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RESUMEN

Para crear una empresa exitosa se requiere voluntad, tener una vision clara y objetiva
de la situacidn actual y futura y realizar un plan de trabajo donde se estructure tanto
los aspectos administrativos como los financieros que muestren el nivel competitivo
de la misma, asi como también la rentabilidad y viabilidad financiera esperada. La
presente investigacion estd orientada al desarrollo de un proyecto de inversion, a
través de un disefio transeccional descriptivo, para la instauracién de una tortilleria
en la ciudad de Santiago de Querétaro, sin embargo se trata de una tortilleria muy
particular, ya que ofrece un producto nuevo en el mercado que combina dos
alimentos bdasicos en la dieta del mexicano como son el maiz y el frijol. El objetivo
es analizar la factibilidad financiera de un negocio de este giro y caracteristicas en un
plazo de 5 afios analizando sus diferentes escenarios. Sin embargo, este estudio no
s0lo cuenta con dichos aspectos financieros sino también con aspectos
administrativos, fiscales y econémicos, con lo cual se va a mostrar de manera clara y
precisa la viabilidad del proyecto de inversién, asi como las proyecciones y
supuestos que dirigirdn el esfuerzo de la gente que forma parte de la organizacién
basdandose en objetivos y valores sélidos.

(Palabras clave: Rentabilidad, viabilidad, proyecto de inversion)



Proyecto de inversion de tortillas de frijol ii

SUMMARY

To create a successful company it is necessary to have will, a clear vision of the
current and future situation and to develop a work plan where its administrative and
financial aspects are structured in order to unveil its competitive level, as well as its
profitability and expected financial viability. This research is oriented to the
development of an investment project, through a descriptive transectional design, to
establish a tortilla shop in the city of Santiago de Queretaro, however, the shop is a
very particular one, since it offers a product that is new to the market that combines
two basic foods in Mexicans’ diet such as corn and beans. The objective is to analyze
the financial feasibility of a business of this nature and its characteristics over a 5-
year period analyzing its different scenarios. Nevertheless, this study not only
considers the mentioned financial aspects, but also administrative, tax treasury and
economical ones, that will help show in a clear and accurate fashion the viability of
the investment project, as well as the projections and assumptions that will drive the
effort of the people that form part of the organization based on solid objectives and
values.

(Key words: Profitability, viability, investment project)
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1. INTRODUCCION

Tanto la tortilla como el frijol son alimentos basicos en la dieta de los mexicanos, ya
que la tortilla provee aproximadamente el 50% de las proteinas, 70% de las calorias y
49% del calcio consumido por la poblacién. El calcio que aporta es necesario para la
formacién de huesos y dientes sanos, mientras el fésforo para el desarrollo de
musculos y tejidos y ayuda al crecimiento de los nifios. La niacina permite una buena
digestion y es benéfica para la piel y el sistema nervioso. La fibra dietética da
consistencia a los alimentos y hace que las personas se sientas satisfechas después de
comer, evita el estrefiimiento y ayuda a prevenir enfermedades cardiacas y cancer de
colon.

Por otro lado, el frijol es una rica fuente de proteinas e hidratos de carbdn,
ademads de ser una buena fuente de vitamina del complejo B, como son la niacina, la
riboflavina, el 4cido félico y la tiamina; asimismo proporciona hierro, cobre, zinc,
fosforo, potasio, magnesio y calcio, y tiene un alto contenido en fibra. También es
una excelente fuente de dcidos grasos poliinsaturados y combate el estrefiimiento
debido a la gran cantidad de fibra que contiene.

Conociendo los beneficios nutritivos y que son alimentos bdsicos en la dieta del
mexicano surge la idea de sacar al mercado un nuevo producto hecho a base de estos
dos alimentos, el cual busca alcanzar tanto su objetivo financiero como el social. El
primero de ellos se refiere a la captacion de utilidades y que, por consiguiente, los
socios puedan recuperar su inversion inicial lo antes posible. Por otro lado, el
objetivo social se refiere a hacer una aportacion para mejorar la calidad de vida de la
sociedad mexicana, ya que como se menciond anteriormente este alimento tiene la
capacidad de cubrir tanto las necesidades de nutriciéon y calidad como las

necesidades econdmicas de la poblacion.
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2. ANTECEDENTES DE PROYECTO DE INVERSION PARA
TORTILLERIA
Un proyecto de inversion se puede definir como un plan prospectivo de una accién
capaz de materializar algin aspecto del desarrollo econdmico o social, esto implica
colocar la produccién de un bien o la prestacion de algiin servicio utilizando una
técnica y con miras a obtener un determinado resultado o ventaja econdmica o social

(Ilpes, 1988).

2.1. Alimentacién y Nutricion

Los alimentos que se ingieren no sdlo proporcionan la energia necesaria para realizar
las actividades dia a dia, sino que también permite al cuerpo cumplir con sus
funciones vitales, como son la respiracién, mantener los huesos saludables, el
correcto funcionamiento del corazdn, regular el sistema nervioso, el movimiento de
los musculos, cuidar la piel e incluso poder llevar a cabo las funciones intelectuales.
Independientemente de esto, el alimento también aporta satisfaccion, felicidad y
seguridad, necesarias para la convivencia diaria.

La alimentacion consiste en la obtencidn, preparacion e ingestién de sustancias, y
desde antes de nacer hasta antes de morir representa uno de los factores mas
importantes en nuestra vida diaria.

Por otro lado estd la nutricién, la cual se refiere al conjunto de procesos
fisiol6gicos mediante el cual los alimentos ingeridos se transforman y se asimilan,
por lo tanto, se incorporan al organismo de los seres vivos. Es cuando él recibe,
transforma y utiliza las sustancias que contienen los alimentos. De este modo, se
puede concluir que la alimentacién es un acto voluntario y la nutricién es un acto

involuntario.
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Para llevar a cabo todas las funciones que permiten a su ser humano estar vivo, el
cuerpo humano necesita un aporte de nutrientes continuo y adecuado, el cual
depende de la calidad y no de la cantidad de nutrientes. Una nutricién adecuada se

logra cuando la ingesta de nutrientes y calorias ni es excesiva, ni es deficiente
(Disponible en http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el 31.01.2009).

Se considera que una nutricién adecuada es la que cubre:

¢ Los requerimientos de energia a través de la ingestién en las proporciones
adecuadas de nutrientes energéticos como los hidratos de carbono y grasas. Estos
requerimientos energéticos estdn relacionados con la actividad fisica y el gasto
energético de cada persona.

¢ Los requerimientos plasticos o estructurales proporcionados por las proteinas.
¢ Las necesidades de micronutrientes no energéticos como las vitaminas y
minerales.

¢ La correcta hidratacién basada en el consumo de agua.

o Laingesta suficiente de fibra dietética.

2.1.1. Macronutrientes
Son aquellos nutrientes que suministran la mayor parte de la energia metabdlica del

organismo. Se dividen en tres grupos: Carbohidratos, Proteinas y Grasas.

Carbohidratos
Los carbohidratos son sustancias que contienen carbono, hidrégeno y oxigeno.
Independientemente de su dulzura. Todos los carbohidratos contienen 4 kilocalorias
(calorias), 17 Kilojoules por gramo.

Por sus moléculas se pueden clasificar en:

e Monosacaridos o azicares simples: frutas, verduras, miel de abeja o de maiz.
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¢ Disacaridos o aziicares dobles: betabel, leche, azicar de cafia o de Maple.

e Polisacdridos o azicares complejos: cereales, granos, leguminosas, pastas,

tubérculos, pan, tortilla.

Su papel principal es proporcionar energia para llevar a cabo las funciones del
cuerpo y proporciona el calor para mantener la temperatura corporal. La dieta diaria
no debe de contener menos de 100 gr. de carbohidratos por dia, con 22% de

complejos, 26% de simples y 10% de procesados (Disponible en http://www.alimentacion-

sana.com.ar. Consultado el 31.01.2009).

Proteinas

Las proteinas son sustancias que contienen carbono, hidrégeno, oxigeno y 16% de
nitrégeno, y estan formadas por 20 compuestos organicos llamados aminodcidos y
segtin la combinacién de éstos se forma uno u otro tipo de proteina.

Los aminoécidos se clasifican en 2 tipos:

¢ No esenciales: pueden ser producidos por el mismo cuerpo.

e Esenciales: No pueden ser producidos por el mismo cuerpo, como son:

histidina, isoleucina, leucina, lisina, metionina, fenilalanina, treonina, triptéfano,

valina.

Cuando un alimento aporta los aminodcidos en las proporciones y cantidades que
necesitan las células del cuerpo para la reposicién y crecimiento de los tejidos se
conoce como de alto valor bioldgico. Todas las proteinas contienen 4 kilocalorias
(calorias), 17 Kilojoules por gramo. Las necesidades de proteina en el adulto son de

0.8 gr por kg de peso.
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Las proteinas son componentes esenciales de las células del cuerpo y la mayor
parte se encuentra en los musculos. Las enzimas, la hemoglobina, los anticuerpos y
las hormonas son proteinas.

Cuando se habla de proteinas inmediatamente la carne, el pescado, las aves y los
huevos vienen a la mente, esto es un error ya que la leche, los quesos, el helado, las
leguminosas (frijol, chicharo, lenteja, habas), las oleaginosas (cacahuates, pistaches,
nueces, almendras), verduras, frutas, cereales, pan, tortilla, arroz y pasta también

contienen proteinas (Disponible en http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el

31.01.2009).

Grasas

Las grasas son también conocidas como lipidos y contienen carbono, hidrégeno y
oxigeno en una minima proporcion. Estan formadas por quilomicrones, triglicéridos,
acidos grasos, fosfolipidos, lipoproteinas y colesterol.

Los quilomicrones son diminutas particulas de grasa que aparecen de 1 hasta 8
horas después de haber ingerido alimentos. Los triglicéridos constituyen la mayor
parte de éstas y estdn compuestas por 3 moléculas de dcidos grasos unidas a una
molécula de glicerol. Los 4cidos grasos se dividen en saturados e insaturados y los
insaturados se pueden dividir en monoinsaturados y poliinsaturados. Los saturados
son los més peligrosos y los insaturados son mds benéficos. Generalmente las grasas
solidas a temperatura ambiente son las saturadas y las grasas liquidas (insaturadas)
son mds benéficas.

Todas las grasas contienen 9 kilocalorias (calorias), 38 Kilojoules por gramo. Se
recomienda que no mas de 20% de las calorias totales diarias provenga de las grasas.

Y menos de 8% de estas deberan ser de grasas saturadas, y 15% de estas deberan ser
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grasas poliinsaturadas (Disponible en http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el

31.01.2009).

2.1.2. Micronutrientes

Son sustancias que los seres vivos necesitan en pequefias dosis y que son
indispensables para los diferentes procesos bioquimicos y metabdlicos de los
organismos vivos ya que sin ellos morirfan. Se dividen en tres grupos: Vitaminas y

Minerales.

Vitaminas

Las vitaminas son micronutrientes esenciales requeridos por el organismo
en pequefias cantidades. Pueden ser liposolubles (A, D, E, y K) o
hidrosolubles (vitaminas B y vitamina C). Las vitaminas B incluyen
vitamina B1 (tiamina), B2 (riboflavina) y B6 (piridoxina), é4cido
pantoténico, niacina, biotina, dcido fdélico (folato) y vitamina B12
(cobalamina). Para cada vitamina se ha determinado la cantidad diaria
recomendada (CDR), que es la cantidad que se requiere para mantener una
buena salud. Una persona que consume muy poco o demasiado de ciertas

vitaminas puede desarrollar un trastorno nutricional.

Minerales

Algunos minerales como sodio, cloro, potasio, calcio, fésforo y magnesio
se consideran macronutrientes porque son necesarios para el cuerpo en
cantidades relativamente grandes; son los denominados macrominerales.
Otros minerales son micronutrientes porque el cuerpo los necesita en

cantidades pequefas; se denominan microminerales u oligoelementos, como
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son el hierro, zinc, cobre, manganeso, molibdeno, selenio, yodo y flior. Las
deficiencias de minerales, con excepciéon del hierro y del yodo, son poco
frecuentes. Y al igual que ocurre con las vitaminas el exceso de algunos

minerales puede causar intoxicaciéon (Disponible en http://www.msd.es.

Consultado el 31.01.2009).

2.1.3. Agua
El agua después del oxigeno es el elemento mds importante para la vida. Cerca de
50% al 70% del peso total del cuerpo estd constituido de agua y % partes se
encuentran dentro de las células (liquido intracelular); el agua restante se encuentra
en la sangre, en la linfa y en los liquidos que rodean a las células (liquido
extracelular).

El requerimiento diario de agua es alrededor de 1 ml. por kilocaloria (caloria) que
se consume en la alimentacion diaria. O sea que si se consumen 2,000 calorias al dia
entonces se requieren 2,000 ml de agua o sea de 2 litros. Sin embargo, los liquidos y
los alimentos le proporcionan al ser humano una gran cantidad de agua. La
eliminacidon de agua se da en gran cantidad por los riflones (orina), después por la
piel (sudoracién), por los pulmones (respiraciéon) y en minima parte por el intestino

(evacuacion) (Disponible en http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el 31.01.2009).

2.1.4. La alimentacion ideal
Una adecuada alimentacién no tiene que ser dificil y aburrida. La base de una
alimentacion sana, debe ser aquella que sea completa, suficiente, equilibrada,

adecuada, nutritiva, variada, agradable a la vista, al olfato y al gusto (Disponible en

http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el 31.01.2009).
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2.1.5. Grupos alimenticios
Conocer los grupos alimenticios es de gran importancia para una alimentacion sana y

equilibrada.

Grupo de frutas y verduras

Proporcionan vitaminas, particularmente vitamina C y betacarotenos (son
precursores de la vitamina A), minerales como el calcio, hierro y potasio, almidones
y azdcares que dan energia y ademads tienen fibra. Las vitaminas forman parte de los
tejidos corporales, incluyendo los huesos. Tanto estas como los minerales
desempefian funciones muy importantes en el organismo, como permitir una buena
vision, tener una buena piel, cabello y ufias saludables, ademds de que ayudan a tener

una mejor memoria (Disponible en http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el

31.01.2009).

Grupo de cereales y tubérculos

Los cereales son el maiz, el arroz, la avena, el trigo y sus derivados como las
tortillas, el pan, cereales en caja, barras de granola, galletas y pasta. Los tubérculos
son las raices feculentas, como la papa y el camote.

Los cereales y los tubérculos contienen principalmente almidones que
proporcionan energia, y tienen vitaminas del grupo B, como la tiamina o B1, niacina
y riboflavina; ademds de minerales como el hierro y poca proteina. Los cereales
integrales proporcionan fibra y la mayor concentracién de vitaminas y minerales, ya
que estas sustancias se encuentran en la cascarilla y en el germen.

La energia es indispensable para el crecimiento y para el desarrollo de cualquier

actividad tanto fisica como mental, asi como para todos los procesos que se llevan a
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cabo dentro del cuerpo (Disponible en http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el

31.01.2009).

Grupo de leguminosas y oleaginosas
Las leguminosas son todos los granos secos que vienen en vainas, como son el frijol,
habas, lentejas, alubias y garbanzos; las oleaginosas como el cacahuate, la almendra,
el pistache, el pifién, la nuez, etcétera; los cudles proporcionan energia, proteinas
vegetales y algunas vitaminas y minerales.

Las proteinas vegetales no son completas, por lo que es necesario combinar las
leguminosas con cereales, para que éstas se complementen y sean de muy buena

calidad, por ejemplo: combinar frijol con arroz (Disponible en http://www.alimentacion-

sana.com.ar. Consultado el 31.01.2009).

Grupo de alimentos de origen animal

Son aves, pescados, carnes rojas y blancas, huevo, leche y sus derivados, como los
embutidos, quesos y yogurt. Todos estos aportan proteinas que proporcionan energia,
vitaminas y minerales. Las proteinas de origen animal son de muy buena calidad,
debido a que son proteinas completas, por lo que el organismo las aprovecha mejor.
Ademads, los alimentos de origen animal son una buena fuente de calcio, hierro,
fosforo, vitaminas del complejo B, en particular vitamina B 12 y zinc.

Las proteinas son indispensables para el crecimiento y desarrollo de los
musculos; el calcio es necesario para que los huesos crezcan adecuadamente y los
dientes sean fuertes. El hierro es necesario para la formacién de la sangre; aunque las
mujeres particularmente durante la menstruacién necesitan un consumo adecuado de
hierro para evitar el padecimiento de anemia. El hierro de la carne se absorbe en

mayor cantidad que el hierro de alimentos vegetales. El zinc también participa en su
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crecimiento. La vitamina B12 se encuentra solamente en los productos de origen
animal, principalmente en el higado, rifién, carnes rojas, huevo, pescado, leche y
queso, y es fundamental para la formacién de los tejidos, el crecimiento y el
desarrollo de las neuronas. Sin embargo no se deben consumir solamente alimentos
de origen animal como fuente de proteinas, ya que éstos contienen mucha grasa y
colesterol, que aunque desempefian funciones importantes en el organismo, su

consumo excesivo puede originar obesidad y algunas enfermedades importantes

(Disponible en http://www.alimentacion-sana.com.ar. Consultado el 31.01.2009).

2.1.6. Desordenes alimenticios
Este es un término utilizado para describir una amplia variedad de irregularidad en la
conducta alimenticia, como puede ser la desnutricion, la obesidad, anemia, entre

otros.

Desnutricion

La desnutricién aumenta el riesgo de mortalidad por enfermedades infecciosas, y
afecta el desarrollo y crecimiento principalmente en la etapa de gestacién y los
primeros afios de vida, lo cual a su vez pudiera desencadenar el desempefo y
rendimiento intelectual a lo largo de sus vidas.

México cuenta con dos encuestas nacionales de Nutricién (1988, 1999), y con la
Encuesta Nacional de Salud y Nutricion 2006 (ENSANUT 2006), las cuales
describen la polarizaciéon epidemioldgica que actualmente vive el pais, lo cual indica
que por un lado existen altas cifras de desnutricién y anemia, y por el otro aumentos
sin precedentes en la prevalencia de sobrepeso y obesidad, en nifios de edad escolar,

adolescentes y adultos.
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Respecto a Querétaro los resultados mas relevantes de la ENSANUT 2006, a
escala nacional demostraron que, en los ultimos 18 afios, la desnutricién aguda en
nifios menores de 5 afios ha disminuido 4.4 puntos porcentuales o 7.3%, la baja talla
disminuyé 10.1 puntos porcentuales o 44% y el bajo peso aminoré 9.2 puntos

porcentuales o 64% (Disponible en http://www.insp.mx/ensanut/centro/Queretaro.pdf Consultado

el 24.01.2009).

Obesidad y sobrepeso

Tanto la obesidad como el sobrepeso se definen como una acumulacién excesiva de
grasa que puede ser perjudicial para la salud. Existe un indice de masa corporal
(IMC) que muestra la relaciéon entre el peso y la talla de los individuos. La
Organizacién Mundial de Salud (OMS) define el sobrepeso como un IMC igual o
superior a 25, y la obesidad como un IMC igual o superior a 30.

Las causas fundamentales que propician estos desordenes es en primer lugar la
modificacién de la dieta con un aumento en el consumo de alimentos hipercaldricos,
ricos en grasas y azidcares, pero con escasas vitaminas, minerales y otros
micronutrientes; y en segundo lugar, la disminucién de la actividad fisica, ya sea
porque los trabajos son cada dia mds sedentarios, o bien a la urbanizacién y al
aumento de medios de transporte.

En México la obesidad es un grave problema de salud y en México se ha vuelto
bastante comun, esto derivado de dietas basadas en alimentos con alto nivel de
energéticos y bajo nivel de fibras, lo cual combinado con alto consumo de bebidas
energéticas y escasa actividad fisica provocan esta problemadtica en gran parte de la
poblacion. Todo esto aunado al crecimiento econdmico, la urbanizacién, avances
tecnoldgicos y estilo de vida han ido alterando el equilibrio fisico y emocional del

mexicano.
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En Querétaro, desde la infancia se presentan cifras elevadas de sobrepeso y
obesidad, mostrando que 26% de los escolares en México y uno de cada tres
adolescentes presentan exceso de peso. En personas mayores de 20 afios 71.9% de

las mujeres y 66.7% de los hombres mexicanos tienen sobrepeso (Disponible en

http://www.insp.mx/ensanut/centro/Queretaro.pdf Consultado el 24.01.2009).

Anemia
“La anemia es una enfermedad de la sangre que es debida a una alteracién en la
composicién sanguinea y determinada por una disminucién de la masa eritrocitaria

que condiciona una concentracion baja de hemoglobina.” (Disponible en
http://es.wikipedia.org/wiki/Anemia. Consultado el 24.01.2009).

La anemia en México es un problema de salud que afecta principalmente a nifios
de preescolar y a mujeres en edad fértil. En muchos de los casos es ocasionada por
deficiencia de hierro y en proporcion menor por deficiencia de otros
mucronutrimentos como el folato o las vitaminas A y B12.

Al igual que con los indices de obesidad la ENSANUT 2006 arrojé6 como
resultados que aproximadamente una quinta parte de la poblacién mayor de 50 afios
en Querétaro tiene anemia, afectando en mayor medida a mujeres. Por otro lado, la
poblacion infantil y adolescente en el estado de Querétaro tienen prevalencia de

anemia arriba del promedio nacional (Disponible en

http://www.insp.mx/ensanut/centro/Queretaro.pdf Consultado el 24.01.2009).

2.2. Elmaiz
El maiz, elote, choclo o Zea mays (su nombre cientifico, en latin) es una graminea
anual originaria de América introducida en Europa en el siglo XVI. Actualmente, es

el cereal con mayor volumen de produccién en el mundo, superando al trigo y el
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arroz. En la mayor parte de los paises de América, el maiz constituye la base
histérica de la alimentacién regional y uno de los aspectos centrales de la cultura

mesoamericana (Disponible en http://es.wikipedia.org/wiki/Choclo. Consultado el 07.02.2009).

2.2.1. Consumo de maiz
La dependencia de México acerca del maiz como base alimenticia es significativa,
esto se debe a que desde épocas precolombinas fue la base de la alimentacién, junto
con el cacao, chile, y calabaza.

Meéxico, Guatemala, El Salvador, y los paises del Sur de Africa, encabezan la

lista de los principales consumidores de maiz en el mundo. Disponible en

http://es.wikipedia.org/wiki/Choclo. Consultado el 07.02.2009).

El maiz tiene muchos usos y sus productos secundarios son mas numerosos adn.
En México se consume principalmente en forma de tortillas, tamales, pozole, pinole,
atole, roscas, esquite, etc. La bebida indigena en los Andes, y fuera de ellos, es la
chicha, bebida espirituosa semejante a la cerveza que se elabora con maiz
fermentado. También se hace del maiz una harina y, entre otros, ciertos preparados

para desayuno que se han generalizado mucho.

2.2.2. Composicion nutricional del maiz

La tabla siguiente muestra la composicién del maiz seco y tierno por cada 100 gr.:
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Tabla 2.1

Composicion nutricional del maiz

Composicion del maiz por cada 100 gr.

Seco Fresco
Agua 10, 3 gr. 75,9 gr.
Energia 365 Kcal 86 Kcal
Grasa 4,7 gr. 1,18 gr.
Proteina 9,4q9r. 3,22¢r.
Hidratos de carbono 74,2 gr. 19, 02 gr.
Fibra 1gr. 2,7 gr.
Potasio 287 mg 270 mg
Fosforo 210 mg 89 mg
hierro 2,7mg 0, 52 mg
Sodio 35mg 15 mg
Manganeso 0,48 mg 0,16 mg
Magnesio 127 mg 37 mg
Calcio 7mg 2mg
Cinc 2,21 mg 0,45 mg
Selenio 15,5 mcg 0, 6 mcg
Vitamina C 0 6,8 mg
Vitamina A 469 UI 281 Ul
Vitamina B1 (Tiamina) 0, 38 mg. 0,20 mg
Vitamina B2 ( Riboflavina) 0,20 mg 0, 06 mg
Vitamina E 0, 78 mg 0, 090 mg
Niacina 3, 62 mg 1,7mg

Fuente: http://www.botanical-online.com/maizpropiedades.htm.
Consultada el 7 de Febrero de 2009

2.2.3. Latortilla

Una de las mds usuales formas de tomar el maiz como alimento en México son las
tortillas, sobre la cual se colocan los mds inesperados preparados de comida que dan
vida al clésico taco, o bien, como acompafiante indispensable para cualquier platillo
que se consuma en México. A mds de 500 afios desde la llegada de los espafoles a
territorio mexicano, la tortilla se mantiene como un alimento bésico dentro de nuestra
dieta diaria. El maiz y la tortilla, como son la principal fuente de calorias y calcio.

Sin importar la clase social a que se pertenezca, es consumida a diario en todo el pais

(Disponible en http://latortillaenmexico.blogspot.com/ Consultada el 7 de Marzo de 2009).
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La tortilla es un alimento de forma circular y plano. En México y Mesoamérica
de maiz nixtamalizado son las mds comunes, y su consumo es tan importante que se
considera uno de los alimentos basicos en la dieta de la poblacién desde hace muchos
afos.

Como es bien sabido, en México uno de los alimentos mds importantes son las
tortillas de maiz, las cudles se elaboran diversa clase de platillos desde tacos,
quesadillas y flautas hasta enchiladas, chilaquiles, entomatadas y enmoladas, entre
muchos otros, o bien pueden consumirse para acompafiar algin otro alimento e
inclusive es posible consumirlas solas.

En México ningtin otro alimento aporta tantos beneficios por peso gastado como
la tortilla de nixtamal, sostiene el doctor Héctor Bourges Rodriguez, subdirector
general de Nutricién del Instituto Nacional de la Nutricién Salvador Zubiran (INN),
dependiente de la Secretaria de Salud. Afirma también que la tortilla ocupa un lugar
central de la alimentacién del mexicano, ya que aporta el 50% de la energia
consumida por individuo y casi el 40% de las necesidades diarias de proteina,

ademds de que es la principal fuente de hierro, calcio, varias vitaminas y fibra

(Disponible en http://www. nvdes.com.mx. Consultado el 24.01.2009).

Historia de la tortilla

El origen de la tortilla es tan antiguo que se desconoce a ciencia cierta su
procedencia, sin embargo existen varios mitos y leyendas que hablan al respecto, por
ejemplo el que se menciona en la provincia de Chalco, que cuenta que “los dioses
descendieron del cielo a una cueva donde Piltzintecutli se acosté con Xochiquétzal; y
de esa unién nacid Tzentéotl, el dios del maiz, quien se metid bajo la tierra y dio a su
vez otras semillas; de sus cabellos sali6 el algodén, de sus dedos el camote y de sus

ufias otra clase de maiz. Por esto, dicho dios fue el mds querido de todos y le
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Ilamaron el “sefior amado” (Disponible en http://www.mexicodesconocido.com.mx. Consultado
el 17.01.2009).

Por otro lado también vale la pena analizar la relacion de este alimento con la
ciudad de Tlaxcala, ya que su nombre significa “lugar de la tortilla de maiz”’. Una
investigacion realizada por la revista México Desconocido, hace referencia a este
tépico. En este articulo se menciona que fue necesario visitar al maestro Desiderio
Hernéndez Xochitiotzin, muralista y cronista muy querido de Tlaxcala, quién en la
entrevista comenta que el origen de la tortilla es muy antiguo y no es posible decir en
qué lugar se inventd. También comenta que Tlaxcala debe su nombre a su ubicaciéon
ya al oriente de ésta se sitia la montafna Malitzin o Malinche. Como se sabe el sol
nace en oriente y se pone en occidente, y en el occidente de esta ciudad se ubica el
cerro de Tlédloc; y de la misma forma como viaja el sol, es como viaja la lluvia, as{
que la zona se caracteriza por contar con una siembra muy buena, y es a eso a lo que
se debe lo de “tierra de maiz”. Por otro lado quien haya tenido la oportunidad de
conocer Tlaxcala y su palacio de gobierno recordara que en los arcos de la entrada
existen varios murales del maestro Desiderio en las que se representa la historia de
dicha ciudad a través del maiz; pero lo que quiso plasmar fue la gran importancia del
maiz en el mundo prehispanico, y comenta lo siguiente: “El maiz es el sol porque de
él sale la vida. La leyenda cuenta que Quetzalcéatl bajé al Mictlan, el lugar de los
muertos, y alli tomé unos huesos de hombre y de mujer y fue a ver a la diosa
Coatlicue. La diosa molié maiz y también molié los huesos, y de esa pasta

Quetzalcoatl cred a los hombres. Por eso su alimento principal es el maiz” (Disponible

en http://www.mexicodesconocido.com.mx. Consultado el 17.01.2009).
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Proceso de elaboracion de la tortilla

Se toma una bola de masa y se aplana, dandole forma circular como si fuera un disco
de alrededor de 2 milimetros de grosor y de 20 o 30 centimetros de didmetro, cuyo
proceso puede hacerse a mano utilizando un rodillo o bien mediante tortilladoras.
Mediante el método tradicional después de usar el rodillo la tortilla se cuece sobre
una superficie caliente que generalmente es un comal, en el cual se calienta y se
voltea dos o tres veces hasta que la tortilla toma su consistencia. Si hay una buena
coccidn la tortilla se inflard, debido a que el agua contenida se evaporard, creando
una membrana de cada lado de la tortilla. Posteriormente se colocan dentro de una
canasta de servilleta bordada para conservarlas calientes.

A finales del siglo XIX aparecieron en México las primeras tortilladoras
mecanicas o “de aplastén”, las cudles eran artefactos de dos planchas unidas por una
bisagra y una palanca, ya sea de madera o de metal. En una de las planchas era
colocada una bola de masa de maiz, la cual seria aplastada por la otra plancha hasta
obtener la forma de disco. También a mediados del siglo XIX fue introducido el
molino de mano como sustituto del metate de basalto. Afios més tarde aparece la
mdéquina de rodillos, principio fundamental de las tortilladoras industriales de la
actualidad.

Las tortillas han subido su popularidad en otros paises como Estados Unidos o
paises de Europa debido a que la cocina mexicana goza de gran fama fuera de las
fronteras del pais, ademds de la versatilidad del taco que como se menciond

anteriormente puede ser preparado practicamente con cualquier alimento.
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Consumo de tortilla
La tortilla es un producto econémico y con altos niveles de nutrientes, y por esa
razon se considera un alimento insustituible en la dieta del mexicano, y mds atin en la
época de crisis actual. A pesar de ello se observa que su consumo ha disminuido
notoriamente, sin que el gobierno tome alguna medida para evitarlo. Es posible que
una de las causas para que se esté presentando esta situacion en la demanda es que
Meéxico estd dejando de ser una nacién rural.

Investigadores mexicanos de la Universidad Nacional Auténoma de México
(UNAM), del Instituto Politécnico Nacional (IPN) y de la Universidad Auténoma de
Querétaro (UAQ) afirmaron que el consumo de tortilla pasé de 326 gramos al dia por

persona en 1995, a 225 gramos en 2008 (Disponible en
http://www.eluniversal.com.mx.estados/69883.html. Consultado el 24.01.2009).

El descenso de consumo de tortilla no sdlo afecta a los oferentes de la misma y a
los que colaboran en su proceso productivo sino que también el mismo individuo que
no la consume se ve afectado en su salud, ya que este alimento cuenta con un alto
contenido de fibra, carbohidratos y minerales, y todo esto se ve sustituido por
productos ricos en grasa, lo cual conlleva a la obesidad y a otras posibles

enfermedades.

2.3. Elfrijol

Por su gran importancia econdmica y social, el frijol es un producto estratégico
dentro del desarrollo rural de México, ya que ocupa el segundo lugar en cuanto a
superficie sembrada nacional, y representa ademas la segunda actividad agricola mas
importante en el pais por el nimero de productores dedicados al cultivo. Asimismo,
es un alimento fundamental en la dieta de la poblacién mexicana, ya que constituye

una fuente importante de proteinas. Ademads, el frijol en unién con el maiz, forman
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una cadena que genera proteinas fundamentales para que el ser humano esté bien
nutrido (Disponible en http:// w4.siap.sagarpa.gob.mx/. Consultado el 7.03.2009).

La palabra frijol es una denominacién del espafiol antiguo frisol. Este viene del
cataldn fesol y éste a su vez del latin phaseolus (su nombre cientifico), que es una
clase de legumbre, demonizada de distintas maneras dependiendo de la region, por
ejemplo: poroto, haba, habichuela, alubia, judia, etc.

El frijol es uno de los alimentos mds antiguos que el hombre conoce; y ha
formado parte importante de la dieta del ser humano desde hace miles de afios. Es
originario del area México-Guatemala, donde existe una gran diversidad de
variedades tanto en forma silvestre como en forma de cultivo.

En México se cultivan cerca de 70 especies que se dividen en negros, amarillos,
rosados, bayos y pintos. El frijol es una leguminosa que constituye una rica fuente de
proteinas y carbohidratos, ademds de contener vitaminas del complejo B, hierro,
cobre, zinc, fésforo, potasio, magnesio, calcio y un alto contenido en fibra. En
combinacién con el maiz forman una cadena que genera proteinas fundamentales

para una correcta nutricién del ser humano (Disponible en http://www.quiminet.com.mx.

Consultado el 31.01.2009).

2.3.1. Historia del frijol

Los frijoles comunes empezaron a cultivarse hace aproximadamente 7000 afios, en
Pert y en el sur de México. En México, los nativos cultivaron los frijoles blancos,
negros, y todas las demés variedades de color. En los Andes ocurrié lo mismo, pero
se cultivaron variedades de colores muy vivos y brillantes. Las tribus de México
empezaron a cultivar variedades de semilla pequefia, mientras que al mismo tiempo,

los indios del Perd desarrollaban tipos de semillas grandes.
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Puesto que las tribus indias cruzaron el continente americano, estos frijoles y las
practicas de cultivo se propagaron poco a poco por toda América del Norte y del Sur,
a medida que los grupos de indios exploraban, emigraban y comerciaban con otras
tribus. Cuando los conquistadores de la peninsula ibérica llegaron al Nuevo Mundo,
ya alli florecian diversas variedades de frijoles. Los primeros exploradores y
comerciantes llevaron posteriormente las variedades de frijol americano a todo el
mundo, y a principios del siglo XVII, los frijoles ya eran cultivos populares en

Europa, Africa y Asia (Disponible en http://es.wikipedia.org/wiki/Alubia. Consultado el

31.01.2009).

2.3.2. Consumo de frijol

De 2005 a la fecha ha bajado aproximadamente un 30% el consumo de frijol en el
pais. Segun la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Desarrollo Rural en promedio
cada mexicano come 11 kilos al afio. Se cree que el descenso de este alimento tipico
de las familias mexicanas se atribuye al dinamismo de las mujeres, a quienes no les
alcanza el tiempo para limpiar y cocer el producto, y a la proliferaciéon de comidas
rdpidas, como las sopas instantdneas por ejemplo (Disponible en http:/www.el-

universal.com.m Consultado el 07.02.2009).

El consumo bajé enormemente. Hace tres afios se ubicaba en los 15 kilos per
cépita, ahora estamos en los 117, precisé el funcionario en la apertura del primer
Congreso Internacional y Feria Nacional del Frijol 2008, en el que participan 50
expositores de México, Costa Rica, India, Brasil, Colombia. Dijo también que se
establecen estrategias para que la gente coma mas frijol, segundo alimento de mayor

consumo en el pais, después del maiz.
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2.3.3. Composicion nutricional del frijol
Los frijoles son conocidos como la mejor fuente de proteinas. Comiendo con
suplementos pequefios de carne o de los productos lacteos, del arroz o del maiz,

proveen todos los aminodcidos esenciales (Disponible en  http://www.cnf-

foods.com/facts/nutritionalinfo_s.html. Consultado el 07.02.2009).

Tabla 2.2

Composicion nutricional del frijol

Composicion nutricional Unidad Cantidad

Materia seca % 23,59

NDT % X

Energia digestible Mcal/kg X

Energia metabolizable Mcal/kg X
Proteina (TCO) % 4,20
Calcio (TCO) % 0,04
Fosforo total (TCO) % 0,06
Grasa (TCO) % 0,43
Ceniza (TCO) % 2,33
Fibra (TCO) % 8,34

Fuente: http://mundo-pecuario.com/tema133/leguminosas_para_animales/frijol_terciopelo-643.html.
Consultada el 7 de Febrero de 2009

2.4. Herramientas para la evaluacion del proyecto de inversion
Para evaluar si un producto es rentable es necesario aplicar ciertas herramientas
financieras como son los estados financieros, las razones financieras, el prondstico de

ventas, etc.

2.4.1. Estados financieros
Los estados financieros reportan lo que realmente le ha sucedido a la posicién
financiera de la empresa y a sus utilidades y dividendos a lo largo de los afios

anteriores (Besley y Brigham, 2001).
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Estado de Resultados
El estado de resultados, frecuentemente denominado Estado de Pérdidas y
Ganancias, presenta los resultados de las operaciones de negocios realizadas durante
un periodo especifico. Este documento resume los ingresos generados y los gastos en
los que haya incurrido la empresa durante el periodo contable en cuestién. No todas
las cantidades que aparecen en este estado representan flujos de efectivo sino que es
devengado, por lo tanto, los ingresos se reconocen cuando se ganan, no cuando se
recibe el efectivo, y los gastos cuando se incurre en ellos, no cuando se paga el
efectivo (Besley y Brigham, 2001).

Las cuentas mds importantes de este estado financiero son las ventas, las compras

(o costo de ventas), los inventarios, los gastos y los otros ingresos.

Estado de Posicion Financiera
El estado de posicion financiera es también conocido como Balance General. Como
su nombre lo dice muestra la posicién financiera de una empresa en un punto
especifico en el tiempo. Presenta la situacién financiera de un negocio, porque
muestra clara y detalladamente el valor de cada una de las propiedades y
obligaciones, asi como el valor del capital (Lara, 2001).

El activo representa todos los bienes y derechos que son propiedad de la empresa.
A su vez se divide en activo circulante, fijo y diferido. El primero de ellos estd
formado por todos los bienes y derechos que estdn en constante movimiento y cuya
caracteristica es su rapida conversidn en dinero. Los activos fijos, por otro lado, son
los bienes que tienen cierta permanencia y se han adquirido no para venderlos en

primera instancia sino para usarlos. Finalmente, los diferidos se refieren a todos
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aquellos gastos pagados por anticipado y por los que se tiene el derecho de recibir un
servicio.

El pasivo representa todas las deudas y obligaciones a cargo de la empresa, Se
divide en pasivo a corto y a largo plazo. El primero estd formado por todas las
deudas y obligaciones cuyo vencimiento sea en un plazo corto, y su caracteristica
principal es que se encuentran en constante movimiento. El segundo grupo estd
formado por aquellas cantidades cobradas anticipadamente, por las que se tiene la
obligacién de proporcionar un servicio.

Finalmente, el capital contable es la diferencia aritmética entre el activo y el

pasivo (Lara, 2001).

Estado de Flujos de Efectivo

Los flujos de efectivo de un negocio incluyen las entradas y las salidas de efectivo.
Como se menciond anteriormente, el estado de resultados contiene ingresos y gastos
algunos de los cuales son partidas de efectivo y otros no. En general, la partida més
cuantiosa que no representa salidas de efectivo y se incluye en el estado de resultados
es la depreciacion, la cual es un costo de operacién, ya que es un cargo que no
representa una salida fisica del efectivo que deba usarse para calcular la utilidad neta;
por lo tanto, si se utiliza la utilidad neta para obtener una estimacién del flujo neto de
efectivo proveniente de las operaciones, el monto de la depreciaciéon debe anadirse
nuevamente a la cifra de los ingresos. Por tal motivo, el propdsito de este estado
financiero es mostrar de qué manera las operaciones de la empresa han afectado su
posicion de efectivo mediante el examen de las inversiones realizadas (aplicaciones
de efectivo) y las decisiones de financiamiento que se hayan tomado (fuentes de

efectivo) (Besley y Brigham, 2001).
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2.4.2. Razones financieras

Los estados financieros proporcionan informacién sobre la posicién financiera de
una empresa en un punto en el tiempo, asi como de sus operaciones a lo largo de
algin periodo anterior. Sin embargo, el valor real de los estados financieros radica en
el hecho de que pueden utilizarse para ayudar a predecir la posicion financiera de una
empresa en el futuro y determinar las utilidades y los dividendos esperados. La
conversion de las cifras contables en valores relativos, o razones, permite comparar

la posicidn financiera de una empresa con otra (Besley y Brigham, 2001).

Razones de liquidez
Un activo liquido es aquel que facilmente puede convertirse en efectivo sin una
pérdida significativa de su valor original. La conversién de los activos en efectivo,
especialmente los activos circulantes como los inventarios y las cuentas por cobrar,
es el medio principal de una empresa para obtener los fondos que necesita para
liquidar sus cuentas circulantes (Besley y Brigham, 2001).
® Razdn circulante: Se calcula dividiendo los activos circulantes entre los
pasivos circulantes. Si una compafifa experimenta dificultados financieras,
empezard a liquidar sus cuentas por pagar mas lentamente, a solicitar mas
préstamos a sus bancos, entre otras acciones. Si los pasivos circulantes aumentan
mads rdpido que los activos circulantes, la razén circulante disminuird, lo que
podria ocasionar algunos problemas.
e Razodn rdpida o prueba del dcido: Se calcula deduciendo los inventarios de los
activos circulantes y dividiendo posteriormente la parte restante entre los pasivos
circulantes. Los inventarios son el activo menos liquido de los activos circulantes

de una empresa; por lo tanto, es mas probable que ocurra una pérdida en el
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inventario en caso de liquidacion. De este modo, es importante una medida de la
capacidad de la empresa para liquidar las obligaciones a corto plazo sin incurrir a

su venta.

Razones de administracion de activos

Este grupo de razones miden la eficiencia de una empresa para administrar sus
activos. Si la empresa tiene demasiados activos sus gastos de intereses serdn
demasiado altos, por lo que sus utilidades disminuirdn. Por otro lado, si estos son
demasiado bajos se podrian perder ventas rentables debido a que la empresa no
tendria la suficiente capacidad productiva (Besley y Brigham, 2001).

e Rotacién de inventarios: Se calcula dividiendo el costo de los bienes vendidos

entre los inventarios.

Razones de administracion de deudas (Apalancamiento)
La medida en la cual una empresa se financie por medio de deudas tiene tres
implicaciones: al obtener fondos a través de deuda la propiedad de los accionistas no
se diluye, los acreedores contemplan el capital contable y si la empresa gana mas
sobre las inversiones financiadas con fondos solicitados en préstamo que lo que paga
con intereses, el rendimiento sobre el capital contable de los propietarios es
apalancado (Besley y Brigham, 2001).
e Razoén de endeudamiento: Mide el porcentaje de los activos de la empresa
financiado por los acreedores. Esta razon se prefiere baja porque esto implicara

mayor proteccion contra las pérdidas de los acreedores en caso de liquidacion.
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Razones de rentabilidad
La rentabilidad es el resultado neto de un niimero de politicas y decisiones
(Besley y Brigham, 2001).
e Margen de utilidad neta sobre ventas: Proporciona la utilidad por cada peso
de venta y se calcula dividiendo la utilidad neta entre las ventas.
e Rendimiento de los activos totales (ROA): Proporciona una idea del
rendimiento global sobre la inversién ganada por la empresa.
¢ Rendimiento del capital (ROE): Mide la tasa de rendimiento sobre la
inversion de los accionistas.
e Margen operativo: Mide el beneficio obtenido en la actividad por cada unidad
monetaria facturada.
¢ Rendimiento del capital empleado (ROCE): Mide la rentabilidad de Ia
capitalizacién, por lo que tiene una gran relacién con el Valor Econdémico

Agregado (EVA).

Capital de Trabajo

Estd representado por el capital adicional (distinto de la inversién en activo fijo y
diferido) con que hay que contar para que empiece a funcionar una empresa, esto es,
debe de financiarse la primera produccién antes de recibir ingresos, como el pago de
materia prima, mano de obra directa, crédito en ventas, cierta cantidad de efectivo
para algunos gastos, etc. Desde el punto de vista contable, este capital se define como

la diferencia entre activo circulante y pasivo circulante (Besley y Brigham, 2001).
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2.4.3. Prondstico de ventas

El pronéstico o presupuesto de ventas se define como un presupuesto financiero,
integrador y coordinador, expresado en términos monetarios, que tiene por objeto
evaluar en forma programada, las ventas que prevalecerdn en el futuro de una
empresa, para tomar decisiones y lograr objetivos preestablecidos (Perdomo, 2003).

El pronéstico de ventas es una parte esencial del proceso de planeacién, ya que es
el componente mds importante de la elaboracion de prondsticos financieros (Besley y
Brigham, 2001).

Para poder llevar a cabo un correcto prondstico de ventas es importante conocer
primero las necesidades del mercado, entendiendo por mercado el area en que
confluyen las fuerzas de la oferta y la demanda para realizar las transacciones de
bienes y servicios a precios determinados (Baca, 1992).

Se entiende por demanda la cantidad de bienes y servicios que el mercado
requiere o solicita para buscar la satisfaccidon de una necesidad especifica a un precio
determinado (Baca, 1992).

Oferta es la cantidad de bienes o servicios que un cierto nimero de oferentes
(productores) estdn dispuestos a poner a disposicion del mercado a un precio

determinado (Baca, 1992).

2.4.4. Costos
Los costos se clasifican segtn las funciones que cumplen, segin su variabilidad y

seglin su asignacion:
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Clasificacion segiin la funcion que cumplen
Segin la funcién que cumplen los costos se clasifican en cuatro tipos: costos de

produccién, de administracion, de ventas y financieros.

Costos de Produccion. Estos costos estdn formados por los siguientes elementos:
e Materias Primas: Son los materiales que forman parte del producto
terminado. Incluyen fletes de compras, de almacenamiento y de manejo.
e Mano de Obra Directa: Es la que se utiliza para transformar la materia prima
en producto terminado.
e Mano de Obra Indirecta: Es aquella necesaria en el departamento de
produccion, pero que no intervienen directamente en la transformacion de las
materias primas.
e Materiales Indirectos: Forman parte auxiliar en la presentacién del producto
terminado, sin ser el producto en si. Aqui se incluyen envases primarios y
secundarios, y etiquetas por ejemplo.
o Costo de los insumos: Son insumos como agua, energia eléctrica,
combustibles, detergentes, etc.
e Costo de mantenimiento: Es el mantenimiento preventivo y correctivo al
equipo y a la planta.
¢ Costo por depreciacién y amortizacidon: Son costos virtuales, lo cual significa

que se tratan y tienen el efecto de un costo sin serlo.

Costos de Administracion. Son los costos provenientes de realizar la funcién de

administracién dentro de la empresa.
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Costos de Venta. Son todos los costos relacionados no sélo con la venta del producto
como su nombre lo indica, sino también implica hacer llegar el producto al
consumidor, actividades de investigacion y desarrollo de nuevos productos, estudio

de mercado, competencia, publicidad, etc.

Costos Financieros. Son los intereses que se deben pagar en relacidn con capitales

obtenidos en préstamos (Baca, 1992).

Clasificacion seguin su grado de variabilidad

Segtn su viabilidad los costos pueden dividirse en fijos y variables.

Costos Fijos. Su importe permanece contante, independiente del nivel de actividad
de la empresa. Tienen relacion directa con el factor, por ejemplo, las amortizaciones,

las depreciaciones, sueldos, servicios de luz, renta, etc.

Costos Variables. Dependen directamente de las ventas. Varian en forma
proporcional de acuerdo al nivel de produccién o actividad de la empresa (Perdomo,

2003).

Clasificacion segiin su asignacion

Segun su asignacién se dividen en costos directos e indirectos.

Costos Directos. Son aquellos que se asignan directamente a una unidad de

produccion.
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Costos Indirectos. Son aquellos que no se pueden asignar directamente a un producto
o servicio, sino que se distribuyen entre las diversas unidades productivas mediante

algun criterio de reparto (Disponible en http://www.infomipyme.com Consultado el 26.02.2009).

2.4.5. Precio de Venta
El precio se define como la cantidad monetaria a que los productores estin
dispuestos a vender, y los consumidores a comprar, un bien o servicio, cuando la
oferta y la demanda estan en equilibrio (Baca, 1992).

El precio de venta es igual al costo total del producto mas la ganancia, y se puede
calcular mediante dos métodos:

e Método basado en costos

e Meétodo de recuperacién

2.4.6. Punto de Critico

El método del Punto Critico o Punto de Equilibrio consiste en determinar un importe
en el cual la empresa no sufra pérdidas ni obtenga utilidades, en otros términos, el
punto en donde las ventas son iguales a los costos y a los gastos. Para obtener dicha
cifra es necesario reclasificar los costos y gastos en fijos y variables (Perdomo,

2003).

Punto de Equilibrio Operativo

Es un método utilizado para determinar el punto en el que las ventas son exactamente
iguales a los costos operativos. También muestra la magnitud de las utilidades o las
pérdidas operativas de la empresa si las ventas aumentaran o disminuyeran por

debajo de ese punto. Por tal motivo, si una empresa desea evitar pérdidas contables,
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sus ventas deberdn cubrir la totalidad de los costos, no s6lo los que varian en forma
directa con la produccion (costos variables), sino aquellos que permanecen
constantes atn cuando cambien los niveles de produccién (costos fijos) (Besley y

Brigham, 2001).

Punto de Equilibrio Financiero
Es un método empleado para determinar exactamente el ingreso operativo que la
empresa necesita para cubrir la totalidad de sus costos de financiamiento y producir

utilidades por accidn iguales a cero (Besley y Brigham, 2001).

2.4.7. Indicadores Financieros
Los indicadores financieros mds importantes son el valor presente neto, la tasa
interna de retorno y el periodo de recuperacion de la inversidn, los cudles serdn

explicados a continuacion.

Valor presente neto

El Valor Presente Neto (VPN) se basa en las técnicas del flujo de efectivo
descontado. Para obtenerlo s6lo se debe determinar el valor presente de todos los
flujos futuros de efectivo que se espera que genere un proyecto, y luego sustraer la
inversion original para precisar el beneficio neto que la empresa obtendra al invertir

en el proyecto (Besley y Brigham, 2001).

Tasa Interna de Rendimiento
La Tasa Interna de Rendimiento (TIR) es la tasa que la empresa espera obtener si

decide llevar a cabo un proyecto. Se define como la tasa de descuento que iguala el
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valor presente de los flujos de efectivo esperados de un proyecto con el desembolso

de la inversion (Besley y Brigham, 2001).

Periodo de Recuperacion de la Inversion

El Periodo de Recuperacion (PRI), también llamado Pay Back, determina el niimero
de periodos necesarios para recuperar la inversién inicial. La desventaja de este
criterio es que ignora las ganancias posteriores al periodo de recuperacion,
subordinando la aceptacién a un factor de liquidez mas que de rentabilidad (Sapag y

Sapag, 2003).

2.4.8. Andlisis de Sensibilidad
El Anilisis de Sensibilidad (AS) es el procedimiento por medio del cual se puede
determinar qué tan sensible es la TIR (Tasa Interna de Rendimiento) ante cambios en
determinadas variables del proyecto (Baca, 1992).

La importancia de este andlisis se manifiesta en el hecho de que los valores de las
variables que se han utilizado para llevar a cabo la evaluacién del proyecto pueden
tener desviaciones con efectos de consideracion en la medicidén de sus resultados

(Sapag y Sapag, 2003).

2.4.9. Analisis de Riesgo
El riesgo de un proyecto se define como la variabilidad de los flujos de caja reales
respecto de los estimados. Mientras mds grande sea la variabilidad, mayor es el

riesgo del proyecto.
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La incertidumbre caracteriza a una situacion donde los posibles resultados de una
estrategia no son conocidos y, en consecuencia, sus probabilidades de ocurrencia no
son cuantificables.

La diferencia entre el riesgo y la incertidumbre identifica al riesgo como la
dispersion de la distribucion de probabilidades del elemento en estudio o los
resultados calculados, mientras que la incertidumbre es el grado de falta de confianza
respecto a que la distribucién de posibilidades estimadas sea la correcta (Sapag y

Sapag, 2003).
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3. PLANTEAMIENTO DE LA PROBLEMATICA
El desarrollo del individuo estd estrechamente relacionado con la capacidad de la
sociedad para progresar y relacionarse entre si, sin embargo, dicho progreso y
bienestar dependen en gran medida de la salud y el desarrollo de quienes la
conforman. Para alcanzar estos dos objetivos es necesario contar con una nutricion
adecuada.

El 9 de abril de 2008 el peridédico La Jornada en uno de sus articulos menciona
que el Banco Mundial asegur6 que en México existen mds de 45 millones de
mexicanos sumidos en la pobreza.

En ese mismo afio en el mes de marzo se llev a cabo la Primera Encuesta sobre
Cultura Financiera en México, realizada por Banamex y la Universidad Auténoma de
México (UNAM), los resultados arrojados fueron que los mexicanos destinan 38%
de sus ingresos en comida y diversion, 22% en vivienda, 22% al pago de deudas y
18% a la educacion.

Ahora bien, como ya se menciondé en el capitulo anterior, en México gran parte
de la poblacién de cualquier edad, sexo y nivel social consume frijol y tortilla, ya que
estos cuentan con propiedades inigualables como su buen sabor, su nutrimentos y su
precio accesible, ademds de que tienen la opciéon de consumirse solos o

acompanados.

3.1. Propésito del proyecto de inversion
La finalidad del presente proyecto es brindarle a la sociedad una nueva opcién de
consumo en base a dos alimentos bésicos en la dieta de cualquier mexicano como lo

son el maiz y el frijol, el cual sea capaz de cubrir no s6lo sus necesidades de
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nutriciéon y buen sabor, sino que también cuente con un precio accesible y goce de

excelente calidad.

3.2. Tipo de investigacion

El tipo de investigacién utilizada en este proyecto es bibliogréifica-cuantitativa,
debido a que la informacion se obtiene de diversas fuentes bibliograficas como son
libros, articulos y pdginas web, y a su vez también se emplea un método cuantitativo
para conocer la viabilidad del proyecto de inversion, para lo cual deben utilizarse

ciertas variables que servirdn para llevar a cabo el andlisis de sensibilidad.

3.3. Variables

El presente andlisis se realiza con el fin de facilitar la toma de decisiones, ya que
muestra las variables que mds afectan en resultado financiero de un proyecto y las
que tienen poca incidencia en el resultado final. En este caso, las variables a utilizar
serdn el precio de venta, el volumen de ventas y los costos unitarios variables, esto
debido a que en este proyecto representan los pardmetros que podrian causar mayor

incertidumbre.

3.3.1. Precio de Venta
El precio es una variable flexible, ya que es posible modificarlo con facilidad, es por
ello que la competencia de precios es un problema grave que pueden enfrentar
diversas compafifas. En el presente proyecto se considera una variable ya que si se
ofrece un buen precio al mercado la empresa obtendra las utilidades esperadas.

El precio de venta se puede obtener de dos maneras:

e M¢étodo basado en costos:



Proyecto de inversidn de tortillas de frijol 36

PV = Costos totales / Margen de rentabilidad
e Meétodo de recuperacion:
PV = Costos totales + Rentabilidad por unidad
La rentabilidad por unidad se obtiene de multiplicar la inversion total por el

margen de rentabilidad esperado entre las unidades producidas.

3.3.2. Volumen de ventas
Es muy importante considerar el volumen de ventas como una variable para medir no
solo el tamafio sino también la solvencia de una empresa, ya que mostrard qué tan

aceptado es el producto en el mercado y qué tal bien posicionado se encuentra.

3.3.3. Costos unitarios variables
Los costos variables son variable importante para un proyecto de inversion debido a
que tienen relacion directa con los volimenes de produccién y que serdn nulos

cuando la produccidn sea igual a cero.

3.4. Herramientas
Son varias las herramientas que se van a utilizar para comprobar la viabilidad del

proyecto de inversion, las cudles se enuncian a continuacién:

3.4.1. Valor Presente Neto (VPN)

La férmula para calcular el Valor Presente (o actual) Neto es:

N
VAN = -1+ ) G

n=1 (J' | ?,)-n
Donde,

0, representa los cash-flows o flujos de caja.
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I es el valor del desembolso inicial de la inversion.
N es el numero de periodos considerado.

Si el VPN es mayor a 0 significa que la inversion producird ganancias por encima
de la rentabilidad exigida, por lo tanto el proyecto debe aceptarse. Si el VPN es
menor a O significa que la inversién producird pérdidas y el proyecto deberd
rechazarse. Y si el VPN es igual a 0, significa que la inversién no producird ni
pérdidas ni ganancias. En este tltimo caso para poder decidir si se lleva a cabo el

proyecto o no deberan considerarse otros criterios.

3.4.2. Tasa Interna de Retorno (TIR)

La férmula para calcular la Tasa Interna de Rendimiento es:

N )
VAN =-I+Y &

LayriRy "

Cuando la tasa interna de retorno es mayor que la tasa de interés, el rendimiento
que obtendria el inversionista realizando la inversién es mayor que el que obtendria

en la mejor inversion alternativa, por lo tanto conviene realizar la inversion.

2.4.3. Plazo de Recuperacion de la Inversion (PRI)

La férmula para calcular el Periodo de Recuperacion es:

>4
P& B= 29

Donde,
2A=Suma de la inversién inicial asi como de todos los flujos negativos.

2.2=Suma de todos los flujos positivos originados por el proyecto de inversion.
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3.4.4. Punto critico
La férmula aplicable para determinar la cifra que la empresa debe vender para no
perder ni ganar es la siguiente:

Costos Fijos Totales
FPunto de Equilibrio Global =

1 - Costos Wariables Totales

“Wantas Metas

3.4.5. Razones Financieras
El objetivo de las razones financieras es simplificar las cifras de los estados

financieros y la relacién que existe entre ellas.

Razones de Liquidez
® Razodn de liquidez = Activo circulante / Pasivo circulante
® Prueba dcida = (Activo circulante menos Inventario) / Pasivo a corto plazo

e Solvencia = Activo total / Pasivo total

Razones de Rentabilidad
e Margen neto de utilidad = Utilidad después de impuestos / Ventas
¢ Rendimiento del activo total (ROA)= Utilidad después de impuestos / Activo
total
¢ Rendimiento del capital (ROE) = Utilidad después de impuestos / Capital
contable
e Margen operativo = Utilidad antes de impuestos, depreciacién y amortizacion

/ Ventas
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¢ Rendimiento del capital empleado (ROCE) = Utilidad después de impuestos /

Activos fijos netos

Capital de Trabajo

e Capital de Trabajo: Activo circulante - Pasivo circulante
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4. DESARROLLO DEL PROYECTO DE INVERSION
“Frijortillas” es un producto novedoso, de bajo costo, nutrimentablemente completo
y al alcance de cualquier nivel socioeconémico. Combina 2 productos bésicos de la
dieta del mexicano que cubren gran parte de la alimentacién recomendada. Puede
consumirse sola o agregando ingredientes adicionales como queso, chicharrdn, carne,
etc., o simplemente con sal y salsa; y es un alimento que puede ser consumido desde
muy temprana edad. Como cualquier tortilla su forma es circular y aplanada, tiene 15

cm. de didmetro y pesa 35 gr., de consistencia sueva y color café oscuro.

4.1. Aspectos generales
Para la creacion de cualquier empresa es necesaria la implementacion de un plan

estratégico creando la mision, la vision, objetivos y politicas de la misma.

4.1.1. Mision
Sacar al mercado un producto alimenticio innovador como lo son las tortillas de
frijol, las cuales deberdn cubrir las necesidades nutrimentales de la poblacién con un

precio accesible y un sabor que encantaré el paladar de quien lo deguste.

4.1.2. Vision
Expandir la empresa mds alld de las fronteras del municipio de Querétaro siendo una
empresa reconocida por la creacién de productos saludables y sabrosos que se

preocupa por el bienestar de la poblacidn.
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4.1.3. Objetivo
El objetivo general de la compaififa es colocar en el mercado un producto nuevo de
excelente calidad y sabor que cubra las necesidades y expectativas de nuestros
clientes, y que al mismo tiempo dé utilidades a los inversionistas.
Por otro lado, los objetivos financiero son los siguientes:
e Precio de Venta: El precio de venta serd calculado con el método basado en
costos y que por tratarse de un producto diferenciado, serd ligeramente superior
al precio de las tortillas de maiz que se venden en bolsa.
¢ Costos: Es importante siempre contar con costos de produccion que permitan
mantener un precio de venta competitivo y que constantemente estemos
buscando dreas de oportunidad en nuestros procesos, costos de los insumos y
demads costos de produccion.
e Margen de Utilidad: Debe ser un porcentaje significativo que permita
absorber los demds gastos de operacion para que el negocio sea rentable.
¢ Politica de Crédito: Buscar financiamiento en los proveedores y solicitar a los
clientes que paguen, si no de contado, en un plazo mucho menor que a lo que
estamos pagando a los proveedores.
e Recepcion de pagos: Los pagos los podra recibir el vendedor al momento de
la entrega del producto o solicitar al cliente que realice un depdsito bancario a la
cuenta establecida por el negocio.
¢ Inventarios: Pricticamente producir inicamente la venta del mismo dia o del

siguiente garantizando con esto la frescura del producto.
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4.1.4. Politica de Calidad
Tener como base el trabajo en equipo para asi ser capaces de cubrir con las
exigencias de del mercado, ofreciendo productos de excelente calidad, sabor y

precio.

4.1.5. Anadlisis FADO

El andlisis FADO o FODA es una herramienta de estudio de la situacién competitiva
de la empresa en el mercado (situacion externa) y de las caracteristicas internas
(situacion interna) de la misma, con el fin de determinar las Fortalezas, Amenazas,

Debilidades y Oportunidades.

Fortalezas
e (Costos accesibles.
e Precios al alcance de la poblacién.
® Producto nutritivo.
® Proceso de elaboracion sencillo.

¢ Amplio nicho de mercado.

Debilidades
¢ Producto perecedero.

¢ Laempresa depende en gran medida de la promocién que se le dé al

producto.
e Falta de experiencia en el érea.
e Algunas personas prefieren ambos alimentos por separado.

¢ En ocasiones es dificil encontrar gente de confianza en el negocio.
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Oportunidades
¢ Producto original.
e Personas de cualquier sexo, edad o nivel social consumen tortillas y frijoles.
e Meéxico es un pais productor de maiz y frijol.
¢ No se requiere de ninguna temporada especifica para que sea producida y/o
consumida.

¢ Este producto no es sélo consumido en México sino que podria exportarse.

Amenazas
e Se trata de un producto desconocido.
¢ Hay mucha competencia.
¢ Inestabilidad econdmica.
e Aumento en el precio del maiz y frijol.

e El consumo de la tortilla ha disminuido en los ultimos afios.

4.1.6. Mercado meta

El mercado meta son personas de cualquier edad y nivel social ubicados en la ciudad
de Santiago de Querétaro que gusten de combinar el sabor de las tortillas de maiz y
los frijoles en uno solo, que busquen la nutricion y el sabor que éstos dos alimentos

proporcionan, asi como la energia que necesitan para llevar a cabo sus labores.

4.1.7. Competencia
La competencia de este producto es bdsicamente cualquier otro producto comestible,

ya que satisface las necesidades alimenticias del mercado; sin embargo, la
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competencia mds cercana es otra tortilla, que a pesar de no tener las mismas
caracteristicas cubre la misma necesidad bdsica.

A continuacién se observa una tabla con el comparativo de la competencia
directa y sus respectivos precios:

Tabla 4.1

Competencia

Presentacion  Precio por

Marca Tipo Precios Index
(grs.) gramo
Tortillas de linaza Harina $ 12.14 255 $ 0.05 397%
Tortillas de nopal Maiz $ 20.50 500 $ 0.04 342%
Frijortillas Maiz $ 12.00 500 $ 0.02 200%
Tia Rosa Harina $ 12.50 330 $ 0.04 316%
Wonder Harina $ 8.44 260 $ 0.03 271%
Américas Harina $ 7.79 250 $ 0.03 260%
Misceldnea Maiz $ 6.00 320 $ 0.02 156%
Hechas a mano Maiz $ 5.00 330 $ 0.02 126%
Tortilleria Maiz $ 12.00 1000 $ 0.01 100 %

Fuente: Propia.
De inicio el paquete de frijortillas podria ligeramente elevado, sin embargo al
momento de dividir dicho monto entre los gramos que contiene cada paquete se ve

que no es asi, ya que el precio por gramo es de 2.4 centavos.

4.1.8. Posicionamiento

Cuando la gente piensa en tortillas, inmediatamente se imagina la cldsica tortilla de
maiz, amarilla y redonda, por lo tanto, el objetivo es que cuando se piense en una
Frijortilla, inmediatamente se venga a la mente una tortilla de maiz y frijoles. Con
esto se pretende que el producto sea recordado en la mente del consumidor como la
primer tortilla de frijol que combina los dos ingredientes basicos de la nutricion
mexicana, asi como también como un producto que proporciona energia ya que
aporta el 50% de las proteinas y 49% del calcio consumido por la poblacién, que

aporta la fibra dietética que hace que las personas se sientan satisfechas después de
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comer y que evita el estrefiimiento ayudando a prevenir enfermedades cardiacas y
céancer de colon.
Por consiguiente, los tres puntos base para el posicionamiento del producto son:
= Diferenciacién mediante las caracteristicas propias del producto.
= Hacer énfasis en que se elabora con 2 alimentos de la dieta bésica.
= FEl hecho de consumir sélo esta tortilla, aporta gran parte de los nutrimentos
de la dieta bdsica de los mexicanos.

2.9

Para darle mayor realce al producto, se contard con “Frijortillin” que es un frijol
fuerte y bien nutrido con una frijortilla en la mano y que serd nuestro personaje a

quien la gente deba conocer e identificar.

Figura 4.1

Logotipo de la empresa

Fuente: Equipo de trabajo de "Frijortillas"

Es de suma importancia tener una buena presentacién del producto para que sea
bien percibido por el consumidor en cuanto al grado de higiene del empaque, que se
utilicen colores llamativos y que puedan ser identificados facilmente. El producto
serd empacado en bolsas de plastico con cierre resellable con un contenido neto de

500 gramos cada uno.
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4.1.9. Promocion

La promocién consistird en que se lleven gratis un paquete de Frijortillas con 5
tortillas (180 grs. aproximadamente), para que durante 3 dias consecutivos al
momento del lanzamiento del producto se regalen en el punto de venta con un apoyo
de material impreso en donde se haga mencion de la promocidn, resaltando los
valores nutrimentales y la innovacién en la combinacién de los dos ingredientes
bésicos de la alimentacion de los mexicanos, el cual serd pegado afuera de las tiendas
y arriba de los anaqueles en donde se encuentre el producto para que pueda ser

identificado facilmente.

4.1.10. Localizacion éptima del negocio
Debido a que se trata de una tortilleria cuyo nicho de mercado es practicamente
cualquier persona econdmicamente activa con cualquier nivel de ingresos, la
localizacién de la planta s6lo debe de cumplir como requisito ubicarse en un lugar
céntrico donde varias familias puedan acudir a comprar este producto y asimismo
que la camioneta repartidora pueda distribuir productos en las tiendas de
conveniencia cercanas.

En esta ocasion se ha decidido establecer el local matriz enfrente del Mercado
Escobedo, en la calle de Lucas Alamén, esto debido a que miles de personas acuden
diariamente a comprar su despensa, ademds de ser un rumbo bastante céntrico y la

renta de los locales es muy accesible.

4.1.11. Tamaiio optimo de la planta
De acuerdo a la maquinaria y equipo necesario dentro de la tortilleria se considera

que lo mds recomendable es un local de 5 metros de ancho x 6 de largo.
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4.1.12. Ingenieria del proyecto
En el desarrollo del presente proyecto de inversién a la ingenieria corresponde lo
siguiente:
e Mobiliario y equipo:
Maquina tortilladora y accesorios.
Horno y herramientas de cocina.
Estante para la materia prima y producto terminado.
Mesa.
Béscula.
Mostrador.

e Camioneta repartidora.

Lugar de implantacion del proyecto
Local de elaboracion y punto de venta principal, ubicado frente del Mercado
Escobedo.
Actividades necesarias para el suministro de los insumos y de los productos:
¢ EIl “comprador” (contratado por honorarios) serd el encargado de suministrar
el negocio de las materias primas necesarias.
e Una de las encargadas de la tortilleria cocinard los frijoles y se encargard del
servicio a los clientes, mientras la otra serd la responsable de preparar la masa
para la elaboracion de las frijortillas y el correcto funcionamiento de la maquina
tortilladora, asi como también empaquetara el producto a distribuir en las tiendas
de conveniencia en bolsas resellables.
e Habré dos choferes repartidores, uno de ellos serd el encargado del producto

y el otro del efectivo.
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e Al final de cada dia los 4 empleados entregaran cuentas a la persona
responsable.
e Antes del dia 10 de cada mes el contador (contratado por honorarios)

entregard la informacién y reportes mensuales.

4.2. Aspectos administrativos

Para la realizacién de este proyecto son necesarias ciertas habilidades que se
englobardn en tres dreas principales: recursos humanos, mercadotecnia y finanzas,
encabezadas por cada uno de los socios. Asimismo, se contratardn cuatro personas
mds, dos que se hardn cargo del local y otras dos encargadas de la distribucién y

venta del producto.

4.2.1. Impuestos

Se pretende dar de alta a la empresa en el régimen de pequefios contribuyentes, en el
cual se ubican las personas fisicas que se dediquen al comercio, industria, transporte,
actividades agropecuarias, ganaderas, siempre que estimen que sus ingresos o ventas
no seran mayores a $2°000,000.00 al afio, ademds de no expedir facturas ni desglosar
el IVA, como en el caso que compete al presente proyecto de inversion. Respecto al
Impuesto al valor agregado de acuerdo al giro de la empresa segiin el articulo 2-A
LIVA la empresa pagaria IVA al 0%. Finalmente, conforme a lo estimado se espera

que el Impuesto empresarial a la tasa tnica resulte a favor.
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4.3. Aspectos econémicos y financieros
Independientemente de los aspectos administrativos del proyecto es de suma
importancia conocer los aspectos financieros, comprenderlos y saber aplicar las

herramientas necesarias para su correcto funcionamiento.

4.3.1. Inversion inicial

Tabla 4.2

Inversion Inicial.

Concepto Importe
Materia prima inicial 6,000.00
Equipo de transporte 250,000.00
Maquinaria 130,000.00
Gastos de instalacion, fletes 8,000.00
Horno 8,000.00
Mobiliario 22,000.00
Total 424,000.00

Fuente: Propia.
Por dicho monto se solicitard un préstamo amortizable a 5 afios con una tasa de

interés anual del 15%.

4.3.2. Costo de produccion
Los costos de la compafiia se dividen en fijos y variables. Como se explicd
anteriormente los variables son los que dependen del volumen de unidades

producidas, y los fijos son independientes de la actividad de la empresa.

Costos variables
Para calcular los costos variables es necesario conocer el costo por kilo de las
materias primas utilizadas en el proceso de elaboracion. Dichas materias son: masa

de maiz, frijol cebolla, sal de grano y aceite de cocina.
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El costo es de $6.46 por kilo, sin embargo el consumo total es de .9244 debido a
los residuos en la elaboracién de la masa de frijol.

Tabla 4.3

Materia Prima

Descripcion Consumo CU por Kilo Costo por Kilc

Masa de Maiz 0.67 5.00 3.34
Frijol Negro 0.20 14.00 281
Cebolla 0.04 3.50 0.15
Salde grano 0.01 4.00 0.03
Aceite de cocina 0.01 21.50 0.14
Materia Prima x Ki 0.92 6.46

Fuente: Propia.

En segundo término debe obtenerse el costo unitario para el empaque del
producto, para lo cual deberd tomarse en cuenta el disefio, la impresion y las bolsas

de plastico. Obteniendo un costo de 15 centavos por kilo.

Tabla 4.4
Material de Empaque

Descripcion Consumo CUpor Kilo Costo por Kilo
Disefio 0.02
Impresion 0.07
Bolsa de Plastico 1.00 0.05 0.05
Material de Empaque x kilo 0.15

Fuente: Propia.
La tabla 4.5 muestra un resumen de la mano de obra directa necesaria para
producir las frijortillas. En este caso se planea contratar a dos personas, y el costo de
ello es de 64 centavos.

Tabla 4.5

Mano de Obra Directa

Empleado 3Sueldo Mensua Puntualidad Asistencia IMSS Total
Empleado A 3,158.56 315.86 315.86 80.46 3,709.81
Empleado B 3,158.56 315.86 315.86 80.46 3,709.81
Mano de obra x kilo 0.64

Fuente: Propia.
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Finalmente debe obtenerse el costo por kilo de los energéticos que son la

electricidad, el gas y el agua, y el resultado es de 92 centavos por kilo.

Tabla 4.6
Energéticos
Descripcion Consumo CUpor Kilo  CU por Kilo

Energia Eléctrica 3,000.00 0.99 2,973.00
Gas 1,150.00 4.35 4,999.97
Agua 370.00 7.00 2,590.00
Total 10,562.97
Energéticos x kilo 0.92

Fuente: Propia.

Como resultado se observa que el costo variable por kilo es de $8.17.

Total Costos Variables por kilo 8.17

Costos fijos
Uno de los costos fijos es la depreciacion de la maquina tortilladora que debe
adquirirse, con la cual resulta un costo por kilo de 8 centavos.

Tabla 4.7

Depreciacion de Maquinaria

Descripcion CU por Kilo
Costo de la maquinaria 130,000.00
Instalacién y capacitacién 5,000.00
Fletes 3,000.00
Total 138,000.00
Depreciaciéon 8% 866.67
Depreciacion por Kilo 0.08

Fuente: Propia.
Otros gastos fijos son el pago de la renta del local, el teléfono, la amortizacion de
registro y patente, los permisos, el mantenimiento de la maquinaria y los seguros.

Con lo cual se tienen costos fijos por kilo de 51 centavos.
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Tabla 4.8
Gatos fijos

Descripcion CU por Kilo
Renta mensual 3,500.00
Teléfono 450.00
Amortizacién de registros de patente y marca 416.67
Permisos (salubridad y municipio) 1,000.00
Mantenimiento maquinaria 416.67
Seguros 125.00
Total Gastos Fijos 5,908.33
Fuente: Propia.
Gastos Fijos por kilo 0.51

Y para conocer el costo de produccidn total por kilo deben sumarse los costos

fijos y los variables, obteniendo el siguiente resultado:

|Costo de Produccién Total por kilo $ 8.76

4.3.3. Precio de venta

Una vez calculado el costo total debe asignarse un porcentaje que serd el margen que
la empresa espera de ganancia por cada producto vendido, que en este caso serd del
48%. Con ello el precio para los distribuidores resulta de $8.36, y un precio sugerido
al pablico de $11.94 para que ellos tengan una ganancia del 30%.

Tabla 4.9

Precio de Venta

Método basado en costos P=(CT/ Unidad) / (1-Margen)
Costos Totales por 500 grs. 438
1 - Margen 50% 0.50
Precio a Distribuidores 8.76
Precio Suguerido al Piblico 30% 12.51

Fuente: Propia.
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4.3.4. Punto critico
El punto critico también conocido como punto de equilibrio es el nivel en el cual la
empresa no pierde ni gana, es decir, el precio de venta es igual a los costos y gastos.
El anélisis que resulta de obtener el punto critico ayuda a la toma de decisiones
en las diferentes vertientes sobre las que cotidianamente se tiene que resolver y
revisar el avance de una empresa, como son el vigilar que los gastos no sean
excesivos y que las ventas no bajen de acuerdo a los pardmetros establecidos por la
misma.
A continuacion se ha calculado el punto que expresa las unidades que la empresa
necesita vender para estar en equilibrio, y como resultado se obtienen 11,520 kilos.

Tabla 4.10

Punto Critico

Punto Critico PE=CF /(P -(CV /U))

Costos Fijos 6,775.00
Precio 8.76
Costos Variables por unidad 8.17
Precio - CV 0.59
Punto de Equilibrio 11,520.00

Fuente: Propia.

Para esto deben de producirse 60 kilos 8 horas diarias durante 6 dias a la semana.

Tabla 4.11

Cdlculo de Produccion (kg)

Produccién Mensual

Kilos por Hora 60.00
Dias xsemana de trabajo 6.00
Dias xmes de trabajo 24.00
Horas de trabajo diario 8.00
Produccion Mensual 11,520.00
Produccion Anual 138,240.00

Fuente: Propia.
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La figura 4.2 muestra la representacion grafica del punto critico. Como se puede
observar el punto de equilibrio entre los costos totales y las ventas estd en la

produccion de 11,520.

Figura 4.2

Grdfica del punto critico
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Fuente: Propia
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4.3.5. Gastos operativos
Al igual que en el célculo de costos fijos para los gastos administrativos también es
necesario considerar los gastos de ndmina, que en este caso se trata del sueldo de dos
personas que serdn las encargadas de distribuir el producto en tiendas de
conveniencia, asi como también de hacer los cobros que éstas realicen ya sea en
efectivo o en cheque.

Dichos empleados también recibirdn una comision del 1% sobre las ventas que
hayan realizado.

Tabla 4.12

Mano de Obra Indirecta

Empleado jueldo Mensua Puntualidad Asistencia IMSS Total
Empleado C 3,158.56 315.86 315.86 80.46 3,709.81
Empleado D 3,158.56 315.86 315.86 80.46 3,709.81
Mano de obra x kilo 0.64

Fuente: Propia.
Asimismo, otros gastos a considerar serdn la depreciacién del mobiliario y del
equipo de reparto, y otros gastos necesarios como son reparaciones de mismo o

gasolina.

Tabla 4.13

Gastos de Distribucion y Venta

Concepto Inversion Afo 1 Ano 2 Ano 3 Ao 4 Ano 5
Depreciacion camioneta Nissan 250,000.00 50,000.00  50,000.00  50,000.00 50,000.00  50,000.00
2 Persona chofer-repartidor-cobrador 89,035.44 89,035.44  89,035.44 89,035.44 89,035.44
Comision por ventas (1%) 6,053.96 6,859.13 7,771.40 8,804.99 9,976.06
Mantenimiento y Reparacién equipo 6,000.00 6,000.00 6,000.00 6,000.00 6,000.00
Gasolina 48,000.00  48,000.00  48,000.00  48,000.00  48,000.00
Costo de Distribucién Mensual 199,089.39 199,894.57 200,806.83 201,840.43 203,011.49

Fuente: Propia.
Otro gasto serdn los honorarios del contador y del comprador, y los gastos de

mercadotecnia equivalentes al 1% sobre las ventas.
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Tabla 4.14
Honorarios por pagar

Concepto Importe
Honorarios Contador 1,500.00

Fuente: Propia.

Tabla 4.15

Gastos de Mercadotecnia

Concepto Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afio 5
Gastos de mkt (1%) 6,053.96 6,859.13 7,771.40 8§,804.99 9,976.06
Fuente: Propia.

Tabla 4.16

Depreciacion de Mobiliario

Inversion  Aifio 1 Aiio 2 Ao 3 Aio 4 Aio 5
Deprec. Mobiliario 22,000.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00
Fuente: Propia.

4.3.6. Ventas

La proyeccion de ventas en el afio 1 es la siguiente:

Volimen anual en kg 138,240.00
Precio por kg $ 17.52
Ventas 2,421,582.39

El porcentaje de incremento en ventas se estimé de acuerdo a la introduccién del

producto en el mercado y a la temporada.
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Tabla 4.17

Ventas proyectadas en el aiio 1

Mes % de ventas Ventamensual Prod. mensual (Kg)
Enero 5% $ 121,079.12 6,912
Febrero 6% $ 145,294.94 8,294
Marzo 7% $ 169,510.77 9,677
Abril 8% $ 193,726.59 11,059
Mayo 8% $ 193,726.59 11,059
Junio 8% $ 193,726.59 11,059
Julio 8% $ 193,726.59 11,059
Agosto 9% $ 21794241 12,442
Septiembre 9% $ 21794241 12,442
Octubre 10% $  242,158.24 13,824
Noviembre 10% $  242,158.24 13,824
Diciembre 12% $  290,589.89 16,589
Total 100 % $ 2,421,582.39 138,240

Fuente: Propia.

Figura 4.3
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4.3.7. Estados financieros
Estado de posicion financiera pro forma

Tabla 4.18

Estado de Posicion Financiera Proforma

Concepto Aio ( Ano 1 Afio 2 Ao 3 Ao 4 Ao 5

ACTIVOS

Bancos 354,000.00 165/423.76 223,952.49 331,419.19 466,906.70 634,228.82
Cuentas po: 000 2522482  25931.11 26,657.18  27.403.58 28,170.88
Inventarios 0.00 4,204.14 4,321.85 4,442.86 4,567.26 4,695.15
Total act. C 354,000.00 194,852.71 254,205.45 362,519.24 498,877.55 667,094.85
Activos Fijc 130,000.00  424,000.00 424,000.00 424,000.00 424,000.00 424,000.00
Depreciacio 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00 52,200.00
Total act. Fi 40,300.00 331,500.00 371,800.00 371,800.00 371,800.00 371,800.00
Activos Tot: 394,300.00 526,352.71 626,005.45 734,319.24 870,677.55 1,038,894.85

PASIVOS + CAPITAL

Cuentas po: 0.00  58,023.08 5851932  59,015.57 59,511.82 60,008.06
Impuestos | 0.00  54,236.52  89,940.39 112,281.24 137,768.91 166,848.67
Total pasive 0.00 112,259.59 148,459.71 171,296.81 197,280.72 226,856.73
Deuda a lar; 424,000.00 362,438.35 290,980.38 208,035.22 111,756.25 124.53
Pasivos tot: 424,000.00 474,697.94 439,440.09 379,332.02 309,036.97 226,981.26
Resultados 0.00 -89,700.00  -8,34523 126,565.36 294,987.22 501,640.58
Resultado d -89,700.00  81,354.77 13491059 168,421.86 206,653.36 250,273.01
Capital soci 60,000.00  60,000.00  60,000.00 60,000.00  60,000.00 60,000.00
Capital cont -29,700.00  51,654.77 186,565.36  354,987.22  561,640.58 811,913.58
Total derec| 394,300.00 526,352.71 626,005.45 734,319.24 870,677.55 1,038,894.85

Fuente: Propia.

Este estado financiero refleja la situacion de la compaififa respecto a sus créditos y
deudas. En este caso se puede observar como el nivel de inventarios es muy bajo, lo
cual es coherente respecto al giro de la misma. Por otro lado, las cuentas por pagar
son mayores a las cuentas por cobrar, esto debido a que la empresa pagara parte de
sus compras a crédito y cobrard sus ventas al contado. En el renglén de deudas a
largo plazo se refleja el crédito que solicitard la empresa para iniciar actividades, el

cual serd invertido casi en su totalidad en activos fijos. En los afios proyectados la
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empresa se contempla solida, con un buen nivel de efectivo y reflejando las

utilidades esperadas.

Estado de resultados pro forma

Tabla 4.19

Estado de Resultados Proforma

Concepto Ao 0 Aio 1 Ao 2 Ao 3 Aino 4 Aio 5

Volumen 000 6912000 76,032.00 83,63520 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 605,395.60 685913.21 777,139.67 880,499.24 997,605.64
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 282,372.80 319,307.16 361,072.54 408,300.82 461,706.57
Fijos

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  45,066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 317,822.80 359,277.04 406,138.57 459,112.78 518,997.05

EBITDA 0.00 287,572.80 326,636.18 371,001.10 421,386.47 478,608.59
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00 50,000.00 50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 59481.51 49,585.20 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 135,591.29 224,850.98 280,703.09 344,422.27 417,121.68
ISR 0.00 40,677.39 6745529 8421093 103,326.68 125,136.50
PTU 000 13,559.13 22485.10 28,070.31 3444223  41,712.17
NIAT -89,700.00 81,354.77 134,910.59 168,421.86 206,653.36 250,273.01
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 173,854.77 187,110.59 220,621.86 258,853.36 302,473.01
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16  96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 112,293.12 115,652.62 137,676.70 162,574.39 190,841.29

Fuente: Propia.

El estado de resultados en combinacion refleja el monto de ventas, costos y

gastos de la empresa, lo cual da como resultado la utilidad o pérdida del ejercicio.

Posteriormente es posible también obtener el flujo neto de efectivo, al eliminar el

monto de depreciaciones y considerando el capital del préstamo.

Se empieza en el afio O ya que es en el cual la empresa se constituye. En ese

mismo afio se planea solicitar el préstamo y adquirir la maquinaria requerida; esto

con la finalidad de aplicar el estimulo fiscal del articulo 220 de la Ley del Impuesto
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sobre la Renta de deduccion inmediata de activos, y de esta forma provocar que la
empresa tenga pérdidas en dicho afio para después amortizarla.

En los afios siguientes se planea que la empresa obtenga buenas utilidades, las
cudles se veran incrementadas afio con afio, asi como también el flujo neto de
efectivo, el cual servird de base para obtener ciertos indicadores financieros.

A continuacién se expone el comportamiento de los flujos netos de efectivo
proyectado.

Figura 4.4

Flujo Neto de Efectivo

FNE

$350,000.00 -/
$300,000.00 -/
$250,000.00 -/
$200,000.00 -//
$150,000.00 -
$100,000.00 -

$50,000.00 -

$' T T T T T
Afio 1 Afio2 Afio 3 Afio 4 Afio 5

Fuente: Propia.

4.3.8. Indicadores financieros
Los indicadores financieros que serdn utilizados para estudiar la viabilidad de la
empresa serdn el periodo de recuperacion de la inversion, la tasa interna de retorno y

el valor presente neto.
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Periodo de recuperacion de la inversion (PRI)
El periodo de recuperacién de la inversién, también conocido como pay back, es un
método que permite determinar el tiempo que se necesita para recuperar la inversion
inicial. Esto se obtiene descontando los flujos netos de efectivo del valor presente, y
acumularlos hasta que éstos iguales la inversion inicial.

En base a esto se espera que la empresa recupere el monto total de lo invertido

durante el tercer afio de haber iniciado actividades, lo cual resulta favorable.

Tabla 4.20

Cdlculo del Periodo de Recuperacion de la Inversion

Inversion Aio 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afio 5
FNE - 424,000.00 173,854.77 187,110.59 220,621.86 258,853.36 302,473.01
FNE acum 173,854.77 360,965.36 581,587.22 840,440.58  1,142,913.58
FNE-Inv. Inicial - 424,000.00 - 250,14523 - 63,034.64 157,587.22 416,440.58 718,913.58
PAY BACK (ANOS) 2.29 1.00 1.00 0.29 - -

Fuente: Propia.

Tasa Interna de Retorno (TIR)
La TIR es la tasa de descuento que hace que el VPN sea igual a cero, es decir, la que
hace que la suma de los flujos netos de efectivo sea igual a la inversion inicial.

El célculo de dicha tasa ha arrojado un resultado favorable del 34.73%, lo cual
refleja que se trata de una empresa viable y rentable.

Tabla 4.21

Cdlculo de la Tasa Interna de Retorno

Inv. Inicial - 424,000.00

FNE 1 173,854.77
FNE2 187,110.59
FNE 3 220,621.86
FNE 4 258,853.36
FNE 5 302,473.01
TIR 39.96 %

Fuente: Propia.
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Valor presente neto (VPN)

El VPN se basa en determinar la equivalencia en el tiempo cero de la suma de los
flujos netos de efectivo proyectados descontados al presente y compardndolos con el
monto de la inversion inicial. Si esta diferencia es mayor a la inversién entonces el
proyecto deberd aceptarse, tal como ocurre en el caso de esta empresa, donde se
obtiene un VPN a 5 afos proyectados de $162,881.90.

Tabla 4.22

Cdlculo del Valor Presente Neto

Inv inical 424,000.00
Aiio FNE Tasa de dscto. VPN Acumulado

1 173,854.77 1.20 144,878.98 144,878.98
2 187,110.59 1.44 129,937.91 274,816.89
3 220,621.86 1.73 127,674.68 402,491.57
4 258,853.36 2.07 124,832.83 527,324.40
5 302,473.01 2.49 121,557.12 648,881.52

228,582.72 648,881.52 1,998,393.36

224,881.52

Fuente: Propia.

4.3.9. Analisis de sensibilidad

El anélisis de sensibilidad mide el comportamiento de la empresa ante la variacién de
ciertos factores econdmicos, el cual nos permite tomar decisiones sobre los costos,
estrategias de venta y precios.

En este caso, las variables consideradas para el andlisis de sensibilidad son el
precio de venta, el volumen de ventas y los costos unitarios variables. Modificando
éstas variables es posible medir su impacto en el VPN, la TIR el periodo de
recuperacion.

Las variables antes mencionadas son modificadas en diferentes porcentajes del -

15% al 15% en incrementos de 5%, ubicando el escenario base en el 0%.
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La manera de realizar este andlisis es efectuando cambios en una de las variables
y dejando intactas las dos restantes, y para cada cambio se determinan los valores de
las variables dependientes. Posteriormente debe de graficarse el resultado y la
pendiente de cada variable medida serd la que determine cudl de ellas es la mas

sensible para la empresa.

Variacion en el precio de venta

Tabla 4.23

Variaciones en el Precio de Venta

Variacion Aiio 1 Afio 2 Ao 3 Ao 4 Ao 5
15.00% 10.07 10.07 10.07 10.07 10.07
10.00% 9.63 9.63 9.63 9.63 9.63

5.00% 9.20 9.20 9.20 9.20 9.20
0.00% 8.76 8.76 8.76 8.76 8.76
-5.00% 8.32 8.32 8.32 8.32 8.32
-10.00% 7.88 7.88 7.88 7.88 7.88
-15.00% 7.44 744 744 7.44 744

Fuente: Propia.

Como se observa en la tabla antes mencionada el precio de venta de 500 gramos
de producto dentro del escenario base es de $8.76, lo cual puede resultar muy
atractivo para los posibles consumidores.

Las siguientes tablas muestran los estados de resultados proforma mostrando
diversos escenarios modificando el precio de venta segtin tabla 4.23, en los cuales es
posible observar las variaciones del flujo neto de efectivo en cada uno de los afios

proyectados.
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Tabla 4.24

Estado de Resultados Proforma con variacion del -15% en el PV

Concepto Ao 0 Ao 1 Afio 2 Afo 3 Ano 4 Aio 5

Volumen 000  69,120.00 76,032.00 83,63520  91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 7.44 7.67 7.90 8.14 8.38
Ventas netas 0.00 514,586.26 583,026.23 660,568.72 748,424.36  847,964.80
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 282,372.80 319,307.16 361,072.54 408,300.82 461,706.57
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  45,066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 317,822.80 359,277.04 406,138.57 459,112.78 518,997.05

EBITDA 0.00 196,763.46 223,749.19 254,430.15 289,311.58 328,967.75
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00 50,000.00 50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00 40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 59,481.51 49,585.20  38,098.00  24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 44,781.95 121,964.00 164,132.14 212,347.38 267,480.83
ISR 0.00 13,434.58  36,589.20  49,239.64  63,704.22  80,244.25
PTU 0.00 4478.19  12,19640 1641321  21,234774  26,748.08
NIAT -89,700.00 26,869.17 73,178.40 98,479.29 127,408.43 160,488.50
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 119,369.17 125,378.40 150,679.29 179,608.43 212,688.50
Capital del préstamo 0.00 61,561.65 7145797 8294516  96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 57,807.51 53,92043 67,734.13 83,329.46 101,056.78

Fuente: Propia.

Al disminuir el precio de venta en un 15% se obtiene un VPN de $21,833, una

TIR del 22.08% y un periodo de recuperacion de 3.16 afios.
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Tabla 4.25
Estado de Resultados Proforma con variacion del -10% en el PV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00  83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 7.88 8.12 8.36 8.61 8.87
Ventas netas 0.00 544,856.04 617,321.89 699,425.70 792,449.32 897,845.08
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 282,372.80 319,307.16 361,072.54 408,300.82 461,706.57
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  450066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 317,822.80 359,277.04 406,138.57 459,112.78 518,997.05

EBITDA 0.00 227,033.24 258,044.85 293,287.13 333,336.54 378,848.03
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 75,051.73 156,259.66 202,989.13 256,372.35 317,361.11
ISR 000 2251552 4687790 60,896.74 76911.70  95,208.33
PTU 0.00 7,505.17 1562597  20,29891 2563723  31,736.11
NIAT -89,700.00 45,031.04 93,755.80 121,793.48 153,823.41 190,416.67
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 137,531.04 145,955.80 173,993.48 206,023.41 242,616.67
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 75969.38 74,497.83 91,048.32 109,744.44 130,984.95

Fuente: Propia.

Al disminuir el precio de venta en un 10% se obtiene un VPN de $89,516, una

TIR del 28.31% y un periodo de recuperacion de 2.81 afios.



Proyecto de inversidn de tortillas de frijol 66

Tabla 4.26

Estado de Resultados Proforma con variacion del -5% en el PV

Concepto Aiio ( Aiio 1 Ao 2 Aio 3 Aio 4 Aio 5

Volumen 000  69,120.00 76,032.00 83,63520 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.32 8.57 8.83 9.09 9.37
Ventas netas 0.00 575,125.82 651,617.55 738,282.68 836,474.28 947,725.36
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 282,372.80 319,307.16 361,072.54 408,300.82 461,706.57
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  45,066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 317,822.80 359,277.04 406,138.57 459,112.78 518,997.05

EBITDA 0.00 257,303.02 292,340.51 332,144.11 377,361.50 428,728.31
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00 40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 49,585.20  38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 105,321.51 190,555.32 241,846.11 300,397.31 367,241.39
ISR 0.00 31,59645 57,166.60  72,553.83  90,119.19 110,172.42
PTU 0.00 10,532.15 19,055.53  24,184.61  30,039.73  36,724.14
NIAT -89,700.00 63,192.91 114,333.19 145,107.67 180,238.38 220,344.84
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 155,692.91 166,533.19 197,307.67 232,438.38 272,544.84
Capital del préstamo 0.00 61,561.65 7145797 8294516  96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 94,131.25 95,075.22 114,362.51 136,159.42 160,913.12

Fuente: Propia.

Al disminuir el precio de venta en un 5% se obtiene un VPN de $157,199, una

TIR del 34.25% y un periodo de recuperacion de 2.52 afios.
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Tabla 4.27
Estado de Resultados Proforma con variaciéon del 5% en el PV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00  83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 9.20 947 9.76 10.05 10.35
Ventas netas 0.00 635,665.38 720,208.87 815,996.65 924,524.21 1,047,485.92
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 282,372.80 319,307.16 361,072.54 408,300.82 461,706.57
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  450066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 317,822.80 359,277.04 406,138.57 459,112.78 518,997.05

EBITDA 0.00 317,842.58 360,931.84 409,858.08 465411.43 528488.88
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 165,861.07 259,146.64 319,560.08 388,447.23 467,001.96
ISR 0.00 49,758.32  77,743.99  95868.02 116,534.17 140,100.59
PTU 000 16,586.11 2591466 31,956.01 38,844.72  46,700.20
NIAT -89,700.00 99,516.64 155,487.98 191,736.05 233,068.34 280,201.18
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 192,016.64 207,687.98 243,936.05 285,268.34 332,401.18
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 130,454.99 136,230.02 160,990.89 188,989.37 220,769.46

Fuente: Propia.

Al incrementar el precio de venta en un 5% se obtiene un VPN de $292,564, una

TIR del 45.49% y un periodo de recuperacion de 2.10 afios.
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Tabla 4.28

Estado de Resultados Proforma con variacion del 10% en el PV

Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00 83,63520  91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 9.63 9.92 10.22 10.53 10.84
Ventas netas 0.00 665935.16 754,504.53 854,853.63 968,549.17 1,097,366.21
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 282,372.80 319,307.16 361,072.54 408,300.82 461,706.57
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  45,066.03 50,811.95  57,290.48
Total costos 0.00 317,822.80 359,277.04 406,138.57 459,112.78 518,997.05

EBITDA 0.00 348,112.36 395,227.50 448,715.06 509,436.39 578,369.16
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 49,585.20  38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 196,130.85 293,442.30 358,417.06 432,472.19 516,882.24
ISR 0.00 5883925  88,032.69 107,525.12 129,741.66 155,064.67
PTU 000 19,613.08 2934423  35841.71 4324722  51,688.22
NIAT -89,700.00 117,678.51 176,065.38 215,050.24 259,483.32 310,129.34
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 210,178.51 228,265.38 267,250.24 311,683.32 362,329.34
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 148,616.85 156,807.41 184,305.08 215,404.35 250,697.63

Fuente: Propia.

Al incrementar el precio de venta en un 10% se obtiene un VPN de $360,247,

una TIR del 50.86% y un periodo de recuperacién de 1.94 afios.
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Tabla 4.29

Estado de Resultados Proforma con variacion del 15% en el PV

Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00 83,63520  91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 10.07 10.37 10.69 11.01 11.34
Ventas netas 0.00 696,204.94 788,800.19 893,710.62 1,012,574.13 1,147,246.49
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 282,372.80 319,307.16 361,072.54 408,300.82 461,706.57
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  45,066.03 50,811.95  57,290.48
Total costos 0.00 317,822.80 359,277.04 406,138.57 459,112.78 518,997.05

EBITDA 0.00 378,382.14 429,523.16 487,572.05 553,461.35 628,249.44
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 49,585.20  38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 226,400.63 327,737.96 397,274.04 476,497.16 566,762.52
ISR 000 67920.19 98,321.39 119,182.21 142,949.15 170,028.76
PTU 000 2264006 32,773.80 39,72740 47,649.72  56,676.25
NIAT -89,700.00 135,840.38 196,642.78 238,364.43 285,898.29 340,057.51
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 228,340.38 248,842.78 290,564.43 338,098.29 392,257.51
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 166,778.72 177,384.81 207,619.27 241,819.33 280,625.80

Fuente: Propia.

Al incrementar el precio de venta en un 15% se obtiene un VPN de $427,930,

una TIR del 56.11% y un periodo de recuperacién de 1.79 afios.
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Variacion en el volumen de ventas

Tabla 4.30

Variaciones en el Volumen de Ventas

Variacién Afio 1 Afio 2 Afio 3 Ao 4 Aifio 5
15.00% 79,488.00 87,436.80 96,180.48 105,798.53 116,378.38
10.00% 76,032.00 83,635.20 91,998.72 101,198.59 111,318.45

5.00% 72,576.00 79,833.60 87,816.96 96,598.66 106,258.52
0.00% 69,120.00 76,032.00 83,635.20 91,998.72 101,198.59
-5.00% 65,664.00 72,230.40 79,453.44 87,398.78 96,138.66
-10.00% 62,208.00 68,428.80 75,271.68 82,798.85 91,078.73
-15.00% 58,752.00 64,627.20 71,089.92 78,198.91 86,018.80

Fuente: Propia.

Como se observa en la tabla antes mencionada el volumen de ventas del
escenario base en el primer afio es de 69,120, lo cual resulta muy por debajo de la
capacidad instalada del negocio.

Las siguientes tablas muestran los estados de resultados proforma mostrando
diversos escenarios modificando el volumen de ventas segtn tabla 4.30, en los cuales
es posible observar las variaciones del flujo neto de efectivo en cada uno de los afios

proyectados.
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Tabla 4.31

Estado de Resultados Proforma con variacion del -15% en el VV

Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00 58,752.00 64,62720 71,089.92  78,19891  86,018.80
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 514,586.26 583,026.23 660,568.72 748,424.36 847,964.80
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 240,016.88 271,411.09 306911.66 347,055.70 392,450.59
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 30,132.50 33,974.39  38,306.13  43,190.16  48,696.91
Total costos 0.00 270,149.38 305,385.48 345217.79 390,245.86 441,147.49

EBITDA 0.00 244436.88 277,640.75 31535093 358,178.50 406,817.30
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 49,585.20  38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 92,455.37 175,855.55 225,052.93 281,214.30 345,330.39
ISR 000 27,736.61  52/756.67 67,515.88  84,364.29 103,599.12
PTU 0.00 924554  17,585.56  22,505.29  28,121.43  34,533.04
NIAT -89,700.00 55,473.22 105,513.33 135,031.76 168,728.58 207,198.23
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 147,973.22 157,713.33 187,231.76 220,928.58 259,398.23
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16  96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 86,411.57 86,255.36 104,286.60 124,649.61 147,766.51

Fuente: Propia.

Al disminuir el volumen de ventas en un 15% se obtiene un VPN de $127,976,

una TIR del 31.72% y un periodo de recuperacién de 2.63 afios.
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Tabla 4.32
Estado de Resultados Proforma con variacion del -10% en el VV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00 6220800 68428.80 75271.68  82,798.85  91,078.73
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 544,856.04 617,321.89 699,425.70 792,449.32 897,845.08
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 254,135.52 28737644 32496528 367,470.74 415,535.92
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 3190500 35972.80 4055943 45730.76  51,561.43
Total costos 0.00 286,040.52 323349.33 365,524.71 413,201.50 467,097.34

EBITDA 0.00 258,815.52 293,972.56 333,900.99 379,247.82 430,747.73
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 106,834.01 192,187.36 243,602.98 302,283.62 369,260.82
ISR 0.00 3205020 57,65621  73,080.80  90,685.09 110,778.25
PTU 000 1068340 1921874 24360.30 3022836  36,926.08
NIAT -89,700.00 64,100.41 115,312.42 146,161.79 181,370.17 221,556.49
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 156,600.41 167,512.42 198,361.79 233,570.17 273,756.49
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 95,038.75 96,054.45 115,416.63 137,291.21 162,124.77

Fuente: Propia.

Al disminuir el volumen de ventas en un 10% se obtiene un VPN de $160,278,

una TIR del 34.51% y un periodo de recuperacién de 2.50 afios.
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Tabla 4.33
Estado de Resultados Proforma con variacion del -5% en el VV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00 65606400 72223040 7945344  87,398.78  96,138.66
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 575,125.82 651,617.55 738,282.68 836,474.28 947,725.36
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 268254.16 303,341.80 343,01891 387,885.78 438,621.24
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 000 3367750 3797138 4281273 48271.36  54,425.95
Total costos 0.00 301,931.66 341,313.18 385,831.64 436,157.14 493,047.20

EBITDA 0.00 273,194.16 310,304.37 352,451.04 400,317.14 454,678.16
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 59481.51 49,585.20  38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 121,212.65 208,519.17 262,153.04 323,352.95 393,191.25
ISR 0.00 3636379 62,555.75  78,64591  97,005.88 117,957.37
PTU 0.00 12,121.26  20,851.92  26,21530 32,33529  39,319.12
NIAT -89,700.00 72,727.59 125,111.50 157,291.82 194,011.77 235,914.75
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 165,227.59 177,311.50 209,491.82 246,211.77 288,114.75
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 103,665.93 105,853.53 126,546.66 149,932.80 176,483.03

Fuente: Propia.

Al disminuir el volumen de ventas en un 5% se obtiene un VPN de $192,580, una

TIR del 37.26% y un periodo de recuperacion de 2.39 afios.
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Tabla 4.34
Estado de Resultados Proforma con variacion del 5% en el VV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 000 72,576.00 79,833.60 87,816.96  96,598.66 106,258.52
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 635,665.38 720,208.87 815,996.65 924,524.21 1,047,485.92
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 296491.44 33527252 379,126.16 428,715.87 484,791.90
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 3722250 4196837 4731934 5335255  60,155.00
Total costos 0.00 333,713.94 377240.89 426,445.50 482,068.42 544,946.90

EBITDA 0.00 301,951.44 34296798 389,551.15 442,455.79 502,539.02
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 149,969.93 241,182.79 299,253.15 365,491.59 441,052.11
ISR 0.00 4499098  72,354.84  89,775.94 109,647.48 132,315.63
PTU 000 1499699 2411828 2992531 36,549.16  44,105.21
NIAT -89,700.00 89,981.96 144,709.67 179,551.89 219,294.96 264,631.26
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 182,481.96 196,909.67 231,751.89 271,494.96 316,831.26
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 120,920.30 125,451.70 148,806.73 175,215.99 205,199.55

Fuente: Propia.

Al aumentar el volumen de ventas en un 5% se obtiene un VPN de $257,183, una

TIR del 42.61% y un periodo de recuperacion de 2.19 afios.
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Tabla 4.35

Estado de Resultados Proforma con variacion del 10% en el VV

Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00 76,032.00 83,63520 91,998.72 101,198.59 111,318.45
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 665935.16 754,504.53 854,853.63 968,549.17 1,097,366.21
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 310,610.08 351,237.88 397,179.79 449,13091 507,877.23
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 38,995.00 43,966.86 49,572.64  55,893.15  63,019.53
Total costos 0.00 349,605.08 395,204.74 446,752.43 505,024.06 570,896.75

EBITDA 0.00 316,330.08 359,299.79 408,101.21 463,525.11 526,469.45
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 49,585.20  38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 164,348.57 257,514.60 317,803.20 386,560.92 464,982.54
ISR 0.00 4930457 7725438 9534096 115,968.28 139,494.76
PTU 000 1643486 2575146  31,780.32  38,656.09  46,498.25
NIAT -89,700.00 98,609.14 154,508.76 190,681.92 231,936.55 278,989.52
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 191,109.14 206,708.76 242,881.92 284,136.55 331,189.52
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 129,547.49 135,250.79 159,936.76 187,857.58 219,557.80

Fuente: Propia.

Al aumentar el volumen de ventas en un 10% se obtiene un VPN de $289,485,

una TIR del 45.23% y un periodo de recuperacién de 2.11 afios.
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Tabla 4.36
Estado de Resultados Proforma con variacion del 15% en el VV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00 79488.00 87,436.80 96,180.48 105,798.53 116,378.38
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 696,204.94 788,800.19 893,710.62 1,012,574.13 1,147,246.49
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.09 4.20 4.32 4.44 4.56

Total 0.00 32472872 367,203.23 41523342 469,545.95 530,962.56
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 40,767.50 45965.36  51,82594  58433.75  65,884.05
Total costos 0.00 36549622 413,168.59 467,059.36 527,979.69 596,846.61

EBITDA 0.00 330,708.72 375,631.60 426,651.26 484,594.44 550,399.88
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 178,727.21 273,846.41 336,353.26 407,630.24 488,912.97
ISR 0.00 53,618.16  82,153.92 100,905.98 122,289.07 146,673.89
PTU 000 1787272 2738464 33,63533  40,763.02  48,891.30
NIAT -89,700.00 107,236.32 164,307.84 201,811.95 244,578.14 293,347.78
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 199,736.32 216,507.84 254,011.95 296,778.14 345,547.78
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 138,174.67 145,049.88 171,066.79 200,499.18 233,916.06

Fuente: Propia.

Al aumentar el volumen de ventas en un 15% se obtiene un VPN de $321,787,

una TIR del 47.82% y un periodo de recuperacién de 2.03 afios.
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Variacion en los costos unitarios variables

Tabla 4.37

Variaciones en los Costos Unitarios Variables

Variacion Aiio 1 Aiio 2 Ao 3 Ao 4 Aio 5
15.00% 4.70 4.83 4.96 5.10 5.25
10.00% 4.49 4.62 4.75 4.88 5.02

5.00% 4.29 441 4.53 4.66 4.79
0.00% 4.09 4.20 4.32 444 4.56
-5.00% 3.88 3.99 4.10 422 433
-10.00% 3.68 3.78 3.89 3.99 4.11
-15.00% 3.47 3.57 3.67 3.77 3.88

Fuente: Propia.
Como se observa en la tabla antes mencionada el costo unitario variable del
escenario base en el primer afo es de $4.09.
Las siguientes tablas muestran los estados de resultados proforma mostrando
diversos escenarios modificando los costos unitarios variables segin tabla 4.37, en
los cuales es posible observar las variaciones del flujo neto de efectivo en cada uno

de los afios proyectados.
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Tabla 4.38
Estado de Resultados Proforma con variacion del -15% en el CUV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00  83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 605395.60 685913.21 777,139.67 880,499.24 997,605.64
Costos
Variables

Por unidad 0.00 347 357 3.67 3717 3.88

Total 0.00 240,016.88 271,411.09 306,911.66 347,055.70 392,450.59
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  450066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 275466.88 311,380.96 351,977.69 397,867.65 449,741.06

EBITDA 0.00 32992872 374,532.25 425,161.98 482,631.59 547,864.58
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 177,947.21 272,747.05 334,863.97 405,667.39 486,377.66
ISR 0.00 53384.16 81,824.12 100,459.19 121,700.22 145,913.30
PTU 000 17,79472 2727471 3348640 4056674  48,637.77
NIAT -89,700.00 106,768.32 163,648.23 200,918.38 243,400.44 291,826.60
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 199,268.32 215,848.23 253,118.38 295,600.44 344,026.60
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 137,706.67 144,390.26 170,173.22 199,321.47 232,394.88

Fuente: Propia.

Al disminuir los costos unitarios variables en un 15% se obtiene un VPN de

$319,243, una TIR del 47.63% y un periodo de recuperacién de 2.04 afios.
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Tabla 4.39
Estado de Resultados Proforma con variacion del -10% en el CUV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00  83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 605395.60 685913.21 777,139.67 880,499.24 997,605.64
Costos
Variables

Por unidad 0.00 3.68 3778 3.89 3.99 4.11

Total 0.00 254,135.52 28737644 32496528 367,470.74 415,535.92
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  450066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 289,585.52 327,346.32 370,031.32 418,282.70 472,826.39

EBITDA 0.00 315,810.08 358,566.89 407,108.35 462,216.55 524,779.25
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 163,828.57 256,781.70 316,810.35 385,252.35 463,292.33
ISR 0.00 49,14857  77,034.51  95043.10 115,575.71 138,987.70
PTU 000 1638286 25678.17 31,681.03 3852524  46,329.23
NIAT -89,700.00 98,297.14 154,069.02 190,086.21 231,151.41 277,975.40
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 190,797.14 206,269.02 242,286.21 283,351.41 330,175.40
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 129,235.49 134,811.05 159,341.05 187,072.44 218,543.68

Fuente: Propia.

Al disminuir los costos unitarios variables en un 10% se obtiene un VPN de

$287,789, una TIR del 45.10% y un periodo de recuperacién de 2.11 afios.
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Estado de Resultados Proforma con variacion del -5% en el CUV

Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00 83,63520  91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 605,395.60 685913.21 777,139.67 880,499.24 997,605.64
Costos
Variables

Por unidad 0.00 3.88 3.99 4.10 4.22 4.33

Total 0.00 268,254.16 303,341.80 343,01891 387,885.78 438,621.24
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  45,066.03 50,811.95  57,290.48
Total costos 0.00 303,704.16 343311.68 388,084.94 438,697.74 495911.72

EBITDA 0.00 301,691.44 342,601.53 389,054.72 441,801.51 501,693.92
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacién 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 49,585.20  38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 149,709.93 240,816.34 298,756.72 364,837.31 440,207.01
ISR 000 4491298 72224490  89,627.02 109.451.19 132,062.10
PTU 000 1497099 24,081.63 29.875.67 36,483.73  44,020.70
NIAT -89,700.00 89,825.96 144,489.80 179,254.03 218,902.39 264,124.20
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 182,325.96 196,689.80 231,454.03 271,102.39 316,324.20
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 120,764.30 125,231.83 148,508.87 174,823.42 204,692.49

Fuente: Propia.

Al disminuir los costos unitarios variables en un 5% se obtiene un VPN de

$256,335, una TIR del 42.55% y un periodo de recuperacién de 2.19 afios.
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Tabla 4.41
Estado de Resultados Proforma con variacion del 5% en el CUV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00  83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 605395.60 685913.21 777,139.67 880,499.24 997,605.64
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.29 441 4.53 4.66 4.79

Total 0.00 296491.44 33527252 379,126.16 428,715.87 484,791.90
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  450066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 33194144 37524239 42419220 479,527.82 542,082.38

EBITDA 0.00 273454.16 310,670.82 35294747 400,971.42 455,523.26
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 121,472.65 208,885.62 262,649.47 324,007.23 394,036.35
ISR 000 3644179 62,665.69  78,794.84  97,202.17 118,210.90
PTU 000 12,14726  20888.56 2626495 3240072  39,403.63
NIAT -89,700.00 72,883.59 125,331.37 157,589.68 194,404.34 236,421.81
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 165,383.59 177,531.37 209,789.68 246,604.34 288,621.81
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 103,821.93 106,073.40 126,844.52 150,325.37 176,990.09

Fuente: Propia.

Al aumentar los costos unitarios variables en un 5% se obtiene un VPN de

$193,427, una TIR del 37.33% y un periodo de recuperacién de 2.39 afios.
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Tabla 4.42
Estado de Resultados Proforma con variacion del 10% en el CUV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00  83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 605395.60 685913.21 777,139.67 880,499.24 997,605.64
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.49 4.62 4.75 4.88 5.02

Total 0.00 310,610.08 351,237.88 397,179.79 449,13091 507,877.23
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  450066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 346,060.08 391,207.75 442245.82 499,942.86 565,167.71

EBITDA 0.00 259,335.52 294,705.46 334,893.84 380,556.38 432,437.94
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 107,354.01 192,920.26 244,595.84 303,592.19 370,951.02
ISR 0.00 3220620 57,876.08 7337875 91,077.66 111,285.31
PTU 0.00 10,735.40 19292.03 24459.58  30,359.22  37,095.10
NIAT -89,700.00 64,412.41 115,752.16 146,757.50 182,155.31 222,570.61
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 156,912.41 167,952.16 198,957.50 234,355.31 274,770.61
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 95,350.75 96,494.19 116,012.34 138,076.34 163,138.89

Fuente: Propia.

Al aumentar los costos unitarios variables en un 10% se obtiene un VPN de

$161,974, una TIR del 34.65% y un periodo de recuperacién de 2.50 afios.
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Tabla 4.43
Estado de Resultados Proforma con variacion del 15% en el CUV
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Aio 4 Ao 5

Volumen 0.00  69,120.00 76,032.00  83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 8.76 9.02 9.29 9.57 9.86
Ventas netas 0.00 605395.60 685913.21 777,139.67 880,499.24 997,605.64
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.70 4.83 4.96 5.10 5.25

Total 0.00 32472872 367,203.23 41523342 469,545.95 530,962.56
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.53 0.54 0.55 0.57

Total 0.00 35450.00 39,969.88  450066.03 50,811.95 57,290.48
Total costos 0.00 360,178.72 407,173.11 460,299.45 520,357.90 588,253.04

EBITDA 0.00 24521688 278,740.10 316,840.22 360,141.34 409,352.61
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 93,235.37 176,954.91 226,542.21 283,177.15 347,865.69
ISR 0.00 2797061 5308647 67,962.66 84,953.14 104,359.71
PTU 0.00 932354  17,69549  22,654.22 2831771  34,786.57
NIAT -89,700.00 55,941.22 106,172.94 135,925.33 169,906.29 208,719.41
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 148,441.22 158,372.94 188,125.33 222,106.29 260,919.41
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16  96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 86,879.57 86,914.97 105,180.17 125,827.32 149,287.70

Fuente: Propia.

Al aumentar los costos unitarios variables en un 15% se obtiene un VPN de

$130,520, una TIR del 31.93% y un periodo de recuperacién de 2.62 afios.
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4.3.10. Anadlisis de riesgo

Después de llevar a cabo el andlisis de sensibilidad es recomendable llevar a cabo el
andlisis de riesgo de la empresa. En este caso se han considerado tres supuestos
diferentes al escenario base que es el que se ha visto hasta el momento, los cudles se
conocen como escenario optimista, pesimista y de lento crecimiento. A cada
escenario se asignan diferentes porcentajes de variacion para cada uno de las
variables utilizadas (precio de venta, volumen de ventas y costos unitarios variables),
y se aplican en el estado de flujos de efectivo con la finalidad de obtener los
indicadores de VPN, TIR y Pay Back. Posteriormente, se estipulan porcentajes de
acuerdo a la probabilidad de ocurrencia de cada uno de los diferentes escenarios para
obtener la TIR esperada y con esto la varianza y la desviacion estandar.

Tabla 4.44

Variacion en Escenarios

Escenario PV \'AY CUvV
Base 0% 0% 0%
Optimista 10% 10% 5%
Pesimista -15% -10% 10%
Lento crecimiento 5% 0% 10%

Fuente: Propia.

Escenario base
Como ya se menciond anteriormente, el escenario base es el que ha sido utilizado a
lo largo del capitulo, por lo tanto s6lo se hard mencidn de los resultados obtenidos:

Tabla 4.45

Resultados del Escenario Base

Indicador Resultado

TIR 39.70%
Pay Back 2.29
VPN 221,202.61

Fuente: Propia.
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Escenario optimista
Tabla 4.46
Estado de Resultados Proforma del Escenario Optimista
Concepto Aiio 0 Aiio 1 Aiio 2 Aiio 3 Ao 4 Ao 5

Volumen 000 7603200 83,63520 91,998.72 101,198.59 111,318.45
Precio de venta 0.00 9.63 9.92 10.22 10.53 10.84
Ventas netas 0.00 732,528.67 829,954.98 940,339.00 1,065,404.08 1,207,102.83
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.29 441 4.53 4.66 4.79

Total 0.00 326,140.58 368,799.77 417,038.78 471,587.45 533,271.09
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.54 0.57 0.59 0.62

Total 0.00 3899500 4503923 52,020.30 60,083.45  69,396.39
Total costos 0.00 365,135.58 413,838.99 469,059.08 531,670.90 602,667.48

EBITDA 0.00 367,393.09 416,115.99 471,27991 533,733.18 604,435.35
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00  50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata Magq. 89,700.00  40,300.00

Total depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00

Intereses 0.00 5948151 4958520 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 215,411.58 314,330.79 380,981.91 456,768.98 542,948.43
ISR 0.00 6462347 9429924 114294.57 137,030.70 162,884.53
PTU 000 21,541.16  31,433.08 38,098.19 4567690  54,294.84
NIAT -89,700.00 129,246.95 188,598.48 228,589.15 274,061.39 325,769.06
Depreciacion 89,700.00  92,500.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00  52,200.00
FNE 0.00 221,746.95 240,798.48 280,789.15 326,261.39 377,969.06
Capital del préstamo 000 61,561.65 71,45797 82945.16  96,27897 111,631.72
FNE Contable 0.00 160,185.29 169,340.51 197,843.99 229,982.42 266,337.34

Fuente: Propia.

Tabla 4.47

Resultados del Escenario Optimista

Indicador Resultado
TIR 54.01%
Pay Back 1.84
VPN 399,741.86

Fuente: Propia.
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Escenario pesimista

Tabla 4.48

Estado de Resultados Proforma del Escenario Pesimista

Concepto Afio 0 Afio 1 Afio 2 Aifio 3 Afio 4 Afio 5
Volumen 0.00 62,208.00 68,428.80 75,271.68 82,798.85 91,078.73
Precio de venta 0.00 7.44 7.67 7.90 8.14 8.38
Ventas netas 0.00 463,127.63 524,723.61 594,511.85 673,581.92 763,168.32
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.49 4.62 4.75 4.88 5.02

Total 0.00 279,549.07 316,114.09 357,461.81 404,217.82 457,089.51
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.54 0.57 0.59 0.62

Total 0.00 31,905.00 36,850.28 42,562.07 49,159.19 56,778.86
Total costos 0.00 311,454.07 352,964.36 400,023.88 453,377.00 513,868.37

EBITDA 0.00 151,673.56 171,759.24 194,487.97 220,204.92 249,299.95
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata M 89,700.00 40,300.00

Total depreciacion 89,700.00 92,500.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00

Intereses 0.00 59,481.51 49,585.20 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 -307.95 69,974.05 104,189.96 143,240.72 187,813.03
ISR 0.00 0.00 20,992.21 31,256.99 42972.22 56,343.91
PTU 0.00 0.00 6,997.40 10,419.00 14,324.07 18,781.30
NIAT -89,700.00 -307.95 41,984.43 62,513.98 85,944.43 112,687.82
Depreciacién 89,700.00 92,500.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00
FNE 0.00 92,192.05 94,184.43 114,71398 138,144.43 164,887.82
Capital del préstamo 0.00 61,561.65 71,457.97 82,945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 30,630.40 22,726.46 31,768.82 41,865.46 53,256.10

Fuente: Propia.

Tabla 4.49

Resultados del Escenario Pesimista

Indicador Resultado

TIR 11.69%
Pay Back 3.89
VPN - 82,496.74

Fuente: Propia.
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Escenario de lento crecimiento

Tabla 4.50

Estado de Resultados Proforma del Escenario de Lento Crecimiento

Concepto Afio Aiio 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afio 5
Volumen 0.00 69,120.00 76,032.00 83,635.20 91,998.72 101,198.59
Precio de venta 0.00 9.20 9.47 9.76 10.05 10.35
Ventas netas 0.00 635,605.38 720,208.87 815,996.65 924,524.21  1,047,485.92
Costos
Variables

Por unidad 0.00 4.49 4.62 4.75 4.88 5.02

Total 0.00 310,610.08 351,237.88 397,179.79 449,130.91 507,877.23
Fijos |

Por unidad 0.00 0.51 0.54 0.57 0.59 0.62

Total 0.00 35,450.00 40,944.75 47,291.19 54,621.32 63,087.62
Total costos 0.00 346,060.08 392,182.63 444,470.98 503,752.23 570,964.85

EBITDA 0.00 289,605.30 328,026.24 371,525.67 420,771.98 476,521.07
/Financiera

Deprec. Eq. Transp. 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00

Deprec. Mobiliario 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00 2,200.00

Deprec. Inmediata M 89,700.00 40,300.00

Total depreciacion 89,700.00 92,500.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00

Intereses 0.00 59,481.51 49,585.20 38,098.00 24,764.20 9,286.92
UAT -89,700.00 137,623.79 226,241.05 281,227.67 343,807.78 415,034.15
ISR 0.00 41,287.14 67,872.31 84,368.30 103,142.33 124,510.25
PTU 0.00 13,762.38 22,624.10 28,122.77 34,380.78 41,503.42
NIAT -89,700.00 82,574.27 135,744.63 168,736.60 206,284.67 249,020.49
Depreciacion 89,700.00 92,500.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00 52,200.00
FNE 0.00 175,074.27 187,944.63 220,936.60 258,484.67 301,220.49
Capital del préstamo 0.00 61,561.65 71,457.97 82,945.16 96,278.97 111,631.72
FNE Contable 0.00 113,512.62 116,486.66 137,991.44 162,205.70 189,588.77

Fuente: Propia.

Tabla 4.51

Resultados de Lento Crecimiento

Indicador Resultado

TIR 40.10%
Pay Back 228
VPN 225,977.95

Fuente: Propia.
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Se estima que la probabilidad de que ocurra un escenario pesimista es del 20%,

debido a que se trata de una empresa de nueva creacion con un producto desconocido

en el mercado, sin embargo se tiene confianza en €I, por lo tanto siendo optimistas se

ha estimado un 15% de probabilidad de ocurrencia, un 30% de que la empresa crezca

lentamente y, finalmente, un 35% de probabilidad en el escenario base.

Tabla 4.52

Andlisis de Riesgo segiin Escenarios

Escenario TIR Probabilidad FEsperada Esp. Esp*Prob Esp*Prob )?
Base 39.70% 30% 0.12 -7.49 -2.25 5.04

Optimista 54.01% 15% 0.08 <134 -1.10 1.21

Pesimista 11.69% 20% 0.02 -1.77 -1.55 2.41
Lento Crecimiento 40.10% 35% 0.14 -7.48 -2.62 6.86

100% 0.36 15.53 Varianza
TIR esperada 3.94 DesvStd
Fuente: Propia.
4.3.11. Razones financieras
Tabla 4.53
Resumen de Resultados de los Estados Financieros Proforma
Ao 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afio 5

Activo total 526,352.71  626,00545  734,319.24  870,677.55 1,038,894.85
Pasivo total 474,697.94  439,440.09  379,332.02  309,036.97  226,981.26
NIAT 81,354.77 13491059  168,421.86  206,653.36  250,273.01
Capital contable 51,654.77 186,565.36 35498722  561,640.58  811,913.58
EBITDA 287,572.80  326,636.18  371,001.10  421,386.47  478,608.59
Ventas 605,395.60 68591321  777,139.67  880,499.24  997,605.64
Activos circulante 194,852.71 25420545 36251924  498,877.55  667,094.85
Pasivo a corto plazo 112,259.59  148,459.71 171,296.81 197,280.72  226,856.73
Pasivo a largo plazo 362,43835 29098038  208,035.22  111,756.25 124.53
Inventario 4,204.14 4,321.85 4,442.86 4,567.26 4,695.15
Activos fijos netos 331,500.00  371,800.00  371,800.00  371,800.00  371,800.00

Fuente: Propia.
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Tabla 4.54

Razones Financieras Bdsicas

Aiio 1 Afio 2 Afio 3 Aiio 4 Aiio 5
Solvencia 1.11 1.42 1.94 2.82 458
ROA 15.46% 21.55% 22.94% 23.73% 24.09%
ROE 15.75% 7.23% 4.74% 3.68% 3.08%
Margen Op. 47.50% 47.62% 47.74% 47.86% 47.98%
Margen Neto 13.44% 19.67% 21.67% 23.47% 25.09%
Liquidez 1.74 1.71 2.12 2.53 2.94
Prueba acida 1.70 1.68 2.09 2.51 2.92
Capital de trabajo 82,593.12  105,745.74  191,222.43  301,596.83  440,238.11
ROCE 24.54% 36.29% 45.30% 55.58% 67.31%

Fuente: Propia.

La razén de solventa indica con el activo de una empresa cudntas veces se puede
pagar el pasivo, y como se puede ver en el afio 1 la empresa se encuentra con 1.11
veces, lo cual es muy bueno. Esto se debe a que los activos totales superan a los
pasivos totales, principalmente por el nivel de activos fijos y efectivo.

La liquidez refleja la relacién entre los recursos financieros de que dispone una
empresa a corto plazo para hacer frente a sus obligaciones de pago. En este caso lo
que tiene la empresa es mayor a lo que debe, con un indicador de 1.74.

La prueba dcida incluye tnicamente las partidas con conversién inmediata a
efectivo para asi obtener el pago de las obligaciones a corto plazo, y en el caso de
esta empresa manifiesta una buena rapidez de 1.70 en el afio 1.

El margen operativo significa que de cada peso que vende la empresa tiene una
utilidad del 47.5% en el primer afio. Por otro lado, el margen neto indica que por
cada peso de venta se tiene una utilidad neta del 13.4% tan sélo en el afio 1, lo cual
refleja una vez mas la adecuada rentabilidad del negocio.

En base a esto a partir del primer afo la empresa refleja porcentajes
suficientemente elevados para poder invertir y disponer de efectivo. Lo mismo
ocurre con el ROE, que a pesar de que la empresa no cuenta con un capital social

muy alto se ve compensado con las utilidades esperadas.
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4.3.12. Estudio de mercado

Para realizar el estudio de mercado fue necesario realizar una encuesta, para
delimitar el porcentaje de personas a las cudles se les levantaria dicha encuesta fue
necesario delimitar el tamafio de la muestra, es decir el nimero de posibles
compradores, como se observa a continuacion:

Tabla 4.55

Cdlculo del Taiiamo de la Muestra

Nivel de Confianza 1-a 0.95
Error miximo admisible E 0.05 Datos
Tamafio de la poblacién N 112,000.00
Varianza Pq 0.25
Probabilidad de extremo o/2 0.03
) Valores
Pardmetro Dist. Normal Zo/2 1.96
Muestra Poblacion Infinita ni 384.15
. . Resultados
Muestra Poblacion Finita nf 382.83

Fuente: Mtro. Arturo Castafieda

Una vez realizado el estudio de mercado los resultados obtenidos fueron los
siguientes:

De los 383 encuestados el 5% no consumen tortillas, el resto que si es mercado
potencial las compra la mayor parte del tiempo en la tortilleria con un 43% y en
segundo lugar en tiendas de conveniencia con un 29%. Este 95% de consumidores
suele comprar un 37% de las veces 1 kg, 24% compra % y 23% 1/5 kg.

Asimismo, a los 383 encuestados se les pregunté si consumian frijol y s6lo el 7%
dio una respuesta negativa, y al consultar con qué frecuencia los consumian el
resultado fue muy similar, ya que el 35% lo consume 3 veces por semana, el 34%
diario y el 31% una vez por semana.

Posteriormente, se les cuestiond si solian acompaiiar las tortillas con frijoles, a lo
cual el 73% opiné que si 'y 27% que no. Las personas que no lo hacen dieron como
razén principal con un 42% que no les gusta, 28% no consumen frijol, 19% no

consumen tortillas y 11% no consumen ni tortillas ni frijoles.
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A las personas que acompafian las tortillas con frijoles se les pregunté si les
gustarfa probar una tortilla que combinara el sabor del maiz y el frijol, a lo que el
70% asintié. Del 30% que dijo que no las razones que dieron fue que no se les
antojaba, porque la idea les parece extrafia o bien porque prefieren ambos alimentos
por separado. Sin embargo estamos concientes de que al probarlas pudieran cambiar
de opinidn, es por ello que decidimos preguntar si en caso de que al probarlas les
agradara cudnto pagarian por ellas, a lo cuél es 45% dijo que $10, el 32% dijo que de
$11 a $15, el 13% de $16 a $20, el 2% mas de $21 y el 8% dijo que definitivamente
no compraria. Al resto les gustaria poder comprarlas en un 38% en una tienda de
conveniencia, y 32% por igual en la tortilleria o supermercado.

El 33% de las personas encuestadas tienen entre 25 y 34 afios, el 27% entre 15 y
24, el 24% entre 35 y 44 y el 16% de 45 afios en adelante. Respecto al nivel de
ingresos el 37% recibe un salario de no mas de $5,000 mensual, el 33% de $5,001 a
$10,000, y el resto recibe mds de esta cantidad. También se pudo constatar que el
57% destina 25% o menos de sus ingresos a la compra de alimentos, 32% de hasta el

50% y el resto ¥% partes de su sueldo.
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5.  RESULTADOS Y DISCUSION
El objetivo de elaborar un modelo matematico para la evaluacién del presente
proyecto de inversion es fundamental para determinar la viabilidad de invertir en la
creacion de la compaiiia.

Es por ello que el presente capitulo serd dedicado al andlisis e interpretacion del
andlisis matemdtico realizado en el capitulo anterior, en el cual como se recordard se
calcularon valores como el punto critico, el valor presente neto, la tasa interna de
retorno y el periodo de recuperacion de la inversion, asi como también se llevé a
cabo tanto el andlisis de sensibilidad como el de riesgo utilizando variables como el

precio de venta, el volumen de ventas y los costos unitarios variables.

5.1.  Resultados del analisis de sensibilidad

La finalidad del anélisis de sensibilidad en este proyecto de inversion es mostrar los
efectos que tendrd el cambio en el valor de alguna variable, y a la vez mostrar la
holgara con que se cuenta para su realizacidén ante cambios eventuales de dichas
variables en el mercado. Esto ya que el proyecto pudiera parecer aceptable bajo
ciertas condiciones que hubieran sido previstas en el mismo, pero podria dejar de
serlo si alguna variable se modificara significativamente y afectara el resultado
previsto.

Como se puede observar en las siguientes figuras la recta que tiene la pendiente
mds pronunciada (inclinada) es la que corresponde al precio de venta, esto significa
que de las tres variables consideradas la més sensible para la empresa es el precio, a
pesar de ello la pendiente no esta tan acentuada en comparacion con las dos restantes,
lo cual quiere decir que a pesar de que es la variable que méas debe de cuidarse en la

empresa tampoco representa una alerta para la misma.
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Figura 5.1

Grdfica del Andlisis de Sensibilidad
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Figura 5.2

Grdfica del VPN con variaciones en el PV, VVy CUV
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Figura 5.3

Grdfica de la TIR con variaciones en el PV, VVy CUV
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Figura 5.4

Grdfica del PRI con variaciones en el PV, VVy CUV
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5.2. Resultados del analisis de riesgo
En cualquier proyecto de inversion debe reflejarse también la incertidumbre y, en
consecuencia, aquellos proyectos que tengan un mayor riesgo deberdn valuarse de
manera mas estricta que aquellos que tengan uno menor. Una forma de medir este
riesgo es por medio de escenarios, con el fin de considerar posibles situaciones que
podrian resultar al realizar el proyecto. En este caso se consideraron 4 escenarios:
base, optimista, pesimista y de lento crecimiento, y a cada uno de ellos les fueron
asignadas diferentes probabilidades de ocurrencia.

La siguiente grafica muestra el comportamiento de los flujos netos de efectivo de
dichos escenarios.

Figura 5.5

Comportamiento de los FNE en los diferentes escenarios
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5.3. Resultados del estudio de mercado

El posible nicho de mercado que tiene la empresa, es amplio aunque es un producto
desconocido, uno de los principales resultados arrojados en las encuestas es que la
mayoria de la gente estarfa dispuesta a probar el producto, y mds ain a comprarlo.
Como ya se menciond anteriormente, el precio por 500 grs. de frijortillas se estima
de $8.36 y $11.94 como precio sugerido a los distribuidores, ambos ubicados en el
rango de lo que los clientes potenciales estarian dispuestos a pagar.

En el afio 2007 se dio inicio a esta idea y ya que se trataba de un producto
diferente se tomd la decision de hacer algunas pruebas de degustacién con la
finalidad primordial de conocer su proceso, su sabor y si era aceptado por los
catadores. Afortunadamente los resultados fueron mejores que lo esperado, la gente
lo acept6 inmediatamente y el proceso fue relativamente sencillo. Por tal motivo se
tomd la decisiéon de continuar con el proyecto y mds atn que se ha concluido

satisfactoriamente con el estudio econémico y financiero.
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RECOMENDACIONES Y APORTACIONES
Es evidente que donde no hay dinero no se puede invertir. En algunos casos éstas
limitaciones son por si solas un factor suficiente para desechar un provecto de
inversion. Es por ello que en la mayoria de los casos se le ofrece al inversionista
diferentes modalidades de financiamiento, cada una de ellas con un flujo diferente de
pagos y con costos. Con esto el inversionista puede decidir no solo el objeto de la
inversién sino también la modalidad de financiamiento que quiere utilizar. A este
respecto se recomienda buscar una mejor opcién de financiamiento ya sea con una
tasa de interés menor o bien en un plazo de pago mas flexible; con esto los intereses
disminuirian o bien podrian aplazarse los pagos de capital del préstamo.

Como se ha visto hasta el momento, los modelos de analisis de inversiones no
son mds que modelos mateméticos que intentan simular la realidad del proceso de
inversién de cara a evaluar sus resultados del mismo. Es un modelo mateméatico
porque lo que hace es establecer relaciones cuantitativas entre las diferentes variables
que incluye. Esto implica que para incluir una variable en el modelo es necesario
poderla cuantificar y ademds conocer la relacién cuantitativa de esa variable con
respecto a los demds, como ocurrié con los andlisis de sensibilidad y riesgo
elaborados en el capitulo IV.

Sin embargo, los modelos matematicos no dan por si solos la respuesta final a la
posibilidad de invertir en determinado proyecto. Existen otra serie de factores no
incluidos en el modelo que pudieran tener tanto o mds peso que las variables
contempladas.

El objetivo del presente estudio es la evaluaciéon econdémica utilizado las
variables de precio de venta, volumen de ventas y costos unitarios variables, sin

embargo, con el fin de complementar esta evaluacién se recomienda incluir los
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costos fijos, el financiamiento y demads factores que pudieran afectar el desempefio
financiero de la empresa. Asimismo, para el andlisis de sensibilidad los indicadores
comparables utilizados fueron el VPN, la TIR y el PRI, por lo cual se recomienda
llevar a cabo también el impacto del punto critico para cada escenario.

Otra recomendacion respecto al producto Frijortillas es que como se trata de un
producto perecedero, por tal motivo seria razonable considerar la posibilidad de
cambiar la presentacién con menos gramos. Esto tendria como consecuencia un
mayor costo en el empaque, sin embargo el consumidor lo encontraria a un menor
precio aparente. Es importante mencionar que si el producto se conserva en el
congelador dura fresco y sabroso hasta una semana.

Y finalmente, para reducir los costos podria considerarse la posibilidad de que las
frijortillas adquiridas en el local donde se producen no estén en paquete resellable
sino Unicamente en un papel o servilleta como ocurre en cualquier otra tortilleria.

Estas recomendaciones son con la finalidad de reducir el riesgo en la mayor
medida de lo posible, sin olvidar que habrd cuestiones que quizd no puedan
controlarse, es por ello que tratardn de aprovecharse al maximo las fortalezas y
oportunidades que distinguirdn a la empresa, tales como la diferenciacion, el trabajo

en equipo, un buen servicio, precios accesibles y excelente calidad y sabor.



Proyecto de inversidn de tortillas de frijol 99

CONCLUSIONES
Desde la antigiiedad las tortillas, principalmente las de maiz, representan un alimento
basico en la dieta del mexicano, y lo mismo ocurre con el frijol. Ambos alimentos
contienen una gran cantidad de nutrimentos que ayudan a quienes los consumen a
mantenerse sanos y con energia.

Evidentemente el modelo de inversion realizado en este estudio abarca solamente
una parte del proceso de decision, es decir, sélo representa un medio de informacidn,
ya que sintetiza toda una serie de datos cuantitativos y proporciona una especie de
consejo financiero con respecto a la conveniencia o no de emprender el presente
provecto.

A pesar de ello, a lo largo del presente estudio pudimos observar cémo
funcionaria esta empresa, desde el dmbito administrativo como el financiero sin
dejar de lado el impacto social de la misma. Abrir una tortilleria pudiera parecer un
negocio relativamente sencillo, sin embargo se debe de considerar que no se trata de
una tortillerfa comiin y corriente, sino que tiene un produce y comercializa un
producto desconocido.

El proyecto requiere una inversion inicial de $424,000, el cual se destinard a la
compra de activos fijos, materia prima y otros gastos que se tendran que desembolsar
antes de inicial actividades, dicho préstamo serd pagadero en un plazo de 5 afios con
una tasa de interés del 15%.

La empresa sélo tendrd a su cargo 4 personas, 2 para la tortilleria y 2 para el
reparto en tiendas de conveniencia. Se ha decidido que tanto el contador como el
comprador se contratardn por honorarios al menos en un principio, todo esto para que

los sueldos no representen un gasto fuerte para la empresa.
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El célculo del punto critico muestra que deberan de venderse 11,520 paquetes de
medio kilo al mes, y esto se lograra trabajando 8 horas diarias durante 6 dias a la
semana para producir 60 kilos por hora, esto sin utilizar al 100% la capacidad
instalada de la maquina tortilladora.

Respecto al andlisis financiero se desarrollé un sistema de costeo y se obtuvo el
precio por el cudl se venderian 500 grs. de producto, que es de $8.76 y $12.51 como
precio sugerido al publico en puntos de venta diferentes al local donde se producen.
Posteriormente se proyectaron los estados financieros a 5 afios, y en base al volumen
y precio de ventas y los costos, se obtuvo el EBITDA, UAT, NIAT y FNE, con
proyeccion positiva..

En cuanto al periodo de recuperacion de la inversion el estudio muestra que ésta
se logra en 2.29 afios, lo cual resulta bueno para los socios porque refleja la
rentabilidad del negocio. Lo mismo ocurre con la TIR que arroja un resultado de
39.96%.

Asimismo se llevé a cabo los andlisis de sensibilidad y riesgo. El primero de ellos
reflej6 que la variable que afectaria en mayor grado la rentabilidad del negocio es el
precio de venta. El segundo andlisis arrojé como resultado que aunque se estiman
resultados positivos existe también la posibilidad de que si el producto no fuera
rdpidamente aceptado por la poblacion se tendrian que disminuir los precios de venta
asi como también el volumen, o bien, que dadas las condiciones micro y macro
econdémicas actuales los costos se elevaran. Bajo estos supuestos la empresa
obtendria una TIR muy baja, pero a pesar de ello seria capaz de solventar el gasto de
la inversiéon inicial aunque esto se prolongara hasta mis de 4 afios.

Independientemente de esto, considerando los cuatro escenarios mencionados en el
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capitulo IV, se calculd una TIR esperada del 36%, y se delimitd que el riesgo de que
fracase este proyecto de inversion es de 15.5%.

Ademds, el estudio de mercado muestra que un gran porcentaje de la poblacién
queretana estd dispuesta a probar este nuevo alimento, lo cual abre las puertas para
que el proyecto el éxito esperado. Otro punto a favor es que se trata de un proceso en
general sencillo, que no requiere de una fuerte inversidon y que tiene un excelente
margen de ganancia del 50%, manteniendo un precio accesible para que gran parte
de la poblacién tenga la capacidad adquisitiva de comprarlo.

Finalmente, el andlisis e interpretacion de razones financieras confirmé lo que se
esperaba, la empresa muestra ser un negocio rentable. Sus estados financieros
proyectados se revelan con buenos niveles de liquidez y solvencia asi como también
los margenes de utilidad.

Con lo anterior se puede concluir que Frijortillas seria un negocio rentable, sélido
y con buen futuro por delante siempre y cuando se sepa llevar a la préctica

considerando los posibles riesgos ya estudiados en la presente investigacion.
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