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hombres, con mdquinas, con técnicas mds modernas, tendrdn que producir muchas

veces mds que lo que producen hoy. ..
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Resumen

a evaluacion de los proyectos de inversion es concebida a través de dos enfoques
fundamentales: el privado, y el econémico social. Para el proyecto social cubano llevar a
cabo inversiones, que aseguren la reproduccion ampliada del proceso y en magnitudes

sustentables para el pais, es un requerimiento indispensable.

L a evaluacion de los riesgos implicitos en este proceso, constituyen una problematica que no ha
sido resuelto a través del disefio de un procedimiento que aglutine la diversidad de sistemas que
se emplean en la actualidad, y que ademas ayuden a las organizaciones a identificar y cuantificar

los mismos para ser empleados en el proceso de toma de decisiones.

Para Cuba, el problema cobra mayor significacion, dado el suficiente desarrollo de la teoria y la

practica.

El presente trabajo titulado: “Procedimiento para la evaluacion de inversiones en condiciones de
riesgo para la actividad de produccion de baldosas en la Empresa de Materiales de Construccion”
se realiza con el objetivo de formular a través de un esquema basico la evaluacién de proyectos
constructivos, donde se tengan en cuenta los componentes para el analisis del riesgo e

incertidumbre con vistas a perfeccionar el proceso de evaluacion a escala territorial.

Para su realizacion se revisa una amplia bibliografia que recoge puntos de vista de diferentes
autores acerca del tema en estudio y en esta investigacion se utilizan métodos y técnicas como el
QBS y Excel que contribuyen a arribar a conclusiones y recomendaciones de gran importancia

para la organizacion objeto de estudio.
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Summary

The evaluation of the inversion projects is conceived through two fundamental approaches: the
private and the economical-social one. For the Cuban social project to carry into effect
inversions, that fasten the enlarged, reproduction of the process and in supported magnitudes for

the country, it is an indispensable requirement.

The evaluation of the implied risks in this process, constitute a problematic that has been resolved
through a design of a procedure that sticks together the diversity of systems that are used at the
present time, and that besides help to the organizations to identify and estimate them in order to

be used in the process of taking decisions.

For Cuba, the problem take’s greater meaning, owed to the insufficient development of the theory

and practice.

This work titled "Procedure for the evaluation of inversions in risk conditions for the production
activity of floor tiles in the Construction Materials Company of Cienfuegos™ that it has as
objective to formulate through a basical financial evaluation diagram of constructive projects,
where the components for the risk analysis and uncertainty is realized with a view to improve the

evaluation process to territorial scale.

For its realization an ample bibliography is checked that gathers view points from different
authors about the studied theme and in this investigation are used methods and techniques like
QSB and EXCEL that contribute to get to conclusions and recommendations of great importance

for the organization that is object of studying.
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Introduccidon

a evaluacion de las inversiones resulta cada vez mas importante en el escenario
particular de la economia cubana, donde coexisten elementos de la economia mercantil

junto al predominante caracter de economia socialista planificada.

Las inversiones comprometen el empleo de recursos en la sociedad en un horizonte temporal
extenso, por lo que su asignacion a destinos diferentes, debe responder a las mejores expectativas

de racionalidad econdmica y a los mas favorables empefios de eficiencia a escala agregada.

Por tanto el proceso de evaluacion de proyectos de inversion y los riegos implicitos en este
proceso, constituyen una problematica que no ha sido resuelta a través del disefio de un

procedimiento que aglutine la diversidad de sistemas que se emplean en la actualidad.

Para Cuba, el problema cobra mayor significacion, dado el insuficiente desarrollo, desde la teoria

y la préctica.

Audaz, sistemética y creciente ha sido la revolucion en esta esfera social desarrollada en el pais
en estos cuarenta y nueve afnos. Aun en las dificiles condiciones econdmicas por las que atraveso
Cuba en la dltima década del siglo pasado, logré evitarse que la crisis economica se reflejara con

toda su intensidad en las esferas e indicadores del desarrollo humano.

La economia cubana se ha transformado en este recién concluido siglo, han cambiado en una
medida importante sus estructuras y mecanismos economicos. Las decisiones que comprometen
el desarrollo econémico social futuro de la economia cubana adquieren una caracteristica especial
en el actual contexto del pais, especialmente aquellas relacionadas con la inversiones ocupan un
lugar excepcional; en esta direccion el desarrollo inversionista requiere que las mismas sean

canalizadas ordenadamente.

A partir de 1990, el pais deja de tener el nivel de acceso necesario de importaciones de insumos y
materias primas sobre las que se sustentaba la tecnologia desarrollada hasta el momento. Por tal
razén, la respuesta a la crisis en la economia ha estado matizada por profundas transformaciones

que han requerido cambios esenciales en la Gestion.



La provincia de Cienfuegos ha alcanzado un desarrollo importante en los Gltimos afios. Bajo esta

situacion es indispensable acometer inversiones para lograr cambios en la recuperacion.
Por tanto el PROBLEMA CIENTIFICO esta dado en:

¢ Como sistematizar los elementos que caracterizan la evaluacién de inversiones y la inclusion del
analisis de riesgo, en proyectos de inversion vinculados al sector de la construccion, para el

perfeccionamiento de este proceso?

El presente trabajo titulado “Procedimiento para la evaluacion de inversiones en condiciones de
riesgo para la actividad de produccion de baldosas en la Empresa de Materiales de Construccion”
tiene como OBJETIVO formular a través de un esquema basico la evaluacion financiera de
proyectos constructivos, donde se tengan en cuenta los componentes para el analisis del riesgo e

incertidumbre con vistas a perfeccionar el proceso de evaluacion de proyectos a escala territorial.
El OBJETO DE ESTUDIO es la Empresa de Materiales de Construccion de Cienfuegos.

La SITUACION PROBLEMATICA que se presenta es la insuficiencia en el procedimiento
para los andlisis de factibilidad de inversiones, que permita tener en consideracion el riesgo y la

incertidumbre en estos analisis.
A lo dicho se afiaden interrogantes problematicas adicionales:

e ;Puede ser evaluado un proyecto de inversién bajo consideraciones de incertidumbre y

riesgo en las condiciones de la economia cubana actual y perspectiva?

e ;Cuales pueden ser las herramientas que sirvan de base para satisfacer estas necesidades

actualmente?
La HIPOTESIS que sirvio de guia a la investigacion afirma que:

Es posible y viable el perfeccionamiento del proceso de evaluacion de inversiones a partir de la
inclusion de anélisis de riesgo e incertidumbre asociados, de forma tal que se contribuya al

desarrollo estratégico de la Rama de la Construccién en el territorio.



Variables:
e Estados Financieros Fundamentales (Variables independientes).
o Flujos de efectivos (Variable dependiente).

¢ Indicadores financieros de rentabilidad y riesgo (Variable dependiente).
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Capitulo 1. Generalidades tedricas.

1.1. Antecedentes y evolucion de las finanzas.

El término “finanzas” segln el Diccionario de la Real Academia de la Lengua Espafiola se

traduce como la obligacion que uno asume para responder de la obligacién de otro.

Se puede definir las finanzas como “el arte y la ciencia de administrar dinero y se relacionan con
las instituciones, los mercados y los instrumentos que participan en la transferencia de dinero

entre personas, empresas y gobiernos”.*

Desde el punto de vista econémico, el término finanzas se refiere al conjunto de operaciones de
compra — venta de instrumentos legales, cuyos propietarios tienen ciertos derechos para percibir
en el futuro, una determinada cantidad monetaria. Estos instrumentos legales se denominan
activos financieros o titulos valores e incluyen bonos, acciones y préstamos otorgados por

instituciones financieras.

El estudio de las finanzas se basa fundamentalmente en la procuracion de fondos para abarcar la
administracion de activos, la asignacion de capital y la valuacion de las empresas en el mercado
mundial. Tienen como campo de estudio el uso eficiente de uno de los recursos econdmicos méas

importantes, el capital.?

A principios de 1900 las finazas emergieron por primera vez como un campo separado de la
economia. Es en el siglo XIX cuando avanza considerablemente la Teoria Econdmica como
disciplina académica, surgiendo el modelo clasico de Adam Smith en su libro pionero “La
riqueza de las naciones”, en 1976, donde analiz6 el modo en que los mercados organizaban la

vida econOmica y conseguian un rapido crecimiento economico.

A partir del afio 1760 surge en Inglaterra la Revolucion Industrial, fendbmeno que comienza a
difundirse rapidamente por Europa y América. Producto de ello las empresas comienzan a
expandirse, ocurriendo fusiones para lo cual son necesarias grandes emisiones de acciones y
obligaciones y se presta una especial atencion a los mercados financieros y a la emision de

empreéstitos, los cuales alcanzan un espectacular auge en este periodo.

! Cruz Lezama, Osain. Generalidades sobre las finanzas. Tomado De:
http://www.monografias.com/trabajos35/generalidades-finanzas/generalidades-finanzas/shtml, 2006.
? pascale, Ricardo. Decisiones Financieras. Buenos Aires: Editorial Macchi, 1992. 9p.




En 1929 la economia cae inmersa en una crisis internacional, en un escenario como este las
empresas tenian problemas de financiacion, quiebras y liquidaciones. El objetivo dominante para
ellas era la solvencia y reducir el endeudamiento, es decir, se busca que exista la maxima
similitud en la cantidad de capitales propios y fondos ajenos; por primera vez aparece la

preocupacion por la estructura financiera de la empresa y el intervensionismo estatal.

En 1936, con el fin de la Gran Depresion aparecio “La Teoria General de la Ocupacion, el Interés
y el Dinero”, de Jhon Maynard Keynes, en la que describia una nueva manera de enfocar la
economia que iba ayudar a los estados a atenuar los peores estragos de los ciclos econémicos por

medio de la politica monetaria y fiscal.

Después de la Il Guerra Mundial se desarrollan los primeros estudios referentes a la Investigacion
Operativa y la Informéatica aplicados a la empresa. Comienza a despertar importancia la
planificacion y el control, y con ellos la implantacion de presupuestos y controles de capital y

tesoreria.

De esta epoca es la obra del profesor Erich Schneider “Inversion e Interés” (1944), en la que se
elabora la metodologia para el Analisis de las Inversiones y se establecen los criterios de

Decision Financiera que den lugar a la maximizacion del valor de la empresa.

Posteriormente aparecieron sistemas complejos de informacion aplicados a las finanzas, lo que
posibilito la realizacion de andlisis financieros mas disciplinados y provechosos. En este periodo
de prosperidad los objetivos que priman son los de rentabilidad, de crecimiento y diversificacion

internacional.

Se va cimentando la moderna Teoria Financiera, donde encontramos el desarrollo del Modelo de
Seleccion de Carteras de Markowitz (1960), teoria que explica el riesgo de un activo individual

en funcidn de su contribucion marginal al riesgo global de un portafolio de activos.

En 1955 James H. Lorie y Leonard Savage resolvieron a través de la Programacion Lineal el
problema de seleccion de inversiones sujeto a restricciones presupuestarias, estableciéndose una
ordenacion de proyectos. Asimismo estos autores cuestionan la validez del criterio de la TIR
frente al VAN. Otro destacado trabajo es el de Franco Modigliani y Merton Miller (1958), donde
concluyen que el endeudamiento no es neutral respecto al cote de capital medio ponderado y al

valor de la empresa.



En 1963 H. M. Wingartner generaliza el planteamiento de Lorie y Savage a n periodos,
introduciendo la interdependencia entre proyectos, utilizando Programacion Lineal y Dindmica.
Se aborda el estudio de decisiones de inversion en ambiente de riesgo mediante herramientas
como la desviacion tipica del VAN, técnicas de simulacion o arboles de decision, realizados por
Hiller (1963), Hertz (1964) y Maage (1964) respectivamente. En 1965 Teichroew, Robichek y
Montalbano demuestran que en algunos casos de inversiones no simples, estas podrian ser

consideradas como una mezcla de inversion y financiacion.

En la década de 1970 empezd aplicarse el modelo de fijacidn de precios de los activos de capital
de Sharpe para valuar los activos financieros. EI modelo provoco que se centrara ain mas la
atencion sobre las imperfecciones del mercado cuando se juzgaba la seleccion de los activos

realizada por la empresa, el financiamiento y los dividendos.

Desde la década del 70 hasta nuestros dias los estudios sobre la Ciencia de la Gestion Financiera
de la Empresa se han expansionado y profundizado notablemente. Surgen nuevas lineas de

investigacion como:
e Lateoria de valoracion de opciones.
e Lateoria de valoracion por arbitraje.
e Lateoria de agencia.

En la década de 1980 existieron importantes avances en la valuacion de las empresas en un
mundo donde reina la incertidumbre. La informacion econdémica permite obtener una mejor

comprension del comportamiento que en el mercado tienen los documentos financieros.

En los afios 90, las finanzas tuvieron una funcién vital y estratégica en las empresas. En este
mismo afo, la teoria y practica de la valoracion de empresas seguia centrada alrededor de
métodos muy clasicos y algo obsoletos, tales como los enfoques estaticos o de balances y los
modelos mixtos como el aleman y el anglosajon. Dichos métodos son superados hoy en dia y ain

resultan Gtiles para la valoracion en pequefios negocios.



Otra realidad de los afios 90 es la globalizacion de las finanzas. A medida que se integran los
mercados financieros mundiales en forma creciente, el administrador de finanzas debe buscar el

mejor precio de las fronteras nacionales y a menudo con divisas y otras barreras.

Actualmente la metodologia basada en el descuento de los flujos de caja parece indiscutible y es
la mas congruente y sélida en cuanto a sus fundamentos tedricos. Por esta linea han pretendido

progresar Martin Marin y Trujillo Ponce (2000) en su obra “Manual de valoracion de empresas”.

Relacionado con lo anterior se ha de tener en cuenta el creciente valor que adquieren las
tecnologias de informacion y comunicacion dentro de la empresa, factores que permiten a las
organizaciones crear valor a traves de la gestion integrada de la cadena de valor fisico y virtual.
Asi lo creen Ordiz y Pérez Bustamante (2000) cuando afirman que “estas tecnologias pueden
aportar ventajas a la empresa, tales como reducciones en costes o incrementos de valor, pero para
ello, se debe asumir que la inversion en tecnologias de informacidén y comunicacién no es una
decision mas en la empresa, sino que adquiere la categoria de inversion estratégica para el

negocio, dada la repercusion que puede implicar para el futuro de la misma”.

1.2. Decisiones Financieras de Inversion.

Uno de los grandes cometidos por los empresarios, cualquiera que sea el tamafio de la unidad
empresarial esta conectada con el analisis y la valoracién de los proyectos de inversion. La

correcta eleccion de las inversiones tiene una importancia trascendental puesto que:

e Compromete a la empresa durante un largo periodo de tiempo, en forma irreversible en

la mayoria de los casos.

e Inmoviliza un volumen de recursos importantes y por ello, de alguna manera

compromete al futuro de la empresa.

La posible aplicacion de los diferentes métodos de andlisis de inversiones hay que concebirlos

bajo una amplia concepcion del término inversion.



Seglin Massé (1963)° “la definicion mas general que se puede dar del acto de invertir, es que,
mediante el mismo, tiene lugar el cambio de una satisfaccion inmediata y cierta a la que se

renuncia, contra una esperanza que se adquiere y de la cual el bien invertido es el soporte.

Segun Levy y Sarnat (1978)* especifican més y definen la inversién como “una vinculacion de
recursos liquidos actuales para obtener un flujo de beneficios en el futuro”.

Segin Andrés de Kelety Alcaide (1990)° “la inversion es el proceso por el cual un sujeto decide
vincular recursos financieros liquidos a cambio de la expectativa de obtener unos beneficios

también liquidos, a lo largo de un plazo de tiempo que denominamos vida util”.

Seglin Gustavo A. y Marco T. (2004)® la inversion es “la aportacion de tiempo, dinero o esfuerzo
para obtener un beneficio futuro. Utilizar el dinero con el propésito de ganar mas y obtener

ingresos, aumentar el capital o ambas cosas”.

Segin Humberto Rojas (2006) la inversion es la “utilizacién de recursos o bienes con fines
exclusivos de produccion o reproduccion de los mismos, con el &nimo de obtener rentabilidades o

ganancias para el inversor”.

Muchos autores han dado varias definiciones, pero todos coinciden que la inversion no es mas
que la actividad econémica por la que se renuncia a consumir hoy con la idea de aumentar la

produccion en el futuro.

Las inversiones se pueden clasificar desde diferentes puntos de vista.

Atendiendo a la funcion de las mismas en el seno de la empresa pueden ser:

¢ De renovacién o reemplazo: son aquellas que se llevan a cabo con el objeto de sustituir un

equipo o elemento por otro.

e De expansion: son las que se efectlian para ser frente a una demanda existente.

¥ Suarez Suarez, Andrés S. Decisiones 6ptimas de inversion y financiacion en la empresa. Madrid: Editorial
Piramide, 1995. - -34p.

* El concepto de la inversion en la empresa. Tomado De:
http://www.mailxmail.com/curso/empresa/formaciongerencialdelaadministracion/capitulol.html, 2005.

% Kelety Alcaide, Andrés. Analisis y evaluacion de inversiones: Editorial EADA Gestion, 1990. - -14p.

® Inversion. En Diccionario de Contabilidad y Sistema de Informacion. Vol. 1. (2004). - -p. 169.

" Rojas Paredes, Humberto. Concepto de inversién. Tomado De: http://www.inversidpulica.gov.py/int.php, 2006.




e De modernizacion o innovacion: son las que se hacen para mejorar los productos

existentes o para el lanzamiento de un nuevo producto.

e Estratégicas: son las que reafirman a la empresa en el mercado o van dirigidas a resolver

problemas medioambientales, sociales, entre otros.
Atendiendo a la relacién que guardan entre si, pueden ser:®

e Complementarias: cuando la relacion de una de ellas facilita la realizacién de las

restantes.
e Acopladas: cuando varias inversiones exigen la realizacion de otras.
e Sustitutivas: cuando la realizacién de una dificulta la realizacién de las restantes.

e Incompatibles o mutuamente excluyentes: cuando le realizacion de una excluye

automaticamente la realizacion de las restantes.
¢ Independientes: son inversiones que no guardan relacion entre si.
Atendiendo a la corriente de cobros y pagos pueden ser:
e Con un solo pago o input y un solo cobro u output.
e Con varios pagos o inputs y un cobro u output.
e Con un pago o input y varios cobros u outputs.
e Con varios pagos o inputs y varios cobros u outputs.

Atendiendo el objeto en que se concentra la inversion, se puede hablar de inversiones en:

equipos industriales, en almacenes, mobiliario, materias primas, entre otros.

En los activos es donde se concentran la mayor parte de las inversiones que utiliza una empresa,
y estas pueden ser dirigidas hacia el activo circulante o hacia el activo fijo. Las primeras son

también conocidas como inversiones a corto plazo, mientras que las segundas son conocidas

8 Clasificacion de las inversiones. Tomado De: http:/riie.com.ar, 2 agosto 2005.



como inversiones estratégicas o a largo plazo, que se generan en busca del logro del costo de una
oportunidad de capital, porque comprometen a la empresa durante un largo periodo de tiempo y
se van recuperando lentas y gradualmente a través del proceso de amortizacion. Para muchos
autores, la verdadera inversion es solo la inversion en activo fijo o inmovilizado, ya que se

ejecutan en pos de un rendimiento a alcanzar en un periodo largo de tiempo.

Gran parte de la literatura que trata el tema de la evaluacion de proyectos de inversion parte del
problema econémico que se presenta en cualquier sociedad consistente en el hecho de que la
mayoria de los recursos son relativamente escasos y sus usos multiples en funcion de las

necesidades a satisfacer.

Un proyecto de inversion es una propuesta de accion técnico econémico para resolver una
necesidad utilizando un conjunto de recursos disponibles, los cuales pueden ser, recursos
humanos, materiales y tecnoldgicos, entre otros. Es un documento por escrito formado por una
serie de estudios que permiten al emprendedor que tiene la idea y a las instituciones que lo
apoyan saber si la idea es viable, se puede realizar y dara ganancias. Tiene como objetivos
aprovechar los recursos para mejorar las condiciones de vida de una comunidad, pudiendo ser a
corto, mediano o a largo plazo. Comprende desde la intencion o pensamiento de ejecutar algo

hasta el término o puesta en operacion normal.

En otros términos, proyectar significa planificar y la planificacion implica el analisis detallado de

todas y cada una de las disciplinas que intervienen en el proyecto.

Elementos de un proyecto de inversion.

Desembolso inicial requerido para iniciar el proyecto. Se considera
Inversion Inicial (FNCy) | negativo dado que implica una erogacion que parte del inversor.
Generalmente, es inversion en capital de trabajo y activos fijos.

Diferencia entre los ingresos de dinero que producird la inversion y
los egresos de dinero que se generardn por la inversion, ambos
referidos al final del periodo t-ésimo.

Flujos netos de caja
(FNCy




Tasa de costo del

) Costo de una unidad de capital invertido en una unidad de tiempo.
capital.(k)

Vida atil del proyecto: plazo total previsto durante el cual el
Horizonte econdmico de | proyecto generara ingresos. Generalmente, se establece en afos. Si
la inversion.(n) se prevé que un proyecto se mantendra en el tiempo sin plazo
definido, se suele establecer 10 afios como horizonte.

Valor de desecho del proyecto. Es el ingreso extra que generar el
Valor residual.(VR) proyecto, al finalizar el horizonte econdmico. Se adiciona al Gltimo
flujo neto de caja.

Los ritmos y volimenes en que se fomentan las inversiones requieren como regla, de un proceso
mé&s 0 menos riguroso de estudio y evaluacion.®

Scriven (2004)" indica que el término “evaluacion” se refiere al “proceso de determinar el mérito
o valor de algo” y, por tanto, constituye un proceso que “involucra alguna identificacion de
estandares relevantes (...), alguna investigacion del desempefio de lo que se evalla con base en
estos estandares...”.

La evaluacion de los proyectos de inversion es concebida por el pensamiento neoclésico a través
de dos enfoques fundamentalmente. Primero el enfoque privado, también conocido como “miopia
privada” que consiste en la afectacion positiva 0 negativa directa sobre un determinado agente
econdmico perteneciente a la sociedad, y segundo el enfoque econémico social, que contempla la
afectacion global positiva o negativa sobre un conjunto de agentes pertenecientes a la sociedad y
en los que dicho nivel de afectacién puede ser de primero, segundo u otro orden de importancia.*!

El analisis completo de un proyecto requiere, por lo menos, la realizacion de cuatro estudios
complementarios: de mercado, técnico, organizacional - administrativo y financiero.*?

El presupuesto de capital son los gastos planeados por las empresas en activos fijos cuyos flujos
de efectivo se espera que se extiendan mas alla de un afio y donde las mismas a través de un

° El término “evaluacion” para la Real Academia de la Lengua (Real Academia Espafiola: “Diccionario de la Lengua
Espafiola”, Vigésima primera edicion. Madrid: (1984) consiste en “la accion y efecto de sefialar el valor de una
cosa” y “evaluar” significa “estimar, apreciar, calcular el valor de una cosa”. En tal direccion coinciden los
conceptos de evaluar y el de valorar. De hecho, la palabra “evaluar”viene del latin valere.

19 Scriven, M. Evaluation Thesaurus. Newbury Park: Sage Publications, 2004. - -45p.

1 Resefia historica de la evolucion de la Ciencia Financiera. Tomado De:
http://www.monografias.com/trabajos20/finanzas/finanzas.shtml, Marzo2005.

12 Cristo Devora, Yuliesky. Algunas consideraciones para la evaluacion de inversiones. Tomado De:
http://www.monografias.com/trabajos41/evaluacion-inversiones.shtm, 8enero2007.




conjunto de métodos o técnicas decide o seleccionan aquellas que pueden formar parte del
H 13
mismo.

Para la elaboracién de un presupuesto de capital se siguen las siguientes etapas:
1. Definicion del proyecto y estimacion del flujo de caja.
2. Evaluacion y seleccion del proyecto.
3. Revision del desarrollo del proyecto.

Cuando una empresa hace una inversion del capital incurre en un conjunto de entradas y salidas
de efectivo en un momento cero; esperando a cambio beneficios futuros, estos beneficios se
extienden més alla de un afio.

En el andlisis del presupuesto de capital uno de los elementos a determinar son los flujos de caja
o flujos de efectivo, también llamado cash-flow. Los flujos de caja constituyen la base
informativa imprescindible para los analisis financieros y econémicos que requiere todo estudio
de factibilidad, el mismo se debe presentar para los afios de vida util del proyecto.

El flujo de caja puede ser expuesto como la diferencia entre los pesos cobrados y los pesos
14
pagados.

La dimension financiera de la inversion vendra definida por el siguiente diagrama:

-A Q1 Q2 Qz ... Qll Qn-

I I I I
0 Afio 1 Afio 2 Afio3 ... Afio ; Af0 1 Afio,

donde:

A: desembolso inicial o tamafio de la inversion.
Qy: flujo neto de caja al afio j, paraj =1, 2,...., n.
n: duracién de la inversion.

En el anélisis de presupuesto de capital se usan los flujos anuales de efectivo y no las utilidades
contables, éstas son importantes aunque a fin de asignar un valor a la empresa, los flujos de

efectivo son frecuentemente mas importantes, los cuales se definen como:

Flujo Neto de Efectivo = Ingreso Neto después de Impuesto + Depreciacion

B\Weston, J Fred. Fundamentos de administracion financiera. Ciudad de la Habana, Cuba: Editorial Félix Varela,
2006. 635p.
Ypascale, Ricardo.Desiciones Financieras. Buenos Aires: Editorial Macchi, 1992. - -109p.



Las inversiones en el mundo actual constituyen una préactica cotidiana, lo que define la necesidad
de actualizacion respecto al conocimiento de técnicas de avanzada para la evaluacion y seleccion
a la mejor decision de inversién con el financiamiento requerido para ello, adecuada a sus

caracteristicas y condiciones.
1.2.1. Metodos para la valoracién y seleccidn de inversiones.

Los modelos de analisis de inversiones no son mas que modelos matematicos que intentan
simular la realidad del proceso de inversion de cara a evaluar sus resultados. Estos modelos solo
contemplan aspectos cuantificables de la futura realidad del proyecto a analizar, lo que hace que

aquellos aspectos no cuantificables no puedan ser tenidos en cuenta por el modelo.

Otro aspecto que intentan destacar los modelos de analisis de inversiones es que al intentar
reflejar una realidad futura, trabajaran con supuestos, por lo que la fiabilidad de sus resultados

dependera l6gicamente de la capacidad del analista para realizar buenas estimaciones.
El analisis de inversiones intenta responder basicamente a dos cuestiones:
e Dado un proyecto de inversion, decidir si resulta conveniente o no, emprenderlo.

e De entre dos 0 mas proyectos de inversion, todos ellos aconsejables, determinar la

preferencia de los mismos desde un punto de vista financiero.
Los metodos de analisis y seleccion se pueden clasificar en dos grandes grupos:

Métodos estaticos: son aquellos que no tienen en cuenta el factor cronoldgico del dinero, es decir
consideran los flujos de caja y operan con ellos como si simplemente se tratase de cantidades de
dinero, con independencia del momento del tiempo en el que se cobran o pagan. Asi no utilizan el
concepto de Capital Financiero. Se trata de metodos aproximados muy simples, pero que debido
precisamente a su simplicidad resultan Utiles en la practica para realizar una primera toma de

contacto con el proyecto de inversion.

Métodos dinamicos: son aquellos que trabajan con el concepto de Capital Financiero, es decir, no
solo consideran el importe monetario sino también el momento en que se produce la salida o
entrada de recursos. Estos métodos son mucho mas refinados desde el punto de vista cientifico y

ademas presentan la ventaja de poder incluir en ellos los factores coyunturales (inflacion, avance



técnico, fiscalidad, entre otros), lo que hace que el resultado sea mas cercano a la realidad que el

obtenido por los modelos estéaticos.

Métodos estaticos 0 aproximados.

1. Tasa de Rendimiento Contable (TRC).

2. Flujo neto de caja total por unidad monetaria comprometida.

3. Flujo neto de caja medio anual por unidad monetaria comprometida.
4. Plazo de Recuperacion de la Inversion (PRI).

Esta cuarta y ultima técnica también Ilamada pay-back, pay-out es muy utilizada frecuentemente
y representa el periodo de tiempo requerido para recuperar el desembolso inicial neto de caja.
Existen varias modalidades del pay-back, entre ellas pueden citarse: el pay-back promedio, el
descontado y el 6ptimo. Segln este criterio las mejores inversiones son aquellas que tienen un

plazo de recuperacién mas corto.

Desventajas de este método:

¢ No considera en forma alguna a los fondos que el proyecto puede generar tras la fecha de

plazo de recuperacion.

e No incorpora el valor del dinero en el tiempo ponderando del mismo modo las unidades
monetarias obtenidas al principio y las generadas en la fecha limite de recuperacion del

coste de la inversion.

Muchas empresas que emplean el periodo de recuperacion eligen el periodo maximo
esencialmente sobre la base de conjeturas, sin embargo, es posible mejorar esto. Si se conoce el
perfil tipico de los flujos de cajas, se puede hallar el periodo maximo que mas se aproximaria a
maximizar el VAN (Brealey Richard, 1988-1990).

Desventajas de los métodos estaticos:

Finalmente procede a realizar un juicio valorativo de los criterios expuestos, destacando las

limitaciones en que se apoyan, las cuales condicionan su utilizacion:



e Al no considerar la variable tiempo, ademéas de sumar cantidades heterogéneas no cabe

contemplar la hipotesis de reinversion de los Qj.
e Se supone que los flujos de cajas son conocidos con certeza.
e El sujeto posee disponibilidad ilimitada de recursos financieros.

e El conjunto de proyectos entre los que se debe elegir se consideran independientes, esto es
la decision de aceptacion o rechazo respecto de uno de ellos no incide sobre la

correspondiente decisién de cualquiera de los otros.

Métodos dindmicos.

1. Criterio del Valor Actual Neto (VAN).
2. Criterio de la Tasa Interna de Retorno (TIR).
3. Criterio del indice de Rentabilidad (IR) o Razén Coste Beneficio.

Criterio del Valor Actual Neto (VAN): también conocido como Valor Capital, Valor Actualizado
Neto, NPV, en inglés (Net Present Value), DCF (Discount Cash-Flow): es el valor actualizado de
todos los flujos de cajas esperados, es decir, es igual a la diferencia entre el valor actual de los
cobros menos el valor también actual de los pagos. También puede definirse como la diferencia

entre el desembolso inicial y la suma de las cajas o flujos de cajas actualizados.
Criterio de decision en base al VAN.

e Siel VAN es mayor que cero, se debe aceptar.

e Siel VAN es menor que cero, se debe rechazar.

o Siel VAN es igual a cero, se debe ser indiferente.

La interpretacion cuando el VAN es mayor que cero no es otra cosa que considerar que se esta
produciendo una adicion neta al capital econémico de la empresa, es decir, un aumento del valor
de la empresa que repercute positivamente en la maximizacion del valor de la empresa para los

accionistas.



Ventajas de este método:

e Considera en el analisis todos los flujos de caja, como asi también sus vencimientos, al
corresponder a distintas épocas se los debe homogeneizar, trayéndolos a un mismo

momento del tiempo.

e Admite introducir en los célculos flujos de signos positivos y negativos (entradas y
salidas) en diferentes momentos del horizonte temporal de la inversion, sin que por ello se

distorsione el significado del resultado final.

e Representa la adicion neta al capital econdmico que supone el proyecto de inversion

analizado para la empresa.

Desventajas de este método:

o Dificultad de especificar el tipo de descuento o de actualizacion k.
e Supone que los flujos de caja obtenidos son reinvertidos a la tasa k de actualizacion.

Criterio de la Tasa Interna de Retorno (TIR): Otro método que tiene en cuenta el cambio del
valor del dinero en el tiempo es la TIR. Este método es muy utilizado y para el comin de la gente
es mas facil de visualizar de manera intuitiva. La TIR es una medida porcentual de la magnitud

de los beneficios que le reporta un proyecto a un inversionista.'

También puede definirse como aquel tipo de actualizacion o descuento que hace igual a cero el

VAN de una inversion. Es el umbral de rentabilidad de la inversion.

La regla de aceptacion de la TIR es aceptar toda inversion cuya tasa sea superior a la tasa de

retorno requerida (costo de capital).
El criterio de decision consistira en tres opciones respecto a k:
e SilaTIR (r) es mayor que la tasa de descuento (k), se debe aceptar.

o SilaTIR (r) es igual que la tasa de descuento (Kk), se debe ser indiferente.

1> Vélez Pareja, Ignacio. Decisiones de inversion. Enfocado a la valoracion de empresas. Colombia: Editorial CEJA,
2001. - -124p.



e SilaTIR (r) es menor que la tasa de descuento (k), se debe rechazar.

Ventajas de este método:

e Considera en el analisis todos los flujos netos de caja, como asi también sus vencimientos,
al corresponder a distintas épocas se los debe homogeneizar, trayéndolos a un mismo

momento del tiempo.
e Permite la reinversion.

e Se entiende facilmente, ya que generalmente se analizan los rendimientos de los proyectos

en términos de por cientos, o0 sea, en nimeros relativos.

Desventajas de este método:

e Se basa en la hipétesis de reinversion o financiacion de los cobros o pagos netos

intermedios a la tasa.
e Existencia de varios tipos de rentabilidad en algunas inversiones.
e Su calculo puede ser engorroso.
Defectos que presenta este método.
1. ¢Prestar o endeudarse?

Si un proyecto ofrece flujos de tesoreria positivos seguido de flujos negativos, el VAN aumenta
a medida que el tipo de descuento aumenta. Deberia aceptar tales proyectos si su TIR fuese

menor que el coste de oportunidad del capital.
2. Mudltiples tasas de rentabilidad.

Si se produce mas de un cambio de signo en los flujos de tesoreria, el proyecto puede tener varias
TIR, 0 no tener ninguna.

3. Proyectos mutuamente excluyentes.

'° R. A Brealey. Fundamento de Financiacion Empresarial. Madrid: Editorial Mc Graw Hill, 1993. - - 106p.



El criterio de la TIR puede darnos una clasificacion equivocada en los proyectos mutuamente
excluyentes que difieren en la vida econémica o en la escala de las inversiones solicitadas. Si
insiste en usar la TIR para clasificar los proyectos mutuamente excluyentes, debera examinar la

TIR en cada unidad adicional de la inversion.
4. ¢Qué ocurre cuando no podemos eludir la estructura temporal de los tipos de interés?

El criterio de la TIR requiere que se compare la TIR del proyecto con el coste de oportunidad del
capital. Pero a veces hay un coste de oportunidad del capital para flujos de tesoreria a un afio, un
coste de capital diferente para flujos de tesoreria a dos afios, y asi sucesivamente. En estos casos

no hay una forma sencilla para evaluar la TIR de un proyecto.
Comparacion entre el VAN y la TIR
El criterio del VAN y de la TIR pueden conducir a elecciones diferentes:

e La causa de la diferente eleccion se debe a que ambos criterios miden cosas diferentes. El
criterio de la TIR proporciona la rentabilidad relativa del proyecto, mientras que el

criterio del VAN nos da la rentabilidad absoluta.

e Las discrepancias a que nos pueden conducir ambos criterios de inversion a la hora de
jerarquizar proyectos de inversion son debidas: o bien, a diferencias entre los desembolsos
iniciales o de duracion de los proyectos, o bien a que las corrientes temporales de flujos

de fondos son diferentes.
e EI VAN es aditivo, mientras que la TIR no lo es.

Criterio del Indice de Rentabilidad o Razén Coste Beneficio (IR): Es el valor actual de los
flujos de tesoreria previstos divididos por la inversion inicial. De acuerdo a este criterio, una

inversion es aceptable en la medida que este sea mayor que 1.
El criterio de decision consistira en:
e Siel IR es mayor que 1, se debe aceptar.

e Siel IR esigual que 1, se debe ser indiferente.



e Siel IR es menor que 1, se debe rechazar.

Ventajas de este método:

e Tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo.

Desventajas de este método:

¢ No considera el momento en que son obtenidos los fondos, agregando de esta forma

cantidades heterogéneas.
1.2.2. Analisis en condiciones de riesgo e incertidumbre.

El futuro u horizonte econdmico de la inversion no puede conocerse con precision, pues existen
una serie de factores o agentes externos incontrolables, ajenos al propio proyecto, que
condicionan e influyen en los resultados del mismo. El desembolso inicial, los flujos netos de

caja e incluso la duracion de la inversion en innumerables casos se comportan de forma aleatoria.

El mundo real, no es mundo de certidumbre, en el cual los sucesos futuros son perfectamente
predecibles. Por el contrario, la realidad es la incertidumbre. Es por esto que otro elemento

fundamental a considerar en el analisis de inversiones es el riesgo.

Sequn el grado de informacion, se pueden distinguir cuatro situaciones fundamentales:

1. Decisiones en condiciones de conflicto o frente a voluntades contradictorias.
2. Decisiones en condiciones de incertidumbre.

3. Decisiones con futuro probabilistico o con riesgo.

4. Decisiones con futuro practicamente conocido o con certeza.

Hoy en dia el mayor nimero de decisiones que toman los directivos estan enmarcadas en
condiciones de riesgo e incertidumbre, producto de la complejidad de los procesos productivos y

de los retos a los cuales se tiene que enfrentar.



Decisiones en condiciones de incertidumbre: Existe un ambiente de incertidumbre cuando falta

el conocimiento seguro y claro respecto del desenlace o consecuencias futuras de alguna accion,
situacion o elemento patrimonial, lo que puede derivar en riesgo cuando se aprecia la perspectiva
de una contingencia con posibilidad de generar pérdidas o la proximidad de un dafio. La
incertidumbre supone cuantificar hechos mediante estimaciones para reducir riesgos futuros, y

aunque su estimacion sea dificil no justificara su falta de informacion.’

Los criterios de decision que se emplean cuando predominan estas condiciones de incertidumbre
reflejan los valores personales y las actitudes fundamentales hacia el riesgo que tienen los

responsables de la toma de decisiones.
1. Criterio de WALD (Abraham Wald), conocido con el nombre de Criterio Maximin.
2. Criterio de HURWICZ (Leonid Hurwicz).
3. Criterio de LA PLACE (Pierre - Simon Laplace).
4. Criterio de SAVAGE o0 COSTO DE OPORTUNIDAD.

Decisiones en condiciones de riesgo: En el diccionario Webster, el riesgo se define como “un

azar; un peligro; la exposicion a una pérdida o a un dafio”. Por lo tanto, el riesgo se refiere a la
probabilidad de que ocurra algun evento desfavorable, si usted invierte estara asumiendo un

riesgo con la esperanza de obtener un rendimiento a preciable.™®
El riesgo se puede clasificar como:
¢ Riesgo operativo: es el riesgo de no estar en capacidad de cubrir los costos de operacion.

e Riesgo financiero: es el riesgo de no estar en condiciones de cubrir los costos de

financiacion.

¢ Riesgo total: posibilidad de que la empresa no pueda cubrir los costos, tanto de operacion

como financieros.

7 Blanco Richard, Enrique Rafael. Influencia de la legislacion medio ambiental suministrada por la empresa.
Tomado De: http://www.eumed.net/tesis/2006/erbr/index.htm, 2006.

18 Weston J. Fred. Fundamentos de Administracién Financiera. Ciudad de la Habana, Cuba; Editorial Félix Varela,
2006. - - 190p.




Es importante referirse a que toda inversion, accion, bonos o activos fisicos tiene dos tipos de

riesgos:
1. Riesgo Diversificable.
2. Riesgo no Diversificable.

Existen tres tipos separados vy distintos de riesgo de un proyecto de inversion:

1. Riesgo individual del proyecto: es el riesgo que tiene el proyecto sin tomar en cuenta que
tan solo se trata de un activo dentro de la cartera de activos de la empresa; se mide a

través de la variabilidad de los rendimientos esperados de dicho activo.

2. Riesgo corporativo o interno de la empresa: refleja el efecto que tiene un proyecto sobre el
riesgo de la compafiia sin considerar los efectos de la propia diversificacién personal de
los accionistas; se mide a través de los efectos de un proyecto sobre la variabilidad en las

utilidades de la empresa.

3. Riesgo de beta o de Mercado: es el riesgo de un proyecto evaluado desde el punto de vista

de que el inversionista mantenga una cartera altamente diversificada.

Al invertir se asume un riesgo que se debe saber medir y cubrir, para esto existen las siguientes

técnicas:

Desviacion estdndar: nos da la medida estadistica mas comin del riesgo de un proyecto de

inversion y se calcula la media o valor esperado del rendimiento de la inversion: el rendimiento
de la inversion es el VAN, mientras menor sea el resultado més estrecha sera la distribucion de

las probabilidades y consecuentemente mas bajo seré el riesgo de la accion.

Coeficiente de variacion: es la desviacion estandar dividida entre el rendimiento esperado. El

Coeficiente de Variabilidad muestra el riesgo por unidad de rendimiento y proporciona una base
mas significativa de comparacion cuando los rendimientos esperados sobre las alternativas no son

los mismos. Para obtener la misma se siguen los tres siguientes pasos:
e Calcular el VValor Esperado.

e Calcular la Desviacion Estandar.



e Calcular en Coeficiente de Variacion definido anteriormente.

Para cubrir el riesgo se utiliza el modelo de precio de los activos de capital (MPAC) o (MEDAF)

o las llamadas tasas de descuento ajustadas al riesgo.

En la actualidad debido a los grandes riesgos que se incurren al realizar una inversion, se han
establecido técnicas que ayuden a realizar un pronostico en base a informacién cierta y actual de
los factores que influiran al proyecto del que se trate, con el fin de evaluar los resultados para

tomar una decision.
Técnicas que existen para medir el riesgo:

e ANALISIS DE SENSIBILIDAD: es una técnica que indica en forma exacta la magnitud
en que cambiara el VAN como respuesta a un cambio dado en una variable de insumo,
manteniéndose constantes las demas. El andlisis de sensibilidad empieza con una situacion de un

caso basico, la cual se desarrolla usando los valores esperados para cada insumo.

Este analisis determina hasta donde puede modificarse el valor de una variable para que el
proyecto sea rentable. Refleja un andlisis unidimensional acerca de la incidencia para el proyecto
de la desviacion de una variable. Permite detectar aquellos factores que son méas cruciales en la
viabilidad de una inversién, permitiendo de esta forma que, al estar identificados, pueda
profundizarse los analisis del mismo y también permite establecer el margen de error que es

tolerable en las estimaciones de un proyecto.

El principal atractivo de este método, es determinar las variables que tienen un mayor efecto, en
los resultados del proyecto, frente a los distintos grados de error en su estimacion, lo que

posibilita profundizar en el estudio de esa variable en particular.
Limitaciones de esta técnica:

> Es importante mencionar que este método tiene una gran limitacion en su utilizacion y es

precisamente que nunca pueden cambiarse dos 0 mas variables cuando se esté utilizando.

> Otra limitacion es cuando se hace sensibilidad a variables netas.



> A menudo no es facil efectuar la sensibilidad a un parametro, haciendo permanecer a los

otros en iguales valores puesto que las interrelaciones entre ellos son muy frecuentes.

e ANALISIS DE ESCENARIOS: es una técnica de analisis de riesgo que considera tanto la
sensibilidad del VAN a los cambios en las variables fundamentales como el rango probable de los
valores de las variables en la cual un nimero de conjuntos buenos y malos de circunstancias

financieras se comparan con una situacion mas probable o con un caso basico.

Los escenarios estaran compuestos por hipdtesis relativas a las situaciones futuras posibles de
cada una de las variables del proyecto, el mercado y la economia en general. Para reducir la
incertidumbre se asignan probabilidades de ocurrencia a los distintos escenarios empleando los
métodos de expertos. Normalmente las previsiones se dan sobre la base de escenarios
particulares, en otras ocasiones, se trabaja con el escenario mas probable, el pesimista y el

optimista.

Es bueno sefialar que el método de escenarios no esta exento de inconvenientes. Todos los
escenarios se basan en hipdtesis mas o menos arbitrariamente establecidas que deben ser

contrastadas con la realidad y con las posibilidades reales de ocurrencia.

SIMULACION: para varios autores, simular es esencialmente una analogia que significa
similitud de propiedad o de relaciones sin que haya identidad, es sin mas reproducir con el fin de
comprender mejor, teniendo el mérito de la simplicidad. La simulacién vincula un nimero de
sensibilidad y distribucion de probabilidades a diferentes variables. Es un analisis

multidimensional, incorpora el efecto de varias variables en el resultado del valor actual neto.

Los Modelos de Simulacion son instrumentos muy valiosos para la toma de decisiones
econdmicas en general, y en particular para la adaptacién de decisiones de inversion, dentro de

estos tenemos:

e SIMULACION POR EL METODO DE MONTE CARLOS: este método consiste en un
muestreo artificial o simulador, es uno de los instrumentos que permite considerar todas las
variaciones posibles. Por tanto permite examinar la distribucién completa de los resultados
posibles del proyecto. Es una técnica en la cual ciertos eventos futuros son simulados mediante

computadora, generandose un numero de tasa estimada y rendimientos.



Si bien estas técnicas facilitan el estudio sobre los resultados de un proyecto, su abuso puede
conllevar a serias deficiencias en su evaluacion, cuando como excusa, éste se utiliza para buscar

proteccion y no se limita a cuantificar cosas que podrian haberse calculado.

En cualquier estudio de Simulacion, la generacion de observaciones acerca de las variables del
modelo constituye un aspecto fundamental con el objetivo de llevar a cabo la experimentacion
del mismo. Pero en los problemas econémicos tales observaciones no pueden obtenerse de la
realidad porque resultan muy costosas y para esto la solucion es apelar a un muestreo simulado.
Este modelo consiste, en generar nimeros aleatorios y convertirlos luego en observaciones de las

variables aleatorias del modelo.

La principal ventaja de la simulacion es que muestra el rango de posibles resultados junto con sus

probabilidades respectivas, en lugar de mostrar tan sélo una estimacién del punto del VAN.
Limitaciones de esta técnica:

» Uno de los principales problemas consiste en especificar las correlaciones que existen

entre las variables inciertas referentes a los flujos de efectivo.

» Otro problema que suele presentarse tanto con el andlisis de escenarios como con la
simulacién es el hecho de que aun cuando el anélisis haya sido completado, no se
obtendra ninguna regla de decision clara.

> Finalmente, el analisis de escenarios y la simulacion ignoran los efectos de la
diversificacion, tanto entre los proyectos dentro de la empresa como por parte de los

inversionistas en sus carteras de inversion personales.

e ARBOLES DE DECISION: es una técnica que permite visualizar las distintas opciones
que van apareciendo en ocasion del anélisis de inversiones, asi como las nuevas posibilidades que
se abren en cada opcion, produciendo un haz de situaciones probables. Permite visualizar
generalmente con claridad las distintas opciones y eventos probables, y los resultados de cada
uno de ellos.

Los arboles de decision son un tipo particular de grafos o redes que ayudan a hacer explicita la
estrategia empresarial subyacente al establecer las relaciones entre las decisiones de inversion de

hoy y mafiana. Estos grafos estan compuestos por arcos (ramas) y nudos (vértices), los primeros



representan los flujos de caja de las distintas alternativas o cursos de accion, mientras los

segundos representan los puntos de decision.
El procedimiento a seguir es el siguiente:

> Construir el arbol de decision. Para ello es necesario combinar las diferentes alternativas y

los posibles eventos asociados a cada una de ellas.
> Determinar los flujos de caja de cada una de las ramas del arbol.
> Asignar probabilidades a los lujos de caja del paso anterior.
» Determinar el VAN de cada una de las ramas.

> Resolver el arbol de decisién marchando de los extremos de las ramas del arbol hacia

atras hasta alcanzar el nudo inicial de decision, es decir, del futuro al presente.

La ventaja de os arboles de decision es que permiten hacer explicito el andlisis de los posibles
acontecimientos futuros y de las decisiones. El inconveniente, es que rapidamente llegan a ser

muy complejos.

e PUNTO DE EQUILIBRIO: cuando realizamos un andlisis de sensibilidad o cuando
evaluamos un proyecto ante escenarios alternativos estamos planteandonos hasta que punto seria
grave que los estimados de ingresos y costos del proyecto resultasen peores de lo esperado. A
menudo este problema se resuelve determinando hasta que nivel pueden caer las ventas antes de
que el proyecto comience a producir pérdidas, o sea, genere un VAN negativo. A este tipo de

analisis se le conoce como analisis del punto de equilibrio.

El punto de equilibrio de una inversién es el nivel de ingresos necesarios en cada periodo para
lograr que el VAN sea, al menos, igual a cero, es decir, para lograr que el inversor recupere el
valor de la inversion, considerando que a los flujos de caja futuros es necesario descontarles el
costo de oportunidad del financiamiento para poderlos sumar con los valores presentes. ES muy
importante conocer este punto de equilibrio porque no se podrd nunca estar completamente
seguro de que las proyecciones de ventas realizadas al evaluar la inversion se van a cumplir al pie

de la letra.



Por tanto, es un proyecto de inversién con cierta sensibilidad a las variaciones de los ingresos, y
en esta situacion no seria ocioso profundizar mas en el estudio de mercado (demanda,
competencia y cuota de mercado a la que podemos acceder, precios posibles), para ganar mayor

seguridad.



Capitulo




Capitulo 2. Procedimiento para la evaluacion de proyectos constructivos.

2.1. Origenes y evolucion de la construccion en Cuba.

Una de las ramas basicas para nuestra economia lo constituye la construccion. De su desarrollo
depende, en gran medida, el avance vertical de las diferentes esferas econdémicas y sociales. Sin
dudas el progreso de un pais se materializa a traveés de la construccion de industrias, obras

sociales, viales, hidraulicas, viviendas y otras edificaciones de diferente caracter.

El hecho de que las construcciones estén presentes practicamente en todas las actividades que
materializan el desarrollo, hacen de ellas un elemento que permite apreciar, tal vez como ningun
otro, la vitalidad de la economia. Esta realidad apuntada en diversas ocasiones y por diferentes
motivos por el Comandante en Jefe Fidel Castro Ruz, cobra especial significado al cumplirse

cuarenta y nueve afios de Revolucion.

Las construcciones tuvieron un lento desarrollo hasta el afio 1762 en que se produce la toma de
La Habana por los ingleses. En los dos primeros tercios del siglo XIX se manifiesta un
crecimiento extraordinario en la economia de la Isla, propiciado por toda una serie de medidas
que la Metrdpoli se vio obligada a implantar desde esta fecha e impulsada ademés por los
cambios que aparecen con la introduccién de las méaquinas en la produccion industrial, lo que
vigoriza extraordinariamente las relaciones comerciales y desaparecen las trabas que frenaban el
desarrollo de las relaciones de produccion capitalista. En este siglo adquiere verdadera
importancia el desarrollo de las construcciones, principalmente debido al incremento de la
produccion azucarera, que no solo desarrollé la construccidon de ingenios, sino también naves,

almacenes e infraestructura portuaria y ferroviaria.

El incremento de las construcciones desde los comienzos del siglo XX no tiene comparacién con
los anteriores, dado en parte por el aumento de la poblacion y también por la aparicion en el
mercado de nuevos materiales que, aunque descubiertos en el siglo XIX, se generaliza su

utilizacion en el XX, fueron ellos el cemento y sus derivados.

La aparicion primero del automdvil y después de los aviones, obligd al desarrollo de las

construcciones viales; con grandes puentes y mejores y mas resistentes pavimentos. El uso de la



electricidad, del teléfono y mas tarde de la television, impuso nuevos requerimientos

constructivos en las viviendas y en general a todas las obras.

Pero la sociedad en este tiempo vive més rapido y necesita acelerar la construccion de los
edificios, lo lograra con la introduccion de la técnica: aparecen grias mas altas y poderosas,
andamios, camiones y equipos de mayor potencia, compresores, martillos neumaticos,
excavadoras, motoniveladoras, bulddzeres, cargadores y toda una gama de equipos, pues cada

uno de ellos realiza el trabajo a veces de cientos de hombres.

El primero de enero de 1959 comenzd una nueva etapa de la Era Republicana; pero mucho més
que eso significd un cambio total de las viejas estructuras, la situacion de una vieja sociedad con
sus vicios y deformaciones, por otra nueva y verdadera, de plena igualdad y realizacion del

hombre.

Son significativos los avances alcanzados por el pais en los primeros 30 afios de Revolucion, pese
al férreo bloqueo impuesto por los Estados Unidos, la sustraccion de técnicos y profesionales y
todo tipo de medidas restrictivas y presiones ejercidas sobre otros estados, encaminadas a limitar
los créditos, financiamientos y suministros a Cuba. Como practicamente todos los grupos se
materializaron con obras, casi puede decirse que éstos son el fruto y fiel reflejo de las

construcciones ejecutadas durante esos 30 afios.

Es importante destacar que la Revolucion en 1959 encontré que casi la totalidad de las obras se
realizaban en La Habana y el interior del pais se encontraba en un estado total de abandono. El
primer objetivo fue abrir fuentes de trabajo al pueblo que venia sufriendo afios de estancamiento

economico bajo la dictadura sangrienta de Batista.

En el Ministerio de Obras Publicas no existian proyectos que permitieran una ejecucion
inmediata por lo que bajo esas condiciones lo més factible era construir calles y aceras, lo que no
requeria de una preparacién técnica complicada. Ademas, la Revolucion tenia el compromiso
social de beneficiar a las clases mas desposeidas, por lo que se acometid la construccion de
hospitales y escuelas rurales, vias de comunicacion en la Sierra Maestra, Sierra de Cristal y en el

Escambray.



Desde noviembre de 1961 el Ministerio de Obras Publicas contaba con una estructura
organizativa mas acorde con sus nuevas funciones, se habian creado las Empresas Constructoras
Regionales y también se cambi¢ el obsoleto nombre de Obras Publicas, con tan malos recuerdos
de corrupcidn y latrocinio, por el de Ministerio de la Construccion (MICONS), oficializado por la
Ley No. 1109 del 23 de mayo de 1963.

Los primeros seis afios de la Revolucion, hasta 1965, fueron de profunda lucha ideoldgica,
busqueda y organizacion, donde se introdujeron nuevas herramientas como la planificacion,
desconocida por la mayoria de los que tenian que aplicarla. Fue importante en esta época la
creacion del Centro de Investigaciones Técnicas desarrollado desde 1961 por el MICONS y que

constituyd la primera de las organizaciones cientificas especializadas del pais.

En esta etapa se desarrollaron las brigadas de construccion y montaje industrial, las que
asumieron, cada vez, objetivos mas complejos. En esta década se montaron, ademas de las
inversiones para la industria azucarera, varias termoeléctricas, se amplio la fabrica de cemento
Mercerén y comenz6 una linea en la de Nuevitas, la planta de fertilizantes de Cienfuegos,

ampliacion de Antillana de Acero, Planta Mecénica, el INPUD y otras muchas obras.

Se inici6 un proceso de institucionalizacion y revision de la estructura, funciones y tareas de los
organismos estatales y se cred el Sector de la Construccion con una Rama Técnica y cuatro
organismos adscritos: Desarrollo de Edificaciones Sociales y agropecuarias (DESA),
Construccién Industrial (Cl), Desarrollo Agropecuario del Pais (DAP) y la Industria de

Materiales de Construccion (IMC).

Por ello, el sector constructivo en el periodo revolucionario tiene una primera etapa que se
comienza a aplicar nuevos esquemas constructivos que rompen radicalmente con los anteriores

esquemas, asi como se transforma la base material.

Esta etapa se caracteriza por el aumento de la mecanizacion, la tipificacion de los proyectos y el
desarrollo de las producciones de materiales, especialmente de la industria de la prefabricada, que
permitieron industrializar y dar respuesta rapida a la creciente necesidad de acelerar los ritmos de

construccion.

En 1977 todas las estructuras constructoras nacidas en la primera década de la Revolucion se

unifican nuevamente en el Ministerio de la Construccion, para comenzar una segunda etapa en el



proceso de desarrollo de la construcciéon en el periodo revolucionario con un sector en plena
madurez para dar respuesta con servicios de proyeccion, disefio, investigaciones aplicadas y
ejecucion totalmente realizados por personal cubano, y crecimientos significativos y
diversificacion en la produccion de materiales y herramientas para la construccion. En esta etapa

se incrementan los servicios de construccion en el exterior a mas de 30 paises.

La tercera etapa del proceso de desarrollo de las construcciones en la Revolucién comienza en
1990, cuando el pais estuvo obligado a un cambio de politica inversionista con tres direcciones de

trabajo estratégicas.
e Incremento del mantenimiento constructivo.

e Preferencia a la construccién de obras para el turismo, incluyendo aeropuertos y
pedraplenes, asi como para el desarrollo de la biotecnologia y de la industria

farmaceutica.
e Reanimacion de la industria de materiales y productos de construccion.

Para las construcciones esta es una etapa donde se manifiesta un deterioro de todas sus
producciones y a la vez se inicia una recuperacion paulatina de esas producciones con resultados
tangibles, aunque no satisfactorios, en los indicadores de eficiencia y fundamentalmente calidad
en todo lo que se hace. Es también una etapa de aplicacion de nuevas tecnologias y reanimacion

de la industria productor de materiales de la construccion.

Hay a partir del 2002 una incipiente cuarta etapa de consolidacion del trabajo desplegado en el
anterior periodo, sobre todo de implementar sistemas de gestion de la calidad basados en las
normas internacionales I1ISO 9000, y el empleo de técnicas modernas de direccion y de
reordenamiento para mejorar las estructuras organizativas y funcionales de las entidades con un
claro objetivo: Insercion en el Perfeccionamiento Empresarial, Unica via para encausar y resolver

las deficiencias presentes en el sector.

A las estrategias derivadas del Periodo Especial, se suma en esta cuarta etapa otra direccion de
trabajo trascendental por su alcance y perspectivas sociales: La Batalla de Ideas, en cuyos

programas el Ministerio de la Construccion desempefia un rol fundamental y decisivo.



El Ministerio de la Construccion, ademas de las funciones comunes a todos los drganos de la

Administracién Central de Estado Cubano, tiene entre otras las siguientes funciones estatales.

1. Dirigir la elaboracion, aprobar y controlar la aplicacion de las normas y procedimientos

técnicos para todas sus actividades de competencia.

2. Elaborar y proponer los lineamientos de desarrollo técnico del sector de la construccion y
la introduccién de nuevas tecnologias, asi como controlar su cumplimiento en lo que le

compete.

3. Elaborar, aprobar y controlar las normas nacionales correspondientes sobre los procesos

de licitacion de obras, proyectos y otros trabajos relacionados con la construccion.

4. Evaluar, inscribir y otorgar licencia a personas naturales y juridicas cubanas y extranjeras
que pretendan actuar como contratista, subcontratista, constructor, proyectista, consultor,
administrador del proyecto, realizar investigaciones ingenieras y ejecutar o participar en
la construccion de cualquier proyecto o servicio relacionado con la contraccion de

cualquier proyecto o servicio relacionado con la construccion en el pais.

El MICONS cuenta con 16 Comités Técnicos de Normalizacion (CTN), encargados de revisar,
actualizar y crear documentos normativos, especificaciones técnicas, normas, codigos de buena
préactica y reglamentos, entre ellos las Normas Cubanas (NC) en las actividades de competencia
de este organismo y las Regulaciones de la Contraccion (RC). Asimismo elabora los DITEC
(Documentos de Idoneidad Técnica) de productos del ramo y sistemas constructivos no
tradicionales. También cuenta con un Comité de Expertos, que dirige la Premio Nacional de

Arquitectura, Josefina Rebellén Alonso.

Al mismo se subordinan para las funciones de control la Oficina de Nacional de Inspeccion
Estatal de la Construccién con Unidades Territoriales de Inspeccion Estatal en cada provincia del

pais y el municipio especial Isla de la Juventud.

El Sistema Empresarial estd compuesto por 275 entidades, de ellas 234 empresas integradas a 20
grupos corporativos y tres sociedades mercantiles 100% cubanas. Cada provincia tiene un Grupo

Empresarial de la Construccion y a nivel nacional estan dos de la Industria de Materiales de



Construcciéon (GEICON) y Perdurit, uno de Disefio e Ingenieria (GEDIC), otro de Suministro y
Transporte (GESTCONS), asi como uno de Reparacién de Equipos y Agregados (SOMEC).

2.1.1. Los materiales de construccién y su evolucion en la historia.

En el siglo XVI las primeras villas se asentaron en lugares donde existian rocas calizas para
fabricar la cal y silleria, arcillas de primera calidad y bosques maderables. Las paredes se
resolvian con yaguas, o tablas rusticas de madera y en ocasiones con tapia y solo las casas

principales utilizarian ladrillos, asentados con barro o con cal y arena.

Para construir los pisos, generalmente colocaban sobre el suelo natural una gruesa capa de
material calcareo, terroso, mojado y fuertemente apisonado, que al secarse se endurecia y ofrecia

un pavimento aceptable y muy econémico.

Nuestras maderas preciosas, caobas, ébanos, 4canas y guayacanes entre otras, serian ampliamente
utilizadas en las construcciones de la época, pero casi siempre de madera rolliza y tablas rasticas,
debido a su dureza y a la carencia de medios para elaborarlas. Las puertas en esos afios se

confeccionaban con tablas unidas al tope y forradas con otras tablas clavadas.

La cal se utilizé desde el propio siglo XVI, dado el hecho que los espafioles la utilizaban no sélo
como aglomerante hidraulico, sino también para encalar sus viviendas en funcion de

desinfectante.

En el siglo XVII no variaron sustancialmente los materiales usados hasta entonces, aunque en La
Habana se produjo una mayor utilizacion de los techos de las tejas de barro y también de la teja
mani (tablas finas usadas como tejas). Se incremento el uso de la madera en las puertas, ventanas,

rejas y en los techos.

La masilla y el yeso, materiales cominmente empleados en Espafia por esa época, se utilizaron

con mayor amplitud en esta década.

En los pisos, ademas de los de hormigon ya descritos, se usaron losas de barro de 20 por 20, a
veces traidas de Andalucia. Estas losas en el siglo XVI1II serian sustituidas por las de la famosa

cantera de San Miguel, en Arroyo Apolo.



Ya en el siglo XVIII evoluciona la arquitectura, pero se continuaron usando los mismos
materiales, solo que en una mayor proporcion los de mas calidad. Los ladrillos de barros fueron
los més utilizados en las paredes; la madera, las tejas y las losas de barro en los techos y estas

ultimas eran la solucién habitual en los pisos.

En las Gltimas décadas del siglo, en La Habana se comenzd a sustituir la madera por barras
cuadradas de hierro y a utilizar en las escaleras los pasos de piedra y en los zaguanes de algunos

palacios aparecen azulejos. La cerdmica alcanza en este siglo un gran desarrollo.

En el siglo XIX se introducen en la construccion algunos nuevos productos, unos porque se
descubren y otros porque la economia y la riqueza de la Isla lo permite. La invencion del
Cemento Portland en 1824 proporciond un nuevo material que revolucionaria las construcciones

en lo adelante.

Se va generalizando el uso de los azulejos, que ya se empleaban en las mansiones de mayor lujo
desde el siglo XVIII. Las tejas planas, llamadas francesas la introdujeron los emigrados de Haiti
en las construcciones de los ingenios azucareros y en los cafetales. La madera se continué usando

en las puertas, ventanas y rejas.

Aunque el cemento, las barras de acero y el hormigén armado se inventaron en el siglo XIX, es
en el siglo XX que se desarrollan impetuosamente y revolucionan las técnicas constructivas. Por
otra parte, el cemento sirve de materia prima para una gama de materiales cuya produccion se
desarrolla igualmente en este siglo: mosaicos, tubos para acueductos y alcantarillado, bloques de
hormigon, baldosas de terrazo y asbesto cemento, que se utilizan en pisos, paredes, techos,

conductoras de agua y en otras construcciones.

La actividad constructiva se nutria en buena medida de materiales de importacion, sobre todos los
de terminacion. La industria nacional, en general, solo abastecia los materiales mas rudimentarios

y pesados, porgue tenian muy bajo nivel de desarrollo.

Desde los primeros momentos del Triunfo de la Revolucion se forzaron todas las vias para abrir
obras y con medidas y actitudes profundamente revolucionarias se logr6 fomentar una gran
cantidad de ellas en breve tiempo y pasar en pocos meses de la paralizacion casi total del sector a
una situacioén radicalmente diferente, resultando los materiales de construccion insuficientes para

hacer frente al voluminoso plan que habia puesto en ejecucion el Gobierno Revolucionario.



El Ministerio de Obras Publicas en 1959 no contemplaba dentro de sus distintas funciones y
estructuras la atencion a la produccion de materiales de construccion, por lo que a fines de ese
afo los centros que se integraban a este ministerio quedaron agrupados en la Empresa de

Industrias Consolidadas de la Construccion.

Esta empresa tenia a su cargo las plantas de hormigén premezclado Concretera Nacional,
Hormigon Cubano y Supermezcladora; los tejares, las carpinterias, las fabricas de mosaicos y
baldosas, las marmoleras y las fabricas de tubos y bloques de hormigon. También se integraron a
la produccion industrial la Compafiia General de Asfalto, que habia sido intervenida y las fabricas

de asbesto cemento Perdurit y Fibrocem.

Como resumen de la década, en la produccion de materiales de construccion, puede decirse que
ese periodo se caracteriz6 por:

e Organizar e institucionalizar la produccion.

e Unificar los pequefios centros productores en los que mejores condiciones tenian.

e Introducir la mecanizacion en funcién de aliviar las tareas mas penosas.

e Desarrollar el uso del prefabricado de hormigén.

e Incorporar nuevos productos en funcion del desarrollo o de la sustitucion de

importaciones.

Desarrollar la produccion de materiales en el interior del pais.

Hay que tener en cuenta que la produccion de materiales de construccion en la organizacion del
MICONS, principalmente dentro de las Delegaciones Provinciales, se veia como un insumo de
las empresas constructoras. Se asignaba recursos soélo para garantizar producciones que
interesaban a la empresa donde estaba adscrita. En sentido general existié falta de jerarquizacion
y prioridad de forma integral para la actividad industrial.

2.2. Empresa de Materiales de Construccidn.

La Empresa Materiales de Construccion sita en calle 63, Km.3, Reparto Pueblo Griffo en la
ciudad de Cienfuegos, fue aprobada por la Resolucion 123/2002 de fecha 18 de febrero del 2002

del Ministerio de la Construccion, quedando integrada al Grupo Empresarial Industrial de la



Construccién (GEICON). Es una empresa con caracter provincial, integrad por 6 Unidades
Empresariales de Base y una Direccion Provincial, distribuidas en cuatro municipios de la

provincia. Ver Anexo A.

La empresa mantiene vinculos de trabajo con las Instituciones Gubernamentales y Politicas del

territorio y de otras provincias y pertenece en la actualidad a la Camara de Comercio de Cuba.
Esta conformada por las siguientes Unidades Empresariales de Base.

UEB Trituradora de Piedra ““Arriete”: se encuentra ubicada en el Municipio de Palmira. El
producto se obtiene a partir de la explotacién minera, trituracion y clasificacion de la masa de
roca. La tecnologia es adecuada de acuerdo a las existentes en el pais. Los productos que se

obtienen son:

e Rajon de voladura e Gravilla
e Macadam e Granito
e Piedra hormigon e Polvo de piedra

Pueden obtenerse otros productos de cantera o teniendo en cuenta los tamices de control

necesarios a partir de las necesidades del cliente.

UEB Combinado de Ceramica Roja: se encuentra ubicada en el Municipio de Cienfuegos con
dependencias en el Municipio de Abreus, sus producciones utilizan como materias primas las
arcillas de los yacimientos ubicados en la zona de Charco Soto y Simpatia, los productos se
logran a través de los procesos de preparacion, moldeo, secado, coccion y enfriamiento de las

mismas. Los productos fundamentales que se obtienen son:

e Ladrillos macizos. e Lozas de azotea.
e Bloques aligerados. e Tejas francesas.
e Tubos de barro. e Tejas criollas.

e Piezas de barro.

UEB Combinado de Hormigdn Cienfuegos: se encuentra ubicado en el Municipio de Cienfuegos.
Utiliza como materias primas fundamentales: el cemento, la arena, granito,. Polvo de piedra,

acero y madera. Las tecnologias son tradicionales, obteniéndose los siguientes productos:



e Losetas hidraulicas de diferentes e Jardineras.
formatos y tipos.

e Prefabricados de terrazos de diferentes e Lavaderos.
formatos y tipos.

e Baldosas de terrazos manuales. e Bloques de hormigdn en
Guaos
e Celosias de mortero. e Baldosas bicapa

e Balaustres.

Estos productos se elaboran en diferentes colores y medidas segun solicitud del cliente.

UEB Combinado ““Aridos Arimao”: se encuentra situado en los municipios de Cumanayagua y
Cienfuegos. Para las producciones de arena y piedra utiliza las materias primas de los
yacimientos de las margenes del rio Arimao y del yacimiento de mina El Canal. La tecnologia
utilizada es la tradicional a partir de la extraccion, trituracion, beneficio y clasificacion de la
materia prima. El bloque de hormigén utiliza como materias primas estos aridos y el cemento, a

partir de una tecnologia criolla. Los productos fundamentales que se obtienen son:

e Arena lavaday beneficiada de e Arenacernida de rio
mina

e Arena lavada y beneficiada de rio e Gravilla

e Granito

Pueden obtenerse otros productos de cantera o teniendo en cuenta los tamices de control

necesarios a partir de las necesidades del cliente.

UEB Servicios de Aseguramiento, Talleres y Transporte “Trastall”’: se encuentra ubicado en los
municipios de Cienfuegos y Cumanayagua. Los establecimientos que lo conforman brindan los

siguientes servicios especializados:

e Servicios de mantenimiento y talleres a e Servicios de transportacion de
equipos no tecnoldgicos carga en general
e Servicios de mantenimiento y e Servicios de lzaje
reparaciones a instalaciones industriales
e Servicios de maquinado e Servicios de alquiler de
equipos

e Servicios eléctricos e Servicios de almacenaje



Esta Unidad Empresarial de Base esta disefiada en lo fundamental para brindar servicios al resto
de las Unidades Empresariales de Base de la Organizacién, aunque puede brindar estos servicios

a terceros a partir de las regulaciones establecidas en el Objeto Empresarial.

UEB Unidad de Servicios a Trabajadores: se encuentra ubicada en el Municipio de Cienfuegos,
aunque posee dependencias de servicios de comedores y autoconsumo en los diferentes
municipios del sistema empresarial. La carpeta de productos y servicios de esta organizacion es la

siguiente:

e  Producir, semielaborar y comercializar productos agropecuarios, asi como su venta a los

trabajadores.

e Brindar servicios de alojamiento y gastronémicos a partir de lo establecido en el Objeto

Empresarial.

e Brindar servicios de elaboracion de alimentos, distribucién y gastronémicos en toda la

actividad de comedores del sistema empresarial.

Esta Organizacion Economica se crea fundamentalmente para brindar los servicios de atencion a
los trabajadores de todo el sistema empresarial, 1o que incluye; la produccién y la venta de

productos agropecuarios, aunque puede extenderse su actividad al sistema del MICONS.
2.2.1. Diagndstico Economico-Financiero de la empresa para el periodo 2005-2006.

Antes de iniciar el analisis del proyecto, es necesario saber la situacion de la empresa, por lo que
se evaluo el area econdmica en el periodo comprendido entre el afio 2005 y 2006. Para ello se
aplicaron técnicas de andlisis econdmico-financieros, entre las que podemos mencionar las
Razones Financieras y la pirdmide Du Pont; estos instrumentos permiten evaluar el desempefio
ocurrido y anticipar las condiciones futuras, siendo un punto de partida para planear aquellas
operaciones que hayan de influir sobre el curso futuro de las operaciones de la entidad. Después

de realizados los calculos como se muestra en el Anexo By C, se puede decir que:

El calculo de la Razon Circulante dio como resultado que la empresa en el afio 2005 contaba con
2,06 pesos de activo para pagar cada peso de pasivo, mientras que en el afio 2006 aument6 a 2,70

pesos, la empresa en estos dos afios esta en peligro de tener efectivos ociosos. La empresa tiene



una politica intermedia de Administracion del capital de trabajo. Tiene liquidez suficiente para

enfrentar sus compromisos en el corto plazo.

La Liquidez Inmediata dio como resultado que la empresa en el 2005 contaba con 0,88 pesos de
efectivo para pagar cada peso de las deudas inmediatas y en el 2006 con 0,69 pesos de efectivo,
la liquidez este ultimo afio es correcta, mientras que en el 2005 la empresa estaba en peligro de
tener tesoreria ociosa. Al comparar la liquidez general con la liquidez inmediata podemos
comprobar que la empresa tiene inventarios ociosos, que la liquidez que mostraba en la razén
anterior era a costa fundamentalmente de los inventarios inmovilizados que presenta en los dos
periodos analizados, especialmente en los inventarios para insumos que segun los céalculos la

rotacion es de unay dos veces al afio respectivamente y sus ciclos son de 318 y 198 dias.

El célculo de la Liquidez Instantdnea mostrd que la empresa en el afio 2005 contaba con 0,61
pesos de efectivo para pagar cada peso de pasivo y en el 2006 tenia 0,35 pesos. La empresa

cuenta con efectivo suficiente para dar frente a sus compromisos en el corto plazo.

Las Cuentas por Cobrar en el afio 2005 rotaron 13 veces, mientras que en el 2006 rotaron 18
veces. La empresa en el afio 2005 mostrd un ciclo de cobro de 28 dias, mientras que en el 2006

disminuyo a 20 dias.

Por su parte las Cuentas por Pagar en la empresa rotaron 4 veces en el afio 2005 y 3 veces en el

afio 2006, mientras que el ciclo de pago en el 2005 fue de 90 dias y en el 2006 de 120 dias.

El Margen Neto de Utilidad sobre las Ventas en el afio 2005 fue de cero, mientras que el 2006 la
empresa obtuvo una pérdida de 0,01. Esto demuestra que la empresa presenta serios problemas

con los costos.

El célculo de la Razén de Endeudamiento dio como resultado en el afio 2005 que el 13% de los
activos de la empresa eran financiados por terceras personas y en el 2006 ascendian al 11%. Lo
que significa que la empresa utiliza muy poco los recursos ajenos para financiar sus inversiones,
0 sea, mas del 87% de la inversion actualmente esta financiada por recursos propios (Inversion
Estatal y Utilidades Retenidas).



De forma general la empresa muestra problemas de rentabilidad que unido a la situacion que
presenta con los inventarios hacen que la organizacion se encuentre descapitalizada (IV Seccion

del Cuadrante de Navegacion).

En ambos periodos la empresa no tiene rentabilidad pues el 92 % de los costos para ambos afios
se concentran en los costos de ventas y gastos varios (dentro de estos ultimos la empresa
contempla los gastos financieros, por faltantes y perdidas, de afios anteriores, de comedor y
cafeteria, por paralizaciones, por movilizaciones y otros gastos), distinguiéndose los gastos de

comedor y cafeteria y por faltantes y perdidas como los de mayor peso.

En cuanto a los inventarios estos representan el 67 % de la inversion en Activo Circulante y més
del 50 % de los mismos se concentran en Materias Primas y Materiales y Partes y Piezas de

repuesto.
2.3. Procedimiento para la planeacion de inversiones.

Para la gestacion e implantacion de los proyectos de inversion, es necesario crear una estrategia
organizada para su gestion en la que se establezcan con objetividad las metas a alcanzar, los
medios disponibles para obtenerlas y que permita evaluar exhaustivamente todas las opciones
disponibles para seleccionar la alternativa mas adecuada. Estos conceptos involucran
necesariamente un proceso de planeacion en donde se busca que la toma de decisiones sean las

maés adecuadas, considerando ademas que ésta se haga en forma anticipada.

El procedimiento metodoldgico, debe ser un instrumento sencillo, eficaz y aplicable a la realidad
nacional. Debe comprender tres etapas que se interrelacionan a lo largo de todo el proceso:

Diagnéstico, Planificacion y Evaluacion.

La planificacion es un plan general, cientificamente organizado y frecuentemente de gran
amplitud, para obtener un objetivo determinado, tal como el desarrollo econdémico, la

investigacion cientifica, el funcionamiento de una industria, etc.

Asimismo, la planeacion comprensiva abarca los siguientes pasos para el estudio de un objeto o
situacion, pasos que pueden ser directamente aplicados a las etapas que deben considerarse en la

evaluacion de un proyecto de inversion. La figura 1 presenta el esquema mencionado.



Figura 1. Variantes de la planeacion.
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Sin embargo, es importante reconocer que un proyecto, puede despertar cierto riesgo o
incertidumbre ante lo desconocido y la resistencia al cambio. Por lo que es importante desarrollar
una metodologia, que basada en experiencias anteriores y en el analisis en particular de cada
situacion, permita realizar una planeacion, implementacion y evaluacion de un proyecto, con una
guia que incluya todas aquellas variables, conceptos y factores de importancia que deban de ser
considerados en este tipo de proyectos para lograr su adecuada implementacion y una exitosa

realizacion.

La planeacion para la concepcion e implementacion de inversiones debe combinar los pasos que
actualmente se asocian; al coste de la inversion, al estado de satisfaccion de los clientes y a los

beneficios obtenidos por el ejecutor.

El andlisis completo de un proyecto requiere, por lo menos, la realizacion de cuatro estudios
complementarios: de mercado, técnico, organizacional-administrativo y financiero. Mientras que
los tres primeros proporcionan fundamentalmente informacion econdémica de costos y beneficios,
el Gltimo ademéas de generar informacion, permite construir los flujos de caja y evaluar el
proyecto. La figura 2 presenta esquematicamente la idea conceptual para llegar a determinar la

factibilidad financiera.



Figura 2. Idea Conceptual. Metodologia para la evaluacion financiera.
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El procedimiento quedaria estructurado de la siguiente manera:
1. Anélisis de la situacion de la empresa (Diagndstico).

En esta fase se identifica y delimita el objeto de estudio. Es crucial ya que el metodo se sustenta
en el conocimiento exacto de la organizacion. Una adecuada caracterizacion de la empresa donde

aparezcan aspectos tales como:

e LA EMPRESA (nombre juridico y comercial, actividad, forma juridica y localizacion

geografica).

e EL PRODUCTO O SERVICIO (necesidades que cubren y a quien van dirigidos).



e EL SECTOR DE ACTIVIDAD (empresas competidoras). Debemos hacer un andlisis que

nos refleje la evolucion del sector en el pasado y sus perspectivas.

e SENSIBILIDAD economica.

Analisis de los Clientes potenciales (consumidores).

Los clientes son todos aquellos que solicitan el servicio. Todos los clientes no tienen las mismas
necesidades por lo que la demanda no es la misma y cada respuesta es de acuerdo a cada
demanda echa segun la necesidad.

Andlisis de los Proveedores.

Un elemento clave dentro de todo el proceso de la organizacion lo constituyen los proveedores,
que son los encargados de suministrar sus servicios para contribuir a lograr un nivel éptimo de

calidad del servicio.
Analisis de los competidores.
Los competidores se agrupan en las siguientes categorias:

> competidores directos: ofrecen los mismos productos o servicios en el mismo ambito

geografico.

> competidores indirectos: ofrecen productos o servicios que por sus caracteristicas pueden

sustituir a los propios.

> competidores potenciales: hoy no ofrecen productos o servicios similares en el mismo
ambito geogréfico, pero, por su naturaleza, podran ofrecerlos en el futuro. Aqui es
fundamental tener en cuenta que no se trata s6lo de empresas locales que podrian llegar a
ofrecer un producto similar, sino también de empresas extranjeras que ya lo hacen en
otros paises y que podrian ingresar al mercado local.

Es muy importante acotar que ninguno de estos mercados puede analizarse exclusivamente sobre

la base de lo que ya existe, sino que deben realizarse proyecciones sobre el futuro de los mismos.



Para fines de la preparacion del proyecto, el estudio de cada una de las variables sefialadas
anteriormente va dirigido principalmente a la recopilacion de la informacion de carécter

econdmico que repercuta en la composicion del flujo de caja del proyecto.

La matriz DAFO es una herramienta que tiene por objeto identificar los factores internos y
externos de la organizacion que condicionan su situacién actual y permiten definir planes

estratégicos futuros.

La aplicacion de esta herramienta exige la participacion de todo el personal de la organizacion
para la localizacion de los puntos fuertes y débiles de la misma, de entre los que se seleccionaran,

posteriormente los mas relevantes.
La matriz DAFO tiene los siguientes elementos:

> Fortaleza: Condicion existente en el interior del sistema que planifica que, favorece el

logro de los objetivos logrados.

> Debilidades: Condicién existente en el interior del sistema que planifica que, de no

controlarse, puede actuar oponiéndose al logro de los objetivos trazados.

> Oportunidades: Condicidn existente en el contexto donde se desarrolla el sistema que

planifica, que de utilizarse, puede favorecer el logro de los objetivos trazados.

> Amenazas: Condicion existente en el contexto donde se desarrolla el sistema que planifica

y que de no enfrentarse pueden actuar oponiéndose al logro de los objetivos trazados.

En sintesis, el analisis de la matriz DAFO pretende ser un marco de referencia operativo, que

permite establecer las lineas de actuacion futura.
2. Formulacion de objetivos especificos del proyecto.

Esto nos permite visualizar el futuro deseado. Se considera la informacion arrojada por el
diagndstico para elaborar el plan de trabajo y ejecutar las tareas, las cuales deben ser congruentes
con la disponibilidad de recursos. Es muy importante determinar objetivos primarios de otros de

cualquier orden.



3. Generacion de alternativas (con bases técnicas orientadas a los usuarios potenciales: calidad

del servicio y disponibilidad).

Teniendo en cuenta las dos primeras etapas y las politicas definidas para el desarrollo de este tipo
de inversiones se hace un estudio de mercado y se proponen soluciones que garanticen los
objetivos esenciales. De cada una de las posibles variantes se identifican los costos de
implementacion, mantenimiento y que recursos técnicos y de Investigacion y Desarrollo (1+D)

que serian necesarios para su ejecucion.

La investigacion de mercado se utiliza para conocer la oferta (cuales son las empresas 0 negocios
y que beneficios ofrecen) y para conocer la demanda (quienes son y que quieren los
consumidores). En la figura 3 observaremos los aspectos que se deben tratar para realizar un

estudio de mercado.

Figura 3
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4. Evaluacion de alternativas. (Tecnicas y econdmicas).

La evaluacion de alternativas se realiza a partir del analisis econdmico-financiero,
especificamente con el empleo de las técnicas de presupuestacion de capital, la estimacion de la
cuota o prima de riesgo para el proyecto en estudio, proyeccioén de escenarios; ademéas debe
tenerse en cuenta la forma de financiamiento existente para el sector o rama de la economia

beneficiada con el proyecto.
5. Planeacion de la implantacién y control.

Se considera como un proceso integral y continuo para medir el impacto de las mejoras
introducidas al sistema, asi como retroalimentar la toma de decisiones. En esta fase participan
diferentes grupos de personas vinculadas, ya sea de forma directa o indirectamente al proceso

evaluado.

Los elementos de cada una de estas etapas deben cuidadosamente recopilarse y desarrollarse para
tomar la decisibn mas adecuada respecto a la tecnologia a usar, el costo de su puesta en

explotacion y la satisfaccion del cliente.
2.4 Procedimiento para la seleccion y analisis de los riesgos del proyecto.

Para la seleccion de los riesgos se aplico el Método Delphi. Los métodos de expertos utilizan
como fuente de informacion un grupo de personas a las que se supone un conocimiento elevado
de la materia que se va a tratar. Estos métodos se emplean cuando se da alguna de las siguientes

condiciones:

1. No existen datos histéricos con los que trabajar. Un caso tipico de esta situacion es la

prevision de implantacion de nuevas tecnologias.

2. El impacto de los factores externos tiene mas influencia en la evolucion que el de los
internos. Asi, la aparicion de una legislacion favorable y reguladora y el apoyo por parte
de algunas empresas a determinadas tecnologias pueden provocar un gran desarrollo de

estas que de otra manera hubiese sido mas lento.

3. Las consideraciones éticas 0 morales dominan sobre los econémicas y tecnoldgicas en un

proceso evolutivo. En este caso, una tecnologia puede haber dificultado su desarrollo si



este provoca un alto rechazo en la sociedad (un ejemplo lo tenemos en la tecnologia
genética, que ve dificultado su avance por los problemas morales que implica la

posibilidad de manipulacion del genotipo).
Los metodos de expertos tienen las siguientes ventajas:

e Lainformacion disponible est4 siempre mas contrastada que aquella de la que dispone el
participante mejor preparado, es decir, que la del experto mas versado en el tema. Esta

afirmacion se basa en la idea de que varias cabezas son mejor que una.

e El nimero de factores que es considerado por un grupo es mayor que el que podria
haberse tenido en cuenta por una sola persona. Cada experto podra aportar a la discusion

general la idea que tiene sobre el tema debatido desde su area de conocimiento.

Sin embargo, estos métodos también presentan inconvenientes, como son:

e La desinformacion que presenta el grupo como minimo tan grande como la que presenta
cada individuo aislado. Se supone que la falta de informacién de unos participantes es

solventada con la que aportan otros, aungue no se puede asegurar que esto suceda.

e La presion social que el grupo ejerce sobre sus participantes puede provocar acuerdos
con la mayoria, aunque la opinion de esta sea erronea. Asi, un experto puede renunciar a

la defensa de su opinidn ante la persistencia del grupo en rechazarla.

e El grupo hace de su supervivencia un fin. Esto provoca que se tienda a conseguir un

acuerdo en lugar de producir una buena prevision.

e En estos grupos hay veces que el argumento que triunfa es el més citado, en lugar de ser

el mas valido.

e Estos grupos son vulnerables a la posicion y personalidad de algunos de los individuos.
Una persona con dotes de comunicador puede convencer al resto de individuos, aunque
su opinion no sea la méas acertada. Esta situacion se puede dar también cuando uno de
los expertos ocupa un alto cargo en la organizacién, ya que sus subordinados no le

rebatiran sus argumentos con fuerza.



e Puede existir un sesgo comun a todos los participantes en funcion de su procedencia o su
cultura, lo que daria lugar a la no aparicion en el debate de aspectos influyentes en la

evolucion. Este problema se suele evitar con una correcta eleccion de los participantes.

El método de expertos ideal seria aquel que extrajese los beneficios de la interaccion directa y
eliminase sus inconvenientes. Esta intenta ser la filosofia de la Metodologia Delphi.

La técnica Delphi se ha convertido en una herramienta fundamental en el area de las
proyecciones tecnoldgicas, incluso en el area de la administracion clasica y operaciones de
investigacion. Existe una creciente necesidad de incorporar informacion subjetiva (por ejemplo
andlisis de riesgo) directamente en la evaluacion de los modelos que tratan con problemas
complejos que enfrente la sociedad, tales como: medio ambiente, salud, transporte,

comunicaciones, economia, sociologia, educacion y otros.

Helmer y Rescher (1959) definen que: EI Método Delphi es un programa cuidadosamente
elaborado, que sigue una secuencia de interrogaciones individuales a través de cuestionarios, de
los cuales se obtiene la informacion que constituira la retroalimentacion para los cuestionarios

siguientes.
Caracteristicas del método.

El Método Delphi pretende extraer y maximizar las ventajas que presentan los métodos basados
en grupos de expertos y minimizar sus inconvenientes. Para ello se aprovecha la sinergia del
debate en el grupo y se eliminan las interacciones sociales indeseables que existen dentro de él.

De esta forma se espera obtener un consenso lo més fiable posible del grupo de expertos.

Esta basado en la utilizacion sistematica e iterativa de juicios de opinion de un grupo de expertos
hasta llegar a un acuerdo. En este proceso se trata de evitar las influencias de individuos o grupos
dominantes y al mismo tiempo que exista una retroalimentacion de forma que se facilite el
acuerdo final. Este es uno de los métodos heuristicos mas efectivos y de mayor utilizacion para la

toma de decisiones.
Este método presenta tres caracteristicas fundamentales:

Anonimato: Durante un Delphi, ningin experto conoce la identidad de los otros que componen el

grupo de debate. Esto tiene una serie de aspectos positivos, como son:



1. Impide la posibilidad de que un miembro del grupo sea influenciado por la reputacién de
otro de los miembros o por el peso que supone oponerse a la mayoria. La Unica influencia

posible es la de la congruencia de los argumentos.

2. Permite que un miembro pueda cambiar sus opiniones sin que eso suponga una pérdida de

imagen.

3. El experto puede defender sus argumentos con la tranquilidad que da saber que en caso de

que sean erroneos, su equivocacion no va a ser conocida por los otros expertos.

Iteracion y realimentacion controlada: La iteracion se consigue al presentar varias veces el
mismo cuestionario. Como ademas se van presentando los resultados obtenidos con los
cuestionarios anteriores, se consigue que los expertos vayan conociendo los distintos puntos de
vista y puedan ir modificando su opinién si los argumentos presentados les parecen mas

apropiados que los suyos.

Respuesta del grupo en forma estadistica: La informacion que se presenta a los expertos no es
solo el punto de vista de la mayoria, sino que se presentan todas las opiniones indicando el grado

de acuerdo que se ha obtenido.
En la realizacion de un Delphi aparece una terminologia especifica:
Circulacion: Es cada uno de los sucesivos cuestionarios que se presenta al grupo de expertos.

Cuestionario: El cuestionario es el documento que se envia a los expertos. No es s6lo un
documento que contiene una lista de preguntas, sino que es el documento con el que se consigue
que los expertos interactlen, ya que en él se presentaran los resultados de anteriores

circulaciones.
Panel: Es el conjunto de expertos que toma parte en el Delphi.

Moderador: Es la persona responsable de recoger las respuestas del panel y preparar los

cuestionarios.



Fases del método.

Antes de iniciar un Delphi se realizan una serie de tareas previas, como son:

e Delimitar el contexto y el horizonte temporal en el que se desea realizar la prevision

sobre el tema en estudio.

e Seleccionar el panel de expertos y conseguir su compromiso de colaboracién. Las
personas que sean elegidas no sélo deben ser grandes conocedores del tema sobre el que
se realiza el estudio, sino que deben presentar una pluralidad en sus planteamientos. Esta

pluralidad debe evitar la aparicion de sesgos en la informacion disponible en el panel.

e Explicar a los expertos en qué consiste el método. Con esto se pretende conseguir la
obtencidn de previsiones fiables, pues los expertos van a conocer en todo momento cuél

es el objetivo de cada uno de los procesos que requiere la metodologia.

En un Delphi Clasico se pueden distinguir cuatro circulaciones o fases:

e Primera circulacion.

El primer cuestionario es desestructurado, no existe un guion prefijado, sino que se pide a los
expertos que establezcan cuéles son los eventos y tendencias mas importantes que van a suceder

en el futuro referentes al area en estudio.

Cuando los cuestionarios son devueltos, este realiza una labor de sintesis y seleccion,
obteniéndose un conjunto manejable de eventos, en el que cada uno esta definido de la forma més

clara posible. Este conjunto formara el cuestionario de la segunda circulacion.

e Segunda circulacion.

Los expertos reciben el cuestionario con los sucesos y se les pregunta por la fecha de ocurrencia.
Una vez contestados, los cuestionarios son devueltos al moderador, que realiza un analisis
estadistico de las previsiones de cada evento. El analisis se centra en el calculo de la mediana

(afio en que hay un 50% de expertos que piensan que va a suceder en ese afio 0 antes), el primer



cuartil o cuartil inferior (en el que se produce lo mismo para el 25% de los expertos) y tercer

cuartil o cuartil superior (para el 75%).

El moderador confecciona el cuestionario de la tercera circulacion que comprende la lista de

eventos y los estadisticos calculados para cada evento.

e Tercera circulacion.

Los expertos reciben el tercer cuestionario y se les solicita que realicen nuevas previsiones. Si se
reafirman en su prevision anterior y esta queda fuera de los margenes entre los cuartiles inferior y
superior, deben dar una explicacion del motivo por el que creen que su prevision es correcta y la
del resto del panel no. Estos argumentos se realimentaran al panel en la siguiente circulacion. Al
ser estos comentarios anonimos, los expertos pueden expresarse con total libertad, no estando

sometidos a los problemas que aparecen en las reuniones cara a cara.

Cuando el moderador recibe las respuestas, realiza de nuevo el analisis estadistico y, ademas,
organiza los argumentos dados por los expertos cuyas previsiones se salen de los margenes
intercuartiles. El cuestionario de la cuarta circulacion va a contener el anélisis estadistico y el

resumen de los argumentos.

e Cuarta circulacion.

Se solicita a los expertos que hagan nuevas previsiones, teniendo en cuenta las explicaciones
dadas por los expertos. Se pide a todos los expertos que den su opinién en relaciéon con las
discrepancias que han surgido en el cuestionario. Cuando el moderador recibe los cuestionarios,

realiza un nuevo analisis y sintetiza los argumentos utilizados por los expertos.

Tedricamente, ya habria terminado el Delphi, quedando tan sélo la elaboracién de un informe en
el que se indicarian las fechas calculadas a partir del andlisis de las respuestas de los expertos y
los comentarios realizados por los panelistas. Sin embargo, si no se hubiese llegado a un
consenso, existiendo posturas muy distantes, el moderador deberia confrontar los distintos

argumentos para averiguar si se ha cometido algan error en el proceso.



Otros autores opinan que en una investigacion donde se aplique este metodo el nimero de rondas
se determinan por la evolucion de las curvas de distribucion de las respuestas, hasta llegar a una

congruencia de las opiniones, eliminando los valores dispersos.

Los pasos para la aplicacion del método son:

1. Concepcidn inicial del problema.

En este paso se definen los elementos basicos del trabajo, el objetivo a alcanzar, la situacion

actual y los componentes o elementos necesarios para llevar a cabo el trabajo.

2. Seleccion de expertos.

Para la seleccion de los expertos en primer lugar se debe determinar la cantidad (n) y después la
relacion de los candidatos atendiendo a los criterios de idoneidad, competencia y creatividad,
disposicion a participar, conformismo, capacidad de analisis y de pensamiento l6gico, espiritu

colectivista y autocritica.

Este método de seleccion de expertos se clasifica dentro de los métodos cualitativos,
especificamente el método de nominacion. Este método basa la seleccion en la existencia y
aceptacion de una opinién cualificada, ya que se identifican como expertos aquellos que otros
creen que tienen conocimiento suficiente para serlo. Los criterios pueden basarse en la relevancia
de sus trabajos, en la posicion que ocupan, en lo destacado de sus opiniones, creatividad,
disposicién a participar, experiencia cientifica y profesional en el tema, capacidad de analisis y

pensamiento l6gico y espiritu de trabajo en equipo.

El nimero de expertos se calcula por la siguiente expresion:

h- PA-p)K 1-a K
2 99% 6.6564
95% 3.8416
donde;: 90% 2.6896

K: constante que depende del nivel de significacion estadistica (1-o).
p: proporcion de error que se comete al hacer estimaciones del problema con n expertos.

i: precision del experimento. (i <12)



3. Preparacion de los cuestionarios o encuestas.

En la elaboracion de las herramientas para la recopilacion de la informacion de los expertos
se debe tener en cuenta los principios de la Teoria de la Comunicacion y en las posibilidades de

procesamiento de las respuestas.

Puede realizarse un pilotaje para validar los instrumentos, donde pueden incluirse preguntas
abiertas, con el proposito de variarlas posteriormente, una vez que haya sido posible la
conformacion del universo de las respuestas. Las preguntas deben hacerse por escrito, para evitar

de esta forma la influencia de un experto sobre otro.
4. Procesamiento y analisis de la informacion.

Para realizar el procesamiento de la informacion se debe tener en cuenta el tipo de pregunta,
ya sea cuantitativa o cualitativa. En el procesamiento por el tipo cuantitativo es posible utilizar
valores que caracterizan la variable susceptible de definir a partir de lo que estd midiendo. Las
variables definidas de esta forma tendran un determinado recorrido, lo cual posibilita la fécil

utilizacién de Procedimientos Estadisticos.

Las caracteristicas cualitativas estan asociadas a atributos, donde solamente sera posible asignar
dos valores a la variable. Cuando se presenta la caracteristica deseada, se le asigna digamos el
valor 1y si esta no se presenta, el valor 0, lo cual tiene un tratamiento especifico desde el punto

de vista estadistico.

Para el primer caso, es necesario definir la escala de puntuaciones que puede tomar la variable la

cual permite conformar una tabla de doble entrada.



Se confecciona una matriz con la respuesta de los expertos:

Expertos Preguntas
1 2 3 .. K
1 Ri1 R12 Ris .. R
2 Ro1 R22 R23 .. Rax
[ Ri1 Ri2 Ris .. Rik
n Rnl Rn2 Rn3 Rnk

donde:
n: Cantidad de expertos.
K: Cantidad de preguntas, requisitos o atributos de calidad.
mj: Cantidad de expertos que evallan la preguntaJ; J=1..k

Rjj: Evaluacion en puntos de la escala establecida para la pregunta j realizada por el experto i
de acuerdo al rango prefijado; i=1..n

Para el procesamiento estadistico no se utilizan los valores directos de la puntuacion, sino que se
utilizan los rangos de dichas evaluaciones. Los rangos son el resultado de la media aritmética de

las posiciones que deben ser adjudicadas si el experto emplea la misma puntuacién a mas de una

pregunta.

Los rangos se calculan por la siguiente expresion:

1

R.
R, = ZK ! donde i = 1 hasta K
Rij: Evaluacion en puntos de la escala establecida por la pregunta j por el experto i de acuerdo al
rango establecido.

El hecho de que se calculen rangos indica que existe la posibilidad de que un experto dé la misma

evaluacion a mas de una pregunta. Cuando esto sucede estamos en presencia de las ligaduras.



Las ligaduras se calculan de la siguiente manera:

2t -1) _
T = BETEE donde j = 1 hasta L

Ti: Ligaduras del experto i a las preguntas.
L: NUmero de grupos con evaluaciones iguales para el experto i.
t: Ndmero de observaciones dentro de cada uno de los grupos para el experto i.

Para determinar el resultado de las diferentes respuestas se utiliza el pardmetro A que se define

para cada pregunta como sigue:
A:ZRJ- —S  (donde i =1 hasta n), g— "%

Para medir el grado de concordancia de los expertos, para valores de K>7, se calcula el

coeficiente de Kendall:

12y A?

W= n?(K*-K)-n>T,

Si de todas las evaluaciones realizadas por el experto i son diferentes Ti=0y We (0,1)
Si W =0 No hay comunidad de preferencia.
Si W =1 Existe concordancia perfecta.

La hipdtesis de que los expertos tienen 0 no comunidad de preferencia puede probarse si K>7

calculando:
><2calculado =n (K‘l) W

Se plantean las hipotesis:

Ho: No hay comunidad de preferencia entre los expertos.

H;: Existe comunidad de preferencia entre los expertos.



Se calcula un estadigrafo Chi-Cuadrado con K-1 grados de libertad y un nivel de significacion

prefijada, generalmente ¢ = 0,05 6 « =0,01.
xztabulado: X2 (a,K-1)

Si K >30 el estadigrafo X” tabulado se determina de la siguiente forma:
X 2tabulada =X 2p = %(Zp ++/2K —1)2

donde Z, que es el valor que hay que buscar en la tabla se determina por la siguiente expresion:

Para que exista comunidad de preferencia debe cumplirse que:

Region Critica: XZcaicutado > X tabutado
Para el caso en que K<7 se calcula:
s=Y A’ (desde j =1 hasta K)
Region Critica: $> Sapulada
Stabulada: Siegel, “Estadistica no perimétrica”, Tabla R.

Si se cumple la region critica, se usa el valor A la importancia de las diferentes caracteristicas, de

modo que el menor valor significara una mayor importancia (A menor = mayor importancia).



Capitulo



Capitulo 3: Aplicacion del procedimiento disefiado al proyecto de inversion en

equipos en la Planta de Baldosas.

Un punto clave en el desarrollo de un pais lo tienen las inversiones, y como consecuencia en el
desarrollo también de los territorios. Dada la importancia de las mismas, a continuacion
realizamos un anélisis y la evaluacion de la inversion “Planta de Baldosas”, emprendido en el
territorio a partir de octubre del 2006 y donde estuvo implicada la Unidad Empresarial de Base

Combinado de Hormigdn perteneciente a la Empresa de Materiales de Construccion.

El proyecto en estudio es una inversion en equipos en la Planta de Baldosas, estos equipos son
méas modernos, més sofisticados. La inversion se realiza con capital del Estado y consiste en la
produccion de baldosas bicapa.

La planta cuenta con cuatro areas productivas, las mismas son: el area de prensado, curado, de

pulido y de almacenaje.

En la planta se instalaron un total de 19 equipos: 11 de ellos ubicados en le area de prensado
(silos de pesaje de los materiales de la primera capa, mezclador de la primera capa, dosificador de
la primera capa, pesa de materiales de la segunda capa, dosificador de la segunda capa, cinta
transportadora, elevador de cangilones, prensa, bomba hidraulica, pala extractora y un
minicargador), uno en el &rea de curado (montacargas), cinco en &rea de pulido (mesa de entrada,
calibrador, volteador, pulidora y mesa de salida) y otro en el area de almacenaje (montacargas) y

una cortadora.

La vida util de la planta est4 proyectada para 30 afios. Cada 5 afios debe ser sometida a procesos

de renovacion, ampliacion o modernizacion segun el caso.

En el mes de octubre del 2006 se inicio el proceso de instalacion de los equipos y en el mes de

marzo comenz6 a funcionar.
Tarea 1: CARACTERIZACION DE LA EMPRESA.

La Planta de Baldosas pertenece a la Empresa de Materiales de Construccion, la misma tiene

como objeto social los que a continuacion se relacionan:



e Producir y comercializar, de forma mayorista y en ambas monedas, aridos, incluyendo la

arena silice, asi como otros materiales y productos provenientes de la cantera.

e Producir y comercializar, de forma mayorista y en ambas monedas, sistemas de productos

de arcilla 'y barro.

e Producir y comercializar de forma mayorista y en ambas monedas elementos de

hormigdn, aditivos, repellos texturados, monocapa y cemento cola.

e Producir y comercializar de forma mayorista y en ambas monedas productos para la

industria del vidrio y la cerdmica.
e Producir y comercializar de forma mayorista y en ambas monedas productos refractarios.
e Producir y comercializar de forma mayorista y en ambas monedas carpinteria de madera.

e Brindar servicios de montaje, reparacién y mantenimiento a instalaciones industriales de

produccion de materiales de construccion en ambas monedas.
e Prestar servicios de transportacion a sus producciones en ambas monedas.

e Prestar servicios de diagndsticos, reparacion y mantenimiento de equipos de construccion
y complementarios en ambas monedas. A terceros cuando existan capacidades

eventualmente disponibles y sin realizar nuevas inversiones con este proposito.
e Brindar servicios de parqueo en Moneda Nacional.

e Brindar servicios de asistencia técnica. De postventa, incluida la colocacion y consultaria

especializada en la produccion de materiales de construccion en ambas monedas.

Su Mision consiste en producir y comercializar articulos y materiales de la construccion para
sustentar el desarrollo constructivo del pais y hacia la exportacion, con una calidad que satisfaga
las exigencias del cliente, con bajo costo y resultados economicos satisfactorios que se reviertan

en el desarrollo técnico productivo de la empresa y el bienestar de sus trabajadores.



La Vision es alcanzar el liderazgo en el mercado interno en la produccion y comercializacién de
materiales dedicados a la construccion con un grado de excelencia vital, introducir una parte
importante de nuestros productos en el mercado del Caribe, y asegurar el posicionamiento en el

mercado manteniendo elevados indices de calidad y bajos costos en las producciones.
Valores y Estilos de direccion.

e Elevados principios morales.

e Fieles a nuestra ideologia.

¢ Incondicionalidad a la patria.

e Calidad en la prestacion de los servicios.

e Ambiente de vencedores.

e Creatividad y Excelencia.

¢ Integracion a la sociedad.

Ambiente laboral positivo.
Estilos de direccion en la organizacion.
e Liderazgo en la produccién y los servicios.
e Innovacion en los disefios.
e Direccién mediante drganos colectivos.
e Recursos humanos idoneos.
e Empleo de tecnologia de avanzada.
e Altos niveles de satisfaccion.

e Reconocimiento a la labor.



Competidores de la empresa.

Como competidores se encuentran todas las empresas de la industria de materiales de

construccion ubicadas en las 14 provincias del pais.
Principales Producciones que muestra la empresa en su cartera de productos son las siguientes.

e Avrido grueso (Piedra, e Elementos de terrazo o Tubos de barro y
gravilla, granito, macadam).  (mesetas, divisiones de los conexiones de barro.
bafios, los pasos de

escaleras).
e Avrido fino (arena). e Cemento Cola o Carpinteria de
(elementos de gress madera.
ceramica).
o Bloques de hormigon e Ladrillos de barro o Racilla de barro.
de distintas medidas. macizos.
o Mosaicos. e Bloques aligerados de o Baldosas de terrazo
ceramica. (baldosa bicapa).

Analisis de los clientes comerciales.

Como principal cliente tiene a la Comercializadora Escambray, la cual se encarga de venderle a:

e Obras de Salud. e Obras viales.

e Obras de Educacion. e Vivienda.

e Grupos Electrogenos. e Obras Sociales.

e Silos de almacenaje. e Obras Industriales.

e Ferrocarril.

Anadlisis de los proveedores.

Dentro de todo el proceso de la organizacién un elemento fundamental lo constituyen los
proveedores que se encargan de suministrar sus servicios para contribuir a lograr un nivel éptimo
de calidad del servicio. Entre los proveedores con que cuenta actualmente la organizacién

podemos citar las siguientes:



o Empresa de e Fabrica de Cemento de o Fabrica de Cemento
Materiales de Pinar del Siguaney (Sancti Spiritus) de Cienfuegos
Rio

o Empresa de o Talleres de Reparaciones e Empresa de Izaje
Materiales de Villa Clara a Nivel nacional

. ULAE . CUPET . CUBALUB
. EXPLOMAT ) COPEXTEL ) MATCO
o DIVEP . ACINOX

Anélisis del Sector.

Con los resultados que se obtuvieron en el diagnostico estratégico se realiz6 una sesion de
trabajo con el objetivo de elaborar y analizar las matrices estratégicas las cuales constituyen una
herramienta fundamental para determinar las orientaciones estratégicas de la empresa. En este
caso se elaborard la DAFO determinando las amenazas, oportunidades, fortalezas y debilidades

de la organizacion.
Primeramente se listaron las principales fortalezas, debilidades, amenazas y oportunidades.
Listado de las Principales Fortalezas.

1. Fuerza de trabajo productiva y de aseguramiento tecnolégico experimentada con una

direccion joven capacitada en la Empresa encaminada a mejores resultados.
2. Monopolio de algunos de los surtidos dentro del territorio.
3. Calidad y cuantia de la reserva de los yacimientos.
Listado de las Principales Debilidades.

1. Tecnologia atrasada y dependiente de muchos afios de explotacion y fuerza profesional
escasa en la base.

2. Ausencia de trabajo de mercadotecnia.

3. Insuficientes niveles de explotacion de las capacidades instaladas provocado por el
desbalance tecnoldgico.



Listado de las Principales Amenazas.
1. Mejores condiciones laborales y de estimulacion en otras entidades del sector.
2. Restricciones en el proceso inversionista a nivel nacional.
3. Explotacion de recursos por otras provincias.
Listado de las Principales Oportunidades.
1. Estar inmerso en el proceso de Perfeccionamiento Empresarial.
2. Desarrollo constructivo del territorio.

3. Existencia de recursos naturales de importancia.

| CUADRANTE: | Il CUADRANTE:
OFENSIVA. DEFENSIVA
(MAXI-MAXI) (MAXI-MINI)
PUNTOS PUNTOS
31% 26%
11l CUADRANTE: | IV CUADRANTE:
ADAPTATIVA. | SUPERVIVENCIA
(MINI-MAXI) (MINI-MINI)
PUNTOS 18 PUNTOS
18% 24%

Segun los resultados arrojados por el anélisis matricial queda demostrado que la organizacion se
ubica en el cuadrante I a la “Ofensiva”, también llamado MAXI MAXI, nuestra organizacion
debe maximizar las fortalezas y maximizar las oportunidades que el entorno ofrece, o sea, se
deben desarrollar estrategias de crecimiento real, de ahi que se valoren estrategias que pueden ser
consideradas para enfrentar el futuro. La organizacion debe elevar la calidad de sus

producciones, ya sea, con amplitud en el mercado, o con la insercién de nuevos productos.



Tarea 2: FORMULACION DE OBJETIVOS ESPECIFICOS DEL PROYECTO.

El sostenido desarrollo constructivo de la provincia de Cienfuegos ha definido el necesario
incremento de las producciones de materiales de la construccion, de la que no escapan como

elemento vital las producciones de piso.

Hasta el momento, los resultados obtenidos en el renglén productivo pisos, han sido enfrentados
con la produccion de losetas hidraulicas, la cual cubre el 87% de la demanda y el resto con
produccion de baldosas manual, lo que reviste un gran esfuerzo, sin los logros productivos

necesarios para enfrentar la demanda creciente de este surtido.

La obsolecencia de la tecnologia empleada, el alto costo de la misma, asi como la presencia de
materiales para pisos nacionales e importados novedosos, nos obliga a introducir tecnologia para
nuevos productos que den no solo una respuesta inmediata a las demandas actuales, sino también
nos coloque en una posicion ventajosa dentro del mercado. Estos elementos imponen a la

empresa la necesidad de una inversion como la propuesta.
Objetivos del proyecto.

e Desarrollo econdémico y social del pais, debido al incremento que existe en la

construccion de viviendas para cubrir las necesidades de piso.
e El incremento de la construccion de obras sociales.
e Durabilidad de la baldosa bicapa con respecto al mosaico.
Localizacion.
La planta se encuentra ubicada en calle San José final. Zona Industrial Numero I, Cienfuegos.

Esta planta tiene un area total de 168 metros de longitud y 98 metros de ancho. Consta de una
nave de produccion o nave principal de 48 metros de ancho por 96 metros de largo y un almacén
de aridos de 36 metros de ancho por 30 metros de longitud. La altura de ambas naves bajo biga es
de 7.20 metros, estas son naves prefabricadas del sistema de obras industriales con cubierta

pesada.



Tarea 3: GENERACION DE ALTERNATIVAS.
Estudio de mercado.

El entorno del mercado en que se desarrolla nuestra actividad, tiene la caracteristica de que se
encuentra en un momento de tendencia creciente, en correspondencia con el desarrollo
constructivo que tiene lugar en el pais con una fuerte competencia en relacion con los productos

para piso, dada la presencia de productos importados con una alta calidad de terminacion.
Especificaciones cualitativas.

Es un producto para ser utilizado como elemento de piso, auque puede extenderse su uso al
enchape tanto en interiores como exteriores. Debe poseer un adecuado acabado, cumpliendo con

los parametros de clasificacion (afloramiento, descantillo, poros y mal pulido).
Produccion.

La planta tiene una capacidad nominal de 594 losas por hora para un turno de trabajo de 8 horas
y una capacidad disponible de 475 losas por hora. El fondo de tiempo disponible es de 2390
horas al afio y el precio de venta de la baldosa bicapa es de $11.06, con un costo de produccion
de $10.20. Ver Anexo D.

El aprovechamiento de capacidad disponible anual es del 85% para el primer afio, 90% para el
segundo afo y del tercer afio en adelante el funcionamiento es a plena capacidad. Los niveles de

produccion para los afios de vida Gtil econdmica proyectada aparecen en la Tabla 1:

Tabla 1: Niveles de Produccion para la vida util econdémica proyectada.

Afos Baldosas en M
mZ

964.9
1021.7
1135.2
1135.2
1135.2

6 1135.2
Total 6527.4

g~ owpNPE




Necesidades de los servicios de post venta.

Se requiere del desarrollo y ejecucion de un eficiente servicio de post venta y marketing, para
enfrentar la fuerte competencia que esta presente hoy en la comercializacion de los elementos

para piso y revestimiento.
Ingenieria del proyecto.

La tecnologia seleccionada es de procedencia italiana de la firma OCEM, que incluye una central
de hormigonado para cada capa de la baldosa, una prensa modelo OPA 650/300 de seis
posiciones, un dosificador automatico para la primera capa STP-425, el elevador de cangilones,
un calibrador rectilineo modelo CASSANI-3001, volteador de baldosas y la pulidora —

abrillantadora modelo CASSANI-3006 con seis cabezales.
Obras de ingenieria.

Se requiere de la impermeabilizacion de los techos de la nave tecnoldgica, la reparacion civil de
las celdas de curado, el mantenimiento de las instalaciones hidraulicas existentes y la conexion de
nuevas instalaciones a las celdas que aln carecen de estas. Se debe incluir ademas, el
mantenimiento de los locales para oficinas, que abarca las actividades de albafiileria, carpinteria'y
pintura. En la parte eléctrica se ejecutaran los trabajos de reparacion de las redes de distribucion

de fuerzay la construccion y montaje de una nueva pizarra general de distribucion.
El desglose de los equipos, asi como sus costos se detallan en el Anexo E.
Recursos Humanos

En la empresa esta elaborado el Reglamento de Reclutamiento, Seleccion y Contratacion del
personal por la Direccion de Recursos Humanos, y para comprobar su aplicacion se realizan

encuestas sistematicas a los trabajadores asi como entrevistas a partir de su puesta en marcha.

Se encuentra implementada la politica y los procedimientos para la seleccion y contratacion de
los trabajadores. Estan establecidas las funciones para cada puesto de trabajo. Existe el
reglamento de Idoneidad Demostrada. Dentro de la evaluacion del desempefio se evalla el tema

del control dentro de los objetivos y los pardmetros.



Existe el procedimiento de Capacitacion de Recursos Humanos, tienen el plan de capacitacion
aprobado, el mismo se controla por la Direccion de Recursos Humanos. Tienen su plan de
vacaciones en cada Unidad Organizativa de la empresa, el cual esta vinculado dentro del sistema

de pago con los elementos del control interno. Se hace un analisis mensual de la fluctuacion.

La empresa posee un personal con la experiencia necesaria para realizar la tarea en la planta con

Optima calidad.

La mano de obra se considero6 para una linea de produccion y un turno de trabajo, ver Tabla 2

Tabla 2.Distribucion de la Mano de Obra

Cargo Cargo Salario | Cantidad Salario total
Basico Horas Dia

Jefe de Fabrica Dirigente | 425.00 1 2.23 17.71
Tecnico de gestion de calidad Técnico 285.00 1 1.49 11.87
Electricista de mantenimiento Obrero 285.00 1 1.49 11.87
“p
Mecanico Equipos Industriales Obrero 275.00 1 1.44 11.46
de la Construccion “B”
Mecanico Equipos Industriales Obrero 285.00 1 1.49 11.87
de la Construccion “A”
Ayudante integral IMC Obrero 235.00 3 3.69 29.37
Operador de Equipo (Jefe Obrero 315.00 1 1.65 13.12
brigada)
Operador de Equipo Obrero 285.00 3 4.47 35.61
Ayudante Integral IMC Obrero 235.00 11 13.53 | 107.69
Operador Integral IMC “D” Obrero 240.00 2 2.52 20.00
Operador cargador Frontal “A” Obrero 260.00 1 1.36 10.83

Total 26 35.36 | 281.40




Tarea 4: EVALUACION DE ALTERNATIVAS
Evaluacion econdmica financiera.
Costo de la Inversién

El costo de la inversion tiene un valor de $1648782.95 y estd integrado por gastos de
construccion y montaje con un peso del 42.46%, equipos con porcentaje de participacion del
56.92 y otros gastos entre los que se encuentran solicitud de licencia ambiental, microlocalizacion
y licencia del CITMA. Ver Tabla 3.

Tabla 3. Costo de la inversion.

Construccion y montaje $ 700000,00
Impermeable $ 250000,00
Montaje 80000,00
Cambio de cubierta 150000,00
Tanque de posicién de lodo 150000,00
Construccién de rampas de acceso 70000,00
Equipos 938556,72
Central automaética para la primera capa 83381,55
Alimentador de husillos primera capa (sinfin cemento gris) 2386,84
Alimentador de husillos primera capa (sinfin cemento blanco) 2386,84
Instalacion de hormigonado para la mezcla segunda capa 53123,47
Alimentador de husillos segunda capa (sinfin cemento gris) 2386,84
Prensa automatica rotativa 6 estaciones OPA 650 141845,22
Dosificador automatico de la primera capa 23914,85
Elevador de cangilones 5990,32
Calibrador rectilineo CASSANI 53550,68
Volteador de baldosas 16494,28
Pulidora abrillantadora CASSANI 199120,12
Compresor Atlas Copco 10541,11
Piezas de repuesto y muelas abrasivas 5572,39
Maquina cortadora de rodapiés 33044,08




Montacargas (2U) 43711,78
Minicargador 22282,38
Bombas de agua (2U) 4949,62
Raquets para baldosas 43574,60
Parles de madera 35054,40
Montaje y puesta en marcha 25935,00
Flete maritimo hasta puerto La Habana 26719,90
Seguro hasta La Habana 3976,41
Costos de operacién (Comercial MATCO) 98614,05
Otros 10226,23
Solicitud de Licencia Ambiental 5057,60
Microlocalizacion 1574,52
Licencia del CITMA 3594,11
Total del Costo de la Inversién $1648782.95

Estimacion de los Flujos de Caja: los mismos aparecen en la Tabla 4.
Detallaremos algunos aspectos importantes a tener en cuenta a la hora de pronosticar los mismos.
e Ladepreciacion se aporta integramente al presupuesto del Estado.

e Los Activos Fijos involucrados en el proyecto de inversion deprecian a una tasa del 6%

anual.
e Este proyecto es financiado totalmente por el Estado.
e Latasa de descuento a la cual se actualizan los flujos de caja es del 10% anual.

e Se trabaj6 con una vida Gtil econdémica proyectada de 6 afios



Tabla 4. Estimacion de los Flujos de Caja.

Conceptos 1 2 3 4 5 6
Unidades a producir (Mm?) 964,92 | 1021,68| 1135,2| 1135,2| 11352| 11352
Entradas Totales 10672,50 | 11300,30 | 12555,80 | 12555,80 | 12555,80 | 12555,80
Ingresos por ventas 10672,50 | 11300,30 | 12555,80 | 12555,80 | 12555,80 | 12555,80
Salidas Totales 9911,09 | 10490,69 | 11650,17 | 11650,17 | 11650,17 | 11650,17
Materias Primas y Materiales 5693,00 | 6027,90| 6697,70| 6697,70| 6697,70| 6697,70
Otros gastos directos 48,30 51,09 56,76 56,76 56,76 56,76
Gastos de fuerza trabajo 1833,40| 1941,20| 2156,90| 2156,90| 2156,90| 2156,90
Gastos indirectos produccion 1572,80| 1665,30| 1850,40| 1850,40| 1850,40| 1850,40
Gastos generales y admon. 665,79 704,96 783,29 783,29 783,29 783,29
Gastos de distribucion y ventas 41,50 43,94 48,82 48,82 48,82 48,82
Depreciacion de Activos Fijos 56,30 56,30 56,30 56,30 56,30 56,30
UAII 761,41| 809,61 905,63| 90563| 905,63 905,63
menos:

Impuestos (35%) 266,49| 283,36 316,97| 316,97 316,97| 316,97
Utilidad después de Impuestos 49492| 526,25| 588,66 588,66 588,66| 588,66
Flujos de Caja 49492 | 526,25| 588,66| 588,66 588,66 588,66

Resultados de la Evaluacion Econdmica Financiera.

En la obtencion de los resultados se emplearon el paquete profesional QSB y el MICROSOFT

EXCEL. Ver Anexo Fy G.

VAN (MP) TIR (%) PRI prom. IR PRI desc. PRI real TRC
(afos) (afos) (afos) (%)

Excel | QSB | Excel | QSB | Excel | QSB | Excel QSB Excel | QSB | Excel > upI
QSB n

IN

2

778.2 | 778.2 24 24.3 29 15 21.7% 3.8 3.8 3.07 | 3.06 68.2

Segun los resultados obtenidos el proyecto es atractivo con un valor actual neto positivo y con

una tasa interna de retorno requerida por encima del costo capital del 10% anual, y que demora

aproximadamente 37 meses en recuperarse el desembolso inicial.




Andlisis de Sensibilidad

El Andlisis de Sensibilidad es una técnica que indica en forma exacta la magnitud en que
cambiara el valor actual neto como respuesta a un cambio dado en una variable de insumo,
manteniéndose constantes las deméas. Se puede utilizar en cualquier modelo economico
decisionista. Mediante este andlisis se trata de ver la sensibilidad del resultado obtenido ante la
inversion (desembolso inicial, flujo neto de caja, tasa de actualizacion) y obtener una idea

aproximada del grado de confianza de los resultados obtenidos.

El objetivo del anélisis de sensibilidad es el de ver como varian el VAN y la TIR del proyecto

cuando existe alguna variacion en los pardmetros mas importantes.

La variacion de cada una de las magnitudes (inversion neta, flujos de caja y tasa de descuento) no
afecta de igual forma al VAN por lo que debemos tener en cuenta en que intervalo puede variar

cada uno de las magnitudes y que el VAN siga siendo positivo.

VARIACION DE LA INVERSION NETA.

La decisidn consiste en aceptar siempre que la inversion varie en le intervalo:

" Q
{O; Zﬁ , por lo que para el caso de la inversion Planta de Baldosas de la Empresa de
=11+ K,

Materiales de Construccion de Cienfuegos la inversion neta debe encontrase en el siguiente
intervalo (0; 2426,97).

VARIACION DE LOS FLUJOS NETO DE CAJA.

La decision consiste en aceptar siempre que cada uno de los flujos de caja varien en los

intervalos definidos por la siguiente expresion:

Q > A— Ql _ Qz L Qn_l _ Qn+1
" A+K) (1+K,)? 7 (@+K)" @+K)™

A continuacion se muestran resumidos en la Tabla 5 los intervalos de sensibilidad para los seis
Flujos de caja. Es importante destacar que todos los flujos de caja se encuentran dentro de los

intervalos de sensibilidad



Tabla 5. Intervalos de Sensibilidad.

Flujo de Caja para el 1¥ afio [~ 283.25;+0]
Flujo de Caja para el 2% afio [ 251.92;+x]
Flujo de Caja para el 3 afio [-189.51;+00]
Flujo de Caja para el 4% afio [-189.51;+0]
Flujo de Caja para el 5° afio [-189.51;+00]
Flujo de Caja para el 6 afio [-189.51;+0]

VARIACION DE LA TASA DE DESCUENTO

El VAN es una funcion decreciente de K, por tanto la tasa de actualizacion que anule a la
variacion de los flujos de caja sera la tasa fronteriza de aceptar y no aceptar cuando K supere esta
tasa, por tanto la decisidn consiste en aceptar la inversién mientras K se mantenga en el intervalo

(0; TIR), en nuestro caso, el intervalo en que debe moverse la tasa de descuento es (0; 24%).

Para cada uno de los parametros analizados las variables se encuentran enmarcadas en los

intervalos definidos.
Tarea 5: PLANEACION DE LA IMPLANTACION Y CONTROL
Analisis de los riesgos asociados al proyecto
Aplicacion del método propuesto para la seleccion de los riesgos. Resultados de las rondas.
La aplicacion de los pasos Idgicos del Método Delphi a continuacion se plantea:
1. Concepcidn inicial del problema.

En la aplicacion del método sélo se realizan dos rondas por lo que se puede decir que el Delphi
tiene dos circulaciones. En la primera ronda los expertos tienen concordancia pero no lo
suficiente, siendo tomadas en cuenta las observaciones para la confeccion de una segunda ronda.

Las observaciones que aportan los expertos en la segunda ronda son procesadas estadisticamente



y van a ser incluidas directamente a la propuesta. No se realiza una tercera ronda pues se
considera que las respuestas de los expertos concuerdan en su mayoria y por lo tanto los riesgos

se consideran que resultan adecuados.

2. Seleccion de expertos.

A continuacién se muestra el resultado del célculo del nimero de expertos realizado:

1- p)K
o i2|o)
donde:

p=0,05

K =3,8416
i=0,12
n="?

. _ 0,051-0,05)38416

(0,12)2

. _ 0,05(095)38416

0,0144
N 0,182476
0,0144
n=12,67 ~13

Para la seleccion de los 13 expertos se aplico el siguiente procedimiento el cual consta de las
siguientes etapas:

1ra. Elaboracion de una lista de candidatos a expertos dentro de la institucion que cumplan los
siguientes requisitos:
e Categoria cientifica (Dr., MC.).

e Categoria Docente (Titular, Auxiliar, Asistente).
e Afos de Experiencia.
e Disposicion de Participar.

Teniendo en cuenta estos requisitos se logra reunir un grupo de 20 expertos.



2da. Determinacion del coeficiente de competencia de cada experto.

Este es un método de auto evaluacion totalmente andénimo (Ronda Pupo, 2002). Se aplico una
encuesta (ver Anexo H) en la cual el candidato expresa el grado de conocimiento sobre el tema
“Diagnostico de los principales riesgos que intervienen en la produccion de Baldosas” y las

fuentes de dicho conocimiento que se relacionan a continuacion.

e Produccién de materiales de la construccion
e Proceso de elaboracién de la baldosa

e Mantenimiento de equipos de produccion

e Proceso inversionista en la construccion

e Laseguridad en la planta

e Riesgos asociados a la fabricacion de baldosas

En el procesamiento se calcula el coeficiente de competencia de la siguiente forma:

K =3(KC +K,)

comp 2

donde:
Kcomp: Coeficiente de competencia.

Kc: Resulta del promedio de los valores que cada candidato le otorga a cada una de las preguntas,

segun el conocimiento que considere tenga al respecto.

Ka: Coeficiente de argumentacion: Constituye la suma de los valores del grado de influencia de

cada una de las fuentes de argumentacion.

El Ka resulta de la tabla de valores que maneja el conductor:

Grados de influencia de cada uno de las

Fuentes de Argumentacion: L o
fuentes en su conocimiento y criterios:

Alta Media Baja
Andlisis teorico por Ud. Realizado 0.3 0.2 0.1
Experiencia adquirida 0.5 0.4 0.2




Trabajos de autores nacionales que conoce 0.05 0.05 0.05
Trabajos de autores internacionales que conoce 0.05 0.05 0.05
Conocimiento propio sobre el estado del tema 0.05 0.05 0.05
Intuicion. 0.05 0.05 0.05

Se concluye entonces que:
e La Competencia del experto es Alta (A):  Si Kcomp >0.8
e La Competencia del experto es Media (M): Si 0.5 < Kcomp =<0.8
e La Competencia del experto es Baja (B):  Si Kcomp =< 0.5

Como resultado del procesamiento, 13 de los 20 candidatos a expertos se autoevallan de “alta
competencia’ en este tema, 6 candidatos se evaluaron de ““competencia media” y solamente 1 se

valora de *““competencia baja’ en el tema.

En este caso, como el nimero de expertos preseleccionados fue de 13, o sea, la cantidad de
especialistas no excede a la que establece el Método Delphi, no fue necesario aplicar el TZ

Combinado. A continuacion listamos los expertos seleccionados que participaron del ejercicio.
Listado de los Expertos.

1. Moisés Becker.

2. Maribel Lépez Lozano.
3. Angela Martinez Ceballo.
4. Leonel Rodriguez Leyva.
5. Betzaida Vera.

6. Maricelis Cobo.

7. Omar Beriao.

8. Olaida Torres.

9. Mabel Rivero.

10. Magalys Lopez.



11. Nirma Herrera.
12. Dulce Maria Ramirez.
13. Isaac Quinta.

3. Preparacion de los cuestionarios o encuestas:

Se aplicaron en la investigacion dos cuestionarios, uno por cada circulacion efectuada, estos

aparecen en los Anexos | y J respectivamente.
4. Procesamiento y andlisis de la informacion.

Para el procesamiento y analisis de la informacién contenida en los cuestionarios se utilizé el

paquete de programa estadistico SPSS en su version 12.0.

Para la codificacion de los riesgos en la primera ronda se utilizé la siguiente escala, la cual fue

utilizada para todos los riesgos (21) en la primera ronda:
1. incidencia baja.
2. incidencia medianamente baja.
3. incidencia media.
4. incidencia medianamente alta.
5. incidencia alta.

Al codificar todos los riesgos se utilizé una escala ordinal dado que se le dio prioridad a una
respuesta sobre otra en un orden ascendente. Véase en el Anexo K la etiqueta de valor donde

aparecen codificados todos los riesgos de la encuesta de la primera ronda del método.

Al codificar todos los riesgos se utilizd una escala ordinal dado que se le dio prioridad a una
respuesta sobre otra en un orden ascendente. Véase en el Anexo L la etiqueta de valor donde

aparecen codificados todos los riesgos de la encuesta de la segunda ronda del método.

Seguidamente se mostraran los resultados de la primera ronda del método los cuales aparecen en

el Anexo M.



Para desarrollar la primera ronda del método se le propuso a los expertos un grupo de riesgos
para ser evaluados, después de aplicada y procesada esta ronda los resultados fueron los

siguientes:

El coeficiente W de Kendall, que mide la concordancia de los expertos, segun esta ronda resultd
de 0,566 con un nivel de significacion de 0,000 por lo que podemos plantear que existe
comunidad de preferencia entre estos. Se calcul6 ademas el estadigrafo Chi Cuadrado, el cual
resulté de 147,173 y se comparo con el Chi Cuadrado Tabulado con K-1 grados de libertad igual
a 20 y un nivel de significacién de 0,05. Esto confirma que se rechaza la hipétesis nula (Ho), por

lo tanto, si existe comunidad de preferencia entre los expertos.

Como se puede apreciar en los resultados, a pesar que estos muestran el rechazo de la hipdtesis
nula, no son suficientemente satisfactorios, pues el coeficiente de Kendall no es alto, lo que
indica que la concordancia entre los expertos no es muy elevada, aunque el criterio que ofrece el
nivel de significacion fue de 0,000 y ese es el nivel ideal de significacion que debe calcular el

método.

Teniendo en cuenta estos resultados, decidimos realizar una segunda ronda donde se les facilito a
los expertos la informacion estadistica necesaria, ademas, se eliminaron aquellos riesgos donde

hubo concordancia en los expertos que no incidian sobre la produccion de baldosas.

A continuacion se explican los resultados obtenidos en la segunda ronda del método los que
aparecen en el Anexo N.

Para esta circulacion el coeficiente de W de Kendall resulté de 0,668 si se analiza este resultado
se observa que la concordancia de los expertos aument6d considerablemente con un nivel de
significacion de 0,000 por lo que podemos plantear que existe comunidad de preferencia entre
estos. Se calculé ademas el estadigrafo Chi Cuadrado, el cual result6 de 78,152 y se compard6 con

Chi Cuadrado Tabulado con K-1 grados de libertad igual a 9 y un nivel de significacion de 0,05.

Podemos decir ademas que esta misma decision puede ser tomada a través de los niveles de
significacion, pues cuando el nivel de significacion que calcula el procesador es menor que el que
se toma en el experimento se rechaza la hipdtesis nula. En este caso el coeficiente de

significacion calculado es de 0,000 y el que se plantea para aplicar el método fue de 0,05.

Como se puede apreciar, en este caso los resultados son superiores a los obtenidos en la ronda

anterior, lo que indica que la concordancia entre los expertos aument6 considerablemente, hasta



un valor que consideramos puede ser tomado en cuenta a la hora de decidir si se realiza una

tercera ronda del método o si nos quedamos con esta seleccion.

Después de aplicado el Método Delphi, se puede realizar una delimitacion de los riesgos para el
proyecto de produccion de baldosas. A continuacién se lista la propuesta de los riesgos asociados
al proyecto en estudio.

e Poco rigor en la seleccion y habilitacion en las fuerzas de seguridad y proteccion.
e Riesgos por causas naturales (huracanes, terremotos, inundaciones, etc.)
e Robo.

e Falta de control interno de los recursos materiales y financieros y violacion del
principio de division de funciones.

e Falta de insumos.

e Poca calidad tecnica del personal directivo y trabajadores de la obra.
e Dafios a los equipos.

e Afectaciones de la fabricacion de baldosas al medio ambiente.

e Poca disponibilidad de recursos materiales, fuerza de trabajo calificada y tecnologia
avanzada.

e Aseguramiento de materias primas para la fabricacion de baldosas.

Al introducir el analisis del riesgo en la evaluacion de la inversion en estudio especialmente el
riesgo relacionado con la falta de insumos, se pudo comprobar que el mismo tiene una afectacion
enorme en el proceso, considerando que la actividad requiere de gran cantidad de agua. Se pudo
comprobar que de 267 dias como fondo de tiempo disponible, 108 dias son perdidos por la falta
de agua, para ello se partié de la observacion directa durante el periodo comprendido entre los
meses de marzo abril y mayo, se pudo constatar que aproximadamente como promedio cada 3

dias ocurre la falla por este concepto en el sistema.

El escenario disefiado en la Tarea 4: Evaluacion de alternativas, especialmente en la evaluacion
econdmica financiera, tiene una probabilidad de ocurrencia del 60% y el mismo tiene una
incidencia en la produccién de forma sensible, disminuyendo la misma a un 53%, esto hace que
el proyecto se transforme de una inversion rentable en irrentable y con flujos de caja negativos
para todos los afios, un VAN negativo de 22208.80 MP (Ver Anexo O). De forma general



podemos decir que le valor esperado del VAN para el proyecto Produccion de baldosas es de -
13014.01MP.

E(VAN)=0.6(- 22208.8)+0.4(778.17) = —13014.01MP



Conclusion




Conclusiones

Con la presente investigacion concluimos lo siguiente:

1. Aporta un procedimiento légicamente estructurado, que permite evaluar desde una dptica
econdmica financiera proyectos de inversion, especialmente relacionados con la

produccion de materiales de construccion.

2. Falta de integracion al andlisis econdémico- financiero con elementos tales como: falta de
insumos, robo, dafios de equipos, riesgos generados por causas naturales, poca calidad

técnica del personal, entre otros, que generan pérdidas cuantiosas para la economia.

3. El proyecto “Planta de baldosas” resulta atractivo sin tener en cuenta el riesgo que se
asume por la falta de insumos particularmente agua, esto genera una disminucion de la
produccion a un 53% de la capacidad anual proyectada y convierte un proyecto atractivo

inicialmente en irrentable.

La empresa objeto de estudio en los dos ultimos afios concentra sus dificultades financieras

principales en la rentabilidad y en los inventarios.






Recomendaciones

Se recomienda a la Empresa de Materiales de Construccion lo siguiente:

1. Aplicar de forma sistematica el procedimiento propuesto por esta investigacién, para su

validacién.

2. Hacer estudios de evaluacion de inversiones en condiciones de riesgo atendiendo a la
vulnerabilidad de la actividad constructiva ante desastres naturales, robos, falta de

insumos y otros elementos que hacen de la actividad altamente riesgosa.

3. Establecer politicas acertadas de administracion de inventarios a fin de reducir las
existencias de materias primas y materiales asi como partes y piezas de repuesto a niveles
Optimos.

4. Lograr reducir los gastos varios especificamente los gastos de cafeteria y comedor asi
como de faltantes y pérdidas con el objetivo de lograr garantizar la rentabilidad de la

empresa.
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Anexo A. Estructura Organizativa de la Empresa Materiales de

Construccion.

**

Direccioén de
Mercado

Direccién de
Recursos
Humanos

*h

Direccion de Direccion de
Contabilidad y Desarrollo
Finanzas Empresarial
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Aridos, Piedras

y Arenas

Combinado Combinado Base de Unidad de
de Hormigén de Ceramica Aseguramient Servicios a
de Cienfuegos Roja oy Talleres Trabajadores



Anexo B. Calculo de Razones Financieras (Periodo 2005-2006).

Razones de Liquidez: estas razones miden la habilidad de la empresa para satisfacer sus obligaciones a corto plazo.

Razdn Férmula U/M Intervalo Afo Afo
2005 |2006
Razon Circulante o Veces  por|Entre 1.3 - 1.5. Correcto. 2.06 2.70
Liquidez General Activo Circulante Pesos Menor que 1.3. Peligro de suspensién de pago.
Pasivo Circulante Mayor que 1.5. Peligro de tener efectivos
0Ci0S0S.
Liquidez Inmediata o Veces  por|Entre 0.5-0.8. Correcto. 0.88 0.69
Prueba Acida Activo Circulante — Inventarios | P¢5%° Menor que 0.5. Peligro de suspension de pago.
Pasivo Circulante Mayor que 0.8. Peligro de tener tesoreria
ociosa.
Liquidez Instantanea Veces  por 0.61 0.35
0 . Liquidez Efectivo pesos 0.30 — 0.50. Valor medio 6ptimo.
Disponible - -
Pasico Circulante
Razones de Actividad: este grupo mide la efectividad con que la empresa estd administrando sus activos.
Razon Formula U/M Intervalo Afo Afio
2005 |2006
Rotacion de Cuentas por Cobrar Ventas Netas Veces Mientras mayor, mejor. 13 18
Promedio de Cuentas por Cobrar
Ciclo de Cobro 360 Dias Mientras menor, mejor. 28 20

Rotacion de Cuentas por Cobrar




Rotacion de Cuentas por Pagar ComprasNetas Veces Mientras mayor, mejor. 4 3
Promedio de Cuentas por Pagar

Ciclo de Pago 360 Dias Mientras mayor, mejor. 90 120
Rotacion de Cuentas por Pagar

Rotacion de Inventarios Costo de Venta Veces Mientras mayor, mejor 30 355
InventarioPromedio

Ciclo de Inventario 360 Dias Mientras mayor, mejor. 12 10
Rotacion de Inventario

Rotacion de Activos Fijos Ventas Netas Veces Mientras mayor, mejor. 1 1
Activo Fijo Promedio

Razones de Administracion de Deudas: estas razones miden el grado en el cual la empresa ha sido financiada mediante deudas.

Razdn Formula Uu/M Intervalo ARfo ARo
2005 2006
Razén de| PasivoTotal Pesos o Porcientos. |Entre 0.5 —1.5. Correcto. 0.13 0.11
Endeudamiento - x100% o
Activo Total Mayor que 1.5. Precaucion, pérdida.
Mayor que 2. Exceso de endeudamiento.

Razones de Rentabilidad: estas razones muestran los efectos combinados de la liquidez, de la administracion de activos y de la
administracion de deudas sobre los resultados de las operaciones de la empresa.

Razén Férmula U/M Intervalo Afo Afo
2005 | 2006
Margen Neto de Utilidad Utilidad Neta Pesos o Porcientos. | Mientras mas, prospera el negocio. |0.36 -0.01

x100%
sobre Ventas Ventas Netas Totales




Anexo C1. Grafico Du Pont 2006
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Anexo D. Ficha para Precios y su componente en Pesos Convertibles.

EMPRESA: Materiales Construccién Cfgos

CODIGO: 126.0.1329

Capac.
Organismo: GEICON / MICONS Plan de Produccién: Instalada:
Producto o Servicio: BALDOSA BICAPA GRIS 33X33CM % utiliz:
Producc. Period.
Cédigo Prod. o Serv.: 4481060033 UM: Mm2 Anterior:
; TOTAL
CONCEPTOS DE GASTOS Fila UNITARIO De ello: CUC
1 2 3 4
Materias primas y materiales 1 5.910,77 571,20
Materias primas y materiales fundamentales 1,1 3.823,59 553,36
Combustibles y lubricantes 1,2 374,56 17,84
Energia eléctrica 13 990,22 0,00
Agua 14 722,40
Sub. Total (Gastos de elaboracién) 2 4.291,15 0,02
Otros gastos directos 3 0,05 0,02
Depreciacién 31 0,00 0,00
Arrendamiento de equipos 3,2
Ropa y Calzado (trab.Directos) 3,3 0,05 0,02
Gastos de fuerza de trabajo 4 1.919,09 0,00
Salarios 4,1 1.265,60
Vacaciones 4,2 115,04
Impuesto por la utilizacién de la Fuerza de trabajo 4,3 345,16
Contribucioén a la seguridad social 4.4 193,29
Estimulacion en pesos convertibles 45
Gastos indirectos de produccién 5 1.632,62
Depreciacion 51
Mantenimiento y reparacion 5,2
Gastos generales y de administraciéon 6 696,08
Combustible y lubricantes 6,1
Energia eléctrica 6,2
Depreciacion 6,3
Ropa y Calzado (trabajadores indirectos) 6,4
Alimentos 6,5
Otros 6,6
Gastos de Distribucién y Ventas 7 43,30
Combustible y lubricantes 7,1 41,30
Energia eléctrica 7,2 0,11
Depreciacion 7,3
Ropa y Calzado 7,4
Otros 7,5 1,89
Gastos Bancarios 8
Gastos Totales o Costo de Produccion 9 10.201,92 571,22
Margen utilidad S/ base autorizada 10 858,23
PRECIO: 11 11.060,15
% Sobre el gasto en divisas: 12 57,12
COMPONENTE PESOS CONVERTIBLES 13 628,34
Firma: Cargo: Gest.
Aprobado por:Angela Martinez Ceballo Econ. Fecha:15-3-2007




Anexo E. Costo en equipos. Planta de Baldosas.

Equipos Valor

Central automatica para la primera capa 83 381,55
Alimentador de husillos primera capa (Sinfin cemento gris) 2 386,84
Alimentador de husillos primera capa (Sinfin cemento blanco) 2 386,84
Instalacion de hormigonado para la mezcla de la segunda capa 53 123,47
Alimentador de husillos segunda capa (Sinfin cemento gris) 2 386,84
Prensa automatica rotativa 6 estaciones OPA 650 141 845,22
Dosificador automéatico de la primera capa 23 914,85
Elevador de cangilones 5990,32
Calibrador rectilineo CASSANI 53 550,68
Volteador de baldosas 16 494,28
Pulidora abrillantadora CASSANI 199 120,12
Compresor Atlas Copco 10541,11
Piezas de repuesto y muelas abrasivas 5572,39
Maquina cortadora de rodapies 33 044,08
Montacargas (2u) 43 711,78
Minicargador 22 282,38
Bombas de agua (2u) 4 949062
Raquets para baldosas 43 574,60
Parless de madera 35 054,40
Valor total equipos 783 311,36
Montaje y puesta en marcha (asesoria técnica extranjera) 25 935,00
Flete maritimo hasta puerto La Habana 26 719,90
Seguro hasta La Habana 3976,41
Costos de operacion (Comercial MATCO) 98 614,05
Valor total 938 556,72




Alternativa Real

Flujos de
anos CJaja FC/(1+0,1)t | FC/(1+0,12) | FC/(1+0,13)t [ FC/(1+0,14)~t | FC/(1+0,15)~t | FC/(1+0,16)~t | FC/(1+0,17)~t | FC/(1+0,18)M\t
0 -1648,80 -1648,80 -1648,80 -1648,80 -1648,80 -1648,80 -1648,80 -1648,80 -1648,80
1 494,92 449,93 441,89 437,98 434,14 430,37 426,66 423,01 419,42
2 526,25 434,92 419,52 412,13 404,93 397,92 391,09 384,43 377,94
3 588,66 442 27 419,00 407,97 397,33 387,05 377,13 367,54 358,28
4 588,66 402,06 374,10 361,04 348,53 336,57 325,11 314,14 303,62
5 588,66 365,51 334,02 319,50 305,73 292,67 280,27 268,49 257,31
6 588,66 332,28 298,23 282,74 268,19 254,49 241,61 229,48 218,06
VAN (MP) 778,17 637,97 572,57 510,05 450,27 393,07 338,30 285,84
TIR 24%
PRIp (afos) 2,930496681
Valor Actual
IR 1,471962075 FC prom. FC
PRI descontado 3,80 562,64 2426,97
PRI real 3,07
Flujos Caja
descontados 2426,97




Anexo G. Resultados de QSB.

|------------ Investment Performance Analysis for Baldosas -------------

| 06-05-2007 09:38:28 Page: 1 of 1|

|----- memmmmsseemsseseoee mmmmmmeee|

| Evaluation Criterion | Result |
|- Hommmmoooooeeo oo |

| Simple Payback Perlod in Year | 3.066201 |
| Discounted Payback Period in Year | 3.800091 |
| Accounting Rate of Return (%) | 68.24781 |
| Profitability Index (P1) (%) | 147.1962 |
| P1 (%) with Continuous Compounding | 1449214 |
| Internal Rate of Return (IRR) (%) | 24.32678 |
| IRR (%) with Continuous Compounding | 21.77436 |
| | |
| Net Present Value (NPV) | $778.17 |
| NPV with Continuous Compounding |  $740.66 |
| Net Future/End Value (NFV) | $1378.58 |
| NFV with Continuous Compounding | $1349.58 |
— e —

|  Interest Rate = 10% per year CPU Seconds = 0 |

|------m-m - Investment Cash Flow for Baldosas --------------------- |
06-05-2007 09:38:28 Page: 1 of 1|
o .
| | | Additional | Cumulative | Compounded |
Year |Revenue |Expense |Investment| Cash Flow | Cash Flow |

+--- S + -+ R |
Inltlal | | | $1648.80| $-1648.80| $-1648.80|
1 | $494.92| $0| $0|  $-1153.88]  $-1318.76
2 | $526.25| $0| $0| $-627.63 $-924.39|
3 | $588.66| $0| $0| $-38.97| $-428.16|
4 | $588.66| $0| $0| $549.69| $117.68|
5 | $588.66| $0| $0| $1138.35] $718.11|
6 | $588.66]| 30| 30| $1727.01] $1378.58|
Savage | $0| | $1727.01] $1378.58|




Anexo H. Encuesta para determinar el Coeficiente de Competencia del

Experto.

Universidad de Cienfuegos “Carlos Rafael Rodriguez”

Facultad de Ciencias Econdémicas y Empresariales
Departamento Estudios Contables

Carretera a Rodas, km. 4, Cuatro Caminos, Cienfuegos, CUBA. C. P. 59430
Teléfono: (53) (432) 52-3351 Fax: (53) (432) 52-2762

Nombre:
Grado Cientifico/Académico:
Afos de experiencia como directivo académico y/o profesor académico:

Usted ha sido seleccionado como posible experto para ser consultado respecto a temas
asociados al anélisis de proyectos de inversion asociado a la construccion.

Antes de realizarse la consulta correspondiente, como parte del método empirico de
investigacion “Consulta de Expertos”, es necesario determinar su coeficiente de
competencia en este tema, a los efectos de reforzar la validez del resultado de la consulta
que realizaremos. Por esta razon le rogamos que responda las siguientes preguntas de la
forma mas objetiva que le sea posible.

Marque con una cruz (X), en la tabla siguiente, el valor que se corresponda con el grado de
conocimiento que usted posee sobre el al andlisis de proyectos de inversién asociado a la
construccion.

Considere que la escala que le presentamos es ascendente, es decir, el conocimiento sobre
el tema referido va creciendo desde el 0 hasta el 10.

Grado de conocimiento que tienesobre: [0 |12 (3|4 |5|6|7[8|9] 10

Construccion

Proceso de elaboracidon de la baldosa

Mantenimiento de equipos de produccion

Proceso inversionista en la construccién

La seguridad en la planta

Riesgos asociados a la fabricacion de
baldosas

Realice una autoevaluacion del grado de influencia que cada una de las fuentes que le
presentamos a continuacion ha tenido en su conocimiento y criterios sobre el tema al
andlisis de proyectos de inversion asociado a la construccion.



Para ello marque con una cruz (X), segun corresponde en Alto (A), Medio (M), Bajo (B).

Grados de influencia de cada
una de las fuentes en su
conocimiento y criterios

Alta Media Baja

Fuentes de Argumentacion

Anadlisis teorico por usted realizado
Experiencia adquirida

Trabajos de autores nacionales que conoce
Trabajos de autores internacionales que
conoce

Conocimiento propio sobre el estado del
tema

Intuicion

Gracias por su cooperacion en contestar esta encuesta.



Anexo |. Encuesta de la Primera Ronda.

Universidad de Cienfuegos “Carlos Rafael Rodriguez”

Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales
Departamento de Estudios Contables

Carretera a Rodas, Km. 4, Cuatro Caminos, Cienfuegos, CUBA. C. P. 59430
Teléfono: (53) (432) 52-3351 Fax: (53) (432) 52-2762

CUESTIONARIO

El presente cuestionario fue disefiado para aplicar el Método Delphi (método de
expertos) con el objetivo de identificar los principales riesgos asociados al proyecto
“Planta de Baldosas”, con el propésito de evaluar la incidencia de los mismos en la
actividad de construccion.

Usted forma parte de los expertos seleccionados, contamos con sus certeros
criterios y su colaboracién. A continuacién listamos un grupo de posibles riesgos a
evaluar por usted, donde la escala a considerar es ascendente, es decir, la incidencia
de estos riesgos en la actividad de produccién de baldosas va creciendo desde 1
hasta 5. Por favor marque con una cruz (X) en la tabla que a continuacién le
presentamos.

Ademas ordene segun su criterio los riesgos seleccionados por Ud. de mayor a
menor incidencia.

Ordenar Riesgos asociados al proyecto 1 2 3 4

Poco rigor en la seleccion y habilitacion en las fuerzas
de seguridad y proteccion.

Riesgos por causas naturales (huracanes, terremotos,
inundaciones, etc.)

Robo

Inadecuada aplicacion de la 297 y la Resolucion 13 /06.

Violaciones de Precios y Tarifas.

Falta de control interno de los recursos materiales y
financieros y violacion del principio de division de
funciones.

Falta de insumos.

Cambio de precios de las materias primas

Ineficiente calculo y analisis de los costos de la
produccion.

Falta de auditorias internas.

Ineficaz proceso de aprobacion del presupuesto
requerido.

Poca calidad técnica del personal directivo y
trabajadores de la obra.




Darios a los equipos

Afectaciones de la fabricacion de baldosas al medio
ambiente.

Poca disponibilidad de recursos materiales, fuerza de
trabajo calificada y tecnologia avanzada.

Aplicacion incorrecta de los sistemas de pagos y
estimulos.

Inadecuados estilos y métodos de direccion.

Dificultad con el nivel técnico y profesional de algunos
funcionarios de las areas econémicas y falta de
completamiento de la plantilla.

Desconocimiento de la Leyes, Regulaciones Decretos
relacionados con el proceso inversionista

Falta de andlisis sistematico econémico — financiero en
los consejos de direccion de las entidades y con los
trabajadores.

Aseguramiento de materias primas para la fabricacion
de baldosas.

Por favor, sienta la libertad de presentar cualquier idea o sugerencia sobre los
riesgos tratados en el cuestionario, o sugerir cualquier otro que no haya sido incluido
en el espacio que aparece a continuacion.

Gracias por su cooperaciéon en contestar esta encuesta.




Anexo J. Encuesta de la Segunda Ronda.

Universidad de Cienfuegos “Carlos Rafael Rodriguez”

Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales
Departamento de Estudios Contables

Carretera a Rodas, Km. 4, Cuatro Caminos, Cienfuegos, CUBA. C. P. 59430
Teléfono: (53) (432) 52-3351 Fax: (53) (432) 52-2762

CUESTIONARIO

El presente cuestionario fue disefiado para aplicar el Método Delphi (método de
expertos) con el objetivo de identificar los principales riesgos asociados al proyecto
“Planta de Baldosas”, con el propésito de evaluar la incidencia de los mismos en la
actividad de construccion.

Usted forma parte de los expertos seleccionados, contamos con sus certeros
criterios y su colaboracién. A continuacién listamos un grupo de posibles riesgos a
evaluar por usted, donde la escala a considerar es ascendente, es decir, la incidencia
de estos riesgos en la actividad de construccién va creciendo desde 1 hasta 5. Por
favor marque con una cruz (X) en la tabla que a continuacion le presentamos.

Riesgos asociados al proyecto 1 2 3 4 5

Poco rigor en la seleccién y habilitacion en las fuerzas
de seguridad y proteccion.

Riesgos por causas naturales (huracanes, terremotos,
inundaciones, etc.)

Robo

Falta de control interno de los recursos materiales y
financieros y violacion del principio de division de
funciones.

Falta de insumos.

Poca disponibilidad de recursos materiales, fuerza de
trabajo calificada y tecnologia avanzada.

Dafios a los equipos

Afectaciones de la fabricacién de baldosas al medio
ambiente.

Poca calidad técnica del personal directivo y
trabajadores de la obra.

Aseguramiento de materias primas para la fabricacion
de baldosas.




Anexo K. Riesgos codificados de la Primera Ronda.

Rie0001---- Poco rigor en la seleccion y habilitacion en las fuerzas de seguridad y
proteccion.

Rie0002---- Riesgos por causas naturales (huracanes, terremotos, inundaciones, etc.)
Rie0003---- Robo.

Rie0004---- Inadecuada aplicacion de la 297 y la Resolucion 13 /06.

Rie0005---- Violaciones de Precios y Tarifas.

Rie0006---- Falta de control interno de los recursos materiales y financieros y violacion del
principio de division de funciones.

Rie0007---- Falta de insumos.

Rie0008---- Cambio de precios de las materias primas.

Rie0009---- Ineficiente calculo y analisis de los costos de la produccion.
Rie0010---- Falta de auditorias internas.

Rie0011---- Ineficaz proceso de aprobacion del presupuesto requerido.
Rie0012---- Poca calidad técnica del personal directivo y trabajadores de la obra.
Rie0013---- Dafios a los equipos.

Rie0014---- Afectaciones de la fabricacion de baldosas al medio ambiente.

Rie0015---- Poca disponibilidad de recursos materiales, fuerza de trabajo calificada y
tecnologia avanzada.

Rie0016---- Aplicacién incorrecta de los sistemas de pagos y estimulos.
Rie0017---- Inadecuados estilos y metodos de direccion.

Rie0018---- Dificultad con el nivel técnico y profesional de algunos funcionarios de las
areas economicas y falta de completamiento de la plantilla.

Rie0019---- Desconocimiento de la Leyes, Regulaciones Decretos relacionados con el
proceso inversionista

Rie0020---- Falta de analisis sistematico econdmico — financiero en los consejos de
direccion de las entidades y con los trabajadores.

Rie0021---- Aseguramiento de materias primas para la fabricacion de baldosas.



Anexo L. Riesgos codificados de la Segunda Ronda.

Rie0001---- Poco rigor en la seleccion y habilitacion en las fuerzas de seguridad y
proteccion.

Rie0002---- Riesgos por causas naturales (huracanes, terremotos, inundaciones, etc.)
Rie0003---- Robo.

Rie0006---- Falta de control interno de los recursos materiales y financieros y violacién del
principio de division de funciones.

Rie0007---- Falta de insumos.

Rie0012---- Poca calidad técnica del personal directivo y trabajadores de la obra.
Rie0013---- Dafios a los equipos.

Rie0014---- Afectaciones de la fabricacion de baldosas al medio ambiente.

Rie0015---- Poca disponibilidad de recursos materiales, fuerza de trabajo calificado y
tecnologia avanzada.

Rie0021---- Aseguramiento de materias primas para la fabricacion de baldosas.



Anexo M. Resultados de la Primera Ronda.

Pruebas no paramétricas

Notas

Resultados creados
Comentarios
Entrada

Manipulacion de los
valores perdidos

Sintaxis

Recursos

Datos

Filtro

Peso

Segmentar archivo

NUm. de filas del
archivo de trabajo

Definicion de los
perdidos

Casos utilizados

Tiempo transcurrido

NuUmero de casos
permitidos(a)

13-JUN-2007 10:37:29

I:\SPSS2\Sppss.sav
<ninguna>
<ninguna>
<ninguna>

13

Los valores perdidos definidos por el
usuario sera tratados como perdidos.

Los estadisticos para todas las
pruebas se basan en casos sin datos
perdidos para las variables usadas.

NPAR TESTS /KENDALL = Rie0001
Rie0002 Rie0003 Rie0004 Rie0005
Rie0006 Rie0007 Rie0008 Rie0009
Rie0010 Rie0011 Rie0012 Rie0013
Rie0014 Rie0015 Rie0016 Rie0017
Rie0018 Rie0019 Rie0020 Rie0021

ISTATISTICS DESCRIPTIVES
QUARTILES /MISSING LISTWISE.

0:00:00.11

20164

a Basado en la disponibilidad de memoria en el espacio de trabajo.




Estadisticos descriptivos

Percentiles
Desviacion
Media tipica Minimo Maximo 25 50 (Mediana) 75
Rie0001 13 4.69 .630 3 5 4.50 5.00 5.00
Rie0002 13 4.62 .650 3 5 4.00 5.00 5.00
Rie0003 13 4.00 577 3 5 4.00 4.00 4.00
Rie0004 13 2.00 1.155 1 4 1.00 2.00 3.00
Rie0005 13 3.00 913 2 5 2.00 3.00 3.50
Rie0006 13 4.38 .870 3 5 3.50 5.00 5.00
Rie0007 13 4.62 1.121 1 5 5.00 5.00 5.00
Rie0008 13 3.46 1.050 2 5 2.50 4.00 4.00
Rie0009 13 2.23 1.092 1 4 1.00 3.00 3.00
Rie0010 13 3.69 .855 2 5 3.00 4.00 4.00
Rie0011 13 2.85 .899 1 4 2.00 3.00 3.50
Rie0012 13 4.08 494 3 5 4.00 4.00 4.00
Rie0013 13 4.46 .660 3 5 4.00 5.00 5.00
Rie0014 13 4.54 .660 3 5 4.00 5.00 5.00
Rie0015 13 4.46 877 2 5 4.00 5.00 5.00
Rie0016 13 4.00 .913 2 5 3.50 4.00 5.00
Rie0017 13 3.77 1.013 2 5 3.00 4.00 4.50
Rie0018 13 2.08 .862 1 3 1.00 2.00 3.00
Rie0019 13 3.92 1.038 2 5 3.50 4.00 5.00
Rie0020 13 2.15 1.214 1 4 1.00 2.00 3.00
Rie0021 13 4.69 480 4 5 4.00 5.00 5.00




Prueba W de Kendall

Rangos
Rango
promedio
Rie0001 15.81
Rie0002 15.42
Rie0003 11.23
Rie0004 4.19
Rie0005 7.12
Rie0006 13.92
Rie0007 16.31
Rie0008 9.42
Rie0009 4.27
Rie0010 10.23
Rie0011 5.73
Rie0012 12.31
Rie0013 14.85
Rie0014 15.08
Rie0015 14.96
Rie0016 12.69
Rie0017 11.35
Rie0018 3.62
Rie0019 12.19
Rie0020 4.27
Rie0021 16.04

Estadisticos de contraste

N 13
W de Kendall(a) .566
Chi-cuadrado 147.173
gl 20
Sig. asintot. .000

a Coeficiente de concordancia de Kendall



Anexo N. Resultados de la Segunda Ronda.

Pruebas no parametricas

Notas

Resultados creados
Comentarios
Entrada

Manipulacién de los
valores perdidos

Sintaxis

Recursos

Datos

Filtro
Peso
Segmentar archivo

NUm. de filas del
archivo de trabajo

Definicion de los
perdidos

Casos utilizados

Tiempo transcurrido

Numero de casos
permitidos(a)

13-JUN-2007 11:01:59

C:\DOCUME~1\Michael\ESCRIT~1\S
PSS2\SPSSSE~1\SEGUND~1.SAV

<ninguna>
<ninguna>
<ninguna>

13

Los valores perdidos definidos por el
usuario sera tratados como perdidos.

Los estadisticos para todas las
pruebas se basan en casos sin datos
perdidos para las variables usadas.

NPAR TESTS /KENDALL = Rie0001
Rie0002 Rie0003 Rie0006 Rie0007
Rie0012 Rie0013 Rie0014 Rie0015

Rie0021 /STATISTICS
DESCRIPTIVES QUARTILES
/MISSING LISTWISE.

0:00:00.05

34952

a Basado en la disponibilidad de memoria en el espacio de trabajo.




Estadisticos descriptivos

Percentiles
Desviacion
N Media tipica Minimo Maximo 25 50 (Mediana) 75
Rie0001 13 4.85 .376 4 5 5.00 5.00 5.00
Rie0002 13 4.08 2277 4 5 4.00 4.00 4.00
Rie0003 13 4.08 2277 4 5 4.00 4.00 4.00
Rie0006 13 4.85 .376 4 5 5.00 5.00 5.00
Rie0007 13 5.00 .000 5 5 5.00 5.00 5.00
Rie0012 13 4.92 2277 4 5 5.00 5.00 5.00
Rie0013 13 4.15 .376 4 5 4.00 4.00 4.00
Rie0014 13 4.92 2277 4 5 5.00 5.00 5.00
Rie0015 13 4.15 .376 4 5 4.00 4.00 4.00
Rie0021 13 4.08 277 4 5 4.00 4.00 4.00

Prueba W de Kendall

Rangos
Rango
promedio
Rie0001 7.19
Rie0002 3.35
Rie0003 3.35
Rie0006 7.19
Rie0007 7.96
Rie0012 7.58
Rie0013 3.73
Rie0014 7.58
Rie0015 3.73
Rie0021 3.35

Estadisticos de contraste

N

W de
Kendall(a)
Chi-cuadrado
gl

Sig. asintot.

.668
78.

.000

13

152

a Coeficiente de concordancia de Kendall




Anexo O. Escenario con la introduccion del riesgo falta de insumos especialmente agua p=60%

Cconceptos 1 2 3 4 5 6
Unidades a producir (Mm?2) 513,57 543,78 604,2 604,2 604,2 604,2
Entradas Totales 5680,08 6014,21 6682,45 6682,45 6682,45 6682,45
Ingresos por ventas 5680,08 6014,21 6682,45 6682,45 6682,45 6682,45
Salidas Totales 9911,09 10490,69 11650,17 11650,17 11650,17 11650,17
Materiales Primas y Materiales 5693,00 6027,90 6697,70 6697,70 6697,70 6697,70
Otros gastos directos 48,30 51,09 56,76 56,76 56,76 56,76
Gastos de fuerza de trabajo 1833,40 1941,20 2156,90 2156,90 2156,90 2156,90
Gastos indirectos de produccién 1572,80 1665,30 1850,40 1850,40 1850,40 1850,40
Gastos generales y de administracién 665,79 704,96 783,29 783,29 783,29 783,29
Gastos de distribucién y ventas 41,50 43,94 48,82 48,82 48,82 48,82
Depreciacion de Activos Fijos 56,30 56,30 56,30 56,30 56,30 56,30
Utilidad antes de Intereses e Impuestos -4231,01 -4476,48 -4967,72 -4967,72 -4967,72 -4967,72
menos:

Impuestos (35%)

Utilidad despues de Impuestos -4231,01 -4476,48 -4967,72 -4967,72 -4967,72 -4967,72
Flujos de Caja -4231,01 -4476,48 -4967,72 -4967,72 -4967,72 -4967,72




Anexo OL1. Escenario con laintroduccion del riesgo falta de insumos especialmente agua p=60%
Resultado de los Indicadores

anos Flujos de Caja FC/(1+0,1)"t | FC prom. |Valor Actual FC
0 -1648,80 -1648,80 -4763,06 -20560,00
1 -4231,01 -3846,37
2 -4476,48 -3699,57
3 -4967,72 -3732,32
4 -4967,72 -3393,02
5 -4967,72 -3084,56
6 -4967,72 -2804,15
VAN (MP) -22208,80
Flujos Caja descontados -20560,00




