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CAPITULO PRIMERO

1. INTRODUCCION
En la modelacion, simulacibn y evaluacibn de proyectos de inversién en
condiciones de certeza, riesgo e incertidumbre, son factores que se presentan con
frecuencia en un proyecto de inversion, donde el riesgo es considerado como la
probabilidad de que ocurra algin evento con consecuencias financieras y que se
puedan estimar, enfrentar a eventos futuros ya sean positivas 0 negativas dentro
de una organizacion. Donde podemos situar el comienzo de este nuevo enfoque en
la década de los afios cincuenta del siglo XX, con autores tan relevantes como

Markowitz, Modigliani, Merton, Miller entre otros.

Segun La teoria de la macroeconomia es la parte de la teoria econdmica que se
encarga de estudiar los indicadores globales de la economia mediante el analisis
de las variables agregadas como el monto total de bienes y servicios producidos, el
total de los ingresos, el nivel de empleo, de recursos productivos, la balanza de
pagos, eltipo de cambioy el comportamiento general de los precios. En
contraposicion, la microeconomia estudia el comportamiento econémico de
agentes individuales, como consumidores, empresas, trabajadores e

inversores.(wikipedia.org, 2019).

Como afirma Rivera (2002, p. 32), desde 1958 “ha sido tema de amplia
controversia, determinar cual es la combinacién de recursos propios y ajenos que

genera un mayor valor de empresa”; esto a partir de la primera tesis de la
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irrelevancia de la estructura de capital de Miller y Modigliani, que en ambiente de
mercados perfectos encuentra irrelevante la composicion de la deuda de la
empresa, en la determinacion de su valor (Miller y Modigliani, 1958). Sin embargo,
lejos de ser la ultima palabra en la materia, en 1963 los mismos autores concluyen
que por el efecto fiscal de la deuda o ahorro de impuestos esta si influye en el valor
de la empresa (Miller y Modigliani, 1963). A través de estos planteamientos e
incluso desde la tesis tradicional, como lo afirman Shyam Sunder y Myers (1998, p.
219) “la teoria de estructura de capital ha estado dominada por la busqueda de la

estructura 6ptima de capital”.(AMAYA, 2013)

Ademas permite al inversionista diferentes alternativas en la basqueda, evaluacion
y ejecucion al plantear diferentes escenario para la toma de decisiones presentes
proyectadas a futuro, con estrategias para mantener la organizacion a largo plazo y
de esta manera minimizar las pérdidas ocasionadas por la ocurrencia de los
riesgos, garantizando la proteccion de los activos, ingresos y patrimonio con el
finde dar permanencia a empresas en el tiempo, esto se debe a que se toman
mejores decisiones sobre los procesos de planificacidbn para poder prevenir los
riesgos que pudieren aparecer y poder elaborar una buena planificar frente a los

impactos que estos ocasionen.

También, la asignacion de los recursos, ayuda a la toma de decisiones lo cual esto
conduce a una mayor seguridad a la reduccion y exposicién de ellos. Aumentando
la probabilidad con analisis cuantitativos y cualitativos frente a las amenazas con la
posibilidad de una pérdida financiera, econdmica y social. Las inversiones

dependen de la rentabilidad que generen lo cual implica evaluar los beneficios



esperados teniendo en cuenta la demanda, ventas, deterioro, inflacion, politicas

gubernamentales entre otras, todas sujetas a las variaciones e incertidumbre

Adicionalmente, en la evaluacion economica de inversiones en condiciones de
riesgo e incertidumbre, interviene un elemento sumamente importante el cual es
la actitud del inversionista hacia la situacién de riesgo e incertidumbre planteada, lo
cual hace que ante un mismo resultado de la evaluacion, diferentes personas
puedan no tomar la misma decision, introduciéndose de esta manera un elemento

subjetivo en la evaluacion.

Por lo anterior en la presente propuesta de estudio de caso se pretende desarrollar
una metodologia técnica, que permita la identificacion de los Riesgos Financieros
en los Proyectos de Inversién, su analisis y manejo, de tal forma que se contribuya

a garantizar el cumplimiento de los objetivos.

Teniendo en cuenta que para muchos la incertidumbre es el desconocimiento del
futuro; en este contexto se considera que el riesgo y la incertidumbre se producen
por la inestabilidad de los hechos futuros generando un grado (mayor o menor) de
desconocimiento del futuro, como aspectos de mercado, técnicos, financieros la
utilizacion excesivamente avanzada de métodos y herramientas cuantitativos,
donde la matemética, la estadistica, la economia, la contabilidad, los costos, los
presupuestos entre otras juegan un papel fundamental. Con el fin de identificar el
grado de sensibilidad de las variables de salida obtenidas a partir del
comportamiento de las variables de entrada con la finalidad de reducir la

incertidumbre y gestionar el riesgo del proyecto, identificando los riesgos criticos,
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cuantificar sus impactos e implementar soluciones integrales de tal forma que se

pueda maximizar el valor de mercado de las organizaciones.

1.1. ANTECEDENTES

Para el desarrollo de este estudio que se encuentra en el marco de la modelacion,
simulacion y evaluacion de proyectos de inversion en condiciones de certeza,
riesgo e incertidumbre teniendo en cuenta que el analisis financiero es una de las
herramientas més utilizadas por los diferentes grupos de interés para la toma de

decisiones.

De acuerdo a (Rueda Armengot & Peris Ortiz), En el momento de disefar las
decisiones, pero sobre todo a la hora de establecer criterios con los que adoptar un

curso de accion, tres son las situaciones que se le pueden presentar al decisor:

Certeza: Esta es la situacion ideal para la toma de decisiones. Se tiene la total
seguridad sobre lo que va a ocurrir en el futuro. Desde un punto de vista
estrictamente econdmico se trata de elegir el curso de accidn que va a proporcionar
los mejores resultados de acuerdo con el criterio establecido (beneficios,

rentabilidad, cifra de ventas...). No es, sin embargo, una situacion habitual.

Riesgo: Esta situacion se aproxima bastante mas que la anterior a las situaciones
habituales en la empresa. El decisor, bien porque se ha procurado informacion,
bien por su experiencia, puede asignar probabilidades a los estados de la
naturaleza de los que depende la efectividad de su decisién. De esta forma, puede

valorar, al menos asociandolos a una probabilidad, los resultados promedio de sus
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decisiones. Por supuesto, que eso sea suficiente para tomar una decision depende

de los criterios que se definan para tomarla.

Incertidumbre: Al igual que con el riesgo, los decisores en muchas ocasiones se
enfrentan a decisiones en las que no pueden efectuar suposiciones sobre las
condiciones futuras en las que se desarrollaran los cursos de accion elegidos. Ni
siquiera es posible asignar probabilidades razonables a dichos sucesos futuros. En
estos casos la decisién, ademas de los criterios politicos y econémicos, se ve

orientada por la orientacion psicologica del decisor.

Segun ( Gémez Villa, 2004) Los modelos tradicionales para la evaluacion de
proyectos y alternativas de inversion, usan reglas tales como periodo de recobro de
la inversion y técnicas de flujos de caja descontados, tipicamente conocidas como
Valor Presente Neto (VPN). Estos métodos, asumen que el proyecto reunira el flujo
de caja esperado sin la intervencion de la gerencia en el proceso. Toda la
incertidumbre es mantenida en la tasa de descuento, la cual es ajustada de
acuerdo al riesgo. Todos estos métodos son modelos estaticos, ya que tacitamente
suponen que las caracteristicas basicas del proyecto no deben cambiar. La
mayoria de analistas corporativos deben usar modelos probabilisticos para
encontrar el promedio de retorno esperado, a medida que transcurre el tiempo.
Ademas, esta metodologia no incorpora la flexibilidad de la gerencia para hacer
cambios. Si los resultados futuros no se dan como se espera, esta metodologia
asume que la gerencia continla su curso normal, sin realizar alteraciones

estratégicas.
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De acuerdo con (Leon H & Malave, 2009). Causas del riesgo y de la incertidumbre
Sesgos en las estimaciones de datos o de eventos posibles. Cambios en la
economia, inestabilidad de las medidas econOomicas. Analisis e interpretacion
erroneos de la informacion disponible. Situaciones politicas de los paises. Poca

confiabilidad de datos estadisticos con que se cuenta o Inexistencia de datos.

Toma de decisiones bajo riesgo Andlisis del valor esperado Se utiliza las
posibilidades y las estimaciones de pardmetro para calcular valores esperados E(X)
se calcula mediante la relacion: El analisis arroja series de: E (flujo de efectivo), E
(CAO) E (VP), E (VA), E (TR), E (B/C). Donde Xi = valor de la variable X para i
desde 1 hasta m valores diferentes P (Xi) = probabilidad de que ocurra un valor

especifico de X Célculos de valor esperado

Toma de decisiones bajo incertidumbre Esto sucede cuando no se tiene a la
disposicion datos significativos a partir de los cuales se pudiera calcular
probabilidades de eventos futuros que ayuden a la toma de decisiones. Reglas
para la toma de decisiones bajo incertidumbre 1.- Matriz de Beneficios (Matriz de
pago) Es una manera formal de mostrar la interaccion de las posibles alternativas.
Se emplea para describir una amplia gama de eventos futuros y sobre los cuales
no se tiene ningun control. En la matriz se pueden asignar valores cualitativos o
cuantitativos a cada posible alternativa en el futuro. Sirve para descartar las peores

situaciones.
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1.2. Objetivo de Estudio

1.2.1 Objetivo General
Este estudio de caso tiene como finalidad poner en contexto y en practica los
conocimientos, habilidades y destrezas adquiridas en el desarrollo del diplomado
en modelacion y financiacibn que permite mediante procedimientos identificar,
medir, controlar los efectos adversos a los proyectos de inversién en condiciones

de certeza, riesgo e incertidumbre.

1.2.2 Objetivo Especificos

Identificar el VPN, TIR y la relacion costo / beneficios que implica este

tipo de negocio.

e Realizar una metodologia para medir en la Gestion Integral de Riesgos
en un estudio de caso derivados de una situacion de inversion de la vida

real.

e Aplicar enfoques de modelacion cualitativa y cuantitativa en las fases de
modelacién, simulaciéon y evaluacion financiera de los riesgos en el

estudio de caso.

e Realizar el estudio de Casos con el Software @RISK para poner en
practica la gestion estratégica de riesgos en los proyectos de inversion en
sus fases de Identificacion, Definicion, Medicion, Evaluacion y busqueda
de alternativas de solucion.

CAPITULO SEGUNDO
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2. MARCO TEORICO

El éxito de un proyecto de inversion no solo depende del buen desemperfio de los
administradores y las estrategias planeadas sino también de la maximizacion de los
recursos con que se cuenta y el desarrollo para un crecimiento tanto financiero
como econOmico manteniendo un esfuerzo permanente para mejorarla entidad
para ello se necesita una planificacién en la toma de decisiones esto implica la
necesidad de crear nuevas ideas, porque lo que se decida hoy definira el rumbo

que tomara el negocio.

En el proceso de la toma de decisiones en el cual se pueden escoger dos 0 mas
alternativas ya sean objetivas o subjetivas a la solucién de un problema, el primer
paso a realizar es identificar y analizar el problema luego elegir una opcion, evaluar
y aplicar, finalmente generar la solucibn que mas se acerque al objetivo de la
entidad para poder crecer y perdurar en el tiempo de una manera clara y

convincente evaluando sus externalidades positivas y negativas.

2.1. Teoria de la Decision

Son acciones humanas estas pueden ser racionales o irracionales ante una o
varias alternativas con multiples causas y efectos que se dan a la soluciéon de un
problema en especifico. Este proceso de decisidbn no consiste solo en detectar lo
correcto y lo incorrecto para fijar el objetivo, es decir que debe hacerse, sino

también como y cuando hacerlo.

La toma de decisiones en una organizacion tendra eéxito si al momento de

ejecutase se tiene en cuenta todas las areas de la misma ya que las empresas son
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un sistema de informacién que si estan bien estructuradas, brindaran a quienes
estan en la alta direccion la informacioén integra de todos los departamentos en los
momentos adecuados; una decision acelerada o retrasada puede significar el

fracaso o el triunfo.

En las decisiones financieras de inversion y financiacion de un proyecto desde el
punto de vista cuantitativo se tienen en cuenta las siguientes herramientas de la

matematica financiera:

Rentabilidad

e Tasade interés

¢ Riesgo

e Liquidez

e Latasa interna de Oportunidad (T1O)
e Valor Presente Neto (VPN)

e Beneficio Costo

Con lo anterior se busca maximizar el valor del mercado de las empresas.

2.2. Analisis de Factibilidad Financiera

Es una evaluaciéon para identificar y medir las posibilidades reales que tienen un
proyecto de inversion que demuestra si el negocio puede ponerse en marcha y
mantenerse, mostrando las estrategias que se han propuesto para el
posicionamiento en el mercado para que de esta manera generar una estabilidad

financiera y econémica.
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Para que esto se lleve a cabo hay que tener en cuenta una serie de variables para

la toma de decisiones como lo son:

Sostenibilidad: Capacidad de mantenerse y autosatisfacer los requerimientos

propios del proyecto.
Rentabilidad: Capacidad de satisfacer las expectativas de los/as accionistas

Tiempo: Rango de tolerancia en tiempo para cumplir con los requerimientos

propios del negocio y las expectativas de sus accionistas.

Para llevar a cabo el analisis de factibilidad financiera, Las principales técnicas para
evaluar el rendimiento esperado de una inversion son el Valor Actual Neto (VAN) y

la Tasa Interna de Retorno (TIR).

2.2.1 Flujo de caja Descontados

Este sistema de calculo, consiste en la técnica del Valor Presente Neto, calcular el
valor a dia de hoy de todos los flujos monetarios que se van a producir en el futuro
y que nos permitiran ademas de valorar una empresa calcular el valor de un

proyecto nuevo de inversion, un activo financiero, etc.(Perez)

N F Ft

VAFFD = Ig -4 — m

Doénde:
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VAFFD= es el valor actual descontado de los flujos de fondos futuros (FF).
IO = es la inversion inicial para poner en marcha el proyecto.

FF= es el valor nominal de los flujos de efectivoen un periodo futuro
determinado.
| = es latasa de descuento, que es el costo de oportunidad de los fondos

invertidos, considerando el factor riesgo.

N = es la cantidad de periodos que se descuentan.

2.2.2 Valor Actual Neto

El Valor Presente Neto (VPN) es el método mas conocido a la hora de evaluar
proyectos de inversion a largo plazo. El Valor Presente Neto permite determinar si
una inversiéon cumple con el objetivo basico financiero: MAXIMIZAR la inversion. El
Valor Presente Neto permite determinar si dicha inversion puede incrementar o
reducir el valor de las entidades. Ese cambio en el valor estimado puede ser
positivo, negativo o continuar igual. Si es positivo significara que el valor de la
firma tendra un incremento equivalente al monto del Valor Presente Neto. Si es
negativo quiere decir que la firma reducird su rigueza en el valor que arroje el
VPN. Si el resultado del VPN es cero, la empresa no modificara el monto de su

valor.(Vaquiro.C, 2013)

Es importante tener en cuenta que el valor del Valor Presente Neto depende de las

siguientes variables:

e Lainversion inicial previa
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e las inversiones durante la operacion
e |os flujos netos de efectivo
e latasa de descuento

e el numero de periodos que dure el proyecto.
Formula del valor actual neto (VAN)

Se utiliza para la valoracion de distintas opciones de inversion. Ya que calculando
el VAN de distintas inversiones vamos a conocer con cual de ellas vamos a obtener

una mayor ganancia.

VAN = I+Zn: S S SR
4+t Y (k) (k)2 (1+ k)"

Ft son los flujos de dinero en cada periodo t

I 0 eslainversion realiza en el momento inicial (t = 0)

n es el numero de periodos de tiempo

K es el tipo de descuento o tipo de interés exigido a la inversion

El VAN sirve para generar dos tipos de decisiones: en primer lugar, ver si las
inversiones son efectlales y, en segundo lugar, ver qué inversion es mejor que otra

en términos absolutos. Los criterios de decisidén van a ser los siguientes:
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VAN > 0: El valor actualizado de los cobros y pagos futuros de la inversion, a la

tasa de descuento elegida generara beneficios.

VAN = 0: El proyecto de inversion no generard ni beneficios ni pérdidas, siendo su

realizacion, en principio, indiferente.

VAN < 0: El proyecto de inversion generara pérdidas, por lo que debera ser

rechazado.(Velayos, s.f.)

Ventajas del Valor Presente Neto

Valor actual neto toma en cuenta todos los flujos de efectivo y comentarios
sobre el total de los ingresos durante la vida de un proyecto, de tal modo que
muestra la rentabilidad total de una inversion. Valor presente neto incorpora
el valor tiempo del dinero. Esto se refiere al principio que el valor de una
suma de dinero hoy es menor que el valor de la misma suma en el futuro.
Valor actual neto muestra si una inversion crece bastante en el tiempo para

mejorar el valor de una suma de dinero.

Valor presente neto permite a un inversionista individual comparar dos
proyectos de inversidbn que tienen las mismas salidas de efectivo. Una
organizacion también puede usar esa comparacion para mostrar el valor de
posibles opciones de inversidon a sus accionistas. Otra ventaja del valor
presente neto es que expresa entradas de efectivo y salidas en el valor
actual de moneda del inversionista. Esto permite a un inversionista evaluar

un proyecto por sus propios méritos en términos directos.
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Desventajas del Valor Presente Neto

e Un célculo del valor presente neto incorpora el valor actual del desembolso
de capital inicial para un proyecto, el flujo de efectivo para un periodo futuro
determinado y la vida util proyectada del proyecto. Los tres de estos pueden
cambiar antes de que comience un proyecto o durante el curso de un
proyecto. Estos cambios significan que un calculo del valor presente neto
original podria ser equivocado en el momento en que un proyecto. Esto

afectaria la tasa esperada de un proyecto de retorno.

¢ Un inversionista se refiere a la tasa esperada de retorno de un proyecto
como la tasa de descuento. Esta tasa es a menudo el mismo que el costo
del capital, que corresponde a la tasa de interés cargada por un prestamista
para cualquier capital de que un inversor pide prestado. Sin embargo, la tasa
de interés y por lo tanto la tasa de descuento pueden cambiar mientras que
progresa de un proyecto. Tales cambios alteran el valor actual neto original y
crean un problema de presupuestario de capital a largo

plazo.(Ircservices.com, 2019).

2.2.3 Tasa Interna de Retorno

Un poco de historia
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Cuando el interés dejo de ser perseguido por pecaminoso y considerado como
premio por la postergacion del consumo, pudo organizarse la vinculacion entre un

capital y su producido.

Las experiencias iniciales surgieron de la mano del dinero, y la Unica figura

conocida fue -entonces- el préstamo a interés.

La tasa fue -pues- una creacion casi tan importante como el dinero mismo, y en
algin momento posterior habria sido reconocido matematicamente como una

relacion cociente.

Las noticias que tenemos de la antigiedad nos hablan de operaciones muy
simples, pero el devenir de las actividades mercantiles y las guerras -que dieron
paternidad a los empréstitos-engendraron la matematica financiera, cuyo propésito
fue -muchas veces- sistematizar complejos planteos para retornar a la simpleza de

la tasa de interés como indicador por excelencia.

Durante mucho tiempo se manejaron cifras a intervalos regulares y montos
generalmente constantes; digamos que ese planteo llegoé hasta mediados del siglo

veinte.

A partir de entonces se planted la necesidad de sumar flujos de fondos positivos y
negativos de las méas diversas magnitudes, para luego descontarlas a una cierta
tasa y con ello demostrar que surgia un excedente, al que se llamé Valor Actual
Neto (VAN), pretendidamente positivo, aunque también podia ser negativo. En el
primer caso, esos flujos superaban la tasa apetecida y, en el segundo, no la
alcanzaban.
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Para abreviar los célculos se confeccionaron tablas de doble entrada; matrices que
permitian encontrar rapidamente el valor actual para un peso a los tipos de interés

mas usuales.

La interpolacion lineal permitié, con un par de aproximaciones, encontrar la que fue
bautizada con el nombre de Tasa Interna de Retorno (TIR), que se producia con

aquélla que conseguia que el VAN se disolviera.

A partir de entonces se instalé la creencia de que se estaba ante una nueva
creacion: la TIR, hasta que después de -facilmente- 40 afios se vio con claridad
qgue el nuevo hallazgo no era otra cosa que la vieja tasa de interés de nuestros

antepasados, sin bien exigia un mayor trabajo para su determinacion.

Contribuyé a sostener aquella creencia el hecho de que la TIR se aplicara
esencialmente para el analisis y evaluacién de proyectos de inversion, juguete

nuevo que sedujo a los autores sobre finanzas empresariales.

Deficientes planteos contribuyeron para que no se distinguiera claramente entre la
tasa de interés de un proyecto de inversion - emergente de sus flujos de fondos
proyectados- y la tasa que el inversor, a su vez, pretendia ante una oferta de

inversion.

Es mas, durante mucho tiempo se creyé que la TIR era otra cosa, y que su
espaldarazo solamente existia cuando el inversor, por los fondos que le devolvia el
proyecto, encontraba oportunidades de inversion al mismo rendimiento. Esta era
una virtual imposibilidad, hasta que el error fue superado para la mayoria y se lo
demostré6 matematicamente (1).
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El progreso electronico aceler6 la operatoria de busqueda de la TIR cuando
aparecieron las calculadoras digitales en la década de los setenta; se pudieron
archivar las tablas de valores actuales y sustituirlas por las gloriosas calculadoras
que, con una simple digitacion, exhibian en su visor, instantaneamente, el valor
actual descontado a una tasa cualquiera -aun fraccionaria-. En la década de los
ochenta aparecieron las calculadoras que buscaban la TIR recurriendo a un
proceso de iteracion que no demoraba mas de un minuto. Hoy, nuevos modelos lo

hacen en fracciones de segundos.

En la actualidad, las computadoras no solo calculan en el acto, sino que posibilitan
estudiar el comportamiento de un flujo de fondos que puede ser descontado en un

rango de tasas tan amplio como se desee, graficando su perfil.

En suma, al aplicar esta nueva tecnologia a un conjunto de flujos de igual o distinto
signo, de magnitudes iguales o distintas, a intervalos regulares o irregulares, la
matematica financiera.(TASA INTERNA DE RETORNO. RESULTADOS

MULTIPLES, s.f.)

La TIR o Tasa Interna de Retorno, es la tasa de interés o rentabilidad que genera
un proyecto. Y se encarga de medir la rentabilidad de una inversién. Esto quiere
decir, el porcentaje de beneficio o pérdida que tendré esta, para los montos que no
hayan sido retirados del proyecto. Y funciona como una herramienta

complementaria del valor Presente Neto.

Es importante aclarar que en muchos casos las decisiones que se toman

basandose en el Valor Presente Neto no son congruentes con las que se toman
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basandose en la Tasa Interna de Retorno, ya que los flujos de dinero son
irregulares, y resulta necesario garantizar mediante diferentes mecanismos que el
Valor Presente Neto es correcto, para asi corroborarlo a través de la Tasa Interna

de Retorno.
TIR: ¢ Cémo calcularla?

El célculo de la TIR seria igualar la tasa de descuento al momento inicial, la
corriente futura de cobros con la de pagos, lo que haria que el VAN sea igual a O.

Con la aplicacion de la siguiente férmula:

- Z(Hﬂﬂ)r_ ®T(1+TIR) ' (1+TIR)? (1+TIR)"

Ft Flujos de dinero en cada periodo t
I0 Inversion que se realiza en el momento inicial (t = 0)

n Numero de periodos de tiempo.

(Restrepo, 2017)

Ventajas de su uso.

e Emplea para su calculo los flujos de ingresos y egresos descontados, lo cual
supone la consideracion del costo del dinero en el tiempo, lo cual lo hace
una herramienta dinamica.

e Es de relativo facil calculo, una vez se tenga determinada con precision el

costo de capital del proyecto.
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e Permite el rapido y constante monitoreo de la rentabilidad del proyecto.

Desventajas.

e No siempre es facil determinar con precision los costo de capital, pues las
empresas frecuentemente utilizan diversas fuentes de financiamiento y
muchas veces son diferentes los términos de negociaron de sus contratos
de préstamo.

e No considera la reutilizacion de los flujos de caja positivos o flujos de caja
excedentario a los largos de la vida util del proyecto, los cuales pueden ser
reinvertidos en el mismo proyecto, o empleados como fuentes de inversion
de otros proyectos paralelos con retornos diferentes o parecidos.

¢ No considera las fuentes de financiamiento en el caso que se presente un
flujo de efectivo negativo, lo cual implicaria un déficit de caja, el cual
necesariamente debe ser cubierto con fondos provenientes de alguna fuente
de financiamiento con un costo especifico.(La pagina del profesor de

Economia, 2016)

2.2.4 Razon Beneficio —Costo

El origen Maneschi (1996) en su investigacion mencion6é que las bases para el
analisis actual del costo — beneficio se sentaron con la publicacién de Dupuit sobre
la medicion de la utilidad de las obras publicas y con un articulo publicado en 1849
respecto a los peajes y gastos de transporte, la autora se centré en los escritos de
Dupuit respecto a los conceptos centrales para el analisis del costo — beneficio
como la correcta identificacién de los beneficios de los proyectos, su medicion a

través de los precios de la demanda o de la oferta, el impacto distributivo de los
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proyectos y las reglas optimas de precios para minimizar la perdida de utilidad para

los consumidores potenciales.

La autora describe a Dupuit como el ingeniero, constructor, moralista, economista,
francés quien dejo un legado importante para la economia, progenitor de la teoria
micro-econdémica basado en la utilidad, la teoria del costo — beneficio, la teoria de
la discriminacion de precios, la economia de bienestar, el andlisis de la demanda,
la teoria del superavit, entre otros aportes importantes.( Jacome Lara & Carvache

Franco)

La relacién beneficio costo es una herramienta utilizada para comparar los
beneficios y los costos y mirar si el proyecto de inversion es viable financiera y
econdémica, pero también hay que analizar otros aspectos como lo social y lo

ambiental ya que de uno otra manera tiene mucha influencia.

La relacién costo beneficio toma los ingresos y egresos presentes netos del estado
de resultado, para determinar cuéles son los beneficios por cada peso que se

sacrifica en el proyecto.

Su calculo se lo realiza de la siguiente manera:

Valor Presente de los Costos
Relacion B/C =

Valor Presente de los Ingresaos

Si B/C < 1 Significa que los ingresos son menores que los costos, por tanto, el

Proyecto no es aconsejable
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Si B/C =1 Significa que, en valor presente, los ingresos son iguales a los egresos,
en este caso, lo Unico que se alcanza aganar es la tasa de inversion, por lo tanto,
es indiferente realizar el Proyecto o continuar con la inversibn que normalmente

hace el inversionista.

Si B/C >1 Significa que, en valor presente, los ingresos son mayores que los

egresos, por lo tanto, es aconsejable realizar el proyecto.(Boca Currea).

2.3. Andlisis de Riesgo en Proyectos de Inversién

En el andlisis de un proyecto de inversion, el riesgo y la incertidumbre siempre
estan presentes en unos casos con mas frecuencia que en otros. La situacion bajo
el riesgo se considera que los supuestos de la proyeccion se basan en una
distribucion de probabilidades de ocurrencia que se pueden estimar ya que la
experiencia o el pasado puede utilizarse como base y son calculadas de manera
objetiva, la situaciébn de incertidumbre se enfrenta a una serie de eventos
desconocidos totalmente, por lo tanto, las probabilidades son calculadas de manera
subjetiva. Es decir, existen riesgos cuando los posibles escenarios con sus
resultados se conocen y existen antecedentes para estimar su distribucion de
frecuencia, y hay incertidumbre cuando los escenarios o su distribucién de

frecuencia se desconocen.

El resultado del andlisis de Riesgo en un proyecto de inversion es una distribucion
probabilistica de todos los posibles escenarios esperados en la rentabilidad del

proyecto, para de esta manera tomar la mejor decision.
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2.3.1. Identificacién de Riesgos

La identificacion y analisis de riesgos en proyectos de inversion en condicién de
riesgo e incertidumbre, se deben medir y valorar los diferentes tipos de riesgos
mediante la evaluacion con los métodos estadisticos en el modelo de decision
probabilistico. Los objetivos de la identificacion de los Riesgos financieros y
econdmicos del Proyecto son aumentar la probabilidad y el impacto de eventos
positivos, y disminuir la probabilidad y el impacto de eventos negativos para tomar

decisiones de inversion.

La gestion del riesgo estd orientada a minimizar las posibilidades de pérdidas
potenciales de una decision financiera ante acontecimientos desfavorables existen

tres formas de controlar el riesgo.

e Evitar el riesgo significa que, ante la posibilidad de incurrir en una variable
riesgosa, es mejor no tenerla en cuenta, es decir, eliminarla del analisis. por
supuesto, en la préactica, se tendria que dejar un gran porcentaje de
variables. La caracteristica de relevancia juega aqui un papel principal. Si
bien algunas variables no pueden excluirse por sr claves para un analisis.
Otras pueden contribuir con un riesgo demasiado alto, pero con poca
significancia desde el punto de vista econémico.

e Otra manera de gestionar el riesgo es reducirlo. Esta técnica trata de
implementar medidas preventivas en pos de reducir la probabilidad de
oscilaciones de una variable. Ejemplo si la posibilidad de pérdidas
econdémicas de la produccion de una empresa ante eventos climaticos

desfavorables es mayor si el almacenamiento de la misma es realizado a la
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intemperie, reducir el riesgo de pérdida significara evaluar la opcion, dentro
del proyecto, de un almacenamiento dentro de un deposito.

e Transferir el riesgo. en este caso el riesgo se desprende del proyecto para
ser asumido por un tercero. Para el ejemplo mencionado en el parrafo
anterior, un seguro contra siniestros climaticos seria una forma de transferir

las posibilidades de pérdida poténciales.

Considerando que el contexto actual por un alto grado de variabilidad, inestabilidad
y situaciones imponderables, las empresas estan dando mas importancia a la
medicion del riesgo y han desarrollado nuevas técnicas y herramientas debido a

que se encuentran mas expuestas que antes.

Como lo es la simulacion de Montecarlo permite identificar el riesgo y cuantificarlo

de manera de lograr una gestion eficiente.(Machain).

2.3.2. Evaluacién de Riesgos

La Evaluacion de Riesgos es la cuantificacion de la probabilidad de ocurrencia y del
impacto potencial de diferentes fuentes de riesgo. El Analisis de Riesgos es
el proceso de: identificacion de fuentes de riesgo, evaluacion cuantitativa y
cualitativa del riesgo, administracion del riesgo, comunicacion a las partes

interesadas de la evaluacion hecha y las decisiones tomadas. (Tumero, s.f.)

Existen tres tipologias de métodos utilizados para determinar el nivel de riesgos de
un negocio. Los métodos pueden ser: Métodos Cualitativos, Métodos Cuantitativos,

Métodos Semicuantitativos.

Métodos Cualitativos:
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e Es el método de andlisis de riesgos mas utilizado en la toma de decisiones
en proyectos empresariales, los emprendedores se apoyan en su juicio,
experiencia e intuicion para la toma de decisiones.

e Se pueden utilizar cuando el nivel de riesgo sea bajo y no justifica el tiempo
y los recursos necesarios para hacer un andlisis completo.

e O bien porque los datos numéricos son inadecuados para un analisis mas
cuantitativo que sirva de base para un andlisis posterior y mas detallado del

riesgo global del emprendedor.

Los métodos cualitativos incluyen:

v' Cuestionario y entrevistas estructuradas
v Evaluacion para grupos multidisciplinarios

v Juicio de especialistas y expertos (Técnica Delphi) Métodos

Semi-cuantitativos:

e Se utilizan clasificaciones de palabra como alto, medio o bajo, o
descripciones mas detalladas de la probabilidad y la consecuencia.

e Estas clasificaciones se demuestran en relacion con una escala apropiada
para calcular el nivel de riesgo. Se debe poner atencion en la escala
utilizada a fin de evitar malos entendidos o malas interpretaciones de los

resultados del célculo.

Métodos Cuantitativos:
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e Se consideran métodos cuantitativos a aquellos que permiten asignar
valores de ocurrencia a los diferentes riesgos identificados, es decir, calcular
el nivel de riesgo del proyecto.

e Los métodos cuantitativos incluyen:

v Analisis de probabilidad
v Andlisis de consecuencias
v" Simulaciéon computacional

e El desarrollo de dichas medidas puede ser realizado mediante diferentes
mecanismos, entre los cuales destacamos el Método Montecarlo, el cual se
caracteriza por:

v" Amplia visién para mostrar multiples posibles escenarios
v' Sencillez para llevarlo a la practica
v' Computerizable para la realizacion de simulaciones

(Analisis y Cuantificacion del Riesgo, s.f.).

2.3.3. Cuantificacién de Riesgos

Modelo de Simulacién

La simulacién Monte Carlo realiza el andlisis de riesgo con la creacion de modelos
de posibles resultados mediante la sustitucion de un rango de valores —una
distribucion de probabilidad— para cualquier factor con incertidumbre inherente.
Luego, calcula los resultados una y otra vez, cada vez usando un grupo diferente
de valores aleatorios de las funciones de probabilidad. Dependiendo del nimero de
incertidumbres y de los rangos especificados, para completar una simulacion Monte

Carlo puede ser necesario realizar miles o decenas de miles de recalcalos. La
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simulacion Monte Carlo produce distribuciones de valores de los resultados

posibles.

El andlisis de riesgo se puede realizar cualitativa y cuantitativamente. El andlisis de
riesgo cualitativo generalmente incluye la evaluacion instintiva o “por corazonada”
de una situacion, y se caracteriza por afirmaciones como “Eso parece muy
arriesgado” o “Probablemente obtendremos buenos resultados”. El analisis de
riesgo cuantitativo trata de asignar valores numéricos a los riesgos, utilizando datos
empiricos o cuantificando evaluaciones cualitativas. Vamos a concentrarnos en el

analisis de riesgo cuantitativo.

Mediante el uso de distribuciones de probabilidad, las variables pueden generar
diferentes probabilidades de que se produzcan diferentes resultados. Las
distribuciones de probabilidad son una forma mucho mas realista de describir la
incertidumbre en las variables de un analisis de riesgo. Las distribuciones de

probabilidad mas comunes son:

Normal — O “curva de campana”. El usuario simplemente define la media o valor
esperado y una desviacién estandar para describir la variacion con respecto a la
media. Los valores intermedios cercanos a la media tienen mayor probabilidad de
producirse. Es una distribucion simétrica y describe muchos fenédmenos naturales,
como puede ser la estatura de una poblacion. Ejemplos de variables que se
pueden describir con distribuciones normales son los indices de inflacion y los

precios de la energia.
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Lognormal — Los valores muestran una clara desviacion; no son simétricos como
en la distribucion normal. Se utiliza para representar valores que no bajan por
debajo del cero, pero tienen un potencial positivo ilimitado. Ejemplos de variables
descritas por la distribucion lognormal son los valores de las propiedades
inmobiliarias y bienes raices, los precios de las acciones de bolsa y las reservas de

petroleo.

Uniform — Todos los valores tienen las mismas probabilidades de producirse; el
usuario sélo tiene que definir el minimo y el maximo. Ejemplos de variables que se
distribuyen de forma uniforme son los costos de manufacturacion o los ingresos por

las ventas futuras de un nuevo producto.

Triangular — El usuario define los valores minimo, mas probable y maximo. Los
valores situados alrededor del valor mas probable tienen mas probabilidades de
producirse. Las variables que se pueden describir con una distribucién triangular

son el historial de ventas pasadas por unidad de tiempo y los niveles de inventario.

PERT — El usuario define los valores minimo, mas probable y maximo, como en la
distribucion triangular. Los valores situados alrededor del més probable tienen mas
probabilidades de producirse. Sin embargo, los valores situados entre el mas
probable y los extremos tienen mas probabilidades de producirse que en la
distribucion triangular; es decir, los extremos no tienen tanto peso. Un ejemplo de
uso de la distribucion PERT es la descripcion de la duracién de una tarea en un

modelo de gestion de un proyecto.
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Discrete — El usuario define los valores especificos que pueden ocurrir y la
probabilidad de cada uno. Un ejemplo podria ser los resultados de una demanda
legal: 20% de posibilidades de obtener un veredicto positivo, 30% de posibilidades
de obtener un veredicto negativo, 40% de posibilidades de llegar a un acuerdo, y

10% de posibilidades de que se repita el juicio.

Durante una simulacién Monte Carlo, los valores se muestrean aleatoriamente a
partir de las distribuciones de probabilidad introducidas. Cada grupo de muestras
se denomina iteracion, y el resultado correspondiente de esa muestra queda
registrado. La simulacion Monte Carlo realiza esta operacion cientos o miles de
veces, Y el resultado es una distribucién de probabilidad de posibles resultados. De
esta forma, la simulacién Monte Carlo proporciona una vision mucho mas completa
de lo que puede suceder. Indica no sélo lo que puede suceder, sino la probabilidad

de que suceda.

La simulacion Monte Carlo proporciona una serie de ventajas sobre el

analisis determinista o “estimaciéon de un solo punto”:

Resultados probabilisticos. Los resultados muestran no sélo lo que puede suceder,

sino lo probable que es un resultado.

Resultados graficos. Gracias a los datos que genera una simulacién Monte Carlo,
es facil crear gréficos de diferentes resultados y las posibilidades de que
sucedan. Esto es importante para comunicar los resultados a otras personas

interesadas.
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Andlisis de sensibilidad. Con so6lo unos pocos resultados, en los analisis
deterministas es mas dificil ver las variables que mas afectan el resultado. En la
simulacion Monte Carlo, resulta mas facil ver qué variables introducidas tienen

mayor influencia sobre los resultados finales.

Analisis de escenario. En los modelos deterministas resulta muy dificil modelar
diferentes combinaciones de valores de diferentes valores de entrada, con el fin de
ver los efectos de situaciones verdaderamente diferentes. Usando la simulacion
Monte Carlo, los analistas pueden ver exactamente los valores que tienen cada
variable cuando se producen ciertos resultados. Esto resulta muy valioso para

profundizar en los analisis.

Correlacién de variables de entrada. En la simulacion Monte Carlo es posible
modelar relaciones interdependientes entre diferentes variables de entrada. Esto
es importante para averiguar con precision la razon real por la que, cuando algunos

factores suben, otros suben o bajan paralelamente.

Una ventaja de la simulacion Monte Carlo es el uso del muestreo Latino
Hipercubico, que muestrea con mayor precision a partir de un rango completo de

funciones de distribucion.(Palisade, s.f.)
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CAPITULO TERCERO

3. MARCO CONTEXTUAL

3.1. Definicién del sector econémico
El sector elegido para el estudio de caso es la Comercializacion de plastico tipo

PET.

De acuerdo con (Portafolio, 2018), en Colombia, en donde se consumen 24 kilos de
plastico por persona al afio, se enfrenta a la posibilidad de padecer un "tsunami"
ambiental por cuenta de la contaminacién de mares y rios con este material, dijeron

expertos a Efe.

Del consumo per capita que hacen los colombianos, precis6 Gomez, "el 56 % es
plastico de uso Unico" como pitillos, cubiertos, tapas de refresco o envases de jugo.
De hecho, se ha establecido que el pais genera unos 12 millones de toneladas de

residuos sélidos al afio y solo recicla el 17 %
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En el caso de Bogotd, la cifra alcanza las 7.500 toneladas al dia, de las que se
recicla un 15 %. Estos datos, sefialé la vocera, "permiten establecer que se
necesita lanzar una voz de alarma con respecto al verdadero tsunami de plastico

gue hoy enfrentan sitios como las costas colombianas”.

La preocupacion de Greenpeace se acrecentd hace tres meses cuando varios de
sus expertos realizaron un viaje por las costas Atlantica y Pacifica para establecer

si Colombia esta ad portas de una crisis por polucién de plastico.
Plastico en Colombia

El sector plastico en el territorio nacional genera anualmente 1,2 millones de
toneladas de residuos, los envases de gaseosas y agua representan el 56% del

plastico que se genera a nivel nacional.

De lo anterior se desprende que en Colombia se fabrican 12 millones de botellas

plasticas, de las cuales solamente 3 millones son recicladas.
¢, Qué plasticos se pueden reciclar?

Son sujeto de reciclaje los empaques y envases con el nimero 7 y que se usan
para envasar productos quimicos, farmacéuticos o insumos industriales que son
fabricados con otro tipo de polimeros como el Policarbonato o el Acrilonitrilo

Butadieno Estireno (ABS).(Diario Occidente, 2019).

3 2. Tamafo de la Empresa

Segun los lineamientos establecidos en el Decreto 957 de 2019, seccién 2 en el
ARTICULO 2.2.1.13.2.23. Rangos para la Definicion del Tamafio Empresarial. Para
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efectos de la clasificacion del tamafio empresarial se utilizaran, con base en el
criterio previsto en el articulo anterior, los siguientes rangos para determinar el
valor de los ingresos por actividades ordinarias anuales de acuerdo con el sector

econoémico de que se trate:

Para el sector de comercio: Microempresa. Aquella cuyos ingresos por actividades
ordinarias anuales sean inferiores o iguales a cuarenta y cuatro mil setecientos
sesenta y nueve Unidades de Valor Tributario (44.769 UVT).(Decreto 957 de 2019,

s.f.)

Donde el tamafio de la empresa depende de los ingresos, la empresa proyectada
tendra un tamafio pequefio con un volumen de ingresos anuales de $604.800.000
millones de pesos, producto de la comercializacion del reciclaje del plastico tipo

PET.

3.3. Identificacion Producto, Demanday Precio

De acuerdo con el planteamiento del sector y tamafio de la empresa, el producto

gue se comercializara:

Servicio de reciclaje especialmente en la compra y venta de plasticos tipo
polietileno tereftalato (PET) transparente ya que este es uno de los plasticos mas

utilizados en el uso de botellas de agua, refrescos y otras bebidas.

Uno de los puntos a favor del reciclaje del plastico es la disminucion de la

explotacion de los recursos naturales para la creacion de este producto, El plastico
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debera ser seleccionado, separado y adicionalmente clasificado segun los tipos de

plasticos que tenga un producto como una botella; tapa, etiqueta y botella.

Caracteristicas: el PET es un plastico transparente, ligero, fuerte, seguro, irrompible

y reciclable. Es adecuado para una amplia gama de aplicaciones.

puede ser reciclado multiples veces, pero para uso alimentario solo se permite un
ler nivel de reciclaje, pasado este nivel se utiliza para una amplia variedad de
productos finales como: fibra, fibra de relleno textil, correas, y botellas y envases

para usos no alimentarios como detergentes y productos fitosanitarios.

(ecoologic.com, s.f.)

La ubicacion de la empresa estard en la ciudad de Popayan Cauca, lo que
determina una demanda potencial de 56.000 kilogramos mensuales que equivale
anual 672.000 kilogramos, con un precio estimado de $900 pesos por kilo. Asi se

estimarian unas ventas para el primer afio de $604.800.000 millones de pesos.

3.4. Planteamiento de politicas y estrategias

3.4.1 Politicas relativas al capital de trabajo
e Politicas de Inventario:
Se estima tener una politica de inventario de productos listos para la venta
de 15 dias, que es el numero maximo de dias que se demora en comprar y
vender el plastico tipo PET transparenté.
e politica de cartera

Se espera que las ventas sean 90% de contado.
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Se estima que las ventas tengan un 10% a crédito con un plazo méaximo de

30 dias para los clientes.

3.5. Célculo de lainversién inicial de capital de trabajo

3.5.1 Inversion en Inventarios

La inversiobn en inventarios es de 672.000 kilogramos de plastico tipo PET
transparente, para el primer periodo en el cual se tiene en cuenta las politicas de
cartera, inversion y ventas en donde se obtiene que el valor es de $14.000.000
millones de pesos, esta cantidad se espera vender en el primer periodo. Teniendo
en cuenta el estudio previo que se realizd en la zona objetivo para la compra y

venta del producto.

3.5.2. Inversion en Cartera
Esta inversion sera de $11.200.000 millones de pesos, para el primer periodo en
donde se les dara a los clientes un plazo maximo de 30 dias para que realicen el

pago establecido posteriormente en las politicas de cartera.

3.5.3. Total, de la inversién inicial de capital de trabajo

La figura 1.1 evidencia los valores de la inversion en inventarios, donde se tiene en
cuenta la proyeccion de ventas para el primer periodo que estd comprendido por un
afo, proyectando un valor total de $ 14.000.000 millones de pesos. Asi mismo,
donde hace referencia a la inversion en cartera por un valor de $11.200.000 para
un total de $25.200.000 millones de pesos en la inversion inicial de capital de

trabajo.
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FIGURA: 1.1 INVERSION INICIAL DE CAPITAL DE TRABAJO

INVERSIONES EN CAPITAL DE TRABAIO

Unidades a vender 672,000 Kg
Politica de inventarios 15 Dias
Politica de ventas 100% Efectivo
Politica de cartera 30 Dias
Precio de venta unitario 900

Costo de ventas por unidad 500

Compras de inventarios 716,800

Inventarios 14,000,000

Cartera 11,200,000

TOTAL, INVERSION INICIAL DE CAP TRABAJO 25,200,000

FUENTE: Elaboracién Propia

3.6. Calculo de flujo de caja para ingresos y costos
En el flujo de ingresos y costos se realiza una proyeccion anual del 3.4%, que es el
porcentaje que se tiene estimado del incremento econdmico en Colombia para los

altimos afios, de este flujo de efectivo sacamos los indices de evaluacion del

proyecto VPN y TIR.

3.6.1. Cantidades a vender e incremento anual

Se tienen proyectadas las ventas a 10 periodos comprendido cada periodo por un
afio, en donde se estima que las ventas por cada periodo seran de 672.000
kilogramos de plastico Tipo PET trasparente y su incremento esta basado en el

indicador de crecimiento del PIB que para este afio en el segundo trimestre esta en

3,4%.

Crecimiento PIB

34% |




3.6.2 Precio de venta por periodo e incremento

El precio de venta establecido es de $900 pesos por cada kilo de pléstico tipo PET

transparente, para llegar a este precio se tuvo en cuenta los costos incurridos en la

compra del producto como son la mano de obra directa, los fletes y los gastos de

administracion. Para el incremento del precio se tendra en cuenta la Inflacion del

pais que para el mes de agosto del presente afo esta en 3,86%.

Inflacidon

3.86%|

3.6.3 Calculo de los ingresos totales a partir del periodo 1 hasta el 10

FIGURA: 1.2 CALCULO DE INGRESOS A PARTIR DEL PERIODO 0 HASTA EL 5

CALCULO DE INGRESOS

Periodos

0 1

2

4

5

INGRESOS

Unidades a vender

672.000

694.848

718.473

742.901

768.160

Precio de venta

900

935

971

1.008

1.047

Crecimiento de las ventas

3,4%

Crecimiento de precios

3,86%

TOTAL INGRESOS

604.800.000

649.502.220

697.508.487

749.063.014

804.428.059

FIGURA: 1.3 CALCULO DE INGRESOS A PARTIR DEL PERIODO 6 HASTA EL 10

FUENTE: Elaboracion Propia.

43




CALCULO DE INGRESOS

Periodos

7

8

10

INGRESOS

Unidades a vender

794.277

821.2

82 849.206

878.079

907.934

Precio de venta

1.088

1.130

1.173

1.219

1.266

Crecimiento de las
ventas

Crecimiento de
precios

TOTAL INGRESOS

863.885.267

927.737.1

01 996.308.376

1.069.947.920

1.149.030.338

3.6.4 Inversiones requeridas

FUENTE: Elaboracion Propia.

La figura 1.4 evidencia los valores de la maquinaria, los muebles y los equipos que

se requieren para el funcionamiento de la empresa, asi como los gastos en que se

debe incurrir para la puesta en marcha del negocio, proyectando un valor total de

$ 78.384.000 millones de pesos. Asi mismo, donde hace referencia a la propiedad

planta y equipo, este item consta de una maquina compactadora de PET con una

capacidad de empacar una paca de 6 kilos cada dos horas. El item equipo de

oficina, hace referencia a un equipo de computo con impresora y los muebles para

la oficina que se instalaran en el area administrativa.

FIGURA 1.4 INVERSION REQUERIDA PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPOS

Maquinaria y Equipo Cantidad | Precio unitario descripcion valor Total
Maauinari st

Compactadora de pet 2 16,000,000 pefqu'”a”a compactadora de plastico 32,000,000

Bascula Digital de 500 KL 2 2,300,000 Magquinaria de pesaje 4,600,000

Camioneta dahiatsu TOYOTA 1 40,000,000 Transporte de Mp 40,000,000

Muebles y Enseres Cantidad | Precio unitario descripcion valor Total
Escritorios 1 260,000 260,000
sillas de escritorio 1 74,000 74,000
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Computador 1 1,200,000 1,200,000
Impresora 1 250,000 250,000
TOTAL, INVERSION REQUERIDA 78,384,000
FUENTE: Elaboracion Propia.
FIGURA 1.5 INVERSION REQUERIDA COSTOS OPERACIONALES
COSTOS OPERACIONALES
COSTQOS FlIOS

Servicios Cantidad Valor mensual valor anual
Energia 12 350,000 4,200,000
Agua 12 140,000 1,680,000
Arrendamiento Oficina 12 400,000 4,800,000
Arrendamiento bodegas 12 3,150,000 37,800,000
combustible 12 1,000,000 12,000,000

Total, de servicios 5,040,000 60,480,000

Utiles, Papeleria y Cafeteria valor mensual Numero meses valor anual
Elementos de papeleria 210,000 12 2,520,000
Elementos de cafeteria 140,000 12 1,680,000

350,000 - 4,200,000

Cargo valor mensual Numero meses valor anual
Gerente y/o representante Legal 1,500,000 12 18,000,000
Asesor Financiero y Contable 1,000,000 12 12,000,000
Asistente contable 930,000 12 11,160,000
Operadores Reciclaje 2,790,000 12 33,480,000

6,220,000 74,640,000

FUENTE: Elaboracion Propia.
FIGURA 1.6 INVERSION REQUERIDA COSTOS VARIABLES
COSTOS VARIABLES
Mantenimiento valor mensual Numero meses valor anual
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Compactadora KOAH 300,000 12 3,600,000
Bascula digital de 500 KL 100,000 12 1,200,000
Camioneta dahiatsu TOYOTA 150,000 12 1,800,000
Computador 30,000 12 360,000
580,000 6,960,000

FUENTE: Elaboracién Propia.

3.7. Célculo del flujo de egresos de caja

3.7.1. Inversién inicial de capital de Trabajo

La figura 1.7 evidencia los valores de la inversion en inventarios que se proyecta

para el primer periodo teniendo en cuenta las politicas de inventarios, cartera y

ventas. En cartera se tiene un valor de $11.200.000 millones de pesos y en

inventarios $ 14.000.000 millones de pesos para un total de capital de trabajo de

$ 25.200.000 millones de pesos.

FIGURA: 1.7 CAPITAL DE TRABAJO

Activos Corrientes

Cartera 11,200,000
Inventarios 14,000,000
CAPITAL NETO DE TRABAJO 25,200,000

FUENTE: Elaboracién Propia.
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3.7.2 Inversidn inicial en activos fijos

FIGURA: 1.8 INVERSION INICIAL EN ACTIVOS FIJOS

INVERSIONES DE ACTIVOS FLJOS

Magquinaria y Equipo Cantidad Precio unitario descripcion valor Total
Compactadora de pet 2 16,000,000 Magquinaria compactadora de pldstico pet 32,000,000
Bascula Digital de 500 KL 2 2,300,000 Magquinaria de pesaje 4,600,000
Camioneta dahiatsu TOYOTA 1 40,000,000 Transporte de Mp 40,000,000

Muebles y Enseres Cantidad Precio unitario descripcion valor Total
Escritorios 1 260,000 260,000
sillas de escritorio 1 74,000 74,000
Computador 1 1,200,000 1,200,000
Impresora 1 250,000 250,000
TOTAL INVERSION REQUERIDA 78,384,000

FUENTE: Elaboracién Propia.

3.7.3. Egresos por compras y/o costo de ventas

Los costos de compra y venta son aquellos valores en los que incurre la entidad

para poder tener el producto, como lo son los costos fijos y los costos variables en

los que se incide para el desarrollo de la actividad, como, maquinaria, mano de

obra, fletes y arrendamiento; todos estos recursos que no van a variar en el

desarrollo de la actividad. Lo contrario que ocurre con los costos variables ya que

estos estan en funcion de la produccion del producto en este caso el Plastico PET

transparente y los servicios publicos.
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FIGURA: 1.9 COSTOS FIJOS

COSTOS OPERACIONALES
COSTOS FIJOS
Servicios Cantidad Valor mensual valor anual
Energia 12 350,000 4,200,000
Agua 12 140,000 1,680,000
Arrendamiento Oficina 12 400,000 4,800,000
Arrendamiento bodegas 12 3,150,000 37,800,000
combustible 12 1,000,000 12,000,000
Total, de servicios 5,040,000 60,480,000
Utiles, Papeleria y Cafeteria valor mensual Numero meses valor anual
Elementos de papeleria 210,000 12 2,520,000
Elementos de cafeteria 140,000 12 1,680,000
350,000 - 4,200,000
Cargo valor mensual Numero meses valor anual
Gerente y/o representante Legal 1,500,000 12 18,000,000
Asesor Financiero y Contable 1,000,000 12 12,000,000
Asistente contable 930,000 12 11,160,000
Operadores Reciclaje 2,790,000 12 33,480,000
6,220,000 74,640,000
FUENTE: Elaboracion Propia.
FIGURA: 1.10 COSTOS VARIABLES
COSTOS VARIABLES
Mantenimiento valor mensual Numero meses valor anual
300,000 12 3,600,000

Compactadora KOAH
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Bascula digital de 500 KL 100,000 12 1,200,000

Camioneta dahiatsu TOYOTA 150,000 12 1,800,000

Computador 30,000 12 360,000
580,000 6,960,000

FUENTE: Elaboraciéon Propia.

3.7.4. Total, Flujo de Egresos de Caja

FIGURA: 1.11 TOTAL FLUJO DE EGRESOS DE CAJA EN LOS PERIODOS 0

HASTA 4
CALCULO DE EGRESOS DE CAJA
Periodos 0 1 2 3 4
INVERSIONES INICIALES
Capital de trabajo 25.200.000
Inversion en activos fijos 78.384.000
Costo de Venta 500 519 539 560
crecimiento de costos 3,86%
Compra de mercancia y
pago 103.584.000 358.400.000 384.890.204 413.338.363 443.889.193
GASTOS OPERACIONALES 146.280.000 151.926.408 157.790.767 163.881.491
Honorarios 74.640.000
Arrendamiento 42.600.000
servicios publicos 5.880.000
Mantenimiento 6.960.000
Utiles, papeleriay
cafeteria 4.200.000
Combustible 12.000.000
crecimiento del Gasto 3,86%
TOTAL, EGRESOS DE CAJA 103.584.000 504.680.000 536.816.612 571.129.130 607.770.684
FUENTE: Elaboracién Propia.
FIGURA: 1.12 TOTAL FLUJO DE EGRESOS DE CAJA EN LOS PERIODOS 5
HASTA 10
CALCULO DE EGRESOS DE CAJA
Periodos 5 6 7 8 9 10

INVERSIONES INICIALES

Capital de trabajo

Inversion en activos fijos

Costo de Venta 582 604 628 652 677 703

crecimiento de costos  3,86%

Compra de mercancia y pago 476.698.109 511.932.010 | 549.770.134 590.404.964 680.906.867
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634.043.212

GASTOS OPERACIONALES 170.207.317 | 176.777.319 | 183.600.923 190.687.919 | 198.048.473 | 205.693.144
TOTAL, EGRESOS DE CAJA 646.905.425 | 688.709.329 | 733.371.057 | 781.092.883 |832.091.684 | 886.600.011
FUENTE: Elaboracion Propia.
3.7.5. Célculo del flujo neto de caja
FIGURA: 1.13 FLUJO NETO DE CAJA DE LOS PERIODOS 0 HASTA 4
CALCULO DEL FLUJO NETO DE CAJA
Periodos 0 1 2 3 4
TOTAL, INGRESOS 0]604.800.000 |649.502.220 697.508.487 |749.063.014
TOTAL, EGRESOS 103.584.000 |504.680.000 |536.816.612 571.129.130 |607.770.684
FLUJO DE CAJA LIBRE 103.584.000 | 100.120.000 112.685.607 126.379.357 141.292.329
(-) impuestos 33% 33.039.600 37.186.250 41.705.188 46.626.469
FLUJO DE CAJA LIBRE -
NETO 103.584.000 | 67.080.400 75.315.504 84.274.046 94.013.172
11% 12% 12% 13%
FUENTE: Elaboracion Propia.
FIGURA: 1.14 FLUJO NETO DE CAJA DE LOS PERIODOS 5 HASTA 10
CALCULO DEL FLUJO NETO DE CAJA
Periodos 6 7 8 9 10
TOTAL INGRESOS 804.428.059 |863.885.267 |927.737.101 |996.308.376 |1.069.947.920 |1.149.030.338
TOTAL EGRESOS 646.905.425 |688.709.329 | 733.371.057 |781.092.883 |832.091.684 |886.600.011
FLUJO DE CAJA LIBRE 157.522.633 | 175.175.938 | 194.366.043 |215.215.493 | 237.856.235| 262.430.327
(-) impuestos 51.982.469 57.808.060 |64.140.794 |71.021.113 |78.492.558 |86.602.008
FLUJO DE CAJA LIBRE
NETO 104.594.347 | 116.083.668 | 128.552.207 |142.076.380 | 156.738.343 | 172.626.408
13% 13% 14% 14% 15% 15%

FUENTE: Elaboracién Propia.
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3.7.6. Valor presente neto
Para el valor presente neto VPN, se tomo la tasa de rentabilidad del proyecto, Por

medio del flujo de caja libre neta e ingresos netos proyectados.

TASA DE RENTABILIDAD

GCGANANCIA NETA
RENTABILIDAD = = 100

INGRESOS TOTALES &

RENTABILIDAD = 1,154,439,456

8,512,210,781

RENTABILIDAD DEL PROYECTO 13%

FNE
(1 +19)F

VALOR PRESENTE NETO = ii + %

ii = INVERSION INICIAL
FNE = FONDO NETO DE EFECTIVO
i = tasa (rentabilidad 0,13 )

t = periodo

VPN CON TASA RENTABILIDAD $454.47.672

Para el flujo realizado se obtiene un VPN positivo, lo que determina que el proyecto

es rentable tanto en resultados de la operacidbn y beneficioso para los
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inversionistas. Se logra recuperar la inversion inicial y se generan utilidades con

una tasa de oportunidad esperada del 13%.

3.7.7. Tasa interna de retorno
La tasa interna del retorno formulado por medio del flujo de ingresos y egresos que

se proyectd a 10 afios formulado en Excel da un valor de 76%

TIR | 76% |

Lo cual indiaca que el proyecto devuelve el capital o inversion inicial mas una
ganancia adicional, la tasa interna es el porcentaje donde el VPN es igual a cero y
el flujo operacion nos entrega una TIR del 76%, para el flujo de caja estimado,
obteniendo un resultado superior a TIO definida, lo cual resulta ser un proyecto

Elegible.

3.7.8. Beneficio costo

VIP (VALOR PRESENTE EN INGRESOS) 8.512.210.781
VPE (VALOR PRESENTE EN EGRESOS) 6.789.166.817
VPN (VALOR PRESENTE NETO) $ 454.470.672
RELACION COSTO BENEFICIO 1,25

La relacion beneficio costo nos indica que por cada peso invertido se obtendra 1.25
pesos de retorno, lo cual significa que atraidos a valor presente los ingresos son
mayores que los egresos lo cual indica que el proyecto genera beneficio econdmico

para los inversionistas
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3.7.9. Periodo de recuperacion de lainversion en afios

MONTO PENDIENTE
CONCEPTO INVERSION FLUJO A RECUPERAR
INVERSION INICIAL 103.584.000
FLUJO ANO 1 67.080.400 36.503.600
FLUJO ANO 2 75.499.357 -38.995.757
FLUJO ANO 3 84.674.169
FLUJO ANO 4 94.665.861
FLUJO ANO 5 105.540.164
FLUJO ANO 6 117.367.879
FLUJO ANO 7 130.225.249
FLUJO ANO 8 144.194.381
FLUJO ANO 9 159.363.678
FLUJO ANO 10 175.828.319

FUENTE: Elaboracién Propia

A partir de los flujos de caja libre netos de cada afo se realiz6 el célculo del periodo
de recuperacion de la inversion, el cual como se observa en la tabla se recupera en

el afo 2.

3.8. Analisis de riesgo financiero y sensibilidad a la variacién del VPN

3.8.1. Analisis de riesgo

Andlisis de riesgos Cuando se aborda una evaluacion financiera de proyectos, no
se puede dejar de lado el andlisis de los riesgos que en algiin momento se pueden
presentar a lo largo de la vida util de éste, los cuales afectan directamente la

implementacion y desarrollo del mismo. (Gémez, Mora, & Uribe, 2015).

Por lo anterior, se debe considerar los conceptos basicos para un andlisis de

riesgos tales como: probabilidad de ocurrencia e incertidumbre. La probabilidad de
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ocurrencia, nos da informacion de la probabilidad de que ocurra o no un evento, sin
embargo, estds no siempre son seguras ya que todo lo que se tiene, es una
percepcion basada en una opinibn o investigacion. (Gomez Salazar & Diez

Benjumea, 2011)

“La incertidumbre, es la falta de informacidn sobre la probabilidad de ocurrencia de
un evento. La incertidumbre, generalmente, es mas dificil de administrar que el
riesgo pues planificar para un evento incierto es mas dificil, porque posiblemente

no se conozca que existe ese riesgo”. (Gémez Salazar & Diez Benjumea, 2011).

3.8.2. Analisis de sensibilidad
Segun (Gomez, Mora, & Uribe, 2015), el analisis de sensibilidad se trata de la
determinacion de como los cambios en las entradas o parametros afectan las

salidas.

3.8.3. Analisis de riesgo financiero
Se realiza evaluacion de riesgos financieros usando la herramienta tecnoldgica
@Risk, la cual ha sido simulada con los siguientes datos de entrada, generados en

la evaluacion financiera desarrollada:

FIGURA: 1.15 VARIABLES DE ENTRADA CONOCIDAS
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Variables de entrada conocidas
TASA DE DESCUENTO 13%
INVERSION INICIAL 103,584,000
UNIDADES A VENTAR 672,000
PRECIO DE VENTA 900
COSTO DE VENTA 500
GASTOS OPERACIONALES ANO 1 146,280,000
TASA DE CRECIMIENTO DE LAS VENTAS 3.4%
INFLACION 3.86%
POLITICA DE INVENTARIO 15

FUENTE: Elaboracion Propia.

Los resultados obtenidos se presentan a continuacion:

FIGURA: 1.16 INFORMACION DE RESUMEN DE SIMULACION

Nombre de libro de trabajo FLUJO DE CAJA DESCONTADO
@RISK.xlIsx,

Numero de simulaciones 1

Numero de iteraciones 50000

Numero de entradas 9

Numero de salidas 3

Tipo de muestreo Latino Hipercubico

Tiempo de inicio de simulacién 14/11/2019 11:55

Duracién de simulacién 00:02:29

Generador de # aleatorio Mersenne Twister

Semilla aleatoria 1540764526

FUENTE: Elaboracién Propia.

Al utilizar el software @Risk en el flujo de caja descontado implementado para el
proyecto de reciclaje se corrieron 50.000 iteraciones que arrojaron los siguientes

resultados para el VPN, la TIR, B/C:
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Valores en x 10°-9

3.8.3.1 Valor presente neto
Con los resultados obtenidos se concluye que existe una probabilidad del 90% de
que este valor sea positivo, lo cual le permite al inversionista definir su interés

dependiendo del riesgo que esta dispuesto a manejar.

Se realizé la simulacion y arroj6 que el valor minimo posible para el VPN en el
proyecto de reciclaje es de su valor minimo de $-16.339.900,72 millones de pesos,
el valor maximo $997.587.116,89 millones de pesos y con un valor medio de
$460.073.653,87 millones de pesos. Se puede afirmar con una probabilidad del
90% que el valor esperado del VPN estara entre $218.361.482,19 millones de

pesos y $708.105.668,36 millones de pesos.

FIGURA: 1.16 VALOR PRESENTE NETO (VPN)

Estadisticos Percentil
Minimo -16.339.901 5%
Maximo 997.587.117 10%

VNP :
Media 460.073.654 15%
21 7
0,218 0,708 Desv Est 148.382.154 20%
30 _ 90,0% Varianza 2,20173E+16 25%
! Indice de sesg 0,076699526 30%
2,51 Curtosis 2,753277271 35%
Mediana 458.697.364 40%
. VNP °
2,0 1 Moda 491.108.097 45%
) Version de curso de @RISK ~ Minimo  -16.339.90071  yjpquierda 218.361.482 50%
S Corporacion Universitaria Comfacauca = Unicomfacauca MaX|_m0 997.587.116,89 R R o o
Media  460.073.653,88 Pizquierda 5% 55%
1,0 4 Desv Est 148.382.154,33 X derecha 708.105.668 60%
valores 0000 pyerecha  95% 65%
0,5 1 Diff X 489.744.186 70%
Diff P 90% 75%
0,0 #Errores 0 80%
N S N e el x® L8

S o o o o o — Filtro min Apagado 85%
Valores en miles de millones Filtro max Apagado 90%
#Filtrado 0 95%

FUENTE: Elaboracion Propia
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218.361.482
267.356.530
302.794.884
330.463.384
355.900.051
378.909.961
399.559.469
419.797.121
439.502.168
458.697.364
478.137.814
496.944.047
517.332.721
538.696.887
561.719.176
587.458.480
616.664.900
654.082.890
708.105.668



llustracion 1: Grafica @Risk VPN

Mediante la simulacién también se logré identificar que, de los componentes del

valor presente neto, el crecimiento anual de las ventas es el que més influye en su

comportamiento, como se muestra en la siguiente grafica:

FIGURA: 1.17 VALOR PRESENTE NETO (VPN)

VNP

Entradas clasificadas por su efecto sobre la salida Media

precto oe venta | [
cosToDEVENTA [
UNIDADES A VENTAR - B 3%
GASTOS OPERACIONAL... { o116 o o orc. [ Entrada alta
TASA DE DESCUENTO " jgg ™ " Il rtrace baja
TASA DE CRECIMIENTO... - U
INVERSION INICIAL 1 I
INFLACION 1

inea de base = 460.073.653,88

Valores en millones

Jerarquia  Nombre

~N o U B~ W N

8

PRECIODEVENTA

COSTO DEVENTA

UNIDADES AVENTAR

GASTOS OPERACIONALES ANO 1
TASADE DESCUENTO

TASADE CRECIMIENTO DE LAS VENTAS
INVERSION INICIAL

INFLACION

FUENTE: Elaboracion Propia

3.8.3.2 Tasa interna de retorno

La rentabilidad que generara el dinero involucrado dentro del proyecto sera de 76%
Efectiva Anual. Dicho valor es comparado con la tasa deseada por el inversionista

para evaluar la conveniencia del proyecto. Para este caso, la tasa deseada por el

inversionista fue del 13% y ya que es superior, se considera conveniente.

El valor minimo posible para TIR 11%, maximo de 153% y promedio de 76%. Se

puede afirmar con una probabilidad del 90% que el valor esperado de la TIR estara

entre 44,1% vy 109,3%.

FIGURA: 1.18 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)

Inferior

257.093.599
341.022.023
375.405.549
418.960.435
438.323.192
449.627.440
452.146.810
454.808.428

Superior

663.934.151
580.286.612
544.887.543
504.689.072
481.798.764
472.770.484
468.245.634
466.819.516



TIR Estadisticos Percentil

44,1% 109,3% Minimo 11% 5% 44%
Maximo 153% 10% 51%
Media 76% 15% 55%
Desv Est 20% 20% 59%
Varianza 0,038989041 25% 62%
Indice de sesg0,088447674 30% 65%
. TIR Curtosis 2,795336626 35%|68%
1,2 - i —_— Mediana 76% 40% 71%
1 Version de curso de @RISK  winimo  1075% =~ 1% 25oc 535
1,01 ¢ ion Universitaria Comf - Unicomf Méximo  152,53% ° ° °
08 orporacion Universitaria Comfacauca - Unicomfacauca oo™ ¢ Xizquierda  44% 50% | 76%
! Desv Est  19,75% Pizquierda 5% 55% 79%
0,61 Valores 50000 X derecha 109% 60% 81%
0,4 4 P derecha 95% 65% | 84%
0,2 - Diff X 65% 70% 87%
0.0 Diff P 20% 75% 90%
I

N N N N © N N N e #HErrores o 80% 93%
o g $ 8 % 8 g g 8 Filtro min Apagado 85% 97%

- — - - Filtro max Apagado 90% 102%

#Filtrado 0 95% 109%

FUENTE: Elaboracién Propia.

llustracion 2: Grafica @Risk TIR
En la gréfica de Tornado se puede identificar la variacion de la TIR, en porcentajes

de los datos de entrada como se muestra en la siguiente grafica:

FIGURA: 1.19 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)
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TIR

Entradas clasificadas por su efecto sobre la salida Media

PRECIO DE VENTA
COSTO DE VENTA - -

UNIDADES A VENTAR - -
Qﬁﬁiﬁ%ﬂ%gﬁh%%ﬁ

71,593% . 80,670%

. Entrada alta
GASTOS OPERACIONAL... 1

Entrade baja
INVERSION INICIAL - . ]

TASA DE CRECIMIENTO... 4 75,828% |76,952%

INFLACION - ’_u_qsz_%lza_f.u%_‘
Linea de base = 76,227%

40%
50%
60%
70%
80% 41
90%
100%
110%

FUENTE: Elaboracién Propia

3.8.3.3 Beneficio / costo

Jerarquia
1
1

3

Nomre Inferior
PRECIODEVENTA 49%
COSTODEVENTA 60%
UNIDADES A VENTAR 6%
GASTOS OPERACIONALESAOT — 70%
INVERSION INICIAL 12
TASADE CRECIMIENTO DELAS VENTAS. 76%
INFLACION T6%

Es la relacién entre los ingresos llevados al momento cero con los egresos y

determina la ganancia o pérdida del proyecto evaluado. Para dicha propuesta de

negocio, el resultado encontrado fue de $ 1,25 lo cual da cuenta de que por cada

peso que se invierta en el proyecto, se recuperara el peso invertido y se tendra una

ganancia adicional de $25 COP.

El valor minimo posible para B/C es 1,05, maximo de 1.49 y promedio de 1,25. Se

puede afirmar con una probabilidad del 90% que el valor esperado de la B/C estara

entre 1,15 y 1,37.

FIGURA: 1.20 RAZON BENEFICIO COSTO (B/C)
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Superior
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92%
88%
83%
8%
1T
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B/C Estadisticos Percentil

Minimo 1,05 5%

1,1470 1,3668 Maximo 1,49 10%

Media 1,25 15%

Desv Est 0,07 20%

Varianza 0,004439821 25%

Indice de sesg 0,111797098 30%

Curtosis 2,760183788 35%

. B/C Mediana 1,25 40%

Version de curso de @RISK  winmo 104685~ Moda 1281 as%

3 Corporacion Univeérsitaria Comfacauca - Unicomfacauca Méximo 1,49428 X lzquisrda 115 50%
Media  1,25468 P izquierda 5% 55%

7 \[;:E)Vre?t 0’2223(3, X derecha 1,37 60%
P derecha 95% 65%

1 Diff X 0,22 70%
Diff P 90% 75%

#Errores o 80%

0 o " . " . " o " . " o Filtro min Apagado 85%
Q Q - - a4 o ™ © § ¥ o un Filtro max Apagado 20%
- - - - - - - - - - - #Filtrado o 95%

FUENTE: Elaboracién Propia.

llustracion 3: Grafica @Risk B/C
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En la grafica de Tornado se puede identificar el cambio en las estadisticas de las
entradas clasificadas por el B/C, es estas entradas se puede mirar las entradas
altas y las bajas que posiblemente se tendran en el proyecto como se muestra en

la siguiente gréfica:

FIGURA: 1.21 RAZON BENEFICIO COSTO (B/C)
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B/C

Entradas clasificadas por su efecto sobre la salida Media Jeraquia Nombre Inferior Superiﬂr

PRECIO DE VENTA 1 PRECIO DE VENTA 117

COSTO DE VENTA 1 2 COSTODEVENTA 1,19
UNIDADES A VENTAR 1 vw%%?@ld%%%w Ml Ertedaalta g UNIDADESAVENTAR 1,3

GASTOS OPERACIONAL... 1,2331@1,2780 [l entrade baja

4 GASTOS OPERACIONALES ARO 1 123

TASA DE CRECIMIENTO... 1 1,2515I1,2589
INFLACION 4 1,2539[112553 5 TASADE CRECIMIENTODELASVENTAS 1,25
RN 6 INFLACION 15
o HB/CH T FUENTE: Elaboracién Propia.

A partir de las gréficas anteriores del VPN, la TIR y B/C, se puede responderla

siguiente pregunta ¢ este proyecto es rentable para un inversionista?

3.8.3.4 Conclusion del estudio financiero
Una vez realizado el estudio financiero en un horizonte de tiempo de 10 afios se

concluye:

e El proyecto presenta una TIR del 76%, al costo de oportunidad del 13%, razon
por la cual resultaria atractivo para los inversionistas.

e La recuperacion de la inversion se inicia a partir del segundo afio de operacion
del proyecto.

e Existe una probabilidad del 90% de que el valor presente neto del proyecto sea

positivo.

CAPITULO CUARTO
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4. CONCLUSIONES

Se concluye entonces que no basta con conocer y reconocer las afecciones que
tenga el proyecto en caso de que los riesgos sean una realidad, sino que el
proyecto debe estar preparado para resistir, de una u otra forma, el impacto del

SUcCeso.

No sirve de nada conocer los riesgos si no se pretende realizar un plan de
mitigacion o actuacion ante los riesgos, es por esto que se plantea un plan de
gestion de riesgo antes de iniciar la ejecucion para evitar al maximo los eventos

gue afectan el proyecto negativamente

Otro aspecto técnico favorable del proyecto es el aporte a la gestion ambiental que
este presenta debido a que contribuye a disminuir las cantidades de residuos

plasticos.

De igual forma, del estudio financiero se concluye que el proyecto presenta una TIR
del 76%, muy superior al costo de oportunidad del 13%, lo que resultaria atractivo
para los inversionistas. La recuperacion de la inversién se inicia a partir del
segundo afio de operacion del proyecto. Ademas, el valor actual neto del proyecto
es positivo Esto permite concluir que existe una probabilidad del 90% de que el

valor presente neto del proyecto sea positivo.
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