Excepcionalmen | TIIE +12 2%

pesos te hasta 10 afios
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Continuacién tabla 2.2

Intermediario Financiero: HSBC

Producto Monto Plazo Tasa Comision
Tarjeta HSBC De $20,000 hasta | 36 meses 24% Anualidad
Empresas $400,000 pesos $1,000y0.5%
Microempresas por disposicion
(PFAE) en medio
electrénico
Tarjeta HSBC Hasta 36 meses 24% Anualidad
Empresas Pequefia | $2,500,000 $1,000y0.5%
Empresa (PFAE) por disposicion
en medio
electrénico
Tarjeta HSBC De $20,000 hasta | 36 meses 22% Anualidad
Empresas $400,000 pesos $1,000y0.5%
Microempresas por disposicion
(PM) en medio
electrénico
Tarjeta HSBC Hasta 36 meses 20% Anualidad
Empresas Pequefia | $2,500,000 $1,000y0.5%
Empresa (PM) por disposicion
en medio
electrénico

Intermediario Financiero: Banamex

Producto Monto Plazo Tasa Comision

Crédito Capital | Hasta Hasta 60 meses | Desde TIIE + 8% | Por apertura

de Trabajo $9,000,000.00 desde 1% Por
anualidad 0.5%

Crédito Hasta Hasta 60 meses | Desde TIIE + 8% | Por apertura

Desarrollo $4,500,000.00 2%

PyME Banamex

Fuente: Nafin, 2011.

2.4.3. Fonaes

Otra forma de financiamiento es el Fondo Nacional de Apoyo para las Empresas en
Solidaridad (Fonaes); institucion dependiente de la Secretaria de Economia que apoya
econdmicamente para iniciar nuevos negocios o fortalecer empresas ya establecidas,

ademds de impulsar con capacitacion, las habilidades empresariales para hacerlas mas
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competitivas. Ademas de asegurarles canales de comercializacion que den viabilidad y
aseguren su éxito (Fonaes, 2011).

Entre los principales apoyos estan:

e Incubacion: Orientacion de Ideas de Negocio.

e Acompafiamiento: Capacitacion para profesionalizar los negocios

e Competitividad: Capacitacion para que entiendan y reaccionen a las demandas
del mercado.

e Comercializacion: Enlaces con compradores mayoristas a traves de ferias,
exposiciones, talleres, etc.

La mecéanica operativa para que Fonaes (2011) otorgue y dé seguimiento a los

apoyos se describe en las siguientes etapas:

e Publicacion de la convocatoria. Se publica la convocatoria con los plazos y
fechas de pre registro de solicitudes; las bases de participacion y los montos
maximos de apoyo.

e Pre registro de solicitudes. Los interesados deberan llenar su solicitud e
ingresar al sitio www.fonaes.gob.mx para efectuar su pre registro.

¢ Registro definitivo de solicitudes. La persona que efectud el pre registro debera
acudir a la representacion federal respectiva el dia en que sea citado y entregar el
comprobante de pre registro.

e Evaluacion de solicitudes. ElI proceso de evaluacion de las solicitudes
registradas incluye las etapas de validacion normativa, opinion técnica,

verificacion y calificacion.
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e Priorizacion de solicitudes. Los representantes federales priorizan las
solicitudes con verificacion positiva.

e Autorizacion de solicitudes. Los Comités Técnicos Regionales o el Comité
Técnico Nacional autorizan las solicitudes de apoyo.

e Formalizacion y entrega de recursos. Los representantes federales formalizan y
entregan los recursos, a través de la firma de un convenio previa revision de
disponibilidad presupuestal.

e Comprobacion de la correcta aplicacion de los recursos. Los beneficiarios
comprueban y entregan en un plazo no mayor a 60 dias habiles, los documentos
que cumplan con los requisitos fiscales y que comprueben de manera fehaciente,
la correcta aplicacion de los recursos.

e Seguimiento de los apoyos otorgados. Los representantes federales daran
seguimiento a los proyectos apoyados, efectuando una visita de inspeccién y
verificacion de la situacion operativa del negocio apoyado, en un plazo
comprendido entre 12 y 18 meses.

2.5. Proyectos de inversion

Desde que el ser humano utilizd su energia para fabricar herramientas para trabajar la
tierra, obtener frutos o construir su casa que lo protegieran del medio ambiente externo,
empezd a hacer inversiones; ya que para lograr estos objetivos necesitaba recursos de
tiempo, materiales y humanos con el propdsito de lograr una meta. Pero toda inversion
asume un beneficio, tiempo y riesgo. Las inversiones determinan el rumbo de la
empresa, pero existe el riesgo de que no sean las apropiadas, prioritarias 0 necesarias

para ésta. (Morales y Morales, 2009)



Anédlisis de proyectos de inversidn para microempresarios no financieros 25

Es por esto que existen los proyectos de inversion que implica establecer de manera
anticipada como debe realizarse un producto tangible, una obra o un servicio con la
finalidad de satisfacer necesidades humanas. Estos proyectos comprenden célculos,
planes y proyecciones de asignacion de recursos financieros, humanos y materiales con
las siguientes caracteristicas:

e La recuperacion es a largo plazo ya que se requiere por lo menos un afio para

recuperar lo invertido.

e Son de caréacter irreversible porque una vez que se invierten los recursos es dificil

dar marcha atras, ya que no se recuperan los fondos de invertidos.

e Comprometen en gran medida los recursos de la empresa debido a que las

inversiones suelen ser muy cuantiosas.

e La inversion comprende la asignacion de recursos que permiten aumentar el

valor global del mercado de la empresa o de la persona.

e Se exigen varios estudios que permitan justificar la viabilidad y adecuada

recuperacion de la inversion

e Aumenta el potencial de la ventaja competitiva de las unidades que aplican dicha

inversion.

Para Morales y Morales (2009) los estudios que se requieren para determinar la
viabilidad de un proyecto de inversion deben cumplir varios aspectos que involucran
criterios de mercado, técnicos, administrativos y financieros.

En cuanto al ambito del mercado es preciso evaluar la demanda del producto
potencial, cantidad que la competencia ofrece del producto, tamafio del canal de

distribucién, comision que pretenden cobrar los vendedores, tiempo que el producto
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puede durar sin que cambien las caracteristicas que requieren lo consumidores,
permanencia del producto en el mercado, tamafio del mercado meta, nivel de ingresos de
los consumidores, tipo de marketing del producto y servicio postventa.

Dentro de los aspectos técnicos se refiere a las instalaciones para la fabricacion del
producto o la prestacion del servicio, los cuales incluyen aspectos como disponibilidad
de materias primas, existencia de materias primas que reunan los requisitos de
produccidn, existencia y condiciones de entrega de los proveedores, disponibilidad de
locales o terrenos adecuados para la elaboracion del producto y su venta, existencia de
magquinaria, existencia de servicios de mantenimiento preventivo y correctivo, costo del
equipo y maquinaria, disponibilidad de personal capacitado, vias de comunicacion,
existencia de repuestos y refacciones de la maquinaria y los equipos a utilizar.

En lo que se refiere a los aspectos administrativos hay que considerar el tipo de
sociedad legal méas conveniente, funcionalidad de la estructura, equilibrio en la
asignacion de tareas, obligaciones de los socios, factibilidad del cumplimiento de los
requisitos de la ley, contratacion de seguros que protejan tanto la vida humana como los
activos de la empresa, existencia de organigramas y la designacion correcta de
funciones, responsabilidades, autoridad y mando.

Por ultimo se deben evaluar los aspectos financieros de una organizacién tomando
en cuenta los gastos previos a la operacion, integracion de todos los gastos atribuibles al
proceso operativo de fabricacion, el costo de financiamiento utilizado para la obtencion
de los recursos, la estructura de capital utilizada para el financiamiento del proyecto de
inversion, la adecuada proyeccion de los escenarios para realizar los célculos de ingresos
y egresos de la empresa, ademas tomar en cuenta los imprevistos que surgen en el

proceso operativo del proyecto y las tasas de interés que se utilizan.
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2.6. Estudio financiero en proyectos de inversion

Para efectos de determinar si el proyecto de inversion es viable o no, es necesario
adentrarse al estudio financiero de éste, ya que todas las inversiones se realizan con el
propdsito de obtener un rendimiento por lo que es necesario cuantificar el monto de la
inversion, asi como los ingresos y egresos que se producen durante el funcionamiento
del proyecto, para lo cual es indispensable primero formular los estados financieros
proyectados para después evaluar financieramente los resultados proyectados de la
operacion del proyecto, a través de indicadores financieros como se muestra en la figura

2.4. (Morales y Morales, 2009).
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Figura 2.4. Estudio financiero en proyectos de inversion
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Fuente: Morales y Morales (2009, p. 163).

2.6.1. Presupuestos de estados financieros

Para Nafin (2004) un presupuesto es: “un plan de operaciones y recursos de una
empresa, que se formula para lograr en un cierto periodo los objetivos propuestos y se

expresa en términos monetarios”. Es decir, el realizar un presupuesto es sentarse a
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planear lo que pretendes hacer en el futuro y expresarlo en dinero. Esto se hace
proyectando los estados financieros de la empresa.

Estado de resultados

Para Morales y Morales (2009) el estado de resultados en un estado financiero dinamico,
ya que la informacidn corresponde a un periodo de tiempo determinado. Ademas de que
de los ingresos se deducen los costos y gastos, dando como resultado, las utilidades o
pérdidas, asi como el monto de los impuestos y el reparto sobre utilidades.

Para elaborar el estado de resultados de un proyecto de inversién es necesario
formular una serie de presupuestos que lo integren (Morales y Morales, 2009; Nafin,
2004)

Presupuesto de ingresos: cuantifica el importe de los recursos monetarios que se planea
recibir de las operaciones del proyecto. Este se elabora utilizando el estudio de mercado
y el estudio técnico que sirven como base para hacer las estimaciones de las ventas.
Normalmente se basa en experiencias pasadas y en la estimacion de hechos econdémicos
futuros que se obtiene de multiplicar el precio de venta por la cantidad que se espera
vender; tomando en cuenta la limitada capacidad productiva y la demanda de los
productos.

Presupuesto de costos de produccion: representa todas las erogaciones realizadas desde
la adquisicion de la materia prima hasta su transformacion en articulos finales para el
consumo. También se deben incluir los servicios que se venden a los consumidores
como energia eléctrica, servicio de television o telefonia. Estos gastos se dividen en
gastos directos e indirectos.

Gastos directos son aquéllos que son proporcionales a la produccion.
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e Materia prima: material que se utiliza para producir un articulo en condiciones
Optimas, considerando un cierto margen de desperdicio.

e Materiales directos: son los empaques, envasados, envolturas, etc.

e Mano de obra directa: salarios de obreros que estan directamente relacionados
con el proceso.

Gastos indirectos corresponden a los deméas gastos en que se incurre para realizar el
proceso de produccion, que deben efectuarse en periodos distintos al momento de la
fabricacion misma y no estan relacionados con el volumen producido.

e Materiales indirectos: son insumos auxiliares (sales, fertilizantes, ablandadores)
que nos son visibles en los productos finales, asi como repuestos para el
mantenimiento de las maquinas, combustibles y lubricantes para éstas.

e Mano de obra indirecta: Comprende el trabajo de gerentes, supervisores y
empleados que estan dentro de proceso productivo pero no participan de manera
directa en la elaboracion del producto.

e Otros gastos indirectos: Son aquellos desembolsos complementarios para la
fabricacion del producto, como son: energia eléctrica, agua, seguros, impuestos,
depreciacion y renta del inmueble.

Presupuesto de gastos de administracion: Gastos causados por las actividades de
planeacion, organizacion, direccion y control de la empresa en general. Dentro de éstos
se incluyen los sueldos de directivos, ejecutivos, auxiliares, gastos de oficina,
representacion para la promocién de la empresa, relaciones publicas, asi como gas, agua,

energia eléctrica e impuestos de las oficinas.
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Presupuesto de gastos de ventas: generados cuando la empresa tiene un area encargada
de ventas y distribucion de los productos como son los salarios y comisiones de los
vendedores, gastos de representacion, viaticos, vehiculos dado a los que venden; asi
como gastos de promocion como publicidad, letreros, volantes y todo aquello que
permita la promocion de los productos.
Costo integral de financiamiento (CIF): esta herramienta esta integrada por cinco
rubros:
e Intereses pagados: comprende los intereses que la empresa paga a sus
proveedores por los créditos recibidos.
e Intereses ganados: son los intereses obtenidos debido a una inversion hecha por
la empresa.
e Resultado por posicion monetaria (REPOMO): ganancia o pérdida inflacionaria
por tenencia de activos monetarios.
e Ganancias y pérdidas cambiarias: resultado de la tenencia de activos o pasivos en
divisas.
e Ganancias y pérdidas por tenencia de unidad de inversién (UDI): Es el resultado
de poseer activos o pasivos en UDI.
Gracias a estos presupuestos se elabora el estado de resultados proyectado que tiene
como finalidad determinar las utilidades o pérdidas que se proyectan tener para
determinar de manera mas fehaciente la viabilidad del proyecto de inversion. La manera

en que se realiza un estado de resultados se muestra en la tabla 2. 3.
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Tabla 2.3

Ejemplo de un estado de resultados

Estado de resultados 2000
Ventas 190 190 763.00
(-) Costo de produccién 108 138 197.40
Utilidad bruta 82 052 565.60
(-) Gastos de administracion 13524 009.41
(-) Gastos de venta 19579 459.98
Utilidad de operacion 48 949 096.22

(-) Costo integral de financiamiento

Utilidad antes de ISR y PTU 48 949 096.22
(-) ISRyPTU 22 027 093.30
Utilidad neta 26 922 002.92

Fuente: Morales y Morales (2009, p. 166).

En donde:

Ventas: Importe generado por ventas totales menos las devoluciones y

descuentos.

e Costo de produccion: Incluye el costo de lo vendido.

o Utilidad bruta: Resultado de restarle a las ventas netas el costo de lo vendido.

e Gastos de administracion: Costos y gastos que se requiere para dirigir una
empresa.

e Gastos de ventas: Gastos derivados de la distribucion y comercializacion para

vender los productos.
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e Utilidad de operacion: Resultado de restarle a la utilidad bruta los gastos de
administracion y los gastos de venta.
e Costo integral de financiamiento (CIF): intereses pagados o ganados, pérdidas o
ganancias cambiaras, etc.
e Utilidad antes de impuestos y participacion de utilidades a los trabajadores
(PTU): Resultado de restar a la utilidad de operacion el CIF.
e ISR (impuesto sobre larenta) y PTU.
e Utilidad o pérdida neta: Es el resultado de restarle a la utilidad antes de
impuestos, el importe de los impuestos como el ISRy el PTU.
Estado de situacion financiera o balance general
Estado de financiero estatico que presenta la situacion financiera de la empresa en una
fecha determinada, donde se muestran las inversiones que realiza y las fuentes de
financiamiento que emplea la empresa. En un proyecto de inversion es indispensable
contar con un balance general ya que determina la cantidad de recursos que la actividad
empresarial requiere y establecer de donde provendra los recursos. Las siguientes son las
cuentas que integran este estado financiero. (Morelos y Morelos, 2009)
Activos: Es lo que la empresa posee, asi como el gasto o costo realizado y no devengado.
Los activos pueden ser: circulantes en donde el ciclo de financiamiento son a corto
plazo, es decir son de facil realizaciéon; y no circulantes incluyen conceptos que se
pueden transformar en efectivo en un término mayor a un afio, como son terrenos,
edificios, maquinaria, etc.; la ley permite la depreciacion de estos activos con la
finalidad de que la empresa cuente con fondos para que cuando los equipos se

encuentren completamente gastados, tenga la posibilidad de reponerlos. Ademas existen
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los activos diferidos que son un gasto ya pagado pero no utilizado. Por diferentes
circunstancias, la empresa decide comprar o pagar algunos gastos que no utilizara de
forma inmediata, sino que los ird utilizando, consumiendo con el transcurso del tiempo,
y mientras esto sucede, permanecen en calidad de activos. Como arrendamientos,
seguros, papeleria, etc.
Pasivo: Representan las obligaciones que la empresa debe de cumplir en el proceso de
operacion. Estos pueden ser: circulantes que son deudas a corto plazo como son deudas
con los bancos, proveedores, PTU, etc.; y de largo plazo que son aquellas con plazo
mayor de un afio. Por ejemplo, créditos hipotecarios, créditos a mas de un afio con algun
proveedor, etc.
Capital contable: se considera el derecho de los propietarios sobre los activos netos que
surgen de sus aportaciones, por transacciones y otros eventos que afectan la entidad.
Este apartado esta integrado por el capital social, resultado de ejercicio y reservas.

En la tabla 2.4 se presenta un ejemplo de formato de este estado financiero con los

rubros antes descritos.
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Tabla2.4
Estado de situacion financiera
Estado de situacion financiera
ACTIVO PASIVO
Activo circulante Pasivo corto plazo
Efectivo e inversiones temporales XXXX Proveedores XXXX
Clientes y documentos por cobrar XXXX Crédito bancarios XXXX
Otras cuentas y documentos por cobrar ~ XXXX Crédito bursatiles XXXX
Inventarios XXXX Otros créditos XXXX
Otros activos XXXX Impuesto por pagar XXXX
Total de activo circulante XXXX  Otros pasivos circulantes XXXX
Total pasivo circulante XXXX
: Pasivo largo plazo
Activo largo plazo gop
Créditos bancarios XXXX
Cuentas y documentos por cobrar XXXX
. . e Créditos bursatiles XXXX
Inversiones en acciones subsidiarias XXXX
. . Otros créditos XXXX
Otras inversiones XXXX
. Créditos diferidos XXXX
Inmuebles, planta y equipo XXXX
Otros pasivos XXXX
Inmuebles XXXX
Maguinaria y equipo o Total pasivo largo plazo XXXX
Otros equipos XXX Capital contable
Depreciacion acumulada (Xxxx) . .
Capital social XXXX
Construcciones en proceso XXXX . .
Utilidades retenidas XXXX
Activo diferido (menos amortizacion) XXXX
Reservas XXXX
Otros activos .
Total capital contable XXXX
Total de activo largo plazo XXXX
Total de pasivo y capital XXXX

Total de activo

XXXX  contable

Fuente: Morelos y Morelos (2009, p. 176).
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Estados financieros proforma y proyectados

Presentan de manera total o parcial situaciones o hechos por suceder. Se preparan con el
proposito de informar la manera en que determinadas situaciones ain no consumadas
pueden alterar la situacion de la empresa, conocer las utilidades que se esperan en ese
periodo y la posibilidad de realizar calculos financieros de evaluacion. Estos estados
revelan los ingresos futuros, utilidades esperadas, necesidad de fondos, costos, gastos,
capital de trabajo requerido, flujo neto de efectivo para efectos de valuacion financiera,
determinan la inversién neta que se requere para el funcionamiento del proyecto de
inversion y el costo de financiamiento.

La realizacion de estos estados se hace con base en el prondstico de ventas realizado
en el estudio de mercado. A partir de esto se determina el nivel de operacion de la
empresa, es decir, representa el punto de partida para la estimacion de los estados
financieros. La evaluacion financiera permite conocer y medir la utilidad que genera el
proyecto de inversion, a fin de compararla con los estandares de rendimiento aceptados
en los proyectos de inversién en los mercados donde operan estas inversiones. Para
determinar lo anterior se necesita la siguiente informacion:

e Flujo de efectivo: Es la suma de la utilidad neta mas las amortizaciones y

depreciaciones del ejercicio.

e Inversion neta: Monto de recursos que se utiliza en el proyecto de inversion. En
este caso son los activos utilizados por la empresa para que se lleve a cabo tanto
la generacion de los productos como la distribucion y venta de ellos. Debe incluir
desde edificios, maquinaria, equipo hasta gastos de operacion, patentes y

marcas.
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e Costo de capital: Es la erogacion de recursos monetarios que son pagados por el
uso de recursos financieros que se obtuvieron de diversas fuentes, como acciones
comunes, acciones preferentes, costo de deuda y utilidades retenidas.

e Tasa minima de rendimiento: Una manera de determinar esta tasa consiste en
fijar como piso la tasa de interés pasiva que es la tasa que se paga a los
inversionistas que depositan sus recursos en los bancos, a la cual se le agrega
algunos puntos adicionales por el riesgo especifico que conlleva el proyecto de
inversion y que es justificable, pues es mas riesgoso invertir en cualquier
proyecto de inversién que en los bancos.

e Tiempo estimado: es el periodo en el que se pretende recuperar la inversion y su
rentabilidad.

Una vez que se elaboran los estados financieros proyectados y se determinan los
datos necesarios para el analisis financiero, se debe realizar la evaluacion financiera.
2.6.2. Evaluacidn financiera a través de herramientas financieras
Existen varias herramientas financieras que ayudan a evaluar los proyectos de inversion,
gracias a ellas se toma la decision acertada de aceptar o rechazar el proyecto.

EBITDA

La primera herramienta que ayuda a evaluar los proyectos de inversion es la utilidad
antes de depreciaciones, amortizaciones, intereses e impuestos; mejor conocido por su
acronimo, EBITDA por sus significado en inglés “Earning Before Interes, Taxes,
Depreciation and Amortization” y se obtiene a partir del estado de resultados y ayuda a
medir la rentabilidad operativa de una empresa. Para Martinez (2005) da la idea de cuan

rentable es la empresa en sus operaciones ordinarias.
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TREMA
Otra herramienta importante es la tasa de rentabilidad minima aceptada (TREMA)
representa la medida minima de rentabilidad que se le exigira a un proyecto de inversion
que permita cubrir en su totalidad la inversion inicial, los egresos de operacion, los
interés que debera pagarse por la inversion financiada con capital ajeno, los impuestos y
la rentabilidad que el inversionista exige por el riesgo que corre al invertir su dinero
(Martinez, 2005).

La férmula de la TREMA es:

TREMA = inflacion + Cetes + premio del riesgo
Costo de capital
El costo de capital es la erogacion de recursos monetarios que son pagados por el uso de
recursos financieros que se obtuvieron de las diversas fuentes de financiamiento. Por lo
general, las principales fuentes de financiamiento utilizadas por las empresas son de
acciones comunes, acciones preferentes y costo de la deuda (Morelos y Morelos, 2009).

Para determinar el costo de capital de la empresa, se calcula el costo promedio
ponderado de capital (CPPC) mediante el siguiente procedimiento:

Se establece la cantidad de dinero de cada fuente de financiamiento que se utiliza en
el total del financiamiento.

Se calcula cuanto representa porcentualmente cada fuente del total del
financiamiento, lo cual se conoce como estructura de financiamiento.

Se determina el costo especifico de cada una de las fuentes de financiamiento.

Se multiplica el peso porcentual de cada fuente de financiamiento por su costo
especifico correspondiente, y se obtiene el costo ponderado especifico de cada fuente.

Se suman los costos ponderados especificos de todas las fuentes de financiamiento.
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El resultado es lo se conoce como CPPC mostrado en la tabla 2.5.
Tabla 2.5

Costo promedio ponderado de capital

Componente Monto Porcentaje | Costo especifico Producto
Acciones comunes $ 600,000.00 60% 15% 9%
Acciones preferentes | $ 100,000.00 10% 15% 1.5%
Deuda $ 300,000.00 30% 20% 6%
Total $1,000,000.00 100% 16.5%

Fuente: Morelos y Morelos (2009, p. 180).

El dinero pierde su poder adquisitivo por el transcurso del tiempo, ademas el dinero
que se tiene hoy tiene mas poder de compra que en el futuro, por lo que existen métodos
de evaluacion que no toman el valor del dinero a través del tiempo y existen otros que si,
por lo que es necesario analizarlos; (Morelos y Morelos, 2009)

Métodos que no consideran el valor del dinero en el tiempo

Periodo de recuperacion de la inversion (PRI): indica que en la medida en que el tiempo
de recuperacion sea menor, el riesgo del proyecto disminuye. Para Morelos y Morelos
(2009) en el caso de México, un plazo mayor de seis afios es riesgoso debido a que en
ese tiempo ocurre un cambio de presidente y cada mandatario establece su Plan Nacional
de Desarrollo. Para evaluar el PR se divide la inversion inicial (I1IN) entre el flujo neto
de efectivo (FNE); la formula se encuentra en la tabla 2.6.

Tasa simple de rendimiento (TSR): mide cudnto representa el flujo de efectivo con
respecto a la inversion. Es recomendable que esta tasa sea superior a la que pagan los
diversos instrumentos de inversion del mercado financiero. El instrumento que se

considera como referencia en los mercados financieros mexicanos es el CETE
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(Certificado de la Tesoreria), el cual es un instrumento que emite el gobierno federal
para financiarse y se le considera de 0% riesgo. La TSR se obtiene dividiendo el FNE
entre la IIN, como se observaen latabla2.6.

Tasa promedio de rendimiento (TPR): se determina dividiendo el flujo de efectivo neto
entre el promedio de la inversion. Es muy similar a la TSR, pero en lugar de dividirse
entre el total de la inversion neta, se hace entre el promedio de la inversion; para asi
duplicar al menos la tasa de interés del mercado. Su formula se aprecia en la tabla 2.6.
Métodos que si consideran el valor del dinero en el tiempo

Valor presente neto (VPN): es la diferencia del valor presente neto de los flujos netos de
efectivo y el valor actual de la inversién, cuyo resultado se expresa en dinero. Se define
como la suma de los valores presentes de los flujos netos de efectivo, menos la suma de
los valores presentes de las inversiones netas. Es decir, los flujos netos de efectivo se
descuentan de la tasa minima de rendimiento y se suman, al resultado se le resta la
inversion inicial neta. La formula se encuentra en la tabla 2.6.

Si el VPN tiene un resultado positivo es porque se recupero la inversion neta por lo
que el proyecto de inversion se acepta; si el VPN asume un valor de cero, sélo se
recupera la inversion y la tasa minima de rendimiento exigida, en este caso el proyecto
es aceptable, siempre y cuando en la tasa de descuento que se utiliza se incluya el costo
de financiamiento del proyecto y la tasa de rendimiento que compense el riesgo
inherente; si el VPN resulta un valor negativo hay que rechazarlo ya que no se recuperé
la tasa minima de rendimiento y la inversion del proyecto.

Tasa interna de rendimiento (TIR): representa la tasa de interés que debe utilizarse para
descontar los flujos de efectivo para calcular el valor presenten neto y que éste sea cero.

La TIR también se interpreta como la tasa maxima que produce una inversion en un
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horizonte de tiempo determinado. La tasa debe de generar por lo menos una tasa igual o
mayor que el costo de capital promedio ponderando (costo de fuentes de
financiamiento).

La TIR debe incluir el costo de financiamiento utilizado, la tasa de rendimiento
exigida para realizar el proyecto de inversion y la tasa que compense el riesgo asociado a
este proyecto. El calculo de la TIR se muestra en la tabla 2.6.
indice de Rendimiento (IR): representa el valor actual de los flujos de efectivo divididos
entre la inversion inicial neta, su formula se observa en la tabla 2.6. Cuando el IR tiene
un valor mayor que uno, corresponde a un VPN positivo y significa que los flujos de
efectivo fueron suficientes para recuperar el monto de la inversion y la tasa minima de
rendimiento que se deseaba en el proyecto de inversion. En caso de que el valor sea
MeNor a uno es porque no se recupera la tasa minima de rendimiento y la inversion neta
por lo que hay que rechazar el proyectos. Pero cuando el valor del indice es de uno,
ambas se recuperan.

Costo — beneficio (CB): sefiala cual es el beneficio o costo que se obtiene por la
realizacion de un proyecto. Sefiala la cantidad de recursos que se pierden o se ganan con
respecto al monto de la inversion. El célculo se efectua al dividir los flujos de efectivo
descontados entre la inversion neta, a la cual se le resta el nimero uno y se multiplica
por 100. Cualquier importe que se considere como beneficio para el proyecto es
aceptable debido a que esta recuperando tanto la tasa minima de rendimiento como la

inversion inicial neta. La manera de calcular el indicador CB se muestra en la tabla 2.6.
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Herramientas financieras

Criterio de aceptacion

El tiempa de recuperacién mas
corto posible.

La tasa simple de rendimiento
debe ser mds alta que la tasa de
interés lider del mercado
financiero donde opera el
proyecto de inversion.

rendimiento (TPR)

Nombre del indice Férmula
Periodo de PR= IIN
recuperacion (PR) FNE
Tasa simple de _ ENE
rendimiento (TSR) TSR =- IIN
ENE
TPR = —
Tasa promedio de IIN +2

La tasa promedio de rentabilidad
por lo menos debe duplicar las

‘tasas de interés del mercado

financiero donde opera et
proyecto de inversién.

Debe ser mayor que cera. Cuando
el valor es de cero se recupera la

N
Valor presente N = z [_NE —| IIN = VS — | | tasa minima de rendimiento
neto (VPN) 1 (1+i)" (1 +‘j)'l .| exigida al proyecto y la inversién
y Coo 7| inicial peta.
) La tasa interna de rendimiento
Tasa interna de debe ser mayor que los costos de
rendimiento (TIR) |Z1IR-. VPN =0 financiamiento usados en el
- proyecto de inversién.
' FNE Debe ser igual 0 mayor a uno. Si
1 (1+ ,-)” el valor es de uno, se recupera la
indice de =— tasa minima de rendimiento
rendimiento (IR) IN — Vs exigida al proyecto de inversidn y
(1+ ,')" ; . una vez la inversidn inicial neta.
& FNE “El valor debe ser mayor a cero, en
k An esa cifra expresada en porcentaje
Costo-beneficio cB=| — (1 +,l) ~1]*100 ‘| “agrega valor a la empresa.
(cB) vs o i o
C1+i N
donde:
FNE = Flujo neto de efectivo:
HIN = Inversion inicial neta
VS = Valor de salvamento ; SR - :
/= Tasa a la que se descuentan los flujos de efectivo y el valor de salvamento -
R

Fuente: Morelos y Morelos (2009, p. 267).
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2.6.3. Indicadores

Existen algunos indicadores que se utilizan en los proyectos de inversion. Los cuales se
describen a continuacion.

Inflacion

La inflacién es el aumento generalizado y sostenido de los precios de bienes y servicios
en un pais. Para medir el crecimiento de la inflacion se utilizan indices, que reflejan el
crecimiento porcentual de una canasta de bienes ponderada. El indice de medicién de la
inflacion es el indice de Precios al Consumidor (IPC) que en México se le llama INPC
(Indice Nacional de Precios al Consumidor). Para Coface (2011) los indices de inflacion
de 2002 a 2015 son mostrados en la figura 2.5.

Figura 2.5. Tasa de inflacién en México (2002-2015)

Tasa de inflacion en México (2002-2015)
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Fuente: Coface, 2011.

Acus Consultores (2011) documento que para el Banco de México (Banxico) la

inflacion esperada es como se muestra en la tabla 2.7.
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Tabla 2.7

Inflacion esperada Banxico

Encuesta mensual de Banxico entre Promedio Promedio Promedio
instituciones privadas Periodo de la encuesta: | este mes mes hace dos
20 al 29 de septiembre de 2011 anterior meses
(2011) 3.34% 352% 3.54%
(2012) 3.66% 3.72% 3.69%
(2013) 3.54% 3.63% 3.55%

Fuente: Acus Consultores, 2011.

Asimismo, los analistas econdmicos estiman que la inflacion general del 2011 serd
de 3.73%, en tanto que la subyacente resulta de 3.64%. En el afio proximo, 2012, se
espera una inflacion general de 3.78%. De igual manera, para el periodo 2011-2014 se
calcula una inflacién promedio anual de 3.66%. Por Gltimo, para el lapso comprendido
entre 2015-2018 se estima una inflacion promedio de 3.48% (Rombiola, 2011).

Con esta informacion se hizo un estimado de la inflacién pronosticada para los
préximos afos, mostrada en la tabla 2.8.

Tabla2.8

Inflacion pronosticada

Aio INPC 20122 Banxico Coface Promedio
2012 3.78% 3.66% 3.69% 3.71%
2013 3.66% 3.54% 3.58% 3.59%
2014 3.66% 3.54% 3.11% 3.44%
2015 348% @@ | ====-- 3.12% 3.3%
2016 348% @@ | m=m=== | mmmea- 3.48%

Fuente: Elaboracion propia con datos de Coface, Acus Consultores y Rombiola, 2011.
CETES
Para Banxico (2011) los Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES) son el

instrumento de deuda bursatil mas antiguo emitido por el Gobierno Federal. Se
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emitieron por primera vez en enero de 1978 y desde entonces constituyen un pilar
fundamental en el desarrollo del mercado de dinero en México. Estos titulos pertenecen
a la familia de los bonos cup6n cero, esto es, se comercializan a descuento (por debajo
de su valor nominal), no devengan intereses en el transcurso de su vida y liquidan su
valor nominal en la fecha de vencimiento. Los CETES se utilizan en los proyectos de
inversion como la tasa libre de riesgo, y se elabora un promedio de éstos mostrado en la
tabla 2.9.

Tabla2.9

Promedio de CETES

Cetes 28 dias

Promedio 2011 4.22% 4.22% 4.22%

cierre 2011 4.34% 4.36% 4.45%

Prondstico 2012 4.67% 4.77% 5.51%

Promedio 4.41% 4.45% 4.73%
4.53%

Fuente: Banxico, 2011.
REPECOS
Para los Servicios de Administracion Tributaria (SAT), (2011), el régimen de pequefios
contribuyentes (REPECOS) es para las personas fisicas de baja capacidad econdmica y
administrativa, con minimas obligaciones fiscales por cubrir. Los requisitos para
pertenecer a ese régimen son:

« Ser persona fisica.

o Realizar actividades empresariales, es decir, comerciales, industriales, de

autotransporte o agropecuarias.

« Vender los bienes o prestar los servicios Unicamente al publico en general.
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e Haber tenido ingresos en el afio anterior de hasta $2'000,000.00 por las
actividades citadas.

e Cuando inicien actividades y estimen que sus ingresos no excederan de
$2'000,000.00, podran elegir la opcion de tributar en este régimen.

e En caso de que el afio de inicio de actividades sea menor a doce meses, para
determinar si el afio siguiente estardn dentro del limite de $2°000,000.00
efectuaran lo siguiente: Se dividiran los ingresos del afio de inicio de operaciones
entre el nimero de dias que comprendio dicho afio; después se multiplicara el
resultado por 365, y la cantidad que se obtenga deberd compararse contra
$2°000,000.00. Si el resultado es mayor a esta cantidad, no podran tributar en el

Régimen de Pequefios Contribuyentes.

En el sistema tributario mexicano el pago de los impuestos de los REPECOS es un
calculo muy sencillo ya que es una cuota fija dependiendo de los ingresos que genere la

persona fisica como se observa en la tabla 2.10.
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Tabla2.10

Impuestos de REPECOS

Tabla de cuotas fijas 2011

REGIMEN DE PEQUENOS CONTRIBUYENTES
TABLA CUOTAS FUAS BIMESTRALES EJIERCICIO FISCAL 2011

Ingresos Ingresos Cuotas Fijas
de s hasta 5 2011
0.00 14,000.00 180.00
14,000.01 20,833 33 ZB0.00
2083334 20 166 66 415.00
20 16667 33,333.33 635.00
3333334 37,333.66 B10.00
3T 33367 41,666.66 1,170.00
41 666.67 43,333.33 1,500.00
43,333.34 50,000.00 1,945.00
50,000.01 58,333.33 2 .365.00
58,333 34 BB, BER.BE 3,000.00
66, 666.67 75,000.00 3,380.00
75,000.01 £83,333.33 3,760.00
B3,333.34 91,666.66 412000
91 ,666.67 100,000.00 4 ,650.00
100, 000 . 01 108,333.33 4 870.00
108,333 .34 116,666.66 525000
116,666 67 125,000.00 5,850.00
125,000.01 133,333.33 6,250.00
133,333.34 141,666.66 6, 640.00
141,666.67 150,000.00 7,040.00
150,000.01 158,333.33 7,810.00
158,333.34 166,666.66 8,360.00
166,666.67 183,333.33 9,360.00
183,333.34 200,000.00 10,560.00
200,000.01 216,666.66 11,580.00
216,666.67 233,333.33 12,500.00
233,333.34 250,000.00 14,200.00
250,000.01 266,666.66 15,400.00
266,666.67 283,333.33 16,570.00
283,333.34 316,666.66 18,550.00
316,666.67 333,333.33 19, 770.00
333,333.34 350,000.00 21,280.00
350,000.01 366,666.66 22 25000
366,666.67 383,333.33 2272000

Fuente: SAT, 2011.
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2.7. Decision final de aceptacion o rechazo de un proyecto de inversion

Para Morelos y Morelos (2009) la decision de aceptacion o rechazo del proyecto de
inversion comprende aspectos cualitativos y cuantitativos. El anlisis cualitativo engloba
aspectos de estudio de mercado, técnico y administrativo. En lo que se refiere al aspecto
cuantitativo se considera en el estudio financiero.

La decision de realizar o no el proyecto de inversion depende de que todos los
estudios la evaluacion sean viable y rentable. En ocasiones, los proyectos de inversion
son viables comercialmente porque el mercado esta dispuesto, desea y tiene la capacidad
para adquirir los productos pero en términos técnicos no es posible fabricar los
productos. En otros casos, se puede fabricar el producto, sin embargo el mercado no lo
demanda. En otras ocasiones la produccidn es viable desde el punto de vista técnico y de
mercado pero no es financieramente rentable.

Sin embargo, no hay que olvidar que aunque algunas veces el proyecto de inversion
se considere poco viable se puede justificar porque quizé la estrategia es fabricar cierto
producto con un objetivo a largo plazo o por mantener el control del mercado o mejor

aun para obtener un beneficio social.
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3. JUSTIFICACION

La problemética que enfrentan las microempresas para su creacion y su permanencia en
el mercado es muy critica ya que el 50% de ellas quiebran durante el primer afio de
actividad y alrededor del 90% antes de los cinco afio (Lefcovich, 2004) sobre todo
porque el empresario es no financiero. Por lo que esta investigacion tiene como
proposito proporcionar las herramientas para realizar un adecuado analisis de proyecto
de inversion, en donde este microempresario recopila su informacion financiera de
manera sencillay eficaz; y asi toma la decisién méas adecuada en relacion al proyecto.
En el mundo de los negocios hay un gran nimero de productos de muy buena
calidad o que cubren una necesidad especifica de los consumidores, pero que al ser
comercializados no alcanzan las expectativas que se esperaban. Esto se debe en gran
medida a que sus creadores son especialistas en la fabricacién del producto de manera
artesanal; sin embargo no tienen el conocimiento adecuado para su comercializacion a
escala y cuando deciden hacerlo por lo general fracasan por carecer de un adecuado
andlisis del proyecto de inversion en cuestion ya que les falta tomar en cuenta todas las
variables que influyen en éste. Por lo tanto, los beneficiarios de esta investigacion es
para todas aquellas personas que quieran crear una empresa o ampliar su gama de
productos, y no tengan los conocimientos especializados en administracién de proyectos.
Esto se logra mediante un simulador financiero en el cual el microempresario
introduce los ingresos que planea tener y los gastos en los que va incurrir y éste le dice si

su negocio es viable o no en un plazo de 5 afios.
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3.1. Variables

Las variables que se toman en cuenta para lograr este analisis del proyecto de inversion

son:

Inversion inicial: Es la cantidad de dinero necesaria para poder realizar el
proyecto de inversion.

Monto de préstamo: Cantidad de dinero que se debe pedir para la realizacion del
proyecto.

Tasas de interés: Es el porcentaje que se cobra por el préstamo que se le hace al
empresario. Es decir, es el precio que se debe pagar por no tener el dinero
disponible.

Flujos netos de efectivo: Es el monto de la utilidad neta mas la amortizacion y la
depreciacion del ejercicio. En donde la utilidad neta depende de los ingresos por
ventas menos los costos y gastos que producen en la fabricacion de un producto.
Periodo a analizar: Para efectos de la presente investigacion se evaluan 5 afios de

proyeccion debido a que un periodo méas grande es muy incierto en México.

3.2. Herramientas

Las herramientas Utiles para que la investigacion logre su proposito son primero analizar

el mercado de manera muy general para verificar el precio de venta del producto en el

mercado para compararlo con él del producto a introducir, asi como el comportamiento

del sector, con el propdsito de saber el tipo de mercado al que se va a entrar. Después

realizar un estudio técnico en el que se incluyan aspectos como el tipo de materia prima

a utilizar, localizacion de las instalaciones, seleccion de maquinaria, materiales extras de

la maquinaria, aspectos legales, entre otros. Otro aspecto importante a considerar es el
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estudio administrativo que determinara la constitucion juridica de la microempresa para
determinar el tipo de obligaciones financiera que adquiere y el disefio de la organizacion
en donde se determina el nimero de personas que se requieren para la realizacion de este
proyecto de inversion.

Por ultimo se realiza el estudio financiero que consiste en elaborar la informacion
financiera que proporcione datos acerca de la cantidad de inversion, ingresos, gastos,
utilidad de operacion del proyecto, etc. a fin de identificar con precision el monto de
inversion que necesita el proyecto. Esta informacion se ve reflejada en los estados
financieros que son:

e El estado de resultados: proporciona en un periodo determinado la utilidad o
pérdida del proyecto asi como el monto de los impuestos y el reparto de
utilidades que se deberan pagar.

e El estado de situacion financiera o balance general: presenta la situacion
financiera de la empresa en una fecha determinada y permite conocer el monto de
la inversion, la cantidad de recursos que requiere la microempresa y establecer de
donde provienen los recursos necesarios para la adquisicién de los activos que
necesita el proyecto de inversion.

e El estado de flujos de efectivo: Se considera la suma de la utilidad neta més las
amortizaciones y depreciaciones del ejercicio ya que en toda inversion que se
realiza es preciso recuperar el monto de la inversion mediante las utilidades que
genera ésta.

Ademas se lleva a cabo la evaluacion financiera mediante diversos indicadores

financieros de evaluacion en los que estan incluidos el periodo de recuperacion (PR), la
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tasa promedio de rendimiento (TPR), la tasa de recuperaciébn minima atractiva
(TREMA), el valor presente neto (VPN), la tasa interna de rendimiento (TIR), ingresos
antes de amortizacion, interés e impuestos (EBITDA). Gracias a estos indicadores se
analiza con certidumbre si el proyecto de inversion es viable bajo esas condiciones.

Para finalizar, el andlisis del proyecto de inversion se hace en tres escenarios
diferentes para que el microempresario tenga una vision mas amplia del proyecto y se dé
cuenta que existen factores internos y externos que afectan directamente los resultados
esperados.

3.3. Tipo y alcance de la investigacion
El tipo de investigacion que se realiza es de tipo bibliografica-cuantitativa, ya que con
un método cuantitativo se sabe si el proyecto de inversion es viable o no.

El alcance de la investigacion es para todos aquellos microempresarios no
financieros en el estado de Querétaro que produzcan de uno a cuatro productos de
manera artesanal y quieren comercializarlos a escala pidiendo un préstamo para la
adquisicion de activos fijos a la Secretaria de Economia por medio de los programas que

tiene de financiamiento.
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4. ANALISIS DE PROYECTOS DE INVERSION

Todo proyecto de inversion que se realiza tiene un riesgo inherente debido a las
variables que lo afectan, por lo que es necesario la elaboracion de un analisis financiero
que permita visualizar si el proyecto de inversidn cumple las expectativas requeridas.
Sin embargo, existen microempresarios no financieros que hacen una inversion en un
negocio determinado y no analizan previamente si esta inversion les va a generar los
beneficios esperados o peor aun, pérdidas que hacen que tenga que cerrar el negocio y
perder hasta su patrimonio.

Para evitar que el microempresario no financiero haga una mala inversion en un
proyecto, se utiliza un simulador financiero en el que el microempresario introduzca los
datos previamente investigados del estudio de mercado, del estudio técnico y del estudio
administrativo.

La elaboraciéon del modelo financiero se realiza en la hoja de calculo electronica
Excel de Microsoft Office, compuesta por diferentes hojas con informacion vinculada
para que en el momento que se introduzcan los datos, ésta calcule automaticamente la
viabilidad del proyecto. Es decir, el simulador calcula los estados financieros del
proyecto de inversion asi como las herramientas financieras que sirven para analizar los
proyectos. Dando como resultado si el proyecto es viable o no y evitando que el
microempresario no financiero tome una mala decision.

4.1. Simulador
Este simulador ayuda a todos aquellos microempresarios no financieros, pero para que
sea confiable, los datos que se le introduzcan tienen que estar apegados a la realidad; ya

que si se proporcionan datos ficticios los resultados no seran confiables.
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4.1.1. Estudio de mercado

El microempresario debe investigar previamente el mercado al que se quiere dedicar.
Ubicando primeramente el sector al que pertenece su producto, los ingresos que tiene
este sector y determinar el porcentaje de participacion que desea alcanzar.

Otro aspecto que tiene que tomar en cuenta es la competencia, considerando los
productos que vende y los precios de estos productos. Esto se hace con la finalidad de
saber que ofrece la competencia y si el microempresario puede ofrecer lo mismo o mas,
a un precio similar.

También se debe analizar la forma de distribucion del producto, es decir, la manera
en la que le llega al consumidor final. Asi como el tipo de publicidad que se puede tener
para que el consumidor conozca los productos. Con los datos anteriores se determinan la
demanda del producto y los gastos de ventas en los que va incurrir el negocio.

4.1.2. Estudio técnico

Otro aspecto importante que debe considerar el microempresario es el estudio técnico en
el que se analiza la materia prima que necesita para elaborar su producto, el costo de ésta
y la manera en la que se va a conseguir. Ademas se determina los materiales que se
necesitan para la elaboracion del producto, su costo y lugar de adquisicién. Obteniendo
el costo unitario de cada producto, asi como el precio de venta, comparandolo con el del
mercado para identificar si se esta dentro del rango de precios.

El microempresario debe también elaborar una lista de maquinaria que se requiere
para la ejecucion del proyecto de inversion. De esta lista descartar todo aquello que ya se
tiene y lo que se tiene que adquirir, buscar costos y localizacion de compra. De esta

maquinaria averiguar el mantenimiento que se le tiene que dar cada afio y cuando se le
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tiene que dar un mantenimiento mayor. Por otro lado, establecer la depreciacion de los
equipos, estos valores ya estan establecidos dependiendo del tipo de maquina.

Todo proceso de produccién provoca gastos indirectos que son aquellos que se
generan de forma fija sin importar la produccién. Estos gastos son los sueldos de los
empleados de produccion, energia eléctrica, agua, renta del local, etc., los cuales se
deben tomar en cuenta al hacer el prondstico del proyecto.

Existen proyectos de inversion que debido a su giro o actividad requieren proteger
la exclusividad de fabricacion de sus productos para eso es necesario patentarlos y
registrar las marcas, siendo otro gasto a considerar en el proyecto de inversion, sin
olvidar las amortizaciones de estos gastos intangibles.

4.1.3. Estudio administrativo

Es indispensable conocer todas las obligaciones que se adquieren al establecer un
negocio para evitar sorpresas de gastos no planeados, sanciones o cierre definitivo del
negocio por la falta de algun requisito. Es por esto que en el estudio administrativo se
establece la constitucion juridica de la microempresa a crear, si es persona fisica o
persona moral y de qué tipo. Dependiendo de esto se determina el tipo de impuestos a
pagar y el tipo de tramites legales a realizar.

Otro aspecto importante de este estudio es determinar la organizacion de la
microempresa que consiste en proporcionar el nimero de empleados que necesita, el
sueldo, el tipo de prestaciones y las actividades que tienen que realizar. Con esto se
establece la estructura formal de la microempresa y se sabe cuantas personas se tienen

que contratar para cumplir adecuadamente con la demanda de los productos.
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En el estudio administrativo, ademas se establece el mobiliario que se necesita para
el area de administracion asi como los gastos fijos que se generan en esta area. Y se
consideran todos los gastos necesarios para poner en marcha el negocio.

4.1.4. Estudio financiero
El Gltimo estudio que se elabora es el estudio financiero, el cual obtiene los datos de los
estudios anteriores. Y es aqui en donde empieza el simulador financiero.

En primer lugar, se introduce la demanda esperada mensualmente. Se realiza cada
mes el primer afio Unicamente ya que hay varios productos que su demanda es ciclica,
por ejemplo si el microempresario quiere vender helados, éstos se venden mas en meses
calurosos y menos en meses frios, por lo tanto hay que ajustar la demanda al tipo de
producto que se desea vender. Por otro lado, se ingresa el precio de venta que se estipulo
anteriormente para cada producto, como se muestra en la tabla 4.1. En donde solo se
introducen los datos de los campos sombreados.

Tabla4.1

Ingresos por ventas mensual

Mes producto 1 precio 1 producto 2 precio 2 | producto 3 precio 3 | producto 4 | precio 4 Ingreso total

Enero

Febrero

Marzo

Abril

Mavo

Junio

Julio

Agosto

Septiembre

Octubre

Noviembre

== =R === =A== == =]
=R i=EE=R=R =N =R =A== =A==
== =A== = =A== =R =R =]
=R i=EE=R=R =N =R =A== =A==
== =R === =A== =A==
== =R =R =R =R =R == =R =N =]
== === =R =A== == =]
== === =R =A== ===
= i=EE=EE=EE=N =N =R == == =]

Diciembre

TOTAL 0 0

Fuente: Elaboracion propia.

o
o
[=]
o
o
o
)
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Al introducir estos datos se obtienen los ingresos anuales de la venta de cada

producto y un gran total de la venta de todos los productos, tabla 4.1. Ademas se pueden

obtener el prondstico de ventas de los siguientes afios, como se muestra en la tabla 4.2,

en donde el microempresario debe introducir el porcentaje de aumento esperado de la

demanda y la inflacidn se determind en base a la investigacion que se hizo en el capitulo

2.

Tabla 4.2

Ingresos por ventas anuales

incremento de demanda 2013 0[% Inflacién pronosticada 2012 3.71 %
respecto al afio anterior 2014 0% 2013 3.59 %
2015 0[% 2014 3.44 %
2016 0[% 2015 3.3 %

Afio producto 1 | preciol | producto2 | precio2 | producto3 | precio3 | producto4 | precio4 Ingreso
2012 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2013 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2014 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2015 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2016 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia.
Lo siguiente a determinar es el costo de las materias primas, para eso en la tabla 4.3

se ingresa el costo unitario de cada materia prima que se necesita para la elaboracion del

producto y el modelo calculara el costo total unitario de cada producto. Para ello se esta

considerando las ventas anuales y la inflacion de la tabla 4.2. Esto se hace por cada

producto diferente a producir, la tabla 4.3 solo considera un producto a modo de

ejemplo, pero el modelo esta elaborado para maximo cuatro productos.




Tabla 4.3
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Compras de materia prima

5

8

Producto 1

2012

2013

2014

2015

2016

Ventas

0

0

0

0

0

inflacion%

3.71

3.59

3.44

3.30

Descripcion

can|Precio

Precio

Total

Precio

Total |Precio |Total

Precio

Total

Precio

Total

materia prima 1

materia prima 2

materia prima 3

materia prima 4

materia prima 5

materia prima 6

Empaque

Etiqueta

=1E=1E=1E=RE=2i=2E=2E=]

Ofros

Subtotal

0

= =1 =1 == === ==

Sclo|jlojlojo|jlo|lo|O|O|O

=2 =1 =1 == k=R k=2 k=R k=1 i=]

cl|lo|o(/o|lo|o(o|o|O0 O
=1 =1 =1 =0 =1 =R =R =R =1 =]

clo|o/o|o|lo|o|O |0 |O

= =1 =1 == === ==

ocl|lo|ojlo|oO|O|O|O|O|O

=2 =1 =1 == k=R k=2 k=R k=1 i=]

S|jlo|lo(lo|lo|lo([o|lo | |O

Fuente: Elaboracion propia.
Asimismo se introducen los equipos necesarios para el funcionamiento del negocio,
colocando la cantidad que se necesita de cada uno y el costo de éstos con IVA. El

simulador da el total por area de adquisicion y el total de los activos fijos que se

necesitan adquirir como se visualiza en la tabla 4.4.

Tabla 4.4

Desglose detallado de activos a adquirir

Precio terrenos v local Mohiliario y equipo de oficina
Descripcién Unidades [Precio Unitario| Precio total Total Descripeion Unidades [Precio Unitario| Precio total Total
Terreno i 0 0 0 Equipo | 0 0| 0|
Construccién 0 ) ) -
0 Equipo 2 0| 0| 0|
0 Equipo 3 0]
0 Equipo 4 0
0 0|
Total of |Total 0
Precio de maquinaria, mobiliario v equipo para la produccion "
- - Equipo para ventas
Descripcion Unidades [Precio Unitario| Precio total Total queop
Maquina 1 0 0 0 Descripeion Unidades [Precio Unitario| Precio total Total
Maquina 2 0 0 0 Equipo 1 0
Maquina 3 0 0 0 Equipo 2 0
Maquina 4 0 0 0 Equipo 3 0
Maquina 5 0 0 0 Equipo 4 0
Maquina 6 1] 1] ] Total ol
0 0 0
0 0 0 -
Total ol Total de activos 0)
-7 .
Fuente: Elaboracion propia.
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Todo activo fijo adquirido sufre un deterioro con el paso del tiempo, es por eso que
se deprecian cada afio, el porcentaje de depreciacion depende del tipo de activo. Pero por
lo general las maquinas se deprecian a 10 afios, las computadoras a 3 afios, depende del
tiempo en que sean Utiles. Por lo que para que el estudio financiero esté completo se
considera en la tabla 4.5, la depreciacion de los activos fijos.

Tabla4.5

Depreciacion de los activos fijos

DEPRECTACIONES
Inversidn| Tasa
CONCEFTO inicial | snual | 201z | 2013 | 204 | 205 | 2006
Mag. ¥ equipo de produce.
Miquina 1 0 0 0 0 0 0 0
Maquina 2 0 0 0 0 0 0 0
Miquina 3 0 0 0 0 0 0 0
Maiquina 4 0 0 0 0 0 0 0
Miquina 5 0 0 0 0 0 0 0
Miquina 6 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
Total 0 0 0 0 0
Mob. y equipo de oficina
Equipo 1 [4] (1] 0 0 0 0 0
Equipo 2 [4] (4] 0 0 0 0 0
Equipo 3 [4] 0 0 0 0 0
Equipo 4 a 0 h y 0 0
0 o 0 0 0 0 0
Tatal 0 0 0 0 0
Mob. y equipo de ventas
Equipo 1 [4] 0 0 0 0 0
Equipo 2 [4] 0 0 0 0 0
Equipo 3 [4] 0 0 0 0 0
Equipo 4 [4] 0 0 0 0 0
Tatal 0 0 0 0 0
TOTAL DE DEPRECIACIONES a [+ 4] a a

Fuente: Elaboracion propia.

Después se realiza un concentrado de los activos fijos adquiridos de la tabla 4.4 y se
les denomina activos tangibles. Ademas se determinan los activos intangibles que son
patentes, marcas, etc. para determinar el costo total de los activos a adquirir y se calcula

un porcentaje para imprevistos porque siempre estan presentes, mostrado en la tabla 4.6.
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Tabla 4.6
Concentrado de la inversion fija del proyecto

Concepto Costo Costo total

Activos tangibles
Local ¢ instalacion especial

Mag., mob., y equipo para producc.

Mobiliario y equipo de oficina
Equipo para ventas
Subtotal 0

oo | oD

Activos intangibles

Patentes

Marca

(=1 =T =Ty =1 =]

Subtotal 0
Total Activos tangibles e intagibles 0

Imprevistos (%) 0 0

Total activos tangibles, intangibles e imprevistos 0
Fuente: Elaboracion propia.

Gracias a la tabla 4.6 se calculan las amortizaciones de los activos intangibles que
también son dados por la vida util de las marcas y patentes, esto depende del tipo de
producto, mostrado en la tabla 4.7.

Tabla4.7

Amortizacion de activos intangibles

AMORTIZACIONES
Inversion | Tasa
CONCEPTO inicial anual 2012 2013 2014 2015 2016
Patentes 0 0 0 0 0 0 0
Marca 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia.
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Los gastos de mantenimiento deben de tomarse en cuenta, para ello se consideran
los datos de los activos tangibles de la tabla 4.6, y el microempresario determina el
porcentaje que debe invertir para mantener las maquinas trabajando adecuadamente. El
modelo calcula el costo total de mantenimiento considerando el factor de inflacion como
se observa en la tabla 4.8.

Tabla 4.8

Gastos de mantenimiento de los activos fijos

inflacién % 3.71 3.59 3.44 3.30

Concepto Costo total 2012 2013 2014 2015 2016
% del costo total del activo 0 0 0 0 0
Activos necesarios para la produccion

Local e instalacion 0 0 0 0 0 0

Magquinaria, mobiliario y equipd 0 0 0 0 0 0
Subtotal 0
Activos necesarios para actividades de administracién

Mobiliario y equipo ‘ 0 0 0 0 0 0
Subtotal 0 0 0
Activos necesarios para venta

Mobiliario y equipo ‘ 0 0 0 0 0 0
Subtotal 0
TOTAL | 0| 0| 0| 0| 0| 0

Fuente: Elaboracion propia.

Otro elemento que se toma en cuenta en este modelo financiero son los activos
adquiridos con anterioridad, en donde el microempresario debe anotar la cantidad que
posee de cada uno, asi como el precio con IVA. Estos datos se encuentran reflejados en

latabla4.9.
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Tabla 4.9

Activos adquiridos con anterioridad

Descripcion Unidades  |Precio Unitario|Precio Total
Articulo 1
Articulo 2
Articulo 3
Articulo 4
Articulo 5
Articulo 6
Articulo 7
Articulo 8
Articulo 9
Articulo 10
Articulo 11

oclolojlo|lo(o|o|o|e|(o(2
clolo|lo|olo|o|o|e|o|S

clojocloclololololoclolololaloclola|lolo

=]

Activos fijos adquiridos

Fuente: Elaboracion propia.

El microempresario debe considerar también todos los gastos en los que esta
incurriendo debido a la puesta en marcha del negocio, los cuales tiene que introducir en
el simulador como se muestra en la tabla 4.10. Estos gastos sirven para determinar la
inversion inicial que se requiere para la puesta en marcha del negocio.

Tabla4.10

Gastos para puesta en marcha

Descripcion Unidades Precio Unitario Total
Gasto 1
Gasto 2
Gasto 3
Gasto 4
Gasto 5
Gasto 6
Gasto 7
Gasto §
Gasto 9
Gasto 10
Gasto 11
Gasto 12
Gasto 13

oc|lo|lo|o|o|o|o|oc|o|o|o|o|o
clo|lclao|lc|lolo|la|le|e|aela|e

=AE=R =R = =R = E=R =2 =R =2 E=A E=2E=2E=2K=)

Total 0

Fuente: Elaboracion propia.
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Como todo negocio, el microempresario necesita tener empleados, por lo que tiene
que ingresar los datos de cada empleado, el sueldo y en el &rea en que los va a ocupar.
El simulador calcula los sueldos con prestaciones considerando un 35% de aumento que
es el promedio que incrementa un sueldo considerando IMSS, INFONAVIT, aguinaldo,
vacaciones, etc. Ademas se esta considerando que el aumento de los salarios es de la
inflacion méas un punto. EI modelo arroja el calculo anual de los sueldos y el

pronosticado en los siguientes afios, observado en la tabla 4.11.

Tabla4.11
Sueldos
DPrestaciones % 35 incremento sueldo anual %
Sueldo Sueldo ammal 471 459 444 430
Sueldo mensual |c/ prestacion 2012 2013 2014 2015 2016

Sueldos directos de produccion
empleado 1 0 0 0 0 0 0 0)
empleado 2 0 0 0 0 0 0 0)
empleado 3 0 0 0 0 0 0
Subtotal 0 0 0 0 0 0
Sueldos de adminsitracion
empleado 1 0 0 0 0 0 0 0
empleado 2 0 0 0 0 0 0)
empleado 3 0 0 0 0 0 0)
Subtotal 0 0 0 0 0 0
Sueldos de ventas
empleado 1 0 0 0 0 0 0 0
empleado 2 0 0 0 0 0 0)
empleado 3 0 0 0 0 0 0
Subtotal 0 0 0 0 0 0
Total | 0] 0] 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia.

Por ultimo se debe considerar todos los gastos inherentes a la produccion como son
los gastos variables y fijos, también hay que considerar tanto los gastos de
administracion como los gastos de ventas en los que se van a incurrir, mostrado en la
tabla 4.12. Todo esto es introducido por el microempresario ya que es el conoce el

negocio.
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Tabla4.12

Costos y gastos

e e o e i p e
inflacidn
Descripcion costo costo costo o 371 3.59 3.44 3.3
cantidad| unitaric |mensual anual 2012 2013 2014| 2015 2016
Costo varible de produccidn
Costo 1 0 o o o o o o o O
Costo 2 0 0 o o o o 0 o ]
Costo 3 0 [ o o o o] o o (o]
Costo 4 0 0 o o o o 0 o ]
Costo 5 0 0 o o o o 0 o ]
Costo & 0 0 o o o o 0 o ]
Costo 7 0 0 o o o o 0 o ]
Costo 8 0 0 o o o o ] o ]
Costo & 0 0 o o o o 0 o ]
Costo 10 0 0 o o o o 0 o ]
Subtotal o o o o o o Oy
Gastos fijos
Gasto 1 0 (o] o o o o o o O
Gasto 2 0 o o o o o o o O
Gasto 3 0 o o o o o o o O
Gasto 4 0 o o o o o o o O
Gasto 5 0 o o o o o o o O
Gasto 6 0 o o o o o o o O
Gasto 7 0 o o o o o o o O
o o o o o o O
Subtotal o o o o o o O
Total o o o o o o O
Gastos de adminstracign
Gasto 1 0 o o o o o o o 0|
Gasto 2 0 o o o o o o o 0|
Gasto 3 0 o o o o o o o 0|
Gasto 4 o o o o o o 0|
Gasto 5 o o o o o o 0|
Gasto 6 o o o o o o 0|
TOTAL o o o o o o 0|
Gastos de Ventas
Gasto 1 0 o o o o o o o 0|
Gasto 2 0 o o o o o o o 0|
Gasto 3 0 o o o o o o o 0|
Gasto 4 0 o o o o o o o 0|
Gasto 5 0 o o o o o o o 0|
Gasto 6 o o o o o o 0|
Total o o o o o o 0|

Fuente: Elaboracion propia.

Gracias a los estudios de mercado, técnico y administrativo se establece el monto de
inversion que se requiere para iniciar el proyecto y con esto determinar si el capital con
que cuentan los socios es suficiente o se necesita pedir un préstamo. Si el
microempresario requiere de un préstamo se necesita determinar el monto a solicitar, en

cuanto tiempo se pagard y el interés del préstamo, ademas si el interés es sobre saldos
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insolutos o los intereses se cobran por adelantado como se muestra en la tabla 4.13. El
simulador contempla las dos maneras, dependiendo de esto se determina el total de
intereses, impuestos y capital a pagar.

Tabla4.13

Simulador de crédito

[ Simuladel de credito ]
Monto del prestamo 0 g
Interes anual 0.0% Pago mensual 0
plazo 60 interes 0%
IVA 16%
Intereses sobre saldos insolutos Intereses cobrados por anticipado
Nimero Capital  Pago  Intereses Iva Pago Nimero  Capital Intereses VA Pago Pago Saldo
pago fijo mensual pago capital mensual
1 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
2 0 0 0 0 0 2 0 0 0 0 0 0
3 0 0 0 0 0| 3 0 0 0 0 0 0
4 0 0 0 0 0 4 0 0 0 0 0 0
3 0 0 0 0 0 3 0 0 0 0 0 0
6 0 0 0 0 0 6 0 0 0 0 0 0
7 0 0 0 0 0 7 0 0 0 0 0 0
8 0 0 0 0 0 8 0 0 0 0 0 0
E] 0 0 0 0 0 9 0 0 0 0 0 0
10 0 0 0 0 0 10 0 0 0 0 0 0
11 0 0 0 0 0 11 0 0 0 0 0 0
57 0 0 0 0 0 37 0 0 0 0 0 0
58 0 0 0 0 0 58 0 0 0 0 0 0
55 0 0 0 0 0 Gk 0 0 0 0 0 0
60 0 0 0 0 0] 60 0 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia.

A continuacion se hace un concentrado de todos los gastos tanto de produccion y
administracion, como de ventas y financieros, que se planea tener durante los préximos
5 afios. Estos se ven en la tabla 4.14, los datos de esta tabla son traidos en forma

automatica de las tablas 4.3, 4.8, 4.11, 4.12 y 4.13.
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Tabla4.14

Costos concentrados

Presupuesto de costo de produccidn
Gastos directos

2012 2013 2014 2015 2016
Materia Prima 0 0 0 0 0
costos variables 4] 4] 4] 4] 4]
Subtotal 0 0 0 0 0

Gastos indirectos
Gastos fijos o a 0 a 0|
Mantenimiento o a 0 a 0|
Sueldoz o a 0 a 0|
Subtotal a o Q o a
Total 0 0 0 0 0

Presupuesto de costos de adminstracion
Sueldos 0 0 0 0 0
Mantenimiento 0 0 0 0 0
Gastos de adminstracio 1] 1] 1] o 0
Total 0 0 0 0 0
Presupuesto de costos de ventas
Sueldos 0 0 0 0 0
Mantenimiento 4] 4] 4] o o
Gastos de ventas 1] 0 1] 0 0
0 0 0 0 0
Total 0 0 0 0 0
Presupuesto de costos financieros

Capital Q [t a [t a
Intereses Q [t a [t a
lva 1] a 0 a 0
Total 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia.

Después de presupuestar los costos de todas las areas se elabora el estado de
resultados proforma, observado en la tabla 4.15. En donde, a los ingresos se le restan
todos los costos que se planean hacer durante un afio obteniendo la utilidad antes de
impuestos. A esta cantidad se le restan los impuestos, resultando la utilidad neta. Pero
para conocer el flujo neto de efectivo se debe contemplar en el afio 0, la inversion inicial
del proyecto de inversion y en los afios consecutivos sumar a la utilidad neta las
depreciaciones y amortizaciones y restarle el pago de capital del préstamo contraido.
Todos estos datos son extraidos por el modelo de las tablas 4.2, 4.5, 4.6, 4.7, 4.9, 4.10, y

4.14.



Tabla4.15

Estado de resultados

Andlisis de proyectos de inversion para microempresarios no financieros

Estado de resultados proforma

Afod 2012 2013 2014 2015 2016
WYentaz 0 1] 1] 1] 0
[-} costos de
vEenta 0 8] 8] 8] ]
Utilidad marginal o 1] 1] 0] 0
[-iCostos de
operacion 0 0 0 0 0
[-) Costos de
administracicn [ [ [ [ LH
[-} Costos de
vENLas 0 8] 8] 8] ]
Utilidad en operacion 0 0 0 0 0
[-) Costos
financieros 1) 1) 1) 8] [
[-) Depreciaciony
amortizaciones 1] Q Q Q 8]
Utilidad antes impuestos 1] 1] 1] 1] 0
) Impuestos 1) 1] 1] 1] ]
Utilidad neta 0 0 0 0 0
Inversion inicial 0
Costos puesta march 0
Gastos de 2 meses 0
[+}depreciacion
vy amortizacion [ [ [ [ [H
Fagode la deuda 0 1) 1) L8] 0
Flujo neto de efectivo 1] 0 1] 1] 1] 0

Fuente: Elaboracion propia.

67

El siguiente estado financiero que se elabora es el balance general plasmado en la

tabla 4.16. En el afio 0, se muestra todos los activos que necesita tener la empresa para

iniciar operaciones, basado en el proyecto de inversion que se desea realizar. En los afios

consecutivos se proyecta todos los activos, pasivos y capital que tendra la empresa al

final de cada afio de ejercicio fiscal. Estos datos son obtenidos de las tablas 4.3, 4.5, 4.6,

4.7,49,414y4.15.



Anédlisis de proyectos de inversion para microempresarios no financieros 68

Tabla4.16

Balance general

Balance General

[sice | 2012] 2013] 2014 2015] 2018

ACTIVOS
Circulante 3.48%
Cajas ybancos o o 0 [ 0 0
Inwentarios 0 0 4] o o
Total 0 0 0 0 0 0
No circulante Local e instalacion especial o o a [ o 0
Mlaq., mob., y equipa para pi o o 1) [ o 0
Mabiliario y equipo de oficir] o o a [ o 0
Equipo para wentas o o 1) [ o 0
Activos fijos adquiridos o o a [ o 0
Depreciacion acumulada o 0 [ a0 0
Total 0 0 0 0 0 0
Diferidos Fatentes 4] 0 0 4] o o
Marca [ o 0 [ o 0
Amortizacidn acumulada 0 0 4] o H
Total 0 0 0 0 0 0
Suma de Activos 0 0 0 1] 1] 0
PASIVOS Fazivo a corto plazo prest [ [ a [ [ 0
P asziva por pérdida 1] 4] 4] 1] +
Fazivo alargo plazo [ [ o [ 0
Total 8] 4] [+] [+] H H
CAPITAL Capital 1 1) [+] 4] H H
CONTABLE utilidad del ejercicio 1] a [ o 0
utilidad acumulada 1] 1] ] o
Tiotal 1 1] [+] [+] ] H
Suma de Pasivo + Capital 1 0 1] 0 0 0

Fuente: Elaboracidn propia.

Después de elaborar los estados financieros se calculan las herramientas financieras
con el propdsito de evaluar si el proyecto de inversion es redituable como lo pronostica
el microempresario o se debe tomar otra alternativa de inversion. Para lo cual se debe
determinar la tasa de rentabilidad minima aceptada (TREMA) tomando en consideracion
la inflacion, CETES vy el porcentaje de ganancia que desea el microempresario por

arriesgar su dinero en ese proyecto.
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La siguiente herramienta que se obtiene es el calculo del costo promedio ponderado
de capital (CPPC) mostrado en la tabla 4.17, en donde el capital propio es traido del
balance general, tabla 4.16; el costo del capital de esa fuente de financiamiento es la
TREMA que el microempresario ha definido con anterioridad. Mientras que el préstamo
y su costo de capital son sacados del simulador de crédito de la tabla 4.13.

Tabla4.17

Costo promedio ponderado de capital

Calculo del costo promedio ponderado de capital
(CPPC)
Fuente de Costo de
financiemiento Recursos | Participacion capital Ponderacién
Capital propio 1 100% 0.00% 0.00%
Préstamo 0 0% 0.00% 0.00%
Inversién total 1 100%
CPPC 0.00%

Fuente: Elaboracion propia.

Por altimo el simulador calcula todas las herramientas financieras tomando los datos
del flujo neto de efectivo de la tabla 4.15 y el CPPC y TREMA de la tabla 4. 17. Estas
herramientas mostradas en la tabla 4.18 son indispensables para el conocimiento de la
viabilidad del proyecto de inversion. Con ellas el microempresario sabe si el proyecto
que quiere emprender tiene el resultado esperado o debe modificar parte de su proyecto

de inversion para que éste sea viable.
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Tabla4.18

Herramientas financieras

Afic 0 1 2 3 4 5
EBITDA 0 o 0 0 0
FME 1 0 0 0 0 0
FNE Acumulado 1 1 1 1 1 1
TSR D.00 0.00 0.00 0.00 0.00
TPR 0.00 0.00 D.00 0.00 0.00
Factor de descuento 1.00 0.87 0.76 0.67 0.60 0.55
FNE descontado 1 0 0 0 1] 0
FMNE descontado acumulada 1 1 1 1 1 1
PRI 0 o 0 0 0
(payback)
% de inversion recuperada

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

TREMA 13.04%
CPPC 13.04%
VPN 51.00
TIR #MNUM!

Fuente: Elaboracion propia.

4.2. Caso de estudio

Para asegurar que el simulador financiero funciona adecuadamente se utiliz6 en un
proyecto de inversion en donde el microempresario planea la fabricacion de productos
cosmeéticos. Actualmente, la elaboracion de estos productos se hace de forma artesanal
teniendo gran aceptacion entre las personas que los adquieren; es por esto, que el
microempresario decidio ampliar la produccion de sus productos. Por lo que es necesario
la adquisicion de maquinaria, registro de marca y de patentes. Ademas, necesita

establecerse en un local especifico, y cumplir con todos los requisitos legales para poder
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establecer la microempresa. Pero el empresario no cuenta con el capital suficiente para
llevar a cabo su proyecto, en consecuencia necesita un préstamo para poder realizar su
proyecto de inversion.

Para lograr su objetivo, el microempresario ingreso al programa de incubadoras con
un costo de $5,000.00; este programa es proporcionado por la Universidad Tecnoldgica
del Estado de Querétaro (UTEQ) a través de la Secretaria de Economia (SE). Este
programa tiene como objetivo ensefiarle todos los factores que debe tomar en cuenta
para poner en marcha su empresa y asi evitar que tenga que cerrar sus puertas por falta
de planeacion. Ademas de conseguirle un crédito PyME por $200,000.00 a 3 afios con
una tasa del 12% anual para que su proyecto sea todo un éxito. El préstamo se le
otorgara sin tener que dejar ninguna garantia, con el propdsito de no poner en riesgo sus
bienes patrimoniales. Ademas que si paga el crédito en el plazo sefialado, la SE le regala
los $200,000.00 para que los reinvierta.

Los requisitos para entrar al programa son que tiene que terminarlo en su totalidad,
de lo contrario contraera una deuda de $113,000.00 con la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP) que es el costo del entrenamiento y al menos tener 4 empleados
laborando en su microempresa. Ademas de cumplir con todos los requisitos legales del

giro de la empresa que se muestran en la tabla 4.19.
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Tabla4.19

Requisitos legales

Inscripcian al registro federal de
contribuventes

Acta de integracidn ala comisidan de
seguridad & higiene en los centros de
trabajo

%

Alta en el siztema de infarmacidn
ernpresarial mexicano (siem)

Aprabacian de planes v programas de
capacitacién v adiestrarmiento

Constitucidn de la comisidn mixta de
capacitacién v adiestramiento

Reqgistro empresarial ante el imsz v el
infanawit

FAE APAR aFAe

Autorizacidn de impacta ambiental

<[]

Avizo de funcionamienta ante el instituta de
servicios de salud pdblica

Licencia de use de suelo yfo factibilidad de
gira

Licencia municipal |

Licencia de anuncio |

Fuente: Microempresario proporcionado por UTEQ (2011).
4.2.1. Estudio financiero del proyecto de inversion
El programa de la incubadora se visualiza prometedor para el microempresario ya que

los requisitos son minimos y el beneficio de que SE le devuelva el dinero invertido en 3
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afios, suena prometedor. Pero para saber si realmente este proyecto de inversion es
viable se debe elaborar el estudio financiero correspondiente. Para esto el inversionista
hizo los estudios de mercado, técnico y administrativo por su cuenta y proporciéné todos
los datos necesarios para realizar el analisis correspondiente.

Los productos que se van a fabricar son: crema facial de dia, crema facial de noche,
gel anti varicoso y locion anti acné. Como la demanda de estos productos es ciclica se
introduce los datos de la demanda esperada mensualmente por cada producto, ademas
del precio en que se venden, como se muestra en la Tabla 4.20.

Tabla4.20

Prondstico de ventas mensuales

Mes crema dia precio crema no precio gel precio locion precio Ingreso total

Enero 60 150 60 150 100 70 30 150 29500
Febrero 70 150 70 150 100 70 30 150 32500
Marzo 70 150 70 150 120 70 46 150 36300
Abil 30 150 80 150 150 70 46 150 41400
Mayo 100 150 100 150 150 70 46 150 47400
Funio 90 150 90 150 150 70 46 150 44400
Tulio 90 150 90 150 150 70 60 150 46500
Agosto 70 150 70 150 150 70 60 150 40500
Septiembre 70 150 70 150 120 70 46 150 36300
Octubre 80 150 80 150 120 70 40 150 38400
Noviembre 90 150 90 150 120 70 40 150 41400
Diciembre 120 150 120 150 120 70 40 150 50400
TOTAL 990 150 990 150 1550 70 530 150 485000

Fuente: Elaboracion propia.

La tabla 4.20 indica que para 2012 se venden 990 cremas de dia y cremas de noche
a un precio de $150.00 cada una, mientras que el gel se da a $70 y se producen 1150
piezas, por Gltimo la locién se cobra a $150.00 y se hacen 530 piezas, dando un total de
ingresos para este afio de $485,000.00 con los que se deben cubrir todos los gastos. A

continuacion se obtiene el prondstico de ventas para los siguientes afios como se observa
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en la tabla 4.21, considerando un incremento en la demanda en los primeros 2 afios del
10% vy los siguientes del 5%. Ademas se considera un incremento en el precio de los
productos, a razon de la inflacion pronostica para los proximos afios tomada de la
investigacion del capitulo 2. Teniendo como resultado que para el afio 2016 se tienen
ingresos por $742,733.00.

Tabla4.21

Prondstico de ventas anuales

incremento de demanda 2013 10(% Inflacién pronosticada 2012 3.71 %

respecto al aflo anterior 2014 10(% 2013 3.59 %
2015 5% 2014 3.44 %
2016 5% 2015 33 %

Aifio crema dia precio crema no precio gel precio locion precio Ingreso
2012 990 150 990 150 1550 70 530 150 485000
2013 1089 156 1089 156 1705 73 583 156 553293
2014 1198 161 1198 161 1876 75 641 161 630472
2015 1258 167 1258 167 1969 78 673 167 684768
2016 1321 172 1321 172 2068 80 707 172 742733

Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 4.20.

Otro aspecto muy importante es determinar las materias primas que necesitan cada
producto y el precio de ellas, debido a la confidencialidad no se mencionara el nombre
especifico de cada materia prima, pero el microempresario conoce en detalle estos
nombres. En la tabla 4.22, se observan los costos unitarios que tiene cada producto por
separado, los cuales son multiplicados por el pronostico de ventas que se ha determinado
en la tabla 4.20, dado como resultado el total de materia prima que se necesita comprar
en el afio 2012. Para los siguientes afios, los costos unitarios son multiplicados por la
inflacion esperada, obteniendo el pronéstico de materia prima necesaria para la

produccién de los productos cosméticos.
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Tabla 4.22
Presupuesto de compras de materia prima
CREMA DE DIA | 2012 2013 2014 2015 2016
Ventas 990 1089 1198 1258 1321
inflacion% 3.71 3.59 3.44 3.30
Descripcion can| Precio | Precio| Total Precio (Total |Precio |Total |Precio |Total |Precio |Total
materia prima 1 2 2 1980 2| 2259 2| 2574 2| 2796 2 3032
materia prima 2 14 14| 13808 14|15752 15| 17949 15| 19495 16 21146
materia prima 3 14 14| 13808 14|15752 15| 17949 15| 19495 16 21146
materia prima 4 7 7 7399 8| 8441 8| 9618 8| 10447 9 11331
materia prima 5 15 15| 14798 16| 16882 16| 19236 17| 20893 17 22662
materia prima 6 9 8754 9] 9986 9| 11379 10| 12359 10 13405
Empaque 7 6930 7| 7906 8| 9009 g 9784 8 10613
Etiqueta 1 3960 4| 4518 4| 5148 4/ 5591 5 6064
Otros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Subtotal 72 72 71436 75| 81495 78| 92863 80| 100860 83 109398
CREMA DE NOCHE 2012 2013 2014 2015 2016
Ventas 990 1089 1198 1258 1321
Descripcion can| Precio | Precio| Total Precio |Total |Precio |Total |Precio |Total |Precio |Total
materia prima 1 13| 13| 12870 13| 14682 14| 16730 14| 18171 15| 19709
materia prima 2 14| 14| 13860 15| 15812 15| 18017 16| 19569 16| 21225
materia prima 3 7 7 6930 7| 7906 8| 9009 8| 9784 8 10613
materia prima 4 13 13| 12870 13|14682 14| 16730 14| 18171 15 19709
materia prima 5 9 9 8910 9110165 10| 11582 10| 12580 10 13645
materia prima 6 8 8 7920 8| 9035 9| 10296 9] 11182 9 12129
Empaque 7 7 6930 7| 7906 8| 9009 g 9784 8 10613
Etiqueta 4 1 3960 4| 4518 4| 5148 4/ 5591 5 6064
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Subtotal 75 75 74250 78| 84705 81| 96521 83| 104833 86 113707
GEL ANTIVARICOSO 2012 2013 2014 2015 2016
Ventas 1550 1705 1876 1969 2068
Descripcion can|Precio |Precio| Total Precio |Total |Precio |Total |Precio [Total |Precio |Total
materia prima 1 7 7| 10850 7(12378 §| 14104 §| 15319 8 16616
materia prima 2 10 10| 15500 10117683 11| 20149 11| 21884 11 23737
materia prima 3 5 5 7750 5| 8841 5| 10075 6| 10942 6 11868
materia prima 4 3 3 4650 3| 5305 3| 6045 3 6565 3 7121
materia prima 5 X 2 3577 2| 4081 2| 4650 3 5050 3 5478
materia prima 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Empaque 5 5 7750 5| 8841 5| 10075 6| 10942 6 11868
Etiqueta 4 4 6200 4| 7073 4| 8060 4] 8754 5 9495
Otros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Subtotal 36 36 56277 38| 64201 39| 73157 40| 79457 42 86183
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Continuacioén tabla 4.22

LOCION ANTIACNE 2012 2013 2014 2015 2016

Ventas 530 583 641 673 707
Descripcion can|Precio |Precio|Total ~ |Precio |Total |(Precio |Total |Precio |Total |Precio |Total
solucion acuosa 21 21| 11130 22| 12697 23| 14468 23| 15714 24 17045
arcilla 26 26| 13780 27| 15720 28| 17913 29| 19456 30 21103
conservador 2 2 1060 2| 1209 2 1378 2| 1497 2 1623
Empaque 18 18 9540 19| 10883 19| 12401 20| 13469 21 14610
Etiqueta 8 8 4240 8| 4837 9 5512 9 5986 9 6493
Subtotal 75 39750 45347 51673 56123 60874
TOTAL 241713 275749 314213 341273 370162

Fuente: Elaboracion propia con datos de la tabla 4.21.

El costo total de materia prima durante el primer afio es de $241,713.00 para los
cuatro productos que se desean elaborar, subiendo para 2016 a $370,162.00.

La siguiente tabla 4.23 es la de los activos fijos que se necesitan adquirir para llevar
a cabo el proyecto de la fabricacion de los cosméticos, los datos de estos activos fueron
proporcionados en su totalidad por el microempresario. Como se observa solo se va
necesitar maquinaria y equipo para la produccion y equipo de oficina con un costo total

de $43,380.00.
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Tabla4.23

Presupuesto de activos fijos a adquirir

Precio terrenos v local
Descripcion Unidades [Precio Unitariq Precio total Total
Local 0 0 0
Instalacion especial 0 0 0
0
0
0
0
Total 0
Precio de maquinaria. mobiliario v equipo para la produccion
Descripcion Unidades [Precio Unitariq Precio total Total
Phmeter 1 700 700
Mezcladora 1 35000 35000
Recipiente para bafio maria 2 1200 2400
Parrilla eléctrica 1 800 800
Bascula electronica 1 2500 2500
Extinguidores 1 580 580
0
0
Total 41980
Mobiliario v equipo de oficina
Descripcion Unidades [Precio Unitarig Precio total Total
Mesa de oficina 1 800 800
Sillas oficina 3 200 600
0
0
0
Total 1400,
Equipo para ventas
Descripcion Unidades [Precio Unitariqf Precio total Total
0
0
0
0
Total 0
Total de activos 43380,

Fuente: Elaboracion propia.

77
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Todo equipo nuevo se deprecia, esta depreciacion depende del tipo de activo fijo y
del tipo de régimen fiscal en el que este dado de alta el empresario. En este caso, el
microempresario lo dieron de alta en el curso de la incubadora como persona fisica con
régimen intermediario. En este régimen se deprecia todo el activo fijo que se adquiere
desde el primer afio como se muestra en la tabla 4.24.

Tabla4.24

Depreciacion de activos adquiridos

DEPEECIACIONES
Iryersion | Taza
CONCEFTO inicial | anual | 2002 | 2m3 | 2o | 2ois | 2008
Mag. v equipo de produce.
Phmeter 700 100 T 0 0 0 0
Mezcladora 33000 100 35000 0 0 0 0
Fecipients para bafic mari 2400 100 2400 0 0 0 0
Parrilla eléctrica 300 100 00 0 0 0 0
Bascula electronica 2500 100 2500 0 0 0 0
Extinsuidores 580 100 580 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
Total 41930 0 0 0 0
Mob. ¥y equipo de oficina
Mesa de oficina 800 100 00 0 0 0 0
Zillas oficina 600 100 &0 0 0 0 0
0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
Total 14040 0 0 0 0
Maob. ¥ equipo de ventas
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
Total 0 0 0 0 0
TOTAL DE DEPRECIACIONES 43380 a a a a

Fuente: Elaboracion propia con datos de tabla 4.23.
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Después se hace un concentrado de los activos tangibles adquiridos tomados de la
tabla 4.23 y se agregan los activos intangibles que son las patentes de cada producto con
un costo de $8,000.00 cada una y las marcas de $2,700.00 cada una dando un total de
$42,000.00 que se tienen que invertir para comercializar estos productos y no ser
victimas de robo de los productos. Esto se muestra en la tabla 4.25.

Tabla4.25

Concentrado de activos

Concepto Costo Costo total
Activos tangibles

Local e instalacion especial 0

Magq., mob., v equipo para producc. 41980

Mobiliario y equipo de oficina 1400

Equipo para ventas 0

Subtotal 43380

Activos intangibles

Patentes 32000
Marca 10800

0

0

0
Subtotal 42800
Total Activos tangibles e intagibles 86180
Imprevistos (%) 5 4309
Total activos tangibles, intangibles e imprevistos 90489

Fuente: Elaboracion propia con datos de tabla 4.23.
Todos los activos intangibles se tienen que amortizar, en la tabla 4.26 se muestra
esta amortizacion de las patentes y marcas, las cuales tiene una duracion de 10 afios, por

lo que cada afio se amortizan un 10%.
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Tabla4.26

Amortizaciones de patentes y marcas

AMORTIZACIONES
Inversion | Tasa
CONCEPTO inicial | anual 2012 2013 2014 2015 2016
Patentes 32000 10| 3200 3200 3200 3200 3200
Marca 10800 10 1080 1080 1080 1080 1080
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
TOTAL 4280 4280 4280 4280 4280

Fuente: Elaboracion propia con datos de la tabla 4.25.

Otro aspecto importante a considerar para el analisis del proyecto de inversion son
los gastos de mantenimiento que se le tiene que dar al activo fijo a través del tiempo, en
la tabla 4.27 se establece que a partir del 2013, la maquinaria necesitard mantenimiento
en promedio del 3% anual, teniendo que darle un mantenimiento mayor del 9%
promedio, a los 5 afios, en estos costos esta considerada la inflacion esperada.

Tabla 4.27

Pronostico de gastos de mantenimiento

inflacion % 3.71 3.59 3.44 3.30

Concepto Costo total 2012 2013 2014 2015 2016
%o del costo total del activo 0 3 3 3 9
Activos necesarios para la produccion

Local e instalacion 0 0 0 0 0 0

Magquinaria, mobiliario y equipq 41980 0 1306 1351 1395 4309
Subtotal 0 1306 1351 1395 4309
Activos necesarios para actividades de administracion

Mobiliario v equipo | 1400 0 44 45 47 144
Subtotal 0 44 45 47 144
Activos necesarios para venta

Mobiliario v equipo | 0 0 0 0 0 0
Subtotal 0 0 0 0 0
TOTAL | 43380| o] 1350 1396| 1441] 4452

Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 4.25.
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Existen activos fijos que el microempresario ya tiene en existencia, detallados en la
tabla 4.28. Estos activos ascienden a $28,050.00 y son parte del capital contable de la
empresa.

Tabla 4.28

Activos fijos adquiridos

Descripcion Unidades Precio Unitario |Precio Total
Refrigerador 1 4000 4000
Computadora 1 10000 10000
camioneta 1 10000 10000
mmpresora 1 2000 2000
Engrapadora 1 100 100
Bote de basura 1 150 150
No breaks 1 250 250
Telefono 1 300 300
Memoria USB 2 500 1000
Tijeras 1 50 30
calculadora 2 100 200
0
0
0
0
0
0
0
Activos fijos adquiridos 28050

Fuente: Elaboracion propia.

Después el microempresario proporcioné una lista de los gastos que tiene que
incurrir para poner en marcha su proyecto de inversion descrita en la tabla 4.29. Dentro
de ésta se considero el costo del curso de incubadora que tiene que tomar para que la SE
le preste el dinero. Ademas se tiene que acondicionar el local para adecuarlo a las

necesidades del proyecto y también se requiere de articulos para empezar la promocion
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de la empresa, como son: xbanner, postales y tarjetas de presentacién. Sin olvidar los
tramites de uso del suelo, indispensables para que cualquier negocio inicie operaciones.
El total de estos gastos es de $24,980.00, los cuales estan considerados dentro del capital
contable de la empresa.

Tabla 4.29

Pronostico de gastos puesta en marcha

Descripcion Unidades  Precio Unitario Total
Acondiconar el local 1 15000 15000
xbanner, postales 1 1380 1380
tarjetas presentacion 1 1000 1000
curso incubadora 1 5000 5000
uso de suelo 1 1200 1200
gasolina 2 400 800
papeleria 2 300 600
]
0
0
0
]
0
]
0
Total 24980

Fuente: Elaboracion propia.

El microempresario tiene que contratar a cuatro empleados, de los cuales se planea
tener dos en produccion, uno en el area administrativa y el Gltimo en ventas. Los sueldos
mensuales estan especificados en la tabla 4.30. A estos sueldos se le aplica un 35% de
aumento debido a las prestaciones que cada empleado por ley debe tener, como son
IMSS, INFONAVIT, aguinaldo, prima de vacaciones, etc. Este dato es multiplicado por

doce para obtener el sueldo anual a pagar por cada empleado y el total en general.
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Siendo la cantidad de $218,700.00 para el afio 2012, aumentando para los afios
consecutivos a razon de la inflacion mas un punto.
Tabla4.30

Pronéstico de sueldos

Prestaciones % 35 incremento sueldo ammal %o
Sueldo Sueldo anual 471 4.59 4.44 4.30

Sueldo mensual |c/ prestacion 2012 2013 2014 2015 2016
Sueldos directos de produccion
empleado 1 3000 4050 48600 50889 53225| 55588 57978
empleado 2 3000 4050 48600 50889 53225| 55588 57978
empleado 3 0 0 0 0 0 0
Subtotal 8100 97200 101778 106450| 111176 115957
Sueldos de adminsitracion
empleado 1 4000 5400 64800 67852 70966| T4117| 77304
empleado 2 0 0 0 0 0 0
empleado 3 0 0 0 0 0 0
Subtotal 5400 64800| 67852 70966| 74117 77304
Sueldos de ventas
empleado 1 3500 4725 56700( 59371 62096| 64853 67641
empleado 2 0 0 0 0 0 0
empleado 3 0 0 0 0 0 0
Subtotal 4725 56700| 59371 62096| 648353 67641
Total | 13500] 18225]  218700] 229001] 239512] 250146 260903

Fuente: Elaboracion propia.

Los gastos en los que se incurren en el proyecto de inversion, se ingresan
mensualmente para practicidad del microempresario y el simulador lo calcula en forma
anual para proposito del analisis financiero. Por ejemplo, se pronostica que
mensualmente los gastos fijos de produccién que se generan por la elaboracién de los
cosmeéticos, sera de $2,763.00, esto se multiplica por 12 meses para obtener el costo
anual del 2012. Para los siguientes afios se aumenta la inflacion esperada, como se

muestra en la Tabla 4.31.
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Tabla4.31

Prondstico de costos y gastos

inflacign
Descripcicn costo costo costo 0 371 3.59 3.44 33
cantidad| unitario | mensual anual 2012 2013 2014| 2015 2016
Costo varible de produccion
Limpieza 1 850 350 10200 10200 10578 10958 11335 11709
F.ecipiene de vidrio 3 150 38 450 450 467 483 500 517
Varilla de vidrio 6 100 50 600 600 622 645 667 689
Pala plastica 12 30 S0 500 500 622 B45 B&7 G639
Cortadora 2 30 8 100 100 104 107 111 115
Malla tamiz No. 20 18 700 1050 12500 12500 13067 13537 14002 14454
Malla tamiz No. 40 12 360 560 6720 6720 6969 F220 7468 F714
Probeta 500 ml 4 180 60 720 720 747 7ia 800 827
Probeta 250 ml 2 175 25 350 350 363 376 389 402
Termémetro (-10 2 200 o) 4 250 33 1000 1000 1037 1074 1111 1148
Subtotal 2778 33340 33340 34577 35818 37050 38273
Gastos fijos
Energia eléctrica 1 500 500 6000 6000 6223 6446 6668 6888
Agua 1 B850 650 7800 7800 8089 8380 3668 8954
Seguros 1 500 500 6000 6000 6223 6446 6668 6888
Renta 1 1000 1000 12000 12000 12445 12882 13335 13776
Licencia Municipal 1 800 &7 200 800 330 259 339 918
Proteccion civil 1 100 8 100 100 104 107 111 115
SIEM 1 450 38 450 450 467 483 500 517
o o o o o ] 0
Subtotal 2763 33150 33150 34380| 35614 35839 38055
Total 5541 56490 66490 68957 71432 73890 76328
Gastos de adminstracidn
Papeleria 1 400 400 4300 4800 4978 5157 5334 5510
Contador 1 500 500 6000 6000 6223 6446 6668 68838
Teléfono 1 1000( 1000 12000 12000 12445| 12892 13335 13776
o o ] o ] o 0
o o o o o o 0
o o ] o ] o 0
TOTAL 1900 22800 22800 23846| 24495 25337 26174
Gastos de Ventas
combustible 1 1000 1000 12000 12000 12445| 12852 13335 13776
gastos vehiculo 1 400 400 4800 4300 4978 5157 5334 5510
folletos 1 1000( 1000 12000 12000 12445| 12892 13335 13776
paqueteria 1 2500 2500 30000 30000 31113| 32230 33335 34439
celular 1 400 400 4300 4800 4978 5157 5334 5510
o o ] o ] o o
Total 5300 63600 636500 65960| 68325 70678 73010

Fuente: Elaboracion propia.
Otro aspecto importante a tomar en cuenta es el préstamo de $200,000.00 que la SE

le proporcionara. El préstamo serd pagado en pagos fijos con cobro de intereses por
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adelantado como se muestra en la tabla 4.32, el pago mensual seré de $6,828.00 durante
tres afos; este pago ya incluye intereses e impuestos.
Tabla 4.32

Pagos del crédito

Monto del prestamo 200000
Interes anual 12.8% Pago mensual 6828
plazo 36 interes 12%
IVA 16%
PRESTANMO
MNo. pago | Capital Intereses |1V Pago capital Pago mensul Saldo
1 200000 Z00a0 320 4505 5525 195432
2 1354592 1355 313 4560 E325 1305932
3 1305352 1303 S05 4513 ES25 1563519]
d 156313 1563 =95 4565 5525 151653]
5 151653 1517 =391 4721 5525 176332
5 1763352 1763 2583 4775 ESZ25 172157
T 172157 1722 20D 4531 ESZ25 167526
g 167526 1673 =63 4557 5525 1624353
3 162433 1524 260 4343 5525 157496
10 157436 1575 252 5001 ESZ25 1524395
il 152435 1525 244 S053 ESZ25 1474356
12 1474356 1474 236 5117 5525 1423513
13 132319 14235 225 5177 E525 1537142
14 157142 1371 213 ST ES25 131305
15 131305 1313 21 5235 ESZ25 126607
16 126607 1266 203 53539 5525 121245]
17 121245 1212 134 5421 E525 115527]
15 15527 155 155 Sdi5d ES25 10343]
13 103543 a3 177 2545 G525 104735]
=0 104735 1045 165 5512 5525 93153]
21 33155 332 153 SETT E525 93506]
v 33506 335 150 STd3 ES25 &7 TS|
=3 g7763 g7a 140 5510 G525 71353]
= 51353 g=0 131 == 5525 TEOTE]
25 TEOTE TE1 122 5345 E325 T0130]
=6 Tois0 T 12 5014 ES25 54116
=7 53116 541 103 G059 G525 58032
=5 55032 S50 393 5155 5525 51575
239 51375 513 53 G226 E325 P |
S0 45652 457 T3 =35 ES25 39355]
31 39353 334 53 5371 5525 2352
g 2352 330 53 G445 5525 26537
33 ZB535T ZB5 dz 5520 ESZ25 20017
S 20017 200 5 5536 ES25 15422
35 153422 134 21 G572 5525 5750)
35 5750 =X 11 5743 5525 |

Fuente: Elaboracion propia.
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A continuacion en la tabla 4.33 se concentra el presupuesto de gastos que se
pronostica tener anualmente durante los siguientes 5 afios. Estos gastos se dividen por
areas.

Tabla4.33

Presupuesto de costos concentrado

Presupuesto de costo de produccion
Gastos directos
2012 2013 2014 2015 2016

Materia Prima 247713 275749 34213 341273 Jr0e2

costos wariables 33340 34577 35818 37050 38273
Subtatal 272053 0326 320031 378323 405435
Gastos indirectos

Gastos fijos 33150 34380 35614 36833 38055

Mantenimiento 0 1306 1351 1335 4.303]

Sueldos 37200 101773 106450 TI7E 15357
Subtatal 1305350 137464 143415 143470 1eg320]
Total 405403| 447730 433446| 527733F| S66755

Presupuesto de costos de adminstracion
Sueldos E4E00 ETaE52 TO3EE 7417 T304
Mantenimisnto 1] 44 45 47 144
Gastos de adminstraci 22800 23646 24495 20337 26174
Total | 87600| 91542 95506| 99501 103622
Presupuesto de costos de ventas
Sueldos EETO0 59371 E2036 E4853 E7E4]
Mantenimiento 0 0 0 0 DI
Sastos de ventas E3600 G2360 E53525 TOETE 73010)
Total | 120300| 125330| 130423| 135531| 140652
Presupuesto de costos financieros

Capital 5TEDT EE2d3 TEOTE 0 x|
Intereses 20907 13526 o049 0 DI
ez 3345 2164 B0 0 0|
Total | 81333] 81933] 81933] 0| 0

Fuente: Elaboracion propia con datos de las tablas 4.22, 4.27, 4.30,4.31 y 4.32.
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A partir de este punto el simulador realiza el anélisis financiero del proyecto de
inversion de la fabricacion de cremas, obteniendo primeramente el estado de resultados
proforma para los proximos 5 afos.

Tabla4.34

Estado de resultados proforma

Eztado de resultados proforma
Ao 0 202 203 204 25 206
Ventas 485000 553233 630472 BS4TES|  Td2T3S
[-]1costos de
venta 2Ta053 F10326 Se0031  avEIE25] 405435
Utilidad marginal 203347 | 242367 | 260440| 3J06444( 334233
[-]1Costos de
operacian 130350 137464 143415 143410 128320
[-1Caostos de
administracion GTe00 3542 35506 5350 03622
[-1Costos de
ventas 120300 125330 130425 135531 140852
Lilidad en operacion -128303| -111363| -68304| -77338| -68235
[-1Costos
financieros 24252 15630 SEET 1] 0
[-1Depreciacidn u
amortizaciones 4 TER0 42380 4280 4280 42a0
Lilidad antes impuestos -200215| -131333| -389042| -B2278| -T2575
Impuestos 1] 1] 1] 1] 0
Utilidad neta -200215| -131339 535042 -32278 -72575
Inversion inicial 90489
Costos puesta marcha 24580
Gastos de 2 meses 123816
[+] depreciacidn
y amortizacion 47EE0 4za0 4za0 4za0 4za0
Pagodeladeuda oTea1 GE243 TEOVE 0 0
Flujo neto de efective | -2359285 -210236| -193302 -170837 -77958 -683295

Fuente: Elaboracion propia con datos de las tablas 4.21, 4.24, 4.26, 4.28,4.29 y 4.33.
En la tabla 4.34 se ve que la inversion que necesita el microempresario para llevar a
cabo su proyecto de inversion es de $239,285.00. Ademas, se tiene utilidad marginal, lo

que indica que las ventas logran cubrir los costos de materia prima y los costos directos
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de produccioén. Sin embargo, ya que se descuentan todos los gastos fijos que tendra el
negocio existe pérdida todos los afios, esto quiere decir que las ventas no alcanzan a
cubrir todos los costos indirectos que se requieren para la comercializacién del producto.
Y si ademas se descuenta los costos financieros y las depreciaciones, la pérdida neta se
incrementa considerablemente no alcanzando a cubrir el pago del préstamo. Por otra
parte, el flujo neto de efectivo es negativo en todos los afios, lo cual significa que las
ventas que planea tener, no son suficientes para cubrir todos los egresos que se
pronostica habra en la produccion de los cosméticos.

Debido a que el flujo neto de efectivo es negativo durante todos los afios del
proyecto de inversion; tanto el balance general como las herramientas financiera su
elaboracién es innecesaria ya que desde este punto se llega a la conclusién que este
proyecto no es viable.

4.2.2. Proyecto de inversion alternativo

Al evaluar el proyecto de inversion de la produccion de cosméticos con los requisitos
que la incubadora exige, se lleg6 a la conclusion de que no es viable. Por lo tanto, se
busco otra alternativa de financiamiento para poder llevar a cabo este proyecto. La
opcién que se encontrd fue pedir un préstamo al Fondo Nacional de Apoyo para las
Empresas de Solidaridad (FONAES). Esta institucién presta $50,000.00 por persona, sin
intereses porque los apoyos que otorga son a fondo perdido. EI microempresario puede
pedir prestado $50,000.00 para él y otro tanto para su pareja, dando un total de
$100,000.00. El dinero que le prestan lo tiene que ir depositando periédicamente en
alguna caja de ahorro popular en un maximo de 2 afios. El depdsito mensual sera de
$4,167.00 como se muestra en la tabla 4.35. Al término de este tiempo, el

microempresario puede disponer del dinero para invertirlo en el negocio.
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Tabla 4.35
Prestamo con FONAES
PRESTAMO
Mo. pago Capital Intereses  |IVA Pago capital |Pago mensual |Saldo
1 100000 ] 1] 4167 4167 95833
2 95833 0 0 4167 4167 91667
3 91667 0 0 4167 4167 87500
4 87500 ] 0 4167 4167 83333
5 83333 ] 1] 4167 4167 79167
& 79167 0 0 4167 4167 F5000
7 75000 ] ] 4167 4167 70833
8 70833 ] 0 4167 4167 60667
9 66667 ] 1] 4167 4167 62500
10 62500 0 0 4167 4167 58333
11 58333 ] ] 4167 4167 54167)
12 34167 ] 1] 4167 4167 50000
13 S0000 ] 1] 4167 4167 45833
14 45833 0 0 4167 4167 41667
15 41667 ] 1] 4167 4167 37500
16 37500 ] 1] 4167 4167 33333
17 33333 ] 1] 4167 4167 29167
18 29167 0 0 4167 4167 25000
15 25000 ] 1] 4167 4167 20833
20 20833 ] 1] 4167 4167 16667
21 16667 ] 1] 4167 4167 12500
22 12500 0 0 4167 4167 8333
23 8333 ] 1] 4167 4167 4167
24 4167 ] 1] 4167 4167 0

Fuente: Elaboracidn propia.

Debido a que el préstamo es inferior que el anterior, el microempresario considerd
que por el momento es mas importante conseguir las patentes y marcas de los productos
y seguir haciendo los productos cosméticos en forma artesanal por lo que prescindira de
la mezcladora y la bascula electronica quedando el activo fijo a adquirir en $5,880.00

como se muestra en la tabla 4.36.
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Tabla4.36

Nuevo Activo Fijo

Frecio terrencs y local
Oezcripcidn Unidadegrecic Unitari] Precic takal T akal
Loozal u] 0 1]
Instalacidn especial 0 1] 0
i)
1]
u]
u]
Taotal of
Frecio de maguinaria, mobiliario y equipa para la produccion
Dezcripcicn Unidadedrecic Unitari| Precic tokal Tokal
FPhmeter 1 v o0
FAlezcladora u] 25000 1]
FRecipiente para bafo mar 2 1200 2400
Farrilla eléctrica 1 200 200
Eascula electronica 0 2600 0
Extinguidores 1 530 520
u] 1] 1]
1] 0 i)
Total 4420]
Flobiliarico y egquipo de oficina
Dlescripcidn Unidadegrecio Unitari| Precio kokal Toatal
Flesa de oficing 1 200 s00
Silla= ofizina 3 200 00
1]
1]
1]
Total 14004
Equipo para wentas
Diezcripcidn Unidadzgfrecic Unitari| Precic tokal Tokal
1]
1]
1]
i)
Total u] |
Total de activos 5320

Fuente: Elaboracion prop

ia.
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Con este cambio de adquisicion de activo la depreciacion de éste se ve afectada ya

que serd menor que la anterior, como se muestra en la tabla 4.37.



Tabla4.37
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Nueva depreciacion de activo fijo

DEPRECIACIONES
Irwersian| Tasa
CONCEFTD inicial | anual | 2012 | 2013 | zom | 2015 | 2006
Mag. ¥ equipo de produce.
Phmeater 700 100 700 0 0 0 L
hezcladora 0 100 0 0 0 0 0
Racipients para bafic mar] 2400 100 2400 0 0 0 0
Parrilla sléctrica 300 100 300 0 0 0 0
Baseula slectronica 0 100 0 0 0 0 0
Extinguidorss 380 100 380 0 0 0 0
0 o o 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 L
Total 44580 0 0 0 0
Mob. y equipo de oficina
Me=a de oficina 200 100 200 0 0 0 0
Sillas oficina 800 100 600 0 0 0 0
o o o 0 0 0 0
o o o 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 L
Total 14040 0 0 0 0
Mob. y equipo de ventas
0 0 0 0 0 0 L
0 0 0 0 0 0 L
o o o 0 0 0 0
o o o 0 0 0 0
Total 0 0 0 0 0
TOTAL DE DEPRECIACIOMNES 5380 [} [} [} [}

Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 4.36.

Otro aspecto que se modifica en el cambio de activo

fijo es los gastos de

mantenimiento de éste, ya que al no adquirir toda la maquinaria se reducen estos gastos

considerablemente como se observa en la tabla 4.38.
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Tabla4.38

Nuevos gastos de mantenimiento

inflacion % 3.71 3.59 3.44 3.30

Concepto Costo total 2012 2013 2014 2015 2016
% del costo total del activo 0 3 3 3 9
Activos necesarios para la produccion

Local e instalacion 0 0 0 0 0 0

Maquinaria, mobiliario y equipq 4480 0 139 144 149 460
Subtotal 0 139 144 149 460
Activos necesarios para actividades de administracion

Mobiliario y equipo ‘ 1400 0 44 45 47 144
Subtotal 0 44 45 a7 144
Activos necesarios para venta

Mobiliario y equipo ‘ 0
Subtotal
TOTAL | 5880 0| 183  189] 195 603

Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 4.36.
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Ademas de modificar el activo fijo, FONAES no requiere que el microempresario

contrate 4 personas para darle el préstamo, ya que esta organizacion se enfoca al

autoempleo. Por lo que el microempresario sélo debe de contemplar su sueldo sin

prestaciones en los egresos de sueldos, como se observa en la tabla 4.39, ya que tampoco

es necesario pagar IMSS, INFONAVIT, aguinaldo ni vacaciones. Este cambio favorece

al productor de cosméticos enormemente ya que los sueldos se reducen de $218,700.00 a

$48,000.00 anuales.
Tabla4.39

Nuevos sueldos

Prestaciones % 0 incremento sueldo anual %a
Sueldo Sueldo anual 47 459 444 430
|Sualdo mensual |c/ prestacion 2012 2013 2014 2013 2016
Sueldos directos de produccion
empleado 1 4000 4000 48000 50261 52568 54902 57263
empleado 2 0 0 0 0 0 0 0
empleado 3 0 1] 0 0 1] 0
Subiotal 4000 48000 50261 52568 54502 57263

Fuente: Elaboracion propia.
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Todos estos cambios modificaron el presupuesto de los gastos indirectos tanto de
produccién y administraciéon como de ventas y financieros, esto se muestra en la tabla

440, en donde se visualiza el ahorro que se tiene principalmente en el rubro de los

sueldos y en el pago de intereses del préstamo.

Tabla4.40

Nuevos costos concentrados

Presupuesto de costo de produccion
Gastos directos
2012 2013 2014 2015 2016
Materia Prima 241713 275743 14213 31273 g =
costos wariables 23340 34577 30818 27050 38273
Subtaotal 275053 310526 Sa0031 AT8323 405435
Gastos indirectos
Gastos fijos 33150 34380 35614 36833 Fa055
Mantenimiento 0 133 144 143 40|
Sueldos 43000 0261 52565 54302 57263
Subtotal 1150 Gd7a0 (e o 31530 = =X
Total 306203 395106| 438357 470213 H04212
Presupuesto de costos de adminstracion I
Sueldos 0 0 0 0 oj
Mantenimiento ] dd 45 47 1dd
Gastos de adminstraci 22800 23646 244395 25337 2E17d
Total | 22go00| 23689| 24540( 25384 26317
Presupuesto de costos de ventas
Sueldos 0 0 0 1] 0
Martenimiento 0 0 0 1] 0
Gastoz de ventas E3600 ES360 EiEa28 TOETS T3010]
Total | 63600 65960| 68328 70678 73010
Presupuesto de costos financieros I
Capital S0000 0000 0 0 EII
Interezes ] ] ] 0 EII
e 0 0 0 0 0|
Total | 50000 sS0000] 0| 0| 0

Fuente: Elaboracion propia con datos de las tablas 4.22, 4.31, 4.35, 4.38 y 4.39.
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Esto lleva a la elaboracion de un nuevo estado de resultados que se muestra en la
tabla 4.41, en la que se observa que con el cambio de condiciones del prestatario ya se
logra obtener una utilidad antes de impuestos durante todo el proyecto de inversion.
Tabla4.41

Nuevo estado de resultados proforma

Estado deresultados proforma
Afo 0 20z 203 2014 2015 2ME
Ventaz da5000( 553233 630472 B84TES|  T42T33)
[-] zostas de
venta 275053 10326 00031 3TE323] 408435
Lhilidad marginal 209947 2472967 | Z80440( 306444| 334293
[-] Costos de
operacian 1150 24730 B8a326 31830 35TTT
[-1Costos de
administracion ZZa00 23683 24540 25384 26317
[-1Costos de
ventas B3600 o360 Ba328 TOETS T30
Lhitilidad en operacidon 42397 68538 99247 118433 139194
-] Costaos
financieros 0 0 0 0 1 |
[-]1 Depreciacion y
amortizaciones 10160 dz2a0 d7a0 dr7a0 d50]
Lhtilidad antes impuestos 32237 64258 94367 14213 1343914
Nmpuestas 1080 1200 1800 1320 )|
Utilidad neta 31157 63053 93167 112253 132214
Inversion inicial 51114
Costos puesta marcha 24530
Gastosde 2 meses 23270
[+] depreciacian
y amartizacion 10160 4230 4230 4230 42a0]
Fagodeladeuda S0000 =0000 0 0 1 |
Flujo neto de efective | -164364 -2633 17333 97447 116573 136454

Fuente: Elaboracion propia con datos de las tablas 4.21, 4.28, 4.29, 4.36, 4.37 y 4.40.
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Otro aspecto importante a considerar es que se cambia de tipo de régimen fiscal, ya
que por el momento no se emitirdn facturas, quedado como régimen de pequefio
contribuyente (repeco). En este régimen se paga una cuota fija bimestral de impuestos
dependiendo de los ingresos que genere el negocio, cuota investigada en el capitulo 2.
Como el proyecto de inversion tiene utilidad antes de impuestos, debe cumplir con esta
obligacion, quedando utilidad neta en los 5 afios proyectados, mostrada en la tabla 4.41.

El flujo neto de efectivo (FNE) de la produccion de cosméticos, también se observa
en la tabla 4.41. El monto de la inversion para este proyecto es de $164,364.00; en el
primer afio de operaciones se tiene una pérdida de $8,683.00, pero a partir del segundo
afio ya se obtienen ganancias.

A continuacion se elabora el balance general proyectado para el afio cero y los
siguientes cinco afios, plasmado en la tabla 4.42. Este estado financiero revela que el
monto de capital del microempresario es de $65,000.00 y el dinero que tiene que pedir
prestado para poner en marcha su negocio es de $100,000. Ademas no hay aumento de
capital social durante los proximos cinco afios por lo que tampoco se incrementa el
activo fijo; habiendo un aumento de capital contable gracias a las utilidades del ejercicio

de cada afio.



Tabla4.42
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Balance general proyectado

fatateqt] 2012 2013 2014 2013 2016
ACTIVOS
Circulante
Cajaz y bancos g5 TI0ZT 73605 165632 276704 404533
Total 38270 71027 79305 168652 276704 404633
Mo circulante
Lecal & instalacién especial 0 0 0 0 0 0
Maq., mekb., ¥ equips para pro 4480 4450 4480 4450 4480 4480
Mabiliaric y cquipe ds ofizing 1400 1400 1400 1400 1400 1400
Equipa para ventaz 0 ] 0 0 0 0
Ackivas fijoz adquiridas 28050 Z2a0s0 28030 Za0a0 28030 28030
Diepreciacidn acumulada SEa0 atall] el el S580
Total 33530 28050 23050 28050 28050 28050
Diferidas
Patenkes 32000 32000 32000 32000 32000 32000
Marca 10500 10800 10500 10800 10500 10500
Amartizacion acumulada 4250 2560 125840 17120 21400
Total 428300 47080 51360 55640 5595920 64200
Suma de Activos 165000 146157 155215 252382 364674  AS6EEE
PASIVOS
Pazivo a corta plago prestam Sa000 0000 0 0 0 0
Paziva por pérdida
Pazivo alargo plage Sa000 0 0 0 0 0
Total 100000 200on 1] 1] 1] 1]
CAPITAL Capital G5000 G5000 G000 G000 G000 G000
CONTABLE | utilidad del cjercicio J157 63055 33167 N2233 132214
utilidad acumulada ANST 34215 187382 233674
Total 55000 J5157 153215 2523582 364674 436555
Suma de Pazivo + Capital 165000 146157 155215 252382 364674  AS6EEE

Fuente: Elaboracion propia.

Debido a que en el flujo de efectivo de la tabla 4.41, hay utilidades a partir del

segundo afo, es pertinente analizar el proyecto de inversion con las herramientas

financieras. Para esto es necesario determinar el costo promedio ponderado de capital

(CPPC), calculado en la tabla 4.43. Lo primero que hay que determinar es la TREMA

del proyecto de inversion, la cual se obtiene de la inflacion promedio que es 3.51% mas
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los CETES promedio 4.53% mas el riesgo que el microempresario quiere correr. Para
este proyecto se determind que el riesgo sea de 5% para estar arriba de CETES vy asi
obtener un beneficio adicional. Sumando estos tres conceptos se obtiene una TREMA
del 13.04% para el proyecto de inversion. A partir de aqui se calcula el CPPC del
proyecto de inversion que es de 5.14%, este costo es bajo debido a que el préstamo que
hace FONAES no se cobran intereses.

Tabla 4.43

Costo promedio ponderado de capital

Calculo del costo promedio ponderado de capital
(CPPC)
Fuente de Costo de
financiemiento Recursos | Participacién capital Ponderacién
Capital propio 65000 39% 13.04% 5.14%
Préstamo 100000 61% 0.00% 0.00%
Inversion total 165000 100%
CPPC 5.14%

Fuente: Elaboracion propia con datos de las tablas 4.35 y 4.42.

Después de calcular el CPPC, se debe hacer el andlisis financiero del proyecto de
inversion. Para esto se utilizan las herramientas descritas en el capitulo 2. La primera es
la utilidad antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones (EBITDA),
mostrada en la tabla 4.44, sefiala que el proyecto de inversion tiene utilidad de operacion
durante los cinco afios proyectados, lo cual indica que los ingresos por las ventas de los

cosmeéticos alcanzan a cubrir todos los gastos generados por esta actividad.
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A continuacion se extrae el FNE de la tabla 4.41 y se calcula FNE acumulado, con
esta herramienta mostrada en la tabla 4.44 se sabe que la inversion se recupera en el
cuarto ano, que es en donde el flujo neto acumulado es mayor a la inversion inicial,
aunque todavia falta considerar el valor del dinero en el tiempo.

Tabla4.44

Herramientas financieras

Afio D 1 2 3 4 5
EBITDA 42387 68538 95247 11B4%3 139194
FME -164364 -B683 17538 87447 116573 136454
FME Acumulado -8683 8655 106102) 222674 359168
T5R -5% 11% 55%%h T1% B3%
TPR -11% 21% 11%% 142% 166%
Factor de descuento 1.00 0.95 0.90 0.85 079 0.74
FME descontado -164364 -8237 15557 82429 92619 101435
FME descontado acumulado -8237 7320 89749( 182368| 283804
PRI -B237 7320 B9749| 182568 283804
[payback)
% de inversian recuperada -5.01% 445% 5460%( 11095%( 17267%
TREMA 15.04%
CPPC 5.14%
WPN £0,272.93
TIR 15%

Fuente: Elaboracion propia con datos de las tablas 4.41 y 4.43.
Otra herramienta a analizar es la tasa simple de rendimiento (TSR), la cual indica el
porcentaje que representa cada FNE con respecto a la inversion inicial mostrado en la

tabla 4.44. Es decir, el FNE del segundo afio representa el 11% de la inversion inicial
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que se hizo, para el quinto afio el FNE que es de $136,494.00 representa el 83% de esta
inversion. Por otro lado, se evalla la tasa promedio de rendimiento (TPR), la cual mide
la relacion entre FNE y la inversion inicial neta promedio, en este proyecto de inversion
a partir del afio tres, se alcanza méas del 100% de porcentaje de la inversion inicial
promedio. Sin embargo, hay que tomar en cuenta que estas herramientas tampoco toman
el valor del dinero en el tiempo.

Para considerar el valor del dinero en el tiempo se tiene que calcular el factor de
descuento de cada afo, calculado a partir del CPPC del proyecto que en este caso es el
5.14%. Con este factor se calculan los FNE descontados que son los FNE tomando en
cuenta que el dinero tiene un valor menor en el futuro. Esto se visualiza mejor en la tabla
4.44, en donde en el cuarto afio el FNE es de $116,573.00, pero el FNE descontado es de
$92,619.00 que es lo que vale ese dinero en cuatro afios. Ademas se obtienen los FNE
descontados acumulados con los que se analiza que hasta el cuarto afio se recupera la
inversion.

Para corroborar que en el cuarto afio se recupera la inversion, se calcula el periodo
de la recuperacién de la inversién (PRI), que indica en cuantos afios se igualan FNE
descontados con el monto de la inversion inicial. Como se observa en la tabla 4.44 la
inversion se recupera entre el tercero y cuarto afio que es cuando se logra esta
igualacion. Para conocer el PRI exacto se calcula:

PRI= N+ (C/F)=4+(74615/116573) = 3.36 afios

Como se muestra en la tabla 4.44 el valor presente neto (VPN) del proyecto de
inversion es mayor a cero por lo que se considera aceptable esta alternativa de inversion.

Ademads, la tasa interna de retorno (TIR) del proyecto es 15%, que es mayor a la



Anédlisis de proyectos de inversion para microempresarios no financieros 100

TREMA que es del 13.04%, lo que indica que el proyecto tiene un rendimiento mayor

que el esperado por el microempresario. Por lo tanto, el proyecto de inversion es viable.
El analisis de riesgo se considera innecesario en este proyecto de inversion debido a

que solo se puede variar las ventas y éstas ya son bastante conservadoras. Por lo que, si

el microempresario aumenta sus ventas, el proyecto es todavia méas rentable.
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5.RESULTADOS, APORTACIONES Y RECOMENDACIONES
Gracias a esta investigacion se logro determinar que los microempresarios deben fijarse
en todos los requisitos que tienen que cubrir al adquirir un préstamo, ya que no todos
los préstamos otorgados son adecuados para todo tipo de microempresas. Hay algunos
que debido a las condiciones que te pide el prestatario provocan que el proyecto de
inversion sea no viable y traiga mayores pérdidas que ganancias. Provocando el cierre
del negocio en corto de tiempo.

En el proyecto de inversion de la fabricacion de cosméticos se analizaron dos tipos
de préstamos otorgados por la Secretaria de Economia con diferentes condiciones. El
primero es a través de intermediarios y es llamado crédito MiPyME teniendo como
requisito la contratacion de cuatro personas para la obtencion de éste; el segundo es por
medio de FONAES. ElI monto del préstamo a través del crédito MiPyME es de
$200,000.00 a una tasa del 12% anual y un plazo de 36 meses; quedando las
mensualidades en $6,828.00. El pago total del préstamo es de $245,799.00 pagando cada
afio $81,933.00, de los cuales el primer afio el pago de intereses e iva es casi del 30%
mientras que en el Gltimo afio es s6lo del 7%, como se muestra en la figura 5.1.

Figura 5.1. Crédito MiPyME
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Fuente: Elaboracion propia.




Anédlisis de proyectos de inversion para microempresarios no financieros 102

El crédito con Fonaes es de $100,000.00 a un plazo de 24 meses sin intereses
porque los apoyos que otorga son a fondo perdido si los pagos se hacen puntuales,
por lo que las mensualidades son de $4,167.00 y el 100% de ésta se destina a capital
como se observa en la figura 5.2. Pagando $50,000.00 cada afio.

Figura 5.2. Crédito Fonaes
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Fuente: Elaboracion propia.

Como el monto de préstamo es menor en el caso del crédito Fonaes, la adquisicion
de activo fijo cambia como se observa en la figura 5.3., dejando de comprar la
mezcladora de $35,000.00 y la béascula electronica de $2,500.00, haciendo ciertos
procesos de manera artesanal que es como se hacen en la actualidad. Bajando la

adquisicion de activos fijos iniciales por un monto de $37,500.00
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Figura 5.3. Total de activos fijos
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Fuente: Elaboracion propia.

El principal ahorro que se tiene, con los diferentes préstamos, es en sueldos,
mostrado en la figura 5.4. En ella se visualiza que la diferencia anual es de alrededor de
$170,000.00 por afio, lo que representa el 78% de ahorro en sueldos y esto es debido a
que el préstamo de Fonaes es de autoempleo y no es necesario contratar a cuatro
empleados con prestaciones como en el crédito MiPyME.

Figura 5.4. Comparativo de sueldos
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Fuente: Elaboracion propia.
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Todos estos cambios contribuyen a que los gastos sean diferentes dependiendo del
préstamo que se consiga. EI comparativo del total de gastos anuales se muestra en la
figura 5.5., en donde la diferencia de gastos en promedio es de $200,000.00 mas en el
crédito MiPyMe.

Figura 5.5. Comparativo de gastos
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Fuente: Elaboracion propia.

Dando como resultado que las utilidades o pérdidas del proyecto de inversién
dependan del tipo de préstamo que se obtiene y de los requisitos de éste. En la tabla 5.6.
se visualiza las pérdidas de hasta $200,000 que se tienen con el crédito MiPyME, y
aunque las pérdidas son menor cada afio, el negocio no alcanza a recuperarse con el paso
del tiempo. Por otro lado, con el crédito Fonaes desde el primer afio se tiene utilidad y

ésta va aumentando con el tiempo.
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Figura 5.6. Comparativo utilidad neta
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El flujo neto de efectivo que se obtiene con los diferentes préstamos se observa en la

figura 5.7. en donde los flujos del crédito MiPyME en todo momento son negativos

aunque se termine de pagar el préstamo en el tercer afio. Mientras que con Fonaes, solo

el primer afio tiene un flujo negativo y a partir del segundo afio el flujo es positivo a

pesar de no haber terminado de pagar el préstamo, habiendo un repunte en los Gltimos

afos debido al pago de la deuda.

Figura 5.7. Comparativo de Flujo Neto de Efectivo
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Fuente: Elaboracion propia.
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El préstamo con Fonaes es el Unico préstamo que hace posible que el proyecto de
inversion tenga flujos de efectivo netos positivos, por lo que sélo se analiz6 ese proyecto
con las herramientas financieras, llegando a los resultados mostrados en la tabal 5.1, en
la que se observa que el PRI se logra entre el tercer y cuarto afios de operaciones. El
VPN es mayor que cero y la TIR es mayor que la TREMA. Dando como resultado que
el proyecto es viable si se adquiere el préstamo con Fonaes.

Tabla5.1

Analisis con herramientas financieras

PRI 3.36 afos
(payback)
TREMA 13.04%
CPPC 5.14%
VPN $9,272.93
TIR 15%

Fuente: Elaboracion propia.
5.1. Aportaciones
Esta investigacion es una ayuda para todos aquellos microempresarios que no tienen los
conocimientos especializados en administracion de proyectos pero desean crear una
empresa o incrementar la gama de productos que producen en la actualidad.

Por lo que se elabor6 un simulador financiero que analiza los proyectos de inversion
a realizar por el microempresario. Gracias a las herramientas financieras que se utilizan
en el modelo, se logra detectar si el proyecto es viable o no. Esto proporciona al
empresario una vision clara de su inversion y saber si es adecuada o debe hacerle

algunos cambios. Con esto se logra que el microempresario no invierta el dinero en un
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proyecto que no sea redituable o no pida préstamos que parezcan atractivos pero que en
realidad le provocan el cierre del negocio.
5.2. Recomendaciones
En el mercado existen otro tipo de créditos disponibles que apoyan a la microempresa en
su afan de tener un crecimiento apropiado. Asi la principal recomendacion es que se
realice una investigacion de los diferentes tipos de crédito que existen en el mercado y
que estan al alcance de los microempresarios. Investigar los requisitos, plazos, tipos de
garantias que se exigen y sobre todo las tasas de interés que se cobran.

Se recomienda hacer un andlisis completo para que el microempresario tenga otras
opciones de crédito y no se encasille con las que proporciona la SE. Con esta nueva
herramienta el microempresario puede decidir la mejor opcién para que su negocio sea

rentable y no tenga que cerrar las puertas por falta de una visién financiera.
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CONCLUSIONES
La situacion financiera por la que pasan las microempresas en la actualidad en México
es la razon de esta investigacion, ya que existen microempresarios que empiezan las
operaciones de sus negocios sin tener claro si va a funcionar o no. O piden préstamos
que en lugar de beneficiarlos, los ahorcan y provocan el cierre de los negocios.

Con esta investigacion se llego a la conclusion que los créditos MiPyME's que
ofrece la SE, son Utiles para empresas que ya estan funcionando y que necesiten al
menos cuatro personas para realizar sus operaciones, pero si el microempresario va
empezando operaciones y no necesita estas cuatro personas, el crédito no es adecuado
para él ya que en lugar de darle un beneficio le lleva a la quiebra del negocio.

Esto se detectd gracias al caso de estudio, en donde el microempresario desea
obtener un crédito MiPyME, pero para que se lo otorguen debe contratar cuatro
personas. Estas personas le generan un gasto adicional de sueldos por $170,000.00 en
promedio por afio provocandole pérdidas de las cuales no se puede recuperar ya que las
ventas que proyecta tener no alcanzan para cubrir estos sueldos. Ademas, el
microempresario puede realizar todas las actividades que requiere el negocio él solo y no
necesita tanto personal para llevarlas a cabo. Por lo tanto, lo que quebraria a esta
empresa principalmente es el tener que contratar cuatro personas que el negocio no
necesita por el momento.

Al detectar que este crédito no es viable para el negocio, se decidid buscar otra
fuente de financiamiento en donde no se tuviera que contratar personal y se encontrd la
opcién de pedir prestado por medio de Fonaes ya que este organismo presta a fondo

perdido y es para autoempleo.
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El monto que presta Fonaes es menor que el de MiPyME por lo que se decidid
seguir elaborando los productos de manera artesanal como hasta ahora, no comprar toda
la maquinaria y utilizar el préstamo para adquirir las marcas y patentes. Con esto se
concluye que no necesariamente para que un negocio crezca necesita comprar
maquinaria y herramienta que por el momento no necesita y seguir funcionando como
hasta ahora lo ha hecho sin tener que pedir grandes cantidades de dinero.

En este caso de estudio, el andlisis del proyecto de inversién con el préstamo de
Fonaes fue viable, ya que desde el primer afio se tienen ganancias netas aunque el flujo
neto de efectivo sea negativo debido al préstamo otorgado. Pero a partir del segundo
afio, siguen existiendo ganancia y el flujo neto de efectivo es positivo. Ademas el VPN
con este tipo de préstamo es mayor a cero y la TIR es mayor que la TREMA.

En conclusion, es indispensable que todo microempresario no financiero lleve a
cabo el analisis de todos los proyectos de inversion que desea realizar ya que existen
opciones crediticias que tiene la Secretaria de Economia que son inadecuadas para

algunos negocios.
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