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RESUMEN

Actualmente, cobra gran importancia la realizacion de estudios de factibilidad econémico-
financiera para proyectos de inversion, a pesar de ello, existen ain insuficiencias en su
conformacién. La esfera empresarial cubana no es ajena a este escenario., de ahi que surja esta
investigacion con el objetivo de disefiar un procedimiento para la realizacién de un estudio de
factibilidad de la linea de llenado de ron en la Empresa de Bebidas y Refrescos (EMBER)
Santiago de Cuba gue contribuya a la autonomia y a la nivelacion de las capacidades productivas.
Partiendo de sus bases conceptuales, premisas y requisitos; el procedimiento propuesto consta de
cuatro etapas: Diagndstico, Célculo de los determinantes, Determinacion de la factibilidad y
Propuestas. A través de ellas se analiza la factibilidad de este proyecto tomando en cuenta los
elementos del analisis del mercado, el técnico para la proyeccion de los flujos de caja y el célculo
de los indicadores financiero VAN, TIR y Periodo de Recuperacion, todo lo cual permitira, a
partir de los resultados, realizar propuestas de accion a la empresa.

Los principales resultados de la investigacion se lograron mediante la conjugacion de los métodos
cuantitativos y cualitativos, soportados en técnicas como la investigacién documental nacional e
internacional, entrevistas a expertos para asimilar conocimientos y experiencia y la utilizacién del
paquete estadistico EViews V3.1 como herramienta para la proyeccion.

Todo lo anteriormente descrito permitird a la empresa desarrollar capacidades enddgenas para la

realizacién de los estudios de factibilidad econémico-financiera.



ABSTRACT

Nowadays, it has obtained a great importance to carry out studies of economic-financial
feasibility for investment plans; however, there are some inadequacies when conforming these
projects, which can also be seen in the Cuban business world. That is why, this research work
aims to design a procedure in order to fulfill a feasibility study related to the process for the rhum
filling up at the Beverages and Soft Drinks Company in Santiago de Cuba. It will contribute to
the autonomy and balancing of the productive capacities of this Cuban company.

Taking into account its conceptual basis, premises and requirements, the suggested procedure is
divided into four stages: Diagnoses, Calculation of the determinants, and the Feasibility
Determination and Designs. Furthermore, through these stages, it is analyzed the feasibility of
this research project in relation to the necessary elements for the market and technical studies
with the purpose of planning the projection of the cash flow and the calculation of the financial
indicators VAN, TIR and the Recovery Period. Starting from the results, it will allow to carry out
several action proposals to this company.

The main results of this research work were made through the conjugation of the quantitative and
qualitative methods, based on techniques for the national and international documental research,
interviews to experts so as to assimilate knowledge and experience, adding the use of the
statistician package EViews V3.1 as an important tool for designing the project.

This research work will allow this company to develop endogenous capacities for the execution

of the economic-financial feasibility studies.
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INTRODUCCION

Para la gestion empresarial es importante contar con herramientas de evaluacion que posibiliten
analizar de manera efectiva la factibilidad y la conveniencia de las actividades proyectadas y
permitir, por comparacion de propuestas, una eficiente asignacion de recursos. Por ello, surge la
necesidad de realizar estudios de factibilidad con el propoésito de establecer los pros y los contras
de una serie de alternativas técnicas a partir de la valoracién econdmica, financiera, social y
ambiental; con el fin de determinar si el proyecto se puede desarrollar de manera posible, practica
y viable.
El andlisis de factibilidad es una teméatica ampliamente tratada en la investigacion documental, en
la que abunda una diversa gama de referencias y clasificaciones. Segun la optica de analisis del
investigador es posible delimitar el estudio de mercado, el técnico, el medioambiental y el
econdmico financiero; todos insertados como componentes evaluativos necesarios para estos
andlisis, como indica Ramirez D. et al. (2009).
Referido al contexto cubano, Ledn M. et al. (2010) refiere que
“En Cuba, desde el Triunfo de la Revolucién, el proceso de direccion inversionista
estuvo centralizado, por lo que siempre constituyé decision de altos niveles del Estado
la aprobacion y ejecucion de las inversiones mas importantes del pais. Una de las
alternativas que se han adoptado por la mayoria de las Empresas y que ha sido
amparado por esta Ley, es la promocidn de asociaciones econémicas con Empresas de
Capital Extranjero. A partir de los afios 90, la economia cubana empieza a utilizar el
VAN y la TIR como criterios basicos de evaluacion de inversiones en la esfera
productiva con la evaluacion de propuestas de inversion en empresas mixtas”.
En este escenario actualmente se trabaja en la conformacién de estudios de factibilidad de
proyectos a partir de dos bases metodoldgicas diferenciadas por las particularidades de su campo
de accion. Una es presentada por el Ministerio de Comercio Exterior para el caso de la inversion
extranjera; y la otra por el Ministerio de Economia y Planificacion para la inversion estatal. Las
mismas se caracterizan de forma general por exigir informacidn acerca del proyecto de inversion,
sobre los antecedentes que originaron la decisién de invertir, los objetivos del proyecto y su
alcance, el calculo de los indicadores financieros (a partir del VAN, la TIR y el periodo de

recuperacion descontado) y por ultimo la introduccion del riesgo y la sensibilidad en el anélisis,



posibilitandose con ello la implementacion del lineamiento 116 de la politica econémica en
Cuba.

El estudio de aprovechamiento de las capacidades de produccion en la Empresa de Bebidas y
Refrescos (EMBER) Santiago de Cuba arroja un estancamiento reflejado en el proceso de
embotellado, afectando de forma negativa la gestion comercial de la empresa. Ello impone la
necesidad de aumentar y perfeccionar la infraestructura productiva, incorporando una linea que
garantice el llenado del Ron y todos los procesos que se asocian al mismo a una misma capacidad
de produccion.

La necesidad de la ejecucién de esta inversion responde a la estrategia de negocio de la empresa
consistente en aumentar la cuota de mercado de las producciones de ron, en aras de cubrir la
demanda a nivel nacional y disponer de capacidades productivas que respalden futuras
exportaciones, de forma tal que mejore su gestiébn comercial. Esta ejecucion garantizaria un
aumento considerable de los niveles de produccion de la EMBER vy elevar su participacion en el
mercado nacional e internacional.

Este estudio se inserta en el disefio estratégico de esta empresa, dirigido a perfeccionar su
aplicacion y mejorar su estructuracion a partir de la perspectiva economico-financiera, por ende
como resultados, posibilitarad capacitar a los directivos, aportard a la autonomia empresarial y
analizara la viabilidad de la introduccion de la inversién para contribuir a la eficiencia econémico
financiera en la gestién comercial de la empresa.

En sondeos con los expertos® se conoce que esta empresa solo ha podido completar el estudio
hasta la etapa de pre-factibilidad debido a una serie de factores entre los que se destacan
insuficiencias con la asignacion estatal de recursos tanto materiales como financieros, alta
dependencia en la compra de la linea en el mercado por no ser competencia de la empresa, sino
de la importadora ALIMPEX (Empresa importadora-exportadora del grupo de la industria
alimentaria), lo que genera el desconocimiento de los costos de compra venta y de las alternativas
tecnoldgicas segun los precios ofertados.

Existe el agravante de que la empresa acude a consultores externos para la realizacion de estos
estudios, por lo que solo se limita a enviar informaciones necesarias para su realizacion,

incrementando los gastos financieros y el bajo aprovechamiento de su potencial humano.

PCC (2012): Lineamientos econémicos sociales V11 Congreso del PCC.
ZLos expertos son procedentes de la empresa asi como profesores de la Facultad de Ciencias Econémicas y
Empresariales de la Universidad de Oriente.



Estos aspectos justifican la necesidad de esta investigacion, la cual servird a la empresa para

superar las insuficiencias existentes, generar su propia autonomia en la realizacion de estudios de

factibilidad economico-financiera en la implantacion de dicha linea y aportar al

perfeccionamiento del procedimiento para su realizacion.

Estos elementos sirven para argumentar el problema cientifico de esta investigacion: ¢Como

realizar propuestas para el estudio de factibilidad de la linea de llenado de ron de la Empresa de

Bebidas y Refrescos para mejorar sus capacidades productivas?

Sistematizacion del problema:

e ;Cual es el proceder de los estudios de factibilidad econémico-financiera?

e Cual es la especificidad del procedimiento a proponer a la EMBER para generarle autonomia
en la realizacion de estudios de factibilidad?

e (Qué propuestas se estableceran en la EMBER a partir de estudio de factibilidad realizado a la
linea de llenado?

Para dar solucion a este problema cientifico se trazara el siguiente:

Objetivo general: Disefiar un procedimiento para la realizacion de un estudio de factibilidad de

la linea de llenado de ron en la EMBER que contribuya a la autonomia y a la nivelacion de las

capacidades productivas.

Obijetivos especificos:

1. Fundamentar los aspectos metodologicos sobre la realizacion de estudios de factibilidad
economico-financiera.

2. Disefiar un procedimiento para la realizacion del estudio de factibilidad econémico-financiera
y su metodologia especifica.

3. Analizar la factibilidad econémico-financiera de la linea de llenado de ron en la EMBER
Santiago de Cuba.

Objeto de investigacion: Evaluacidn de proyectos de inversion empresariales.

Campo de accion: Estudio de factibilidad econémico-financiera.

Hipotesis: Si se aplica un procedimiento para analizar la factibilidad economico-financiera de la

linea de llenado de ron, contribuira a perfeccionar el proceso de toma de decisiones referido a las

capacidades de produccion en la EMBER Santiago de Cuba.

Variable Independiente: Factibilidad econémico-financiera de la linea de llenado de ron.



Variable Dependiente: Perfeccionar el proceso de toma de decisiones referido a las capacidades

de produccion.

Aspectos metodoldgicos de la Investigacion:

Se empleara una combinacion de:

e Investigacion cualitativa: Interrelaciona el analisis exploratorio, el inductivo (estudio
dindmico, orientado a procesos Yy resultados) y el descriptivo mediante la investigacion, accién
y observacion.

¢ Investigacion cuantitativa: Empleo en de la descripcion, el andlisis y la experimentacion, a
partir de la recoleccion y célculo de datos cuantitativos necesarios para la investigacion.

Meétodos: Materialismo dialéctico e historico que posibilita combinar:

¢ Induccién-Deduccion: en la formulacion y validacion de la hipétesis de la investigacion.

e Andlisis y Sintesis: presente en toda la investigacion, desde la fundamentacion tedrica,
metodoldgica, disefio del procedimiento; y la realizacion del estudio de factibilidad.

e Sistémico estructural: en la concepcion metodoldgica del procedimiento.

e Experimental: permitira crear las condiciones para la realizacion del estudio.

Técnicas:

e Comunicacional: entrevistas y sondeos a expertos.

e Estadisticas: descriptivas y la recoleccion, tabulacién y procesamiento de los datos
estadisticos.

La presente investigacion se ha estructurado en una introduccion, tres capitulos, conclusiones y

recomendaciones.

En el Capitulo 1 se analizan las generalidades sobre los estudios de factibilidad en el cual se

realizara la investigacion documental para crear el marco tedrico del estado del arte nacional e

internacional que serviran de referencias para el establecimiento de propuestas. En el Capitulo 2

se expondra el procedimiento, soportado en el desarrollo de métodos y técnicas. En el Capitulo 3,

se aplicara el procedimiento cuyo resultado permitird generar propuestas para el proceso de toma

de decisiones. De acuerdo a las conclusiones, se proponen las recomendaciones a seguir con el

objetivo erradicar las deficiencias detectadas, perfeccionar la actividad productiva y obtener

resultados que contribuyan a mejorar la gestion comercial.



CAPITULO 1
ANALISIS METODOLOGICO SOBRE EL ESTUDIO DE FACTIBILIDAD DE
PROYECTOS DE INVERSION
La evaluacion de proyectos de inversion reviste gran importancia, pues mediante este proceso se
emplean diversas herramientas que ayudan a determinar la infraestructura tecnoldgica, la
capacidad técnica asociada a sus costos y beneficios, y el grado de aceptacion que la propuesta
genera en la institucidn, posibilita valorar cualitativa y cuantitativamente las ventajas y
desventajas de destinar recursos a una iniciativa especifica, ello induce a realizar un acercamiento
sobre los fundamentos tedricos de este analisis.

1.1 Estudio de factibilidad de proyectos de inversion.
A toda actividad encaminada a tomar una decision sobre un proyecto de inversion se le denomina
evaluacion de proyecto. Para Duffus D. (2007) un proyecto de inversion es “el conjunto de
acciones que son necesarias para llevar a cabo una inversion la cual se realiza con un objetivo
previamente establecido, limitado por parametros temporales, tecnoldgicos, politicos,
institucionales, ambientales y econdmicos”.
Es necesario distinguir entre viabilidad y factibilidad de un proyecto. Segun el Diccionario de la
Real Academia Espafiola (2012) viabilidad es la cualidad de viable, es decir: “que, por sus
circunstancias, tiene probabilidades de poderse llevar a cabo”. Mientras que la factibilidad es la
“cualidad o condicion de factible”. Factible: “que se puede hacer”. Por esta razon, la viabilidad es
la posibilidad que tiene un proyecto de ser ejecutado y operado de tal manera que cumpla con su
objetivo y la factibilidad es, el analisis que realiza una empresa para determinar si el negocio que
se propone serd bueno o0 malo, y cudles seran las estrategias que se deben desarrollar para que sea
exitoso.
Para realizar un analisis de factibilidad que realmente contribuya al proceso de toma de decision
es necesario tener en cuenta que cada estudio se complemente segin el orden establecido de
forma tal que constituyan en su conjunto un sistema de evaluacioén para determinar la mejor
forma de llevar a cabo una inversion determinada.
La investigacion se centrara en los estudios de factibilidad, cuyas generalidades se analizaran
luego de la sistematizacion de su concepto. Segun la Optica de analisis y posicion del investigador

existiran diversas acepciones segun los autores seleccionados en la Tabla 1.1.



Tabla 1.1 Conceptos de Estudio de Factibilidad.

Autor Concepto Atributos Aportes
Es un analisis en que se vislumbran los
aspectos favorables para la viabilidad de
un proyecto, Iogrando_se una aproximacion Aspectos favorables
a la realidad. Se convierte, en un filtro de L
alternativas de donde se elige la mas para la viabilidad Filtro de

Yucta P.(2003)

viable. Antes de decidir invertir en
estudios finales que implicarian altos
costos, convendria tener una sola
alternativa a fin de poder guiar el estudio
en una sola direccion.

de un proyecto.
Filtro de
alternativas.

alternativas.

Ramirez Y. (2011)

Realizacion segin la metodologia y la
préctica vigentes, de tres estudios: Estudio
de Mercado, Estudio Técnico, Estudio
Econdémico-Financiero.

Realizacion segun
metodologias de
estudios.

Desglose en
Estudio de
Mercado, Estudio
Técnico, Estudio
Econémico-
Financiero.

Ramirez D. et al. (2009)

Analisis de una empresa para determinar si
el negocio que se propone serd bueno o
malo, y en cuales condiciones se debe
desarrollar para que sea exitoso y si el
negocio propuesto contribuye con la

Analisis de
propuestas.
Vinculo con los

Metodoldgico
para el desarrollo
de criterios y
comportamientos

i " . recursos naturales. Viabilidad de
conservacion, proteccion o restauracion de NEQOCIOS
los recursos naturales y ambientales. 9 '
. . Fundamentar y

Forma parte del ciclo que es necesario d

seguir para evaluar un proyecto. Un ocumentar -

proyecto factible, es decir que sé puede Distingue entre Factibilidad
Duffus D. (2007) ejecutar, es el qué ha aprobado cuatro V|ab_|l!d_ad de e_conér_nlco-

' factibilidad, financiera.

estudios basicos de mercado, técnica,
medio ambiental y econdmico-financiero.

enfatiza en el
estudio de mercado.

Fuente: Elaborado por el autor a partir de la investigacion documental.

Como resultado de la investigacion documental se reconoce el vinculo del estudio de factibilidad
con el analisis empresarial, la necesidad de filtrar las alternativas para poder elegir aquella que
resulte més factible a partir de varias propuestas. Se resalta también la vinculacién de este estudio
con la disponibilidad y aprovechamiento de los recursos, asi como su proteccion. Ello permite
emplear en la investigacion sobre analisis de factibilidad la inclusion de los aportes referidos a: la
necesidad de filtrar o elegir entre una serie de alternativas y el desglose del analisis de
factibilidad en estudio de mercado, técnico y econémico financiero, por ello el autor se afilia al
concepto de Ramirez D. et al. (2009).

El estudio de factibilidad tiene como objetivo central la fundamentacion y documentacion de
cada inversion a ejecutar, donde las soluciones técnicas, medioambientales y econémicas-

financieras, sean las méas ventajosas para el territorio o el pais. Por otra parte deben garantizar que



los planes para la ejecucion y puesta en explotacion de la inversion respondan a necesidades
reales de la economia nacional.

Estos estudios permiten alcanzar una reduccion de costos mediante la optimizacion o eliminacion
de aquellos recursos que no son necesarios, la integracion de todas las areas o subsistemas en aras
de mejorar el producto o servicio que se ofrece al cliente, lograr la disponibilidad de los recursos
necesarios para llevar a cabo los objetivos sefialados y en base al previo estudio de mercado,
saber si es posible producir con ganancias. También busca reconocer cudles son los puntos
débiles de la empresa y reforzarlos, aprovechar sus recursos propios, iniciar el negocio con el
maximo de seguridad y el minimo de riesgos posibles, esperando de este modo obtener el
maximo de beneficios. Ademas pretende auxiliar a una organizacion a lograr sus objetivos y
cubrir las metas con los recursos actuales en las areas técnicas, econémicas y operativas.

1.1.1 Estructura de un Estudio Tipico de Factibilidad

El estudio de factibilidad se inserta en las fases de los estudios de inversion, ubicado entre el
estudio de oportunidad y el proyecto definitivo. Como expone Pereira J. (1996), en este nivel se
profundiza la investigacion de mercado, tecnologia, estructura de costos e ingresos y asi se
levantan las bases para la evaluacion de la inversion concluyendo con el calculo de la
rentabilidad.

En la investigacion documental prevalecen como parte integrante de los estudios de factibilidad
el técnico, de mercado, econdmico financiero, legal, social y medio ambiental. A partir de Pereira
J. (1996) los agrupa en el estudio de mercado, el técnico y el econémico financiero como se

resume en la Tabla 1.2.
Tabla 1.2 Estructura tipica de un estudio de factibilidad.

Estudio de Mercado Estudio Técnico Estudio Econémico financiero
Producto (uso actual, relacion Tamafio (demanda, tecnologia, Presupuesto de costos e ingresos
calidad/precio, normativas legales para la | proveedores, financiamiento, (estructura y clasificacion de costos,
produccion y comercializacion). organizacion, servicios de planta). depreciacion y amortizacion).
Demanda y Oferta (con un andlisis actual | Localizacién (macro y micro Inversion de proyecto (clasificacion, tipo
y futuro). localizacién). de activos y capital de trabajo).

P . . Ingenieria del Proyecto (caracteristicas,
Anélisis de precio (mecanismos de i . .
fijacion). proc_jucto, proceso d_e produccién, Estados financieros proyectados.
equipos y maquinarias).

Proveedores (calidad, cantidad, Técnicas de evaluacion estaticas y
oportunidad de la recepcién, y costos de dinédmicas (tasa de retorno, VAN, TIR;
los materiales). periodo de recuperacion).
Competidores (cantidad, capacidad Disefio de la planta (distribucién del
instalada, totalidad de la oferta, sistemas interior, diagramas relacionales, bases
de produccion, niveles de calidad, de célculo, espacios de trabajo).

estructura de costos y preferencias de los Andlisis de sensibilidad y riesgo.

consumidores).

Canales de distribucion.




Las principales peculiaridades de estos estudios se desarrollan a continuacion, complementado
con el estudio medioambiental y el social.

1.1.2 Estudio de Factibilidad de Mercado

Decidira a priori la realizacién o no de un proyecto, convirtiéndose entonces en el precedente
para los estudios técnicos, ambientales y econémicos- financieros.

Para Ramirez D. et al. (2009) es la “funcion que vincula a los consumidores con el encargado de
estudiar el mercado a través de la informacion, la cual se utiliza para identificar y definir tanto las
oportunidades como las amenazas del entorno; para generar y evaluar las medidas de mercadeo
asi como para mejorar la comprension del proceso del mismo. Este por su caracter preliminar,
constituye un sondeo de mercado, antes de incurrir en costos innecesarios”.

El estudio de mercado persigue una serie de objetivos especificos entre los que se destacan:
definir claramente la demanda, conocer la oferta actual y potencial, establecer qué podemos
vender, saber a quién podemos venderlo y cdmo hacerlo, conocer los gustos y preferencias de los
clientes asi como la competencia, y evaluar resultados de estrategias de comercializacion.

Este estudio contribuye a disminuir el riesgo que toda decision lleva consigo, pues permite
conocer mejor los antecedentes del problema, establecer los niveles de decisidn correspondientes
en la empresa y una guia que sirve de orientacion para facilitar la conducta en los negocios y que
a la vez trata de reducir al minimo el margen de error posible.

Como refiere Duffus D. (2007), a pesar de su marcada importancia, resulta caro, muchas veces
complejo de realizar y siempre requiere de disposicién, tiempo y la dedicacion de varias
personas, ademas no garantiza una solucién en todos los casos. Para su realizacion se deberan

considerar diferentes elementos resumidos en la Tabla 1.3.

Tabla 1.3 Elementos a considerar en el Estudio de Mercado.

Autor Elementos del estudio

Gémez C. (2012) Producto, area del mercado, comportamiento de la demanda y la oferta, determinacion
' de los precios, posibilidades del proyecto.

Anélisis del producto: producto principal, subproductos, productos sustitutivos y
complementarios.

Clientes potenciales. Analisis de mercado.

Proveedores y distribuidores. Analisis de precios.

Ramirez D. et al (2009)

Ministerio Agricultura | Caracteristicas del producto, analisis de la demanda y la oferta, mercado potencial,

Uruguay (2011) precio y canales de distribucidn.
Jaramillo B. et al. Anélisis de oferta y demanda, andlisis del sector, el precio y canales de distribucion.
(2014)

De la Tabla 1.3 se infiere la prevalencia en estos estudios de: analisis de la oferta y la demanda

visto como analisis de mercado, del producto y el analisis de precios. Las especificaciones se




refieren al analisis de los canales de distribucidn, de areas de mercado y sus determinantes, de los
proveedores o las probabilidades del proyecto. Se insiste en el andlisis temporal considerando el
presente y el futuro.

1.1.3 Estudio de Factibilidad Técnica

Contendra toda aquella informacién que permita delimitar la infraestructura necesaria para
atender su mercado objetivo, asi como cuantificar el monto de las inversiones y de los costos de
operacion de la entidad en formacion.

El estudio técnico tiene como principal objetivo, segun indica Ramirez D. et al. (2009), realizar
un analisis mas preciso sobre la posibilidad desde el punto de vista de la disponibilidad de la
empresa, de los recursos y conocimientos técnicos para llevar a cabo el desarrollo de este. Por
ello es importante conocer el estado de acceso de la empresa a las nuevas tecnologias.

Como refiere Casio A. (2014) “Su importancia radica en que nos guia a la posibilidad técnica de
fabricacion que se pretende; ademas de que también podemos analizar y determinar el tamafio
Optimo, la localizacién 6ptima, los equipos, las instalaciones y la organizacion requeridos para
realizar la produccién del proyecto deseado.”

Sus aplicaciones basicas, segun expresa Ramirez D. et al. (2009) estriban en que posibilita la
evaluacion de nuevas propuestas de negocio, la valoracion de empresas ante la posibilidad de
adquisiciones o fusiones, y el analisis de cambios en la estructura de capital o en la politica de
dividendos.

Los elementos de analisis a tener en cuenta en este tipo de estudio se recogen en la Tabla 1.4.

Tabla 1.4 Elementos a considerar en el Estudio Técnico

Autor Elementos del estudio

Tecnologia (demanda y capacidad, mano de obra, materias primas y materiales, disponibilidad
financiera).

Tamarfio (balance demanda-capacidad, capacidad financiera, suministros y piezas de repuesto,
fuentes de materias primas, tecnologias, aspectos institucionales y legales, costos de inversion,
existencia de economias de escala).

Localizacion.

Sanchez 1. (2003)

Relacion demanda-capacidad.

Caracteristicas y disponibilidad de la mano de obra.

Duffus D. (2007) Caracteristicas y disponibilidad de materiales y/o materias primas.
Disponibilidad financiera.

Tamario.
Goémez C. (2012) | Tamafio, proceso de produccién, localizacion.
Casio A. (2014) Tamafio y localizacion éptimos del proyecto.

A partir del andlisis de los criterios de estos autores, se puede apreciar que coinciden en tomar en
cuenta el tamafio del proyecto y su localizacién, e incorporar el estudio de la tecnologia, los

aspectos financieros y el proceso de produccion.




1.1.4 Estudio de Factibilidad Medioambiental

A partir de Durojeanni M. (1995), la variable ambiental debe ser evaluada como un proceso
continuo que acompafia todo el ciclo del proyecto, todas sus alternativas y modificaciones; y no
aparecer en el episodio final, cuando lo esencial ya fue decidido y cuando muy poco o nada
puede cambiarse, dando lugar a esas recomendaciones ambientales paliativas (mitigatorias o
compensatorias) que son apéndices incobmodos del proyecto que poco resuelven y que rara vez se
cumplen.

Se conoce también como Evaluacién del Impacto Ambiental (EIA), visto como el proceso formal
empleado para predecir las consecuencias ambientales de una propuesta o decision legislativa, la
implantacion de politicas y programas o la puesta en marcha de proyectos de desarrollo, segun
explica Ramirez D. et al. (2009).

Duffus D. (2007) indica que esta evaluacion ha tenido su creciente aplicacion en proyectos
individuales, dando lugar a nuevas técnicas como los estudios fitosanitarios y los de impacto
social. Actualmente, en la esfera empresarial ha crecido un interés en la inspeccion previa de las
practicas, orientada en especial a la eliminacion de residuos y al uso de energia. La Auditoria
Ambiental se aplica de igual forma a la regulacion voluntaria de las practicas empresariales en
funcién de valores predeterminados de su impacto ambiental.

Son varias las limitaciones en la conformacion y aplicacion de estudios de factibilidad ambiental,
como argumenta Dourojeanni M. (1995), siempre se supo que incorporar la dimensién ambiental
en el desarrollo seria un proceso lento. También se sabia que las evaluaciones de impacto
ambiental requeririan de mucho tiempo para ser instrumentos confiables. Pero la experiencia
reciente del Banco Mundial (BM) y del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) revela que el
progreso, en este aspecto, es ain mas lento que lo previsto.

Es importante sistematizar qué elementos se deben insertar en los estudios ambientales. Para ello

se presenta la Tabla 1.5.

Tabla 1.5 Elementos a considerar en el Estudio Ambiental.

Autor Elementos del Estudio

. . Contexto en que se inserta el proyecto, parametros, caracterizacion del area.
Dourojeanni M. (1995) Cuantificacion y valorizacion de costos y beneficios.

Examen previo (nivel de detalle del estudio).

Estudio a priori (identificar los impactos claves y su magnitud).
Alcance.

Prediccion y evaluacion del impacto.

Ramirez D. et al. (2009)
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Estos autores coinciden en la necesidad de valorar previamente el escenario donde se inserta el
proyecto y cuantificar o medir el alcance e impacto del mismo desde una perspectiva
medioambiental.
1.1.5 Factibilidad Social
Se emplea con més énfasis en los proyectos publicos para medir la verdadera contribucion de los
proyectos al crecimiento econdmico del pais. Es util para tomar decisiones de proyectos que
significan un drenaje al presupuesto nacional, sobre todo en aquellos que tienen rentabilidad
privada negativa y que por lo tanto requieren de subsidios para operar, también empleados en el
disefio de politicas econdmicas que incentiven o desincentiven la inversion privada.
Pereira J. (1996) refiere que la evaluacion social de proyectos persigue valorar los efectos para
todos los miembros de la sociedad. En este tipo de estudio se pueden identificar tres efectos: en el
consumo, la produccién y en la calidad.
La evaluacion con un enfoque social busca medir la eficiencia de una inversion desde el punto de
vista de la comunidad. Para ello se busca la aceleracion del crecimiento del ingreso, la reduccion
de la dependencia del exterior, la expansion rapida del empleo y la redistribucion del ingreso.
Algunas de las dificultades para evaluar socialmente un proyecto, resumidas por Pereira J. (1996)
son:
e EIl costo de promocion de proyectos por parte del Estado para la creacion de un marco de
referencia que atraiga a inversionistas.
e Las externalidades, traducidas en bajos niveles de salarios, deducciones obligatorias,
disminucion del poder adquisitivo y carencia de otros servicios prioritarios.
De estos estudios, la investigacion se centrard por su importancia, en el de factibilidad
economico-financiera.
1.2 Estudio de Factibilidad Econémico-Financiera.
La evaluacion econdmico-financiera, segin expone Ramirez D. et al. (2009), consiste en valorar
la inversion a partir de criterios cuantitativos y cualitativos de evaluacion de proyectos,
empleando las pautas mas representativas usadas para tomar decisiones de inversion. La
evaluacion econdmico-financiera constituye el punto culminante del estudio de factibilidad, pues
mide en qué magnitud los beneficios que se obtienen con la ejecucion del proyecto superan los

costos y los gastos para su materializacion.
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En este estudio se investiga y muestra cual es el monto de los recursos econémicos necesarios

para realizar el proyecto; asi como el costo de operaciones de produccion, administracion y otras

actividades relacionadas con el proyecto.

Rus G. et al. (2006) formula los principios econdmicos para la evaluacion de proyectos:

1. Los proyectos deben ser evaluados, a pesar de las dificultades.

2. El objetivo de la evaluacion es distinguir los “buenos” de los “malos” proyectos.

3. La evaluacion resulta méas atil cuando se cumplen algunas condiciones previas sobre la
naturaleza del proyecto.

4. Los resultados econdmicos y financieros del proyecto no pueden independizarse.

5. El riesgo debe incorporarse estructuralmente desde el comienzo en la evaluacion.

6. El Analisis Costo Beneficio (ACB) es una herramienta de disefio y dimensionamiento del
proyecto.

7. Los costes y beneficios reales dependen de la estructura de contratos e incentivos y de la
propia evaluacion.

8. ldentificar los ganadores y perdedores puede ayudar en el éxito del proyecto.

9. No todos los impactos medioambientales pueden medirse en el analisis coste-beneficio.

Principios que son importantes para la realizacién de investigaciones sobre evaluacion de

proyectos.

Jaramillo B. et al. (2014) conceptualiza el estudio econdmico-financiero como aquel que

conforma la tercera etapa de los estudios de proyectos de inversion, en el que figura de manera

sistematica y ordenada la informacion de caracter monetario, en resultado a la investigacion y

analisis efectuado en la etapa anterior: estudio técnico, que sera de gran utilidad en la evaluacion

de la rentabilidad econdmica del proyecto.

El modelo econdémico-financiero de evaluacion de inversiones resulta de gran importancia, pues

permite al analista experimentar con diferentes hipotesis y escenarios, sin poner en riesgo el

negocio.

El estudio economico-financiero de un proyecto permitira determinar si conviene realizar un

proyecto, 0 sea, si es 0 no rentable y si, siendo conveniente, es oportuno ejecutarlo en ese

momento o cabe postergar su inicio. A partir de varias alternativas de inversién, esta evaluacion

es un medio til para fijar un orden de prioridad entre ellas, seleccionando aquellos proyectos que

sean mas rentables y descartando los que no.
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Dada la necesidad de sistematizar segun los autores seleccionados, los elementos que se deben
considerar en este estudio se relacionan en la Tabla 1.6.

Tabla 1.6 Elementos a considerar en el Estudio Econémico Financiero.

Autor Elementos del estudio
Definicidn de flujos de fondos.
Santos T. (2008) Criterios de evaluacion (VAN, TIR, periodo de recuperacion, razén costo-beneficio).
Introduccion del riesgo e incertidumbre.
Blanco M. et al. Criterios de Evaluacion (TIR, VAN, Periodo de recuperacion).
(2016)
Duffus D. (2007) Indicadores estaticos y dinamicos (VAN, TIR, Periodo de recuperacion simple y descontado,

razén beneficio-costo, costos totales).

Criterios de Evaluacion (VAN, TIR, periodo de recuperacion, razon costo-beneficio).
Anélisis del riesgo e incertidumbre.

Estados financieros (flujos de caja, corrientes de liquidez).

Efectos en divisas para el pais.

Ramirez D. et al.
(2009)

Flujo de caja.

Catuto A. (2015) Recuperacion del capital.

Criterios de Evaluacion (VAN, TIR).

Vida util, proyeccién de la inversion, financiamiento, presupuesto.

Jaramillo B. et al. Flujo de Caja.
(2014) Criterios de Evaluacion (VAN, TIR, periodo de recuperacion, razon costo-beneficio).

Dada la gran variedad de elementos propuestos segun los autores, se necesita a los efectos de la
investigacién, conocer cuales prevalecen y qué autores incorporan mas atributos, labor que se

realiza con el apoyo de los expertos como se resume en la Tabla 1.7.

Tabla 1.7 Atributos del estudio econdémico financiero segln autores.

Atributos del estudio econémico- Autor - -
financiero Santos Blanco M. Duffus D. Ramirez D. Catuto A. Jaramillo B. Total
T.(2008) | etal. (2016) (2007) et al. (2009) (2015) et al. (2014)

Flujo de Caja X X X X 4
VAN X X X X X X 6
TIR X X X X X X 6
Periodo de recuperacion (simple y X N N x x X 6
descontado)
Razon costo/beneficio X X X X X 5
Costos Totales X 1
Andlisis del riesgo y la incertidumbre X X X 3
Recuperacion del capital X 1
Financiamiento X 1
Presupuesto X 1
Vida util del proyecto X 1
Corrientes de liquidez X 1
Efectos en divisas para el pais X 1
Total 6 3 6 8 9 5

Fuente: Elaborado por el autor a partir de los atributos de la investigacion documental.

Del procesamiento de la Tabla 1.7 se puede conocer que:

e Por atributos resultan indispensables la incorporacion en el analisis como criterios de
evaluacion: el calculo del Valor Actual Neto, la Tasa Interna de Rentabilidad y el Periodo de
Recuperacion; el 80% de los autores incorporan la razén costo-beneficio. El flujo de caja es

incluido en el estudio por el 65% de los autores mientras que el 50% sugieren analizar el
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riesgo y la incertidumbre. Es significativo resaltar que se le resta importancia a la
consideracién de los costos totales, la recuperacion del capital, el presupuesto, la vida util del
proyecto, la corriente de liquidez y los efectos en divisas para el pais.

e Los autores que mas atributos integran son Catuto A. (2015) por incorporar el 69,2% de los
atributos y Ramirez D. et al. (2009) el 61,5%. En menor cuantia se destacan Duffus D. (2007)
y Santos T. (2008) con el 46%. Menos del 40 % se destacan Jaramillo B. et al. (2014) y
Blanco M. et al. (2016).

e Se mezclan criterios econdmicos y financieros en el analisis, se incorpora lo financiero a lo
econdémico debido a la disponibilidad de informacion, por ello conviene distinguirlas con el
objetivo de profundizar en las caracteristicas de este tipo de estudio.

1.2.1 Evaluacion Econémica.
La evaluacion econdmica es aquella que, como refiere Jaramillo B. et al. (2014), identifica los
méritos propios del proyecto, independientemente de la manera como se obtengan y se paguen
los recursos financieros que necesiten y del modo como se distribuyan los excedentes o utilidades
que genera. Los costos y beneficios constituyen el flujo econdmico. Acorde con lo expuesto por
Duffus D. (2007), de nada vale verificar la factibilidad financiera de un proyecto de inversion si
no se verifica que econdmicamente también lo sea.
Normalmente, la decision final sobre la realizacion efectiva del proyecto se basara sobre todo en
una evaluacion econémica, asociada al anélisis costo-beneficio, con el fin de determinar los
recursos econdémicos y humanos necesarios para poder llevar a cabo un proyecto y calcular el
costo de todos los aspectos que necesitan analizarse en un proyecto de inversion, los cuales
pueden impactar de manera positiva 0 negativa el desarrollo socio-econémico. Asi pues, la
evaluacion econdmica debe constituirse, con los respectivos cuidados y concrecion de conceptos,
en una justificacion completa y final del proyecto.

A partir de ello se identifican como principales objetivos: evaluar la habilidad de la empresa para

generar flujo de caja neto positivo en el futuro y para cumplir con sus obligaciones en el pago de

sus dividendos y de sus necesidades de financiamiento externo, evaluar las razones para las
diferencias entre la utilidad neta y los ingresos, y pagos del efectivo relacionados. Por Gltimo
valorar los efectos sobre la posicion financiera de una empresa tanto de las transacciones de

inversion como de financiamiento.
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1.2.2 Evaluacion Financiera.

Por su parte la evaluacion financiera, como explica Gdmez C. (2012), estd concebida como la
proyeccion de los ingresos y los gastos y la forma de financiamiento que se preven para todo el
periodo de elaboracion del proyecto y de su operacion, considerando que el estudio debera
demostrar que el proyecto puede realizase con los recursos financieros disponibles. Asi mismo se
deberd evaluar la decision de comprometer esos recursos financieros en el proyecto en
comparacion con otras opciones conocidas de colocacion.

De acuerdo a lo expuesto por Blank L. (2013), para realizar la evaluacién financiera se pueden

utilizar métodos que se dividen en dos grupos, como se expone en la Tabla 1.8:

Tabla 1.8 Clasificacion de los indicadores de evaluacion financiera.

Punto de equilibrio
Estéticos (no toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo) Rentabilidad contable
Periodo de recuperacion
VAN
Dinamicos (toman en cuenta el valor del dinero en el tiempo) TIR
Razon beneficio/costo

En la evaluacion econdmico-financiera en su conjunto, se recoge informacion de todos los
estudios realizados con anterioridad. Como expone Fernandez S. (2007), debido a ello, se tienen
los datos exactos y puede realizarse de forma precisa y mostrar resultados lo mas acertados
posibles.

Teniendo en cuenta que los resultados del analisis financiero deben confrontarse con los que se
obtienen en el estudio econémico; se llegard a una sintesis de los juicios que permitan tomar una
decision final sobre la realizacion del proyecto.

1.3 Estudios de Factibilidad en Cuba.

Actualmente la realizacion de estudios de factibilidad en nuestro pais corresponde a la necesidad
de elevar la eficacia de los procesos inversionistas. Esto supone el establecimiento de prioridades,
la mejor organizacion de la fuerza de trabajo y demas recursos, asi como la introduccion de
tecnologias modernas, todo ello con el objetivo de contribuir a incrementar la productividad.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto y para una mejor definicion de las exigencias
particulares de cada proyecto de inversion, en Cuba existen dos bases metodoldgicas para la
realizacion de estudios de factibilidad. Para la inversion extranjera el Ministerio de Comercio
Exterior (Mincex), mediante la Ley No. 118, el Decreto 325 y la Resolucion 129 del 2014,
establece sus bases legales. Para la inversion estatal se elaboran segun las normas establecidas
por el Ministerio de Economia y Planificacion (MEP), quien reglamenta su alcance y contenido

segun el tipo de inversion en el Decreto Ley 327 del 2015.
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El Estudio de Factibilidad se lleva a cabo a partir de un nivel de conocimiento sobre la inversion
y de la proyeccion de sus costos y beneficios. Resume los principales aspectos técnicos,
econdmicos y financieros que caracterizan y fundamentan la inversion propuesta. En el caso de la
inversion extranjera se conforma mediante una serie de instrumentos legales referidos a las
Empresas Mixtas, los contratos de Asociacion Econdmica Internacional y Empresas de Capital
totalmente extranjero. Se incluyen los contratos a riesgo (para la exploracion de recursos
naturales no renovables) y para la administracion productiva, de servicios y prestacion de
servicios. Por su parte las inversiones estatales se agrupan en inversiones industriales, turisticas y
para equipos automotores. Cada una de las anteriores presenta sus particularidades recogidas
también dentro del marco legal.

Ambas bases metodoldgicas tienen una serie de caracteristicas comunes en cuanto a su forma de
presentacion, referido a los antecedentes de la inversion; la caracterizacion, los objetivos, el
alcance y la fundamentacion, caracteristicas de la tecnologia, equipamiento y fuerza de trabajo,
cronograma de ejecucion, inversiones y evaluacion econémico-financiera.

Las diferencias entre ambas metodologias vienen dadas por las partes que integran el proyecto de
inversion. Para las inversiones extranjeras se hace necesario un conjunto de pasos respaldados de
forma amplia en la legalidad, que describen las relaciones entre las diferentes partes. No sucede
asi en las inversiones estatales, donde se analizan solamente las relaciones de forma interna, bajo
los marcos y disposiciones legales cubanos.

Dado que el proyecto de inversion objeto de estudio clasifica como Inversion Industrial, la
investigacion se centrara en lo establecido metodoldgicamente para este tipo de inversion.

La metodologia establecida por el MEP sobre la realizacion de estudios de factibilidad para
inversiones industriales, comienza por definir los antecedentes, objetivos, y el alcance del
proyecto. En esta primera parte se requiere la presentacion de un resumen que muestre los
aspectos mas relevantes del proyecto de inversion y que permita una vision global del mismo.

El siguiente paso lo constituye la realizacion del estudio de mercado, el cual comprende la
cuantificacion y proyeccion de la demanda actual y futura, tomando en cuenta los bienes de
consumo, intermedios y de capital; el pronostico de ventas y comercializacion y la oferta de
capacidades existentes.

En aras de analizar y proponer diferentes alternativas de proyecto para verificar la factibilidad

técnica de cada una de las mismas se realiza como tercera etapa el estudio técnico. En el mismo
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se analiza el tamafio del proyecto, el programa de produccion, la localizacién y la ingenieria del
proyecto, desglosada para un mejor andlisis en tecnologia, equipos, obras de ingenieria civil,
analisis de insumos, mano de obra y el calendario de ejecucion. Por ultimo se lleva a cabo la
realizacion de un estudio econémico-financiero; por ser objetivo de la investigacion se procede a
analizarlo con mas detalle seguln lo establecido a nivel nacional.

El estudio econdmico financiero se compone de cinco fases que son:

Fase 1. Costos totales de inversion: Son en los que se incurre desde la etapa de preparacion de

la inversién hasta su puesta en funcionamiento, sus componentes se exponen en el cuadro No.1

Cuadro No.1 Costos Totales de Inversion.

Inversion Fija (reparacion del terreno, disefio de
ingenieria, construcciones civiles, maquinarias,

Capital fijo (recursos requeridos para construir y equipos Y otros)

equipar un proyecto). Gastos Previos (capacitacion, contrataciéon del

Costos de personal, etapa de prueba y puesta en marcha).

INVersion == pital de Trabajo (medios financieros

requeridos para iniciar la produccion).
Imprevistos (existencia de un fondo de reserva
para cubrir omisiones 0 incrementos de precios).

Fase 2. Costo de Produccion Total: Tal como se expone en el cuadro No.2, se refiere al total de
costos y gastos en que es necesario incurrir en el proceso productivo para lograr el producto en

cuestion, de ahi lo importante de realizar una estimacion lo mas exacta posible de los mismos.

Cuadro No.2 Costos Totales de Produccion.

Costos Directos (materias primas y
materiales, salarios directos y servicios
publicos).

Costos de Operacion. Costos indirectos (gastos comerciales, de

direccion, de mantenimiento y otros
costos indirectos).

Costos de Produccién
Total

Depreciacion.
Gastos financieros. (intereses, seguros y
comisiones bancarias)

Fase 3. Fuentes de financiamiento: Es el requisito previo y fundamental para la formulacion,
analisis y toma de decisiones de un proyecto de inversion. Las mismas se clasifican, como

aparece en los cuadros No.3 y No.4, segin la denominacion de la moneda.

Cuadro No.3 Fuentes de Financiamiento Moneda Nacional.

Moneda Nacional (presupuesto del Estado, crédito bancario y recursos propios).

Fuentes de Financiamiento Moneda Extranjera (no se ven afectados los presupuestos, se incluyen las
fuentes de financiamiento externo).

Cuadro No.4 Fuentes de Financiamiento Moneda Extranjera.

Préstamos monetarios nacionales o extranjeros.

Fuentes de Créditos Externos | Créditos estatales.

Otras fuentes de financiamiento.
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Fase 4. Avaluo de Activos: Es el proceso de valoracion realizado a un activo para objetivos de
ampliacidn o reconstruccion. Para este proceso se requieren los siguientes Estados Financieros

expuestos en el cuadro No.5:

Cuadro No.5 Avalulo de Activos.

Estado de Ingresos Netos.

Flujo de Caja para la Planificacion Financiera (entradas y salidas de fondos en efectivo).

Avaldo de Activos Flujo de Caja y valor actualizado con o sin financiamiento.

Proyecto de Balance (desarrollo proyectado de activos acumulados).

Fase 5. Criterios de Evaluacién: Estos contemplan la comparacién de flujo de beneficios y
costos. Valora de acuerdo al criterio de rentabilidad si conviene realizar una inversion o no. En
caso de que convenga, analizan si se debe ejecutar la inversion inmediatamente o si cabe

postergar su inicio. Dichos criterios se recogen en el cuadro No.6.

Cuadro No.6 Criterios de Evaluacion.

Periodo de Recuperacion (tiempo necesario para recuperar el

Liquidez. valor de la inversion).
- VAN (actualizacion de los flujos de caja).
Rentabilidad. TIR (rentabilidad porcentual del capital invertido).
Riesgo (probabilidad de que se Umbral de Rentabilidad.
Criterios de | cumplan pronosticos). Analisis de sensibilidad.
Evaluacion Flujo de Caja para la Planificacion Financiera.

Flujo de Caja para el calculo de los indicadores de
rentabilidad actualizados.

Estado de ingresos netos.

Proyecto de Balance.

Efectos en divisas para el pais.

Estados Financieros.

Para facilitar la comprension y el analisis de los datos se exige la presentacion de una serie de
tablas que contengan toda la informacion referida a los diferentes aspectos abordados a lo largo
del estudio.

Luego de realizar un analisis de los requerimientos de un estudio de factibilidad (y maés
especificamente el econdmico financiero) tanto a nivel nacional como internacional, se puede
resumir que existen congruencias en cuanto a la realizacion previa de un estudio de mercado y un
estudio tecnico que aporten los datos y conclusiones que se requieren para la realizacion de la
evaluacion economico-financiera. El estudio de mercado deberd analizar necesariamente los
aspectos relacionados con variables como el producto, la oferta y demanda, el precio, los
proveedores, distribuidores y canales de distribucidn. Por su parte se coincide en que un estudio
técnico debera analizar lo relacionado con el tamafio, la localizacion y la ingenieria del proyecto.
Por ultimo, el estudio econémico financiero versara sobre el andlisis de costos e ingresos, los

analisis de rentabilidad con las técnicas del VAN, TIR y el periodo de recuperacion simple y
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descontado, las cuales ya se han convertido en indispensables en este tipo de estudio, ademas de
la introduccion del riesgo y la incertidumbre.

Partiendo de los criterios del analisis economico financiero incorporados por los diferentes
autores, que fueron analizados en las Tablas 1.6 y 1.7; el autor se afilia a los criterios que toma en
cuenta Ramirez D. et al. (2009), incorporando el anélisis de los costos totales y de las fuentes de

financiamientos.
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CAPITULO 2
PROCEDIMIENTO METODOLOGICO PARA REALIZAR EL ESTUDIO DE
FACTIBILIDAD ECONOMICO FINANCIERA

Un estudio de factibilidad requiere ser presentado con todas la posibles ventajas para la empresa
u organizacion, pero sin descuidar ninguno de los elementos necesarios para que el proyecto
funcione. Es por ello que se presta especial atencion a un correcto analisis de todos los aspectos
que se consideran esenciales en su conformacion, puesto que contribuyen a la conformacién de
los datos y respaldan los resultados obtenidos, proporcionan de este modo a quienes tienen la
responsabilidad de tomar la decision de invertir, una herramienta donde se exponga de forma
clara y real todas las variables que tributan al analisis.

La evaluacion del proyecto permitirda entonces, comparar mediante distintos instrumentos, si el
flujo de caja proyectado permite al inversionista obtener la rentabilidad deseada, ademéas de
recuperar la inversion.

2.1  Bases Conceptuales para implementar el Procedimiento.

En aras de lograr que los departamentos econdmicos puedan auto evaluarse en la realizacion de
los estudios de factibilidad, se propondré el siguiente procedimiento, en el que su implementacién
tendré que considerar las:

Premisas:

e Conocimientos sobre los estudios de factibilidad para inversiones industriales necesarios
para la seleccion de la alternativa mas viable en aras de lograr una asignacion eficiente y
consciente de los recursos estatales.

e Tiene un caracter general al responder a las indicaciones del MEP, y adecuada a las
peculiaridades de las empresas en dependencia de sus caracteristicas y funciones
especificas.

e Capacitacion y formacion en estudios de factibilidad.

e Recomendaciones ramales establecidas por el Grupo Empresarial de la Industria
Alimentaria (GEIA).

e Disponibilidad de la informacion estadistica.
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Principios en los que se sustentara el procedimiento:

1)

2)

3)

4)

5)

La conformacion de estudios de factibilidad deberd basarse en una investigacion profunda y
abarcadora que contemple el analisis de las variables mas importantes y determinara de forma
precisa las posibilidades reales de realizacion de un proyecto.

El estudio de factibilidad se basara en un enfoque pesimista con el objetivo de proveer de una
perspectiva mas realista a favor de la toma de decisiones y posteriores mejores rendimientos.
Sostenibilidad: Se buscard mejorar la gestion empresarial en aras de contribuir al desarrollo
productivo, por ello es importante equilibrar alternativas de financiamiento locales y del
Estado.

Consistencia logica: los contenidos abordados seguirdn una secuencia logica racional y
ordenada en sus direcciones vertical, horizontal, que le aportara coherencia e interrelacion a
los contenidos y su aplicacion sobre la base de reglas de decisiones establecidas.

Flexibilidad: Potencialidad de adecuarse a los cambios del entorno interno y externo de la

evaluacion de proyectos para aplicarse a nivel empresarial.

Requisitos:

Preparacion previa que posibilite aplicar el enfoque integral y la organizaciéon del proceso
inversionista (grupo multidisciplinario).
Perspectiva ramal y segun la tipologia del proyecto.

Estadisticas integrales sobre evaluacién de proyectos.

El procedimiento, segun se expone en la Figura 2.1, se estructura en cuatro etapas con el objetivo

de desarrollar una herramienta metodolégica. EI mismo esta dotado de técnicas que permitiran

una correcta obtencion e interpretacién de la informacién para analizar la factibilidad econémico-

financiera de los proyectos de inversion.
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Figura 2.1 Procedimiento para la conformacion del Estudio de Factibilidad econémico financiera.

Estudio de pre
factibilidad

Inicio

Diagnéstico

]
I
I
i
!
]
I
I
d

Determinantes

Flujos de caja ] [ Indicadores

financieros

Criterios de Evaluacion

No

Determinacion
de la
factibilidad

S

Propuestas ]

Fin

Necesidades de la
Empresa

22



Este procedimiento para su implementacion y comprension requerira de su operacionalizacion

seguin se expone en la Tabla 2.1.

2.1 Tabla de Operacionalizacién del Procedimiento.

Etapas Actividades Tareas Aportes
Antecedentes, tipologia del proyecto
- Definicién de los antecedentes segln en la de inversion.
Antecedentes, objetivos y . S - i
investigacion documental. Informacion preliminar del proceso
alcances del proyecto. oL - L . S
Revision de reglamentaciones institucionales. inversionista.
Definicién de actores y necesidad de la inversion. Justificacion de problemas y
requerimientos.
. Andlisis de los principales determinantes del - L
Diagnostico R Proyeccion de la produccion, ventas e
. mercado: estimacion de ventas, demanda actual y .
Estudio de mercado. R L ingresos.
futura, canales de distribucion y principales . .
. Entradas para el flujo de caja.
productos sustitutos.
. . . . Proyeccion de consumo de materias
Anélisis de materias primas, fuerza de trabajo, . - .
. : - : primas, fuerza de trabajo, necesidades
Estudio técnico. estado actual de la tecnologia, revision de fichas de o
costo tecr)ologlcas. ) _
) Salidas para el flujo de caja.
Célculo de los Célculo de indicadores Determinacion de los flujos de caja a partir de las Determinar el rendimiento de la
determinantes. financieros. proyecciones de produccion, ventas, gastos y inversion y la solvencia del proyecto.
Estudio Determinacion de las costos. Fuentes financieras de las cuales se
econémico fuentes y corrientes Definicion de condiciones para el financiamiento. nutrira el proyecto.
financiero financieras. Célculo del servicio de la deuda
R, Aplicacion de los criterios . . L Determinacion de la liquidez y de la
Determinacion P i Anaélisis del comportamiento de los indicadores que o laliquidez y
de la factibilidad de evaluacioén para el conforman los fluios de caia rentabilidad econémico financiera de
andlisis de los resultados ) Ja. la inversion.
Evaluacion de las
necesidades de
informacion en el
Propuestas desarrollo de las etapas Sugerencias para la realizacion del estudio de Perfeccionamiento del estudio.
P anteriores. factibilidad. Calidad y claridad de los resultados.
Revision de los resultados
arrojados por el estudio de
factibilidad.

Desarrollo del Procedimiento.
1°. Etapa 1. Diagnosticar.

Se realizara en tres partes:

1. Antecedentes, objetivos y alcance del proyecto.

Como

explica Contreras E. (2006), en el planteamiento y analisis del problema corresponde

definir la necesidad que se pretende satisfacer o se trata de resolver, establecer su magnitud y

sefialar las deficiencias detectadas.

Resultara fundamental que se exprese claramente el objetivo que se persigue, la descripcion de

las condiciones que hicieron nacer la idea del proyecto. Se resaltaran los puntos criticos, que

requieren de un buen manejo para cumplir de forma Optima los objetivos del proyecto y lograr la

rentabilidad esperada.

Dentro del diagndstico se requerira una caracterizacion en la que estén contenidos:

¢ Identificacion, caracterizacion y antecedentes generales de la empresa a la cual pertenece el

proyecto de inversion.
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e Descripcion del problema.

e Situacion actual y perspectiva de desarrollo de la rama a la que pertenece el proyecto
propuesto y politica que lo favorece.

e Conclusiones obtenidas a partir del anlisis previo al estudio de factibilidad.

e Presentacion de razones que justifiquen el estudio.

e Tipo de proyecto de inversion. Caracteristicas. Cronograma de ejecucién propuesto para la
inversion.

2. Estudio de Mercado.

Segun explica Leon 1. et al. (2010) el estudio de mercado aportara los datos que permitiran

realizar la proyeccion de ventas (segun el analisis de la demanda) y conformar el programa de

produccién. Es por ello que resulta de gran importancia incluir en el diagnéstico los aspectos
esenciales del analisis de mercado, de forma tal que la informacion que este proveera al analisis
econodmico financiero sea lo mas precisa posible. Se propone para ello los siguientes aspectos:

o Definicion del tipo de producto. Clasificacion del tipo de bien y caracteristicas del mismo.

o Definicion de las principales empresas competidoras que debera tomar en cuenta la empresa.

¢ Destinos de la produccion.

e Realizacion de entrevistas a los distribuidores con el objetivo de conocer y caracterizar el
estado actual de la demanda.

e Proyeccidon de ventas: Se conformard una base de datos a partir de las unidades fisicas
vendidas en el periodo de los Gltimos cuatro afios, lo que permitira realizar una estimacion de
las unidades a producir en el periodo escogido para el estudio de factibilidad. Estas cantidades
permitiran proyectar las ventas brutas totales.

La estimacion de las unidades fisicas se realizard mediante el paquete estadistico EViews V3.1,

utilizando la técnica de alisamiento exponencial. Este es un programa estadistico informatico

muy usado en las ciencias sociales y las empresas de investigacion de mercado. Como programa
estadistico es muy popular su uso, debido a la capacidad de trabajar con bases de datos de gran
tamafno. Ademas permitira la modificacion de las variables y registros segun las necesidades del

usuario.
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3. Estudio Técnico

El estudio técnico o ingenieria del proyecto analizard los componentes que derivardn en costos

esenciales o erogaciones para los flujos de caja. Los aspectos técnicos a tener en cuenta en el

estudio seran los siguientes:

e Proceso tecnologico: Se describira el proceso tecnologico actual de la fabrica, relacionandolo
con el funcionamiento de la linea objeto del proyecto de inversion.

Se realizaré un analisis que contenga los elementos esenciales que caractericen el estado actual de

los equipos y permita evaluar el estado general de la tecnologia utilizada asi como el

aprovechamiento y utilizacion de las capacidades productivas.

e Caracterizacion y disponibilidad de la fuerza de trabajo: Se indicara el niUmero de trabajadores
existentes, nivel profesional y nivel de vinculacion al proceso productivo (directo o indirecto).

e Disponibilidad y costo de los suministros e insumos: Se expondran todos aquellos insumos o
materias primas que son necesarios en el proceso de produccion tanto de forma directa como
indirecta seguido de una caracterizacion general de las mismas que contendra la entidad que
las suministra. Se analizard su nivel de disponibilidad y la existencia de otras limitaciones
definidas por la empresa.

e Revision de las fichas de costo aprobadas para el presente afio: Se extraerdn los precios de
cada materia prima en moneda CUC y CUP.

Se conformardn los consumos totales de cada materia prima para cada producto. Aqui se

analizarén los requerimientos de insumos, los cuales se reunirdn en dos categorias: materias

primas (MP) fundamentales y portadores energeticos (PE). Se calculara el consumo total de cada

materia prima y portador energético como indica el cuadro No.7.

Cuadro No.7 Calculo de los consumos de materias primas y portadores energéticos.

Consumo MP,= >Norma de consumo de MP, del producto x * cantidad de udes. del producto x

Consumo PE,= >Norma de consumo de PE, del producto x * cantidad de udes. del producto x

Nota: Este célculo debe realizarse para cada una de las materias primas.

2°. Etapa 2. Determinantes
El célculo de los determinantes se realizara a partir de la conformacion de una serie de tablas que
proyectaran los resultados en el periodo determinado. Para ello se tomaran como base las
requeridas en la metodologia del MEP.

Cada tabla debera estar precedida por la siguiente informacion:
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e Titulo del estudio de factibilidad: Se indicara el nombre del proyecto de inversion y de la
empresa a la cual pertenece dicho proyecto.

e Titulo de la tabla.

e Organismo o ministerio a que se subordina la empresa.

e Unidad de medida.

Programay Valor de la Produccion

Esta tabla permitira la determinacion de los ingresos. La investigacion tomara en cuenta los
productos mas representativos dentro de la cartera de rones de la fabrica. A partir de los precios
(en moneda CUC y CUP) de cada variedad del producto y de las cantidades a producir, que
fueron proyectadas anteriormente en el estudio de mercado, se calculard el monto de las Ventas
Brutas Totales en Moneda Total (MT= CUC+CUP) como se presenta en el cuadro No.8. La
unidad de medida para expresar los montos en valor sera Miles de Moneda Total (MMT).

Cuadro No.8 Calculo de las Ventas Brutas Totales.

Donde:

B p: Precio
(Pwn* @) +(Pcuc* 0)= VBT q: Cantidad

VBT: Ventas Brutas Totales

Desglose de los consumos fundamentales
Partiendo del consumo total de cada materia prima, obtenido en el diagnostico del estudio
técnico, se calculara el monto de consumo total de materias primas necesarias para el proceso de

produccién como muestra el cuadro No.9.

Cuadro No.9 Calculo del Consumo Total.

Consumo Monetario de MP= Consumo MP * Preciocycy cup)

Consumo Monetario de PE= Consumo PE * Preciocucy cup

Total Consumo= Y Consumomgnet MP; + ...Consumoyonet MP, + > Consumopmgnet PE; + ...Consumopmonet PE,

Fuerza de Trabajo

Se indicara el numero de trabajadores directos e indirectos a la produccion, separado de acuerdo a
los diferentes procesos que se realizan en la fabrica. También se expondréa el monto de salario
requerido para cada uno de estos puestos de trabajo. La informacion anteriormente descrita

permitira conocer el monto total de salario.
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Costos de inversion

La conformacion de esta tabla permitird conocer cudl es el costo de adquisicion de la linea,
sefialandose el costo del equipo a adquirir, la construccién y montaje asi como los gastos previos.
Todo esto conformara el Total de Capital Fijo. Como se expone en el Cuadro No.10, se sumara al

Capital Fijo el Capital de Trabajo (CT) dando lugar a la Inversién Inicial Total (I1T).

Cuadro No.10 Calculo de los Costos Totales de Inversion.

Total Capital Fijo + Capital de Trabajo = Inversién Inicial Total

(Construccién y Montaje + Equipos + Gastos Previos de Inversion) + CT = IIT

Los célculos solo seran necesarios realizarlos para el afio de adquisicién del equipo.

Calculo del Capital de Trabajo

Por la importancia de este componente en el monto de la inversion, se realizara su calculo en una
tabla separada con la moneda total (MT). El incremento del Capital de Trabajo quedara incluido
en las salidas de efectivo que seran necesarias en el célculo de los flujos de caja.

Para el célculo de cada partida del capital de trabajo, se multiplicara el coeficiente de rotacion por
la suma de las cuentas asociadas a la misma. Los dias de cobertura o rotacion seran definidos por

los especialistas, (Ver Anexo 1).

Costos de produccién

Comprenderéa todos los Costos de Operacion en que se incurrira para llevar a cabo las actividades
de la unidad productiva. Se indicaran los Costos directos e indirectos, asi como los impuestos,
tasas, contribuciones y los gastos financieros. De este modo se obtendra el sub-total de costos y
gastos, que sumado a la depreciacion y la amortizacién derivara en el Total de costos y gastos. El
Cuadro No.11 representa lo anteriormente expuesto.

Se aplicara un impuesto por la utilizacion de la fuerza de trabajo del 5%, asi como la contribucién
a la seguridad social del 14%, acorde a lo establecido en la Ley 113 del Sistema Tributario.

Para el calculo de la Depreciacion se aplicaran las tasas maximas deducibles establecidas por el
Ministerio de Finanzas y Precios (MFP), igualmente sera para el calculo de la amortizacion.

Cuadro No.11 Calculo de los Costos Totales de Produccion.

Costos directos de produccion + Costos indirectos de Produccion = Total Costos Operacién

Total de Costos de Operacion + Impuestos, Tasas y Contribuciones + Gastos financieros = Subtotal de Costos y
Gastos

Subtotal de Costos y Gastos + Depreciacion y Amortizacion = Costos y Gastos Totales
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Flujo de Caja para la Planificacion Financiera

Para realizar un correcto analisis de liquidez se conformaré el flujo de caja, el cual incluird todas
las entradas y salidas reales de dinero en efectivo. Vale destacar que si este analisis no se
realizara en primer orden, entonces los indicadores calculados en los flujos siguientes no tendran
validez.

La conformacion de este flujo de caja permitira conocer la cantidad de dinero a solicitar como
préstamo. A partir del mismo se veran las necesidades de financiamiento (que seran indicadas por
la medida en que las entradas superen a las salidas). Este flujo también brindara informacion util
para las negociaciones de las condiciones del préstamo con los acreedores, puesto que permitira
calcular cuanto tiempo se demorara en pagar el préstamo.

Resultante de restar las entradas menos las salidas, se obtendra el saldo anual y a partir del mismo

el saldo anual acumulado, tal y como se presenta en el Cuadro No.12.
Cuadro No.12 Calculo del Saldo Anual y Saldo Anual Acumulado.

Saldo Anual= Entradas de Efectivo — Salidas de Efectivo

Saldo Anual Acumulado= Saldo acumulado del afio anterior — Saldo anual del afio analizado

Nota: El saldo anual del primer afio sera igual al saldo anual acumulado de igual periodo

Es importante revisar que ningun saldo acumulado podra ser negativo pues esto indicaria que el

proyecto tiene problemas de liquidez y por tanto antes de continuar habra que solucionarlo.

Fuentes y Corrientes Financieras

Se estudiaran las fuentes de financiamiento del proyecto, las cuales se solicitaran tanto en CUC
como en CUP. Seran necesarios para este analisis la tasa de interés negociada con los acreedores
y el periodo de gracia otorgado a los inversionistas.

Los montos de devolucién del principal se fijaran acorde a la capacidad de pago definida entre la
empresa Yy sus acreedores. El calculo del monto de interés a pagar resultara del producto de la tasa
de interés y el monto de la inversion inicial. EI calculo del servicio de la deuda debera exponer el
monto de interés a pagar en cada afio hasta que se liquide la deuda y el monto del principal. De
este modo se conocera cuanto tiempo necesitara la empresa para pagar el total del principal mas

los intereses.
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Estados Financieros

Con el objetivo de conocer cudles seran las utilidades finales a distribuir se confeccionara el
Estado de Rendimiento Financiero o Estado de Resultados. Se tomaran en cuenta para su
confeccion las resoluciones y disposiciones legales de corte tributario y otras necesarias.

Se presentara también el Estado de Situacion o Balance General, donde quedaran expuestas las
cuentas de activos y pasivos de forma tal que se dé cumplimiento a la ecuacién bésica de la

contabilidad: Activo=Pasivo + Capital.

Flujo de Caja para el Rendimiento del Capital Social o con Financiamiento Externo
Presentard las mismas caracteristicas del flujo anterior con la diferencia de que se sustituira el

costo de la inversion por el capital social.

Flujo de Caja para el Rendimiento de la Inversion o sin Financiamiento Externo

Con la conformacidn de este flujo se buscara conocer cdmo la inversion, con los ingresos que ella
misma genera, es capaz de hace frente a la salida de dinero.

La particularidad en la informacion brindada por este flujo vendra dada por la exclusién de entre
las partidas de salidas, de los dividendos o el aporte a la inversion estatal.

A partir de la informacién obtenida en este flujo de caja, se calcularan los indicadores financieros
del proyecto, los cuales se presentaran a continuacion:

Valor Actual Neto (VAN): Como expone Ramirez D. et al. (2009), este es un indicador que

medira en dinero corriente el grado de mayor riqueza que tendra el inversionista en el futuro si
emprende el proyecto. Se define como el valor actualizado del flujo de ingresos netos obtenidos
durante la vida util econdémica del proyecto a partir de la determinacion por afio de las entradas y
salidas de divisas en efectivo, desde que se incurre en el primer gasto de inversion durante el
proceso inversionista hasta que concluyen los afios de operacion o funcionamiento de la
inversion.

Segun refiere Contreras E. (2006) este indicador permite sumar costos y beneficios que se
producen en distintos periodos de tiempo, los cuales no pueden ser sumados directamente debido
a que el valor del dinero varia en el tiempo, es decir, no es lo mismo dinero de hoy que dinero

futuro.
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Para corregir esto, el VAN actualizara los flujos futuros de costos y beneficios, lo cual significa
que se transforman dichos flujos futuros en flujos expresados en dinero de hoy, para luego
sumarlos sobre una base comun. La formula general para el calculo de este indicador se presenta

en el Cuadro No.13.
Cuadro No.13 Férmula para el calculo del Valor Actual Neto (VAN).

+ ot A: Inversidn Inicial
1 4 " .
(1+Td) (1+71d) (1+7Td) FC: Flujo de caja calculado
Td: Tasa de descuento
a;: Tasa de descuento para el nimero de
afios
n: nimero de afos

FC, FC, FC Donde:
VAN = -4 + [ }

Rentabilidad del VAN (RVAN): Constituira la relacion entre el VAN y el Costo Actualizado de
la Inversion (CAI) segun queda expuesto en el cuadro No. 14. Indicara las utilidades actualizadas

que se obtienen por cada peso de inversién y por tanto representara la tasa de rendimiento

actualizada del proyecto.
Cuadro No.14 Férmula para el calculo del RVAN.

VAN
RVAN =

CAI= Inversion Inicial * factor de actualizacion

Tasa Interna de Rentabilidad (TIR): Segun indica Fuentes V. et al. (2013), es el tipo de interés

compuesto que retribuird al proyecto a lo largo del horizonte temporal. La TIR expresara la
rentabilidad porcentual que se obtiene del capital invertido.

La tasa interna de retorno o rendimiento (TIR) representa la rentabilidad general del proyecto y es
la tasa de actualizacion o de descuento, a la cual el valor actual del flujo de ingresos en efectivo
es igual al valor actual del flujo de egresos en efectivo. En otros términos se dice que la TIR
correspondera a la tasa de interés que torna cero el VAN de un proyecto, anulandose la
rentabilidad del mismo. De esta forma se puede conocer hasta qué nivel puede crecer la tasa de
descuento y aun el proyecto sigue siendo rentable financieramente. En el cuadro No.15 se

presenta la formula para su obtencion.

Cuadro No.15 Férmula para el calculo de la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR).

Td,:ﬂ} - Td,:p} Donde:
Td(p): Tasa de descuento a la que se obtuvo el VAN
VAN, + |I""£:”"|r 'in}| negativo
Td(n): Tasa de descuento a la que se obtuvo el VAN
negativo
VAN(p): Valor del VAN positivo
[VAN(N)|: Valor modular del VAN negativo

TIR = Td.:p:, + FAN,:F:, x
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Periodo de Recuperacion: Es un método de valoracion de proyectos de inversion de tipo estatico

debido a que no tendra en cuenta el momento del tiempo en el que vencen sus flujos de caja. Se
define segun Mascarefias J. (2001), como el tiempo que se tarda en recuperar el desembolso
inicial realizado en una inversion. Se prima en este método la liquidez sobre la rentabilidad,
siendo esto ya en si mismo un inconveniente del propio criterio. Para su calculo se expone la

férmula en el Cuadro No.16.

Cuadro No.16 Férmula para el calculo del Periodo de Recuperacion.

Costo no recuperado

PR = Afio anterior a la recuperacion total de la inversiin + Flujo de caja del afio

Periodo de recuperacion descontado: De acuerdo a lo expuesto por Mascarefas J. (2001), surge

con el objetivo de paliar una de las limitaciones del Periodo de recuperacion. Este es semejante al
anterior salvo en lo que se refiere al vencimiento de los flujos de caja de la inversion que este
método si lo refleja en sus célculos. Asi pues, se trata de averiguar el tiempo minimo en que se
recupera el desembolso inicial de un proyecto de inversién y para ello se iran sumando los

diversos flujos, como se muestra en el Cuadro No.17.

Cuadro No.17 Férmula para el calculo del Periodo de Recuperacion Descontado

Ultimo afio negativo

PRD = Cant.an ti ¥ 365 di
ant.anos negativos + FCND sgte. al iltimo afio acumulado negative a8
Donde: A: Inversion Inicial
FCND: Flujo de Caja Neto Descontado n: Afios de vida til del proyecto

FCD: Flujo de Caja Descontado

Anélisis de Sensibilidad

Por Gltimo se realizara un analisis de sensibilidad con el objetivo de ofrecer informacién acerca
de las fluctuaciones de variables que hayan sido determinadas como de gran importancia dentro
del analisis econdmico-financiero. El analisis de sensibilidad constituira la presentacién de datos
que definan los margenes de variacion de los supuestos basicos dentro de los cuales los
parametros economicos del proyecto se mantendran en los niveles previstos o deseados,
destacando a cuéles de estas variables el proyecto seran mas sensibles, analizando a fondo su
influencia.

Tendréa por objetivo detectar cuales son las variables de mayor impacto. Acorde a lo expuesto en
la bibliografia por Fuentes V. (2013), para ello se irdn tomando una a una sucesivamente todas
las variables del proyecto; y se alterard el valor de cada una de ellas en un determinado
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porcentaje. Asi, se obtendrd una lista de las variaciones de rentabilidad inducidas por la misma
variacion porcentual de las variables, lo cual permitiré seleccionar aquellas de mayor repercusion
en el resultado final del proyecto.

Para la realizacion del andlisis de sensibilidad se trabajara con las siguientes variables:

e Costos de Inversion ¢ VAN
e Ingresos e TIR (%)
e Costos de operacion e Periodo de recuperacion (expresado en afios)

e Tasa de descuento 12%

Se buscara sensibilizar los indicadores ante movimientos en las variables.

3°. Etapa 3. Determinacion de la Factibilidad
Para el trabajo en esta etapa debera trabajarse con el grupo de indicadores econdmico-financieros
seleccionado, calculados anteriormente a partir de la informacion obtenida de acuerdo al
procedimiento implementado (que considera todos los ingresos y costos obtenidos que
permitieron conformar los flujos de caja y determinar los saldos anuales y acumulados).
El anélisis del Periodo de Recuperacion y Periodo de Recuperacion Descontado se acogera al
criterio de un periodo considerado pequefio (entre uno y cuatro afios) para que se considere
aceptable.
Resulta importante destacar que este no serd el primer criterio a tomar en cuenta a la hora de
determinar la factibilidad del proyecto. Se escogera por encima de este el VAN, decision que se
basa en las limitaciones que presenta la informacion brindada por este indicador. Debido a que el
mismo se reduce a indicar el tiempo en que se recuperard el capital invertido, no permitira
conocer si el proyecto tendrd ganancias como tal, es decir, un monto de ingresos que supere el
capital invertido para cubrir todos los costos de la inversion.
Un ejemplo de las limitaciones de este indicador lo constituye aquel proyecto que, rebasado el
periodo en que se recupera la inversién, comienza a generar pérdidas o solamente aporta
ganancias el afio siguiente al de recuperada la inversion.
En el caso del VValor Actual Neto se aplicaran los siguientes criterios:

e Si: VAN=0: los flujos de efectivo cubren solamente el costo de la inversion. No se

obtendran rendimientos.
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e VAN>0: el proyecto generard mas efectivo del que necesita para rembolsar sus deudas. Se
alcanzara una tasa de rendimiento.

e VANK<O: el proyecto no serd capaz de lograr beneficios que suplan los costos de la
inversion en el tiempo, por lo tanto no seré eficiente.
El criterio de evaluacion de la rentabilidad del VAN (RVAN) debera corresponder a un valor
igual o mayor que cero, de lo contrario debera descartarse el proyecto.
Para el caso de la Tasa Interna de Rendimiento se aplicara el siguiente criterio:
e Si: TIR=Tasa de actualizacion: No habra atractivo
e Si: TIR>Tasa de actualizacion: Existiran beneficios

e Si: TIR<Tasa de actualizacion: El proyecto se rechaza

4°, Etapa 4. Propuestas
Culminada la implementacién del procedimiento propuesto y la consecuente realizacion del
Estudio de Factibilidad se realizardn propuestas a la entidad sobre la base de las deficiencias

detectadas durante la conformacion del estudio y los resultados del célculo de las etapas
anteriores.
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CAPITULO 3
ANALISIS DE LA FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA DEL PROYECTO

Sobre la base del procedimiento propuesto, se procedera a exponer los resultados del anélisis de
factibilidad econdmico-financiera, considerando las premisas, principios y requisitos segun
etapas.
1°. Etapa 1. Realizacion del Diagnostico
1. Antecedentes, objetivos y alcances del proyecto.

Identificacién, caracterizacion y antecedentes generales de la empresa: La Empresa de

Bebidas y Refrescos (EMBER) Santiago de Cuba, tiene su sede en la Avenida Garzon No. 359,

de la propia ciudad, municipio y provincia; y estd subordinada directamente al Grupo

Empresarial de la Industria Alimentaria (GEIA) del Ministerio de Industrias (MINDUS).

El objeto social de la Empresa, se emite en la Resolucion 17/2011 consistente en:

e Llevar a cabo la produccion y comercializacion mayorista de bebidas alcohdlicas, refrescos,
vinos, aguas, bebidas carbonatadas, hielo, pru y vinagre, del sistema del GEIA, en pesos
convertibles y a otras entidades en ambas monedas.

e Brindar servicios de labores de toneleria en pesos cubanos.

e Producir y comercializar de forma mayorista envases de plastico (PET), dentro del sistema
del GEIA, en CUP.

e Comercializar de forma minorista agua envasada y purificada en CUP.

e Comercializar de forma mayorista las producciones de las Empresas de Bebidas y Refrescos
del Sistema del GEIA, en pesos cubanos y a otras entidades en pesos cubanos y convertibles,
segun nomenclatura aprobada por el Ministerio de Comercio Interior.

La Empresa cuenta con ocho Unidades Empresariales de Base (UEB), ubicadas en los municipios

de Santiago de Cuba, Palma, Guantanamo y Baracoa, de ellas, la encargada y de vasta

experiencia en la produccion de ron, es la fabrica “Manuel Farifias Nufiez”, situada en la calle

Peralejo # 301 entre Habana y Trinidad en la Ciudad de Santiago de Cuba, en la que se centrara

esta investigacion.

Actualmente fabrica una gama de productos en diferentes formatos, los cuales se exponen en la

Tabla 3.1.
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Tabla 3.1. Cartera de rones. UEB Manuel Farifias.

Nombre UM Formato
Paticruzado ml | 375-700
Refino Santiago ml | 700
Refino Caribe ml | 250 - 700 - 1500
Carta Blanca ml | 250
Elixir Carta Blanca ml | 375
Silver Dry ml | 250
Elixir Silver Dry ml | 375
Aguardiente ml | 250
Vodka ml | 700 - 1000

Descripcion del Problema

La actual fabrica es una instalacion dividida en dos naves, la principal de dos niveles, orientada
de este a oeste, de puntal alto, cubierta a dos aguas de zinc, piso predominantemente de
hormigoén, paredes de mamposteria y carpinteria de madera. Es un local adaptado que no
responde a un proyecto de instalacion tecnoldgica de punta, con notables insuficiencias de
ventilacion e iluminacion.

En la nave uno, se encuentran ubicadas areas fundamentales de: direccion, comedor, areas de
enjuague, embotellado, etiquetado, retractilado, almacenes, afiejamiento, laboratorio, tanques,
fabricacion, entre otras. En la nave dos, se ubican los departamentos de: recursos humanos,
computacion, economia, taller, etc.

Centrada la investigacion en el area uno, se detecta por sondeo a trabajadores, que la linea de
embotellado tiene equipos con un elevado nivel manual, donde la destreza y habilidad del hombre
define el resultado final. La fabricacion de ron se realiza en dos lineas de produccién seguin los
envases de plastico y de cristal. Ambas utilizan tecnologia recuperada y obsoleta, a pesar de la
introduccién parcial de componentes modernos, pero el déficit de piezas de repuesto obliga a
realizar innovaciones para garantizar la continuidad del proceso, lo cual genera cuello de botella
dentro de la produccién actual y la inexistencia de un flujo tecnologico acorde al proceso de
embotellado, que sera profundizado en el diagndéstico del estudio técnico.

Situacion actual y perspectiva de desarrollo de la rama a la que pertenece el proyecto y
politica que lo favorece

Este proyecto de inversion es promovido por la EMBER, por ello, su ejecucion se sustenta en los
objetivos que propone el Grupo Empresarial de la Industria Alimentaria (GEIA).

El GEIA subdivide sus empresas en tres divisiones: alimentaria, pesquera y agroalimentaria,

perteneciendo la empresa en la primera de ellas.
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La situacion actual y futura de la industria alimentaria cubana se encuentra ligada al Programa de

Desarrollo establecido hasta el afio 2030, como garantia para poder enfrentar transformaciones

necesarias en dicha industria, asi como la sustitucion de importaciones al pais, tema de tanto

impacto en nuestra economia nacional.

Actualmente se trabaja en un consolidado que comprende tanto el diagndstico, como el programa

a mediano plazo, el cual estd permitiendo identificar los problemas e implementar posibles

soluciones.

Con el fin de trazar las principales estrategias y respuestas que dara la industria alimentaria

ajustadas a las necesidades alimenticias mas crecientes de la poblacion, respetando la calidad e

inocuidad de los alimentos, la calidad de vida de las personas, el cambio climéatico y el

tratamiento de los residuales, entre otros aspectos.

Con este Programa de Desarrollo, se planea revertir la insuficiente produccién de alimentos

existente en Cuba en la actualidad. Esta se considera una meta alcanzable que contendra

estrategias bien definidas y aprobadas por el pais para lograr una industria alimentaria acorde a

nuestros tiempos. Este proyecto de inversion responde puntualmente a la politica del GEIA de

trabajar en una recuperacién paulatina de la industria, ejecutando las inversiones con los

financiamientos.

El objetivo de este proyecto de inversion se respalda con lo expuesto en los lineamientos de la

politica econdmica® del pafs para alcanzar un mayor desarrollo en la Industria Alimentaria.

e Lineamiento 197: Orientar el desarrollo industrial, como direccion fundamental, hacia el
fomento de las exportaciones, reduciendo su componente importado.

e Lineamiento 201: Intensificar el proceso de reestructuracion y redimensionamiento del
plantel industrial, propendiendo a la concentracién racional de capacidades dispersas.

Tipo de proyecto de Inversidn. Caracteristicas. Cronograma de Ejecucion.

El proyecto clasifica como proyecto de sustitucion de tecnologia obsoleta por una nueva, con la

adquisicion de equipos mediante la importacion, la cual queda a cargo del grupo ALIMPEX

(importador y exportador del GEIA), encargado de buscar en el mercado las posibles ofertas a

partir del manejo de los precios.

Acorde a lo analizado por un grupo multidisciplinario, encargado de la toma de decisiones en el

orden técnico, se definen las caracteristicas deseadas para la nueva linea que se adquirira.

* PCC (2012): Lineamientos econémicos sociales VII Congreso del PCC.
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Con el objetivo de suplantar la actual linea de llenado, se propone adquirir una nueva para
unificar las de envases de plastico y de cristal, y desmantelar la actual linea manual de envases de
plastico. La nueva linea tendra la capacidad de produccién suficiente para hacer frente a la
produccién de todos los rones y dejara un amplio margen de capacidades disponibles para,
cuando estén creadas todas las condiciones necesarias, garantizar elevados volumenes de
exportacion.
La linea incluye en si misma el llamado trhee block: enjuagadora-llenadora-tapadora, construido
de acero inoxidable AISI 304, con sistema automatico para el enjuague y llenado de 3 000
botellas por hora (bot/h), medidos en botellas de 0,7 litros. La linea incluye una etiquetadora con
fechador de 3 000 bot/h, altura regulable, con gabinete construido en acero inoxidable AISI 304,
ademas se incorporara una retractiladora con capacidad de 250 pag/h.
Con este equipo se incrementa la capacidad de produccion hasta 16 800 litros, en un turno de 8
horas, en botellas de 0,7 litros (2 000 pag/8 h), en paquetes de 12 botellas.
El Ron producido se envasara segun los siguientes surtidos:

o Botellas de cristal de 700 ml embaladas en formato de 12 unidades por estuche.

e Envases PET (pomos de plastico) embalados en paquetes de 36 unidades.

e Envases PET de 375 ml embalados en estuches de 24 unidades.

e Envases PET de 1.5 L para estuches de 6 unidades.
Dado que cada produccion diaria se realiza de varios surtidos (diferenciados en la capacidad del
envase y del embalaje), resulta dificil exponer la capacidad de la nueva linea en los envases de
diferentes formatos. Es por ello que se escogi6 el formato de 0,7 litros para calcular la capacidad
de produccion en botellas y en cajas.
Dado que el proyecto de inversidn planifica las diferentes actividades a realizar en espacios de
tiempo previstos, se trabajara con el siguiente cronograma de ejecucion, el cual se presenta en la
Figura 3.1.
Acorde a lo expuesto en este cronograma, se aprecia que el primer afio de la inversion estara
dedicado a realizar todas las actividades de preparacion para el inicio de la produccién. Es por

ello que en el primer afio no habra produccion y por lo tanto ni gastos ni ingresos por ventas.
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Figura 3.1 Cronograma de ejecucion.
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Presentacion de razones que justifiquen el estudio

Actualmente en la Fabrica de Ron Manuel Farifias, el proceso de llenado se ve seriamente
afectado por el elevado nivel de manufactura necesario para la realizacion de las producciones.
La automatizacion de esta linea permitiria aumentar los planes de produccién, puesto que la
fabricacion continua de rones se veria respaldada por este proceso.

La existencia por separado de dos lineas (de llenado en envases de plastico y en envases de
cristal), resta espacio disponible en la fabrica, que pudiera ser utilizado para el almacenamiento
tanto de materias primas como de productos terminados, reducir el hacinamiento, y mejorar la
iluminacién, viabilizando de este modo la circulacion del personal y de las carretillas que
transportan la mercancia por los pasillos.

La implantacion de la linea con tecnologia moderna posibilitaria eliminar los gastos de
mantenimiento en los que se incurre a consecuencia de la continua ruptura de piezas y partes que

requiere actualmente de ingentes procesos de innovacion e introduccion de piezas criollas.

Conclusiones obtenidas a partir del analisis previo al estudio de factibilidad.

Como estudio previo, se realizo el estudio de pre-factibilidad a cargo de la Empresa de
Consultores Asociados S.A (CONAS), el cual contiene los aspectos metodolédgicos basicos que
son comunes también al estudio de factibilidad, legislados en el Decreto Ley 327/2014 para el
proceso inversionista en Cuba.

El estudio de los consultores, arrojé como resultados preliminares la rentabilidad de la variante
técnica, escogida previamente por un grupo multidisciplinario encargado de hacer corresponder

los requerimientos técnicos que tiene la empresa con las posibilidades de adquisicion existentes
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en el mercado. La realizacion del estudio de pre-factibilidad permitio sentar las bases para la
realizacion de esta investigacion, contribuyendo a la incorporacion de diversos elementos de
analisis que posibiliten el perfeccionamiento en la realizacion y consecuentes resultados del

estudio de factibilidad econdmico-financiera.

2. Estudio de Mercado

En la empresa hasta el momento existen insuficiencias en la realizacion del analisis del mercado
para un mejor manejo y utilizacion de la informacion, porque no se cuenta con un presupuesto
definido para investigaciones de este tipo. De igual modo no se aplica ninguna técnica ni método
concreto para el estudio de la demanda.

La estimacion de la produccion se realiza mediante aproximaciones teniendo en cuenta las
producciones de afios anteriores y la disposicion de acuerdo a los planes de materias primas. Por
esta razon, se proponen como resultado los aspectos fundamentales que deberan considerarse en
la empresa para realizar un correcto diagnostico de los elementos principales del mercado con

que la misma trabaja.

Definicion del Producto. Tipo de bien y caracteristicas del mismo.

Genéricamente el ron se define como una bebida alcohdlica obtenida a partir del proceso de
destilacion de los mostos fermentados de las melazas de cafia de azucar. Este producto clasifica
como bien superior, lo cual significa que su consumo y adquisicion puede incrementarse al
aumentar la renta de los consumidores, a partir de sus preferencias.

En la UEB Manuel Farifias actualmente se produce una gran variedad de rones en diferentes
formatos, a pesar de tener caracteristicas similares tanto en la percepcion fisica como sensorial,

poseen requisitos organolépticos que los identifican, segin expresa el Anexo 2.

Empresas Competidoras
La empresa actualmente no tiene definido los principales competidores, ni su interaccion con
ellos. Por esta razon, en sondeos con especialistas, se puede argumentar que: los principales

competidores en el mercado para la empresa son Cuba Ron S.A y Havana Club S.A.
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Esta Gltima estd presente en las cadenas de tiendas en divisas, en las hoteleras y extra hoteleras,
tiene una gran presencia en el mercado y existe, por parte de los consumidores, un amplio
conocimiento de las caracteristicas de sus productos y de la marca.

Cuba Ron S.A también esta presente en las cadenas de tiendas en CUC, hoteleras y extra
hoteleras. Ademas en establecimientos comerciales en moneda CUP. Actualmente se encuentra
escalando en el mercado y entre los consumidores debido a la gran calidad de sus productos.

La calidad de las producciones de estas dos empresas es superior a las de la EMBER, razon por la
cual los precios de venta son también superiores. A pesar de esto, existe un segmento de los
consumidores de este tipo de producto caracterizados por un poder adquisitivo medio/bajo,
demandando mas los productos de la EMBER por sus precios y estandares de calidad
satisfactorios. De acuerdo a lo explicado anteriormente, se llega a la conclusion de que no

interacttan en gran medida dentro del mercado la empresa y sus competidores.

Destinos de la Produccion

La produccién de la empresa tiene tres destinos definidos:

Turismo: Se vende a empresas del Ministerio del Turismo (MINTUR) entre las que se destacan
hoteles y la cadena extra hotelera Palmares. También se vende a cadenas de tiendas en divisa
como CIMEX, TRD y ARTEX.

Se encuentran incluidos en este destino otras empresas y organismos como Compay Tiago,
MICONS, BANDEC y BPA, ademaés de cooperativas no agropecuarias dedicadas a los servicios
gastronémicos.

Cadena: Los productos son vendidos a la Empresa Mayorista de Productos Alimenticios (EMPA)
que a su vez vende a la Empresa de Gastronomia Especializada, Empresa de Comercio y
Gastronomia, Empresa de Alojamiento. De este modo el consumidor adquiere el producto en
Mercados Ideales, restaurantes y cafeterias, y otros comercios en moneda CUP.

Nacional: Se expenden en establecimientos del comercio minorista como soditos y bodegas.

Estado actual de la Demanda
Con el objetivo de valorar el comportamiento de la demanda de rones de la fabrica, se entrevisto
al compafero Frangel Pérez Cabrera, Jefe de ventas de la empresa, (Ver Anexo 3) obteniéndose

como resultado las siguientes consideraciones:
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La empresa no tiene conocimiento concreto de la demanda de rones por parte de los
consumidores. En el caso del destino Turismo, se induce por las demandas que realizan
periodicamente los diferentes clientes (de modo similar sucede con el destino Cadena). Los
clientes no ofrecen reportes ni comentarios que permitan conocer la aceptacion de los
productos por parte del consumidor final.

Dada su experiencia en la actividad productiva y en el intercambio con sus clientes; situa
como el ron mas demandado al Paticruzado. También resultan de gran aceptacion los Refinos,
especialmente envasados en canecas Yy los llamados “yutones” (Refino de 1.5 L).

El destino que mas produccion demanda a la empresa es la Cadena, el cual le reporta los
mayores volimenes de ingreso.

La confeccion de los planes de produccion, se realiza a partir de la disponibilidad de materias
primas y de los planes elaborados en los afios anteriores. La determinacion de la estructura de
la capacidad productiva queda sujeta a indicaciones del GEIA o de las autoridades
gubernamentales. Las preferencias del consumidor son poco tomadas en cuenta.

Actualmente hay un exceso de la demanda sobre la oferta, en los productos de mayor
aceptacion entre los consumidores. Si se dispusiera de una mayor capacidad productiva
pudiera equilibrarse el mercado, y ademas comenzarse la insercion en el mercado
internacional.

En un contexto de descentralizacion y mayor autonomia empresarial, se contaria con el poder
para retirar de la cartera algunos productos que no son significativos en los volimenes de
venta 0 que no resultan de gran aceptacion para los consumidores. De igual modo se
conformarian los planes de produccién de acuerdo a las necesidades de los clientes, siempre

en busca de satisfacer su demanda.

Proyeccién de Ventas

La proyeccion de las Ventas Brutas Totales se realizd a partir de la conformacidn de una base de

datos sobre las producciones mas significativas de ron de la cartera en el periodo de los ultimos

cuatro afios (2013-2016) segun se expresa en el Anexo 4.

Esta estimacion se realizo mediante la utilizacion del Paquete Estadistico EViews V3.1. Luego de

introducir los datos pertinentes se utilizé la técnica de Alisamiento Exponencial para el logro de

una mejor proyeccion de las unidades en el periodo seleccionado de cuatro afios (el periodo
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escogido para el estudio es de ocho afios pero se considerd una estabilizacion de la produccion a
partir del afio seis). Debido a que este método no se sustenta en supuestos se prefirio esta técnica
por encima de otras como Box Jenkins o la Regresion Lineal.

Dentro del desarrollo propio de la técnica se trabajé con los métodos Lineal, Doble y Holt-
Winters no estacional. No se trabajo con el método Holt Winters aditivo y Holt Winters
multiplicativo puesto que en la base de datos conformada existen valores cero, los cuales no son
admitidos por estos.

Para escoger entre todos los modelos, el de mejores proyecciones, se tomo en cuenta, dentro de la
tabla de resultados, el de menor valor de Error Cuadratico Medio (RMSE). Esto garantiza que el
modelo escogido es el méas cercano a la realidad, puesto que es el que menor valores de residuos
arroja. De este modo se obtuvieron las unidades fisicas a producir para los proximos cinco afios

(\Ver Anexo 4) cuyos totales por afio se expresan en la Tabla 3.2.

Tabla 3.2 Resultados de la proyeccion de ventas.
ANOS

UM = 2 3 4 5 6 7 8

Cantidades | Cajas 0 176606 | 178381 | 180160 | 180933 | 183707 | 183707 | 183707

Como se observa en esta Tabla, el nimero de unidades a producir se espera aumente de acuerdo a
las proyecciones realizadas, lo que constituira un comienzo satisfactorio en la utilizacion de las

nuevas capacidades disponibles.

3. Estudio Técnico
Descripcion del Proceso Tecnoldgico
El ciclo productivo del ron en la UEB Manuel Farifias esta compuesto por varios procesos. A
continuacion se presentan los fundamentales:
e Tratamiento de agua.
e Soplado de proformas.
e Lavado de botellas de cristal.
e Fabricacion.
e Embotellado o llenado: incluye los procesos de enjuagado, llenado, tapado y etiquetado (que
incluye embalaje en cajas de carton para las producciones que asi lo requieran).
e Retractilado.

e Almacenaje.
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El proceso productivo en si, comienza cuando las materias primas son bombeadas desde los
tanques que las almacenan hacia el tanque de fabricacion donde se mezclan de acuerdo a las
normas de consumo (establecidas en la composicion del producto por el maestro ronero). Una vez
fabricado el ron, este se bombea hacia los tanques de reposo donde pasa un numero de dias que es
especifico para cada variedad. Al culminar este periodo, el producto alin tiene particulas en
suspension y sedimentos. Por ello pasa desde los tanques de reposo por una méquina de filtrado
hacia los tanques de embotellado o tanques surtidores, que son los que lo transportan hacia los
pistones de la maquina llenadora.

Simultaneamente con el proceso de fabricacion se crean las condiciones necesarias para que
coincida la terminacién del producto con el inicio del proceso de embotellado.

Las botellas donde se envasara el ron son lavadas previamente en la Planta de Botelleria. Una vez
lavadas, se trasladan en pacas hacia la fabrica para su introduccion en la maquina enjuagadora. A
través de esteras conductoras, se conducen las botellas hacia los pistones de la maquina llenadora,
abastecida de los tanques surtidores. Luego se procede al tapado de las botellas y al etiquetado.
Las botellas ya etiquetadas pueden guardarse en cajas de carton o pasarse en paquetes por la
maquina de retractilado en dependencia de la variedad que se esté produciendo. Al culminarse el
embalaje de los rones, las cajas se acomodan en pacas y se llevan al almacén, listas para enviarlas
al cliente.

Esta linea cuenta con varios equipos que dotan de un determinado grado de automatizacién al
proceso. Sin embargo el estado de la tecnologia se caracteriza en general como deteriorado.

El equipo encargado del enjuague es una antigua maquina enjuagadora de botellas de leche. La
maquina llenadora (fabricada en el afio 1946) fue desechada por la Corporacion Cubaron SA hace
muchos afios (por considerarse tecnologia obsoleta) y adquirida por la empresa. Producto del
deterioro de este equipo, las botellas nunca se llenan al mismo nivel, teniendo entonces que
destinarse fuerza de trabajo adicional para corregir el nivel requerido en cada envase. Ademas, en
ocasiones las botellas no desembocan bien en la base de la estera de llenado y se rompen,
perdiéndose asi el envase y el producto. Esto ocasiona un gran nimero de mermas.

La maquina de tapado es semiautomatizada. La misma se encuentra en un estado regular, siendo
una creacién mixta de acuerdo a las diferentes partes y piezas que la conforman. Es por ello que
se requiere un trabajador que ponga la tapa a la botella y luego la cologue en el equipo para su

sellado.
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Las esteras conductoras de los envases entre los diferentes equipos para los procesos de
enjuague-llenado-tapado se encuentran en muy mal estado notdndose en los diferentes tramos las
diferencias en cuanto a modelo y estado técnico. Se destina entonces otro trabajador a velar
porque no caiga ninguna botella (ya que las esteras no son ajustables al diametro del envase y las
maquinas provocan vibraciones fuertes que las pueden tumbar).Para consultar los datos técnicos
especificos que describen a los equipos anteriormente mencionados ver Anexo 5.

Actualmente se dispone de una amplia capacidad en los tanques existentes tal y como muestra en
la Tabla 3.3.

Tabla 3.3 Distribucién de las capacidades de los tanques de almacenamiento. Fabrica Manuel Farifias.

Tangues Planta Baja Tangues Planta Alta
16 000L 3200L
12 000L 32001
Planta Baja 12 000L Planta alta 5 000L
Almacenamiento de Materias Primas y 20 000L Almacenamiento de Ron listo para
1900L
Rones en Reposo 40 000L embotellar
2 020L
40 000L 2 100L
20 000L
Tanques para la fabricacion del Ron 800L

Sin embargo la capacidad de la linea de embotellado es inferior a las capacidades potenciales de
fabricacion (que viene dada por la capacidad de los tanques de almacenamiento y los tanques

surtidores). Lo anteriormente enunciado queda demostrado en la Tabla 3.4:

Tabla 3.4 Célculo de las capacidades potenciales de produccidn.

Partiendo de que Si se utilizara diari_amente la capacidad completa
Capacidad | de los tanques surtidores entonces se producirian
Una caja de 12 Botellas de 700ml = 8,4 L total de los | 2 073 cajas de botellas 700ml/8h
Una caja de 12 Botellas de 750ml =9 L tanques 1 936 cajas de botellas 750ml/8h
Una caja de 36 Botellas de 250ml =9 L surtidores | 1 936 cajas de botellas 250ml/8h
Una caja de 24 Botellas de 375ml=9 L 17420 L 1 936 cajas de botellas 375ml/8h
Una caja de 6 Botellas de 1 500ml =12 L 1 451 cajas de botellas 1 500ml/8h

Capacidad potencial de la linea completa de llenado 375 cajas/8h

Nota: La produccién calculada de acuerdo a la disponibilidad de los tanques surtidores supone la utilizacion de todos
los tanques para botellas de un mismo formato.

Como se demuestra en la Tabla 3.4, la capacidad productiva de la linea de embotellado no puede
hacer frente a las capacidades potenciales de los tanques surtidores de ron, siendo esta muy
inferior. Es por ello que se constata la existencia de un cuello de botella en la linea de
embotellado.

Caracterizacion y disponibilidad de la fuerza de trabajo

En la UEB Manuel Farifias actualmente estan vinculados al proceso de produccién de ron, tanto
de forma directa como indirecta, un total de 83 trabajadores. A partir del analisis de la

composicién de dicha fuerza de trabajo, presentada en el Anexo 6, se concluye lo siguiente:
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e Por sexo: el 46% de los trabajadores son mujeres, por ende predomina la fuerza de trabajo
masculina.

e Por categoria ocupacional el 81% son operadores, concentrandose en las brigadas de
embotellado de plastico y de cristal.

e Por nivel de escolaridad: existe una mayoria de técnico medio con un 32% del total,
concentrandose en la brigada de embotellado de envases de cristal. EI 26% solo lleg6
hasta el noveno grado.

e La brigada de embotellado de envases de cristal es aquella que mas fuerza de trabajo
requiere entre todos los trabajadores (ya sean directos o indirectos) con un 25% del total.

Dado el elevado nivel manual de las actividades productivas, la habilidad de los trabajadores
vinculados directamente a la produccién define el resultado de la misma. Actualmente, dado el
mal estado de los equipos, se requieren puestos de trabajo extra, por ejemplo el encargado de
rectificar los niveles de llenado de las botellas, el responsable de velar porque las botellas sigan
su curso en las esteras conductoras, el trabajador designado para colocar los envases en la
maquina tapadora. Ademads, se necesita un gran numero de etiquetadores para hacerse
corresponder con la capacidad de la linea de llenado.

En entrevista con la jefa de la linea de embotellado se pudo comprobar que las labores vinculadas
a la misma son muy trabajosas, sobre todo el rectificado del nivel de las botellas, el tapado y el
etiquetado.

Con la instalacion de la nueva linea y su consecuente elevado nivel de automatizacion, se veria
reducida la necesidad de fuerza de trabajo, problema que seria solucionado con la reubicacién de

dichos trabajadores en la unidad de Botelleria, donde actualmente hay un déficit en la plantilla.

Suministros e Insumos
Para llevar a cabo la produccion de ron se requiere de materias primas y materiales, ademas de
portadores energéticos. A continuacion se analizaran los insumos fundamentales:
e Botellas: Pueden ser nuevas o de retorno en dependencia del destino de produccion que se
trate. Para el destino Turismo se requieren botellas nuevas, mientras que para los destinos
Cadena y Nacional se utilizan botellas de retorno. Las botellas nuevas se adquieren en la

Empresa de Logistica y Aseguramiento, mientras que las de retorno son suministradas por
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la Empresa de Recuperacion de Materias Primas. Actualmente la disponibilidad de este
material es muy baja. Se atraviesa por una situacion coyuntural puesto que los niveles de
recogida de botellas son bajos, afectando la entrega de las mismas a la fabrica. Para
afrontar esta situacion se estan utilizando botellas de vino.

e Preformas, tapas, juegos de etiquetas y pelicula retractil: Son suministradas por la
Empresa de Logistica y Aseguramiento. Tienen buena disponibilidad, no afectandose de
este modo, los procesos de soplado, tapado, etiquetado y retractilado respectivamente.

e Alcoholes, caldo de ron y aguardiente: Estas materias primas son indispensables para la
fabricacion, puesto que constituyen ingredientes béasicos de la férmula del ron. Su
suministro, que esta a cargo de la corporacion Cuba Ron S.A, es estable y se espera que
aumente ligeramente la disponibilidad en proximos periodos en consonancia con los
niveles de produccion.

e Vinos: Esta materia prima, necesaria en la formula de algunas variedades de ron, es
suministrada por la misma EMBER desde otra de sus UEB, Vinos Palma. Tiene una
buena disponibilidad.

e Fuel oil: Se suministra por CUPET. Actualmente su disponibilidad es satisfactoria y
acorde con las necesidades de la empresa.

e Cajas de Cartdn: Este embalaje necesario para las botellas de cristal es suministrado
regularmente y sin contratiempos por la UEB de corrugados de Santiago de Cuba.

Revision de Fichas de Costo

A partir del analisis de las fichas de costo se pudo obtener el precio en ambas monedas de cada
materia prima, y portador energético considerado fundamental en el proceso de produccién de los
rones. Esta revision permitié ademas extraer las normas de consumo para calcular posteriormente

el monto de los consumos de materias primas y portadores energéticos. (Ver Anexo 7).

2°. Etapa. Determinantes
Programay valor de la produccién
Se obtuvieron las Ventas Brutas Totales (Ver Anexo 8) cuyo monto al finalizar cada afio se

presenta en la Tabla 3.5.
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Tabla 3.5 Proyeccion de las Ventas Brutas Totales.

Afo UM

1 2

3 4 5

6

7

8

Ventas Brutas Totales MMT

00| 77138

7747,6

77815

7796,2

7849,1

7849,1 | 78491

Se observa que, al igual que las cantidades a producir, los rendimientos por concepto de ventas

aumentaran conforme a los afios de explotacion.

Desglose de los consumos fundamentales

Partiendo del consumo total de cada materia prima calculado previamente; se obtuvieron los

consumos en valor (Ver Anexo 9). La Tabla 3.6 muestra el agregado para cada afio.

Tabla 3.6 Consumos fundamentales.

ANOS
UM 7 2 3 4 5 6 7 8
Consumo (valor) Materias | M 1 | 1 0506 | 10677 | 10850 | 1001,7 | 11193 | 11193 | 11193
primas y materiales MT
Consumo (valor) M ool 897 04| 912| o915| 929 929 92.9
Portadores energéticos MT
Total 00| 11403 | 11582 | 11763 | 11833 | 12122 | 12122 | 12122

Acorde al respectivo aumento de la produccién, los niveles de consumo de materias primas y

portadores energéticos también experimentan un crecimiento.

Fuerza de trabajo

En el Anexo 10 se desglosa la cantidad de trabajadores segin su ubicacion en el proceso

productivo asi como su remuneracion salarial. Dicha informacién se resume en la Tabla 3.7.

Tabla 3.7 Fuerza de trabajo.

Salario (MMT)

Fuerza de trabajo Cantidad Mes Afo
Indirectos 6 2,7 32,8
Brigada de Botelleria 7 2,3 28,2
Brigada de Produccion 14 4,9 58,5
Brigada de envases PET 15 5,2 62,2
Brigada de etiquetado y retractilado 16 5,3 64,2
Almacén de Productos terminados 4 1,4 16,5
Total 62 21,8 261,4
De ello
Indirectos 6 para un 9,7%
Directos 56 para un 90,3%

Se observa un predominio en la fuerza de trabajo directa con un 90,3%, donde el mayor numero

de trabajadores se ubica en las brigadas de produccion, envases PET y etiquetado,

correspondiéndoles los mayores montos de salario tanto mensual como anual.
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Costos de Inversion

En la Tabla 3.8 se muestran los montos de la inversion (Ver Anexo 11). El costo del
equipamiento se obtuvo de una oferta preliminar entregada por ALIMPEX.
Tabla 3.8 Costos totales de inversion.
. Afio 1 Afio 2

Presupuesto de la Inversion UM: MMT Total CUC Moneda Total Moneda Total
Inversién Fija 856,0 706,4 856,0

Construccién y Montaje 135,0 6,4 135,0

Equipos 721,0 700,0 721,0
Gastos Previos 10,6 0,6 10,6
Total Capital Fijo 866,6 707,0 866,6
Incremento del Capital de Trabajo 3444 344,4
Inversion Inicial Total 1211,0 707,0 866,6 344,4

Como se muestra en la Tabla 3.8, el mayor monto de la inversion corresponde al desembolso a
realizar por la adquisicion de los equipos. Acorde a lo establecido metodoldgicamente el Capital

de Trabajo se comenzara a pagar en el afio 2, que es el primer afio de explotacion de la inversion.

Célculo del Capital de Trabajo.
A partir de los célculos necesarios expuestos en el capitulo anterior, los resultados se recogen en

la Tabla 3.9. y se desglosan en el Anexo 12.
Tabla 3.9 Capital de Trabajo.

Andlisis del capital de trabajo o de UM Inicio
explotacion neto MMT Afio 1| Afio 2 | Afio 3 | Afio4 | Afio 5 | Afio 6 | Afio 7 | Afio 8
Capital de Trabajo Neto 0,0| 344,4| 3453| 346,2| 346,6| 348,1| 348,1| 348,1
Incremento / Decremento del Capital de Trabajo 0,0| 344,4| 0,98 0,92 0,33| 1,49

El Capital de Trabajo experimentard un aumento gradual aunque discreto. Debido a que los

valores se mantienen a partir del afio seis, su variacion sera nula.

Costo de Produccion

En la Tabla 3.9 se resumen los montos que conforman el Costo de Produccion, (Ver Anexo 13).
Para el calculo de la depreciacion se han considerado las tasas maximas deducibles de impuestos
segun la Resolucion 379/2003 del MFP. Se amortizaron los gastos previos en un periodo de cinco
afios al 20%. Se consider0 la contribucion del 14 % sobre el salario para la Seguridad Social y un
impuesto del 5 % sobre el salario por la utilizacion de la fuerza de trabajo, segun lo estipulado en
la Ley 113 del Sistema Tributario.
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Tabla 3.10 Costos de Produccién.

Resumen de los costos de UM | Afiol | Afio2 | Afio3 | Afio4 | Afo5 | Afio6 | Afio7 | Afo 8

produccion totales MMT | Total | Total | Total | Total | Total | Total | Total | Total

Costos directos 00| 1369,7| 1387,6| 1405,7| 1412,6| 1441,6| 1441,6| 14416
Costos indirectos 0,0 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3
Costos de operacion 00| 14121] 1430,0| 1448,0| 1454,9| 14839| 1483,9| 14839
Depreciacion y amortizacion 0,0 49,4 49,4 49,4 49,4 49,5 47,3 47,3
Gastos financieros 0,0 36,0 36,0 24,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Costos totales de produccion 0,0| 14975| 15154 | 1522,3| 1504,3| 1533,4| 1531,2| 1531,2
Otros impuestos tasas y contribuciones 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7

Conforme a lo expuesto en la Tabla 3.10 se observa que el mayor monto de los costos totales de
produccidn corresponde a los costos de operacion, puesto que recoge los principales desembolsos

de la empresa para llevar a cabo el proceso productivo.

Flujo de Caja para la Planificacion Financiera
Con el objetivo de exponer las corrientes de liquidez para la planificacion financiera se presentan
en la Tabla 3.14 los saldos anuales del flujo para la planificacion financiera. La informacion

desagregada de este flujo se expone en el Anexo 16.

Tabla 3.14 Flujo de Caja para la Planificacion Financiera.

Flujo de cajao
corriente de liquidez UM

g TOTAL |Afol| Afio2 | Afio3 | Afio4 | Afio5 | Afio6 | Aflo7 | Afio 8
para la planificacion | MMT

financiera
Entradas de efectivos 55578,5| 866,6 | 7903,9|7592,7 |7 6259 |7640,3|7692,1|7692,1|8565,1
Salidas de efectivo 52 006,9 | 866,6 |7 745,8 |7 460,0 |7 345,7|7038,0|7 183,67 186,3 |7 183,6
Saldo anual 3571,6 0,0 158,1| 132,7| 280,2| 602,3| 508,4| 505,4|13814
Saldo acumulado 0,0| 158,1| 290,8| 571,0(1173,3|1681,7(2190,1|3571,6

Como se aprecia, ningun saldo anual resulta negativo, por lo que el proyecto no presenta ningun

problema de liquidez que deba ser solucionado antes de pasar a otras etapas.

Fuentes y Corrientes Financieras

Dado que este es un proyecto de inversion para el desarrollo local, el monto del préstamo en
CUC se solicitara al Fondo para proyectos de Desarrollo Local, asignado al Consejo de la
Administracion Provincial (CAP) Santiago de Cuba por el financiamiento central. El préstamo en
CUP seré a través de un crédito bancario, como esta establecido para dicha moneda. Para el
calculo del Servicio de la Deuda para la moneda total, se trabajara con una tasa de interés del 8%,
seleccionada de conjunto con los acreedores segun las dispuestas por la direccion general de

Tesoreria del Banco Central de Cuba en la Circular 2/2012.
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Dado que en el afio 1 se estaran creando todas las condiciones necesarias para el inicio de la
produccion, se determind a partir de las negociaciones entre la empresa y sus acreedores un
periodo de gracia de un afio. La garantia del préstamo la constituyen la depreciacion y un monto
definido del 35% de las utilidades despues del aporte al rendimiento estatal. La Tabla 3.11

expone el servicio de la deuda.

Tabla 3.11 Fuentes y corrientes financieras.

Fuentes y corrientes financieras TOTAL Afiol | Afo2 | Afio3 | Afo4
MMT MMT | MMT | MMT | MMT
Préstamo a mediano o largo plazo 1211,0| 866,6 3444 0,0 0,0
Crédito bancario 12110| 866,6 3444 0,0
Corriente financiera total 12110| 866,6 3444 0,0 0,0
Condiciones del préstamo
Tasa de interés 8%
Periodo de gracia 1 Afio
Reembolso del préstamo
Principal 12110 0,0 450,0 | 450,0 311,0
Interés 96,9 0,0 36,0 36,0 24,9
Principal més intereses 1307,9 0,0 486,0 | 486,0 335,9

Como se aborda en la Tabla 3.11 dado el monto total del préstamo, el cual se desglosa en costo
de la inversién y del capital de trabajo, se pagan los montos del interés hasta que se liquide la

deuda de conjunto con el principal. Este pago se realiza en un periodo de tres afios.

Estados Financieros

Para la conformacién de los Estados Financieros (Ver Anexos 14 y 15) se considero, acorde a lo
establecido en la Ley anual del Presupuesto del Estado, la Ley 113 del Sistema Tributario y las
resoluciones 49/2004 y 203/2014 del Ministerio de Finanzas y Precios, el impuesto sobre las
ventas del 2%, la contribucion territorial al desarrollo local del 1% sobre los servicios, las
reservas para contingencias de un 5% sobre las utilidades brutas del periodo, el impuesto del 35%
sobre las utilidades y el aporte del 50% de las utilidades imponibles al Rendimiento Estatal. Las
Tablas 3.12 y 3.13 muestran un resumen del Estado de Rendimiento Financiero y del Balance

General respectivamente.

Tabla 3.12 Estado de Rendimiento Financiero.

Estado de rendimiento UM | Afio1 | Afo2 | Afo3 | Afo4 | Afo5 | Afo6 | Afo7 | Afos
financiero MMT
Ventas netas 0,0 7 559,5 7592,7 7625,9 7 640,3 7692,1 7692,1 7692,1
Costos totales 0,0 14975 15154 15223 1504,3 15334 1531,2 1531,2
Utilidades brutas 0,0 5936,8 5951,7 59776 6 009,8 6032,1 6034,3 6034,3
Utilidades imponibles 0,0 5893,5 5951,7 5977,6 6 009,8 6032,1 6034,3 6034,3
Utilidades netas 0,0 3830,8 3 868,6 38854 3906,4 3920,8 39223 39223
Utilidades a distribuir 0,0 515,4 534,3 542,7 553,2 460,4 461,1 461,1
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Tabla 3.13 Estado de Situacion.

Balance general I\;Jl\'\/I/IT Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio7 Afio 8
TOTAL DE ACTIVOS 0,0 1289,7 12428 11958 11474 11018 1054,6 1007,2
Activo Circulante 0,0 472,5 475,0 477,4 478,4 482,3 482,4 482,3
Activos Fijos Netos 0,0 817,2 767,8 7184 669,0 619,5 572,2 524,9
TOTAL DE PASIVOS 0,0 889,1 440,6 131,2 131,8 134,2 134,2 134,2
Pasivo Circulante 0,0 128,1 129,6 131,2 131,8 134,2 134,2 134,2
Pasivo a mediano o Largo Plazo 0,0 761,0 311,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
CAPITAL O APORTACIONES 0,0 400,6 802,2 1064,7 1015,6 967,6 920,3 873,0
TOTAL PASIVO + CAPITAL 0,0 1289,7 12 42,8 11958 11474 11018 1054,6 1007,2

Para el caso de la Tabla 3.12, se aprecia que las utilidades a distribuir van en aumento hasta el
afio cinco de explotacion, a partir del afio seis disminuyen ligeramente puesto que se decidio
programar para este periodo un aumento en la reservas voluntarias que decide crear la empresa.
De igual modo se observa que en la Tabla 3.13, en el Estado de situacion, se cumple la ecuacion

principal de la contabilidad.

Flujo de Caja con Financiamiento Externo
El rendimiento del capital social se muestra en la Tabla 3.15 a través de los saldos de este flujo.

Su calculo desglosado lo muestra el Anexol7.

Tabla 3.15 Flujo de Caja con Financiamiento Externo.

Flujo de caja o corriente de

liquidez con financiamiento | TOTAL |Afiol| Afio2 | Ao 3 | Afio4 | Afio5 | Aflo6 | AAo7 | Afio8
externo

Entradas de efectivos 54 367,5 0,0[75595|7592,7|76259|7640,3| 7692,1| 7692,1| 85651

Salidas de efectivo 36 635,8 0,0/5410,5|5448,7|53258|5008,1| 5144,8| 51456| 51456

Saldo anual 17 731,7 0,0[2149,112143,9|/2300,1|2632,2| 2547,3| 2546,5| 34195

Saldo acumulado 17 731,7 0,0(2149,114293,0/6593,1|92253|11772,6|14319,0|17 738,5

Segln se demuestra en la Tabla 3.15, al incluirse el financiamiento externo en el flujo, se
obtienen saldos anuales y acumulados positivos y cuyos valores fluctGan acorde al movimiento

antes explicado sobre el aumento de las reservas voluntarias.

Flujo de Caja sin Financiamiento Externo
La conformacién de este flujo permitié determinar el rendimiento de la inversion (Ver Anexo

18). La Tabla 3.16 muestra sus resultados.

Tabla 3.16 Flujo de Caja sin Financiamiento Externo.

Flujo de caja o corriente de
liquidez actualizadasin | TOTAL| Afiol | Afio2 | Aflo3 | Afio4 | Afio5 | Afio6 | Afio7 | Afio8
financiamiento externo

Entradas de efectivos 534945 0,0| 7559,5| 7592,7 |7625,9|7640,3| 7692,1| 7692,1| 7692,1
Salidas de efectivo 36535,8 866,6 | 5268,8| 4963,7|4990,8 |5008,4| 5146,3| 5145,6| 5145,6
Saldo anual 16958,8 -866,6 | 2290,7 | 2628,9|2635,1|2631,9| 25458 | 2546,5| 2546,5
Saldo acumulado -866,6 | 1424,1| 4053,0|6688,1|9320,0|11865,8 | 14412,3 | 16958,8
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A partir de la Tabla 3.16 se calcularon los indicadores financieros, los cuales se muestran en el
Cuadro No. 17.Para dicho céalculo se utilizé una tasa de actualizacion o descuento del 12%.
Acorde a lo establecido metodoldgicamente, la tasa de actualizacién debe ser mayor que la tasa

de interés utilizada en el proyecto (8%).

Cuadro No. 17 Indicadores Financieros.

e VAN=9561,8MP o TIR=275%
¢ RVAN=89P e Periodo de Recuperacion= 0,5 afios
e Periodo de Recuperacion Descontado= 0,4 afios

A pesar de que se visualiza como un objetivo la produccidn de ron con destino a la exportacion,
aun no se crean todas las condiciones necesarias para la misma. Es por ello que, a pesar de que se
recomienda incluir en el estudio de factibilidad los efectos en divisa para el pais, en este estudio

no se exponen los saldos de este flujo de caja (incluye las exportaciones).

Anélisis de Sensibilidad
Para el andlisis de sensibilidad se conformaron dos variantes donde se modificaron los
parametros de acuerdo a lo expuesto en el Cuadro No.18 de forma tal que se pueda conocer el

nivel de sensibilidad de los parametros analizados.

Cuadro No.18 Variantes para el Anélisis de Sensibilidad.

Variante 1 Variante 2
e Aumento de los ingresos 10% e Disminucion de ingresos 5%
e Disminucion de costos de operacion 5% e Aumento de costos de operacion 7%
e Aumento costo de inversion 10%

De acuerdo a las fluctuaciones que experimentaron los parametros en el andlisis de sensibilidad

(Ver Anexo 19) se obtuvieron los resultados que se muestran en el Cuadro No.19.
Cuadro No.19. Resultados del Andlisis de Sensibilidad.

Variante 1 Variante 2
e EI VAN aumenta en un 23%. e EI VAN disminuye en un 14%.
e LaTIR aumenta en un 21%. e LaTIR disminuye en 20%.
e El periodo de recuperacion no experimenta una e El periodo de recuperacion no muestra cambios
disminucion significativa. significativos.

3°. Etapa 3. Determinacion de la Factibilidad

Partiendo los valores obtenidos en la etapa anterior se consolidan los siguientes resultados:
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Acorde al prondstico de un aumento en los niveles de produccién, se observa en
correspondencia un crecimiento en los niveles de ingreso bruto, los cuales mantienen
dicho comportamiento atn después de deducirseles los impuestos sobre las ventas.

Se observa un discreto crecimiento en los niveles de consumo de materias primas,
materiales y portadores energéticos, acorde al crecimiento de los niveles de produccion.

El ndmero de trabajadores que seran necesarios para toda la actividad productiva
disminuird acorde a la implantacion de un equipo altamente automatizado. Actualmente
en torno a la produccién de ron laboran 83 trabajadores; luego de la puesta en marcha la
nueva linea solo sera necesario un total de 62, para una disminucion del 25% de la fuerza
de trabajo que sera reubicada.

En concordancia con el comportamiento de los ingresos y de los consumos
fundamentales; los costos totales de produccion experimentaran un pequefio crecimiento.
Partiendo de las condiciones del préstamo negociadas con los acreedores, el reembolso
tanto del monto del interés como del principal culminara en el afio 3, siendo considerado
este un periodo satisfactorio para el pago del servicio de la deuda.

Todos los saldos anuales de las corrientes de liquidez para la planificacion financiera
resultan positivos, garantizdndose que no habrd que resolver ningdn problema de
financiamiento antes de continuar en otras etapas de la inversion.

Los flujos para el rendimiento del capital social y de la inversiébn muestran saldos
positivos. Dichos saldos experimentaran una ligera disminucién en los afios finales del
estudio debido a que se decidi6 aumentar las reservas voluntarias en iguales periodos
(fondos de estimulacion).

El Valor Actual Neto resulta mayor que cero, por lo que automaticamente se aprueba el
proyecto. Su valor indica que el proyecto arrojara rendimientos futuros de 9561,8 miles de
pesos (en MT), por lo que el proyecto generara el efectivo que se necesita para reembolsar
la deuda y proporcionar utilidades.

Acorde al valor de la rentabilidad del VAN se obtiene un valor positivo de 8,9; lo cual
respalda la decision de aprobar el proyecto indicando que por cada peso de costo de la
inversion se obtendran 8,9 pesos de utilidades actualizadas.

La Tasa Interna de Rentabilidad de 275% supera en gran valor a la tasa de actualizacion

(12%), por lo que se respalda el resultado de la gran rentabilidad del proyecto.
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La inversion se recuperara en seis meses de acuerdo al valor del Periodo de Recuperacion.
Actualizando los flujos de caja con el objetivo de proveer de mas confiabilidad al
indicador, se calculd el Periodo de Recuperacién Descontado, el cual indica que la
inversion se recuperard en cinco meses. En ambos casos el valor de este indicador resulta
satisfactorio pues evidencia que el capital invertido se cubrird en un corto periodo de
tiempo.

Se concluye que las variables Ingresos y Costos de operacion son sensibles a
fluctuaciones, por lo que debe seguirse su comportamiento, implementandose acciones
que influyan directamente en su control y estabilizacion. EI Periodo de Recuperaciéon no
se considera en este caso como un parametro sensible, por lo que se concluye que el
movimiento en los valores de ingresos o costos no altera significativamente el tiempo en

que se recupera el capital invertido.

4°, Etapa 4. Propuestas

A partir de toda la informacion recolectada y analizada en las etapas anteriores, se propone a

continuacion una serie de acciones encaminadas a enriquecer y nutrir la realizacion de los

estudios de factibilidad, tanto para posteriores actualizaciones del que se propone en esta

investigacion, como para los que sean necesarios en futuros proyectos de inversion:

Actualizar precios: esto conllevara por consiguiente a modificaciones en los valores del
estudio. Una actualizacién en los niveles de precios proveera una mayor realidad al
analisis.

Iniciar la conformacion y posterior implementacion de planes de capacitacién del personal
en la realizaciéon de estudios de factibilidad econdmico financiera, de forma tal que la
empresa disponga de profesionales instruidos y adiestrados en esta etapa tan necesaria
dentro del proyecto inversionista.

Realizar estudios de capacidad en toda la cadena productiva, para identificar las
potencialidades y dificultades (posibles cuellos de botella) dentro del proceso.

Actualizar el estudio de mercado, incorporando técnicas y herramientas esenciales que
permitan caracterizar sus principales variables y crear escenarios mas reales y Utiles para

la toma de decisiones.
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e Actualizar el estudio técnico de toda la cadena desglosada por variedades de ron y segun
embalaje, en aras de garantizar un conocimiento mas detallado de todos los elementos
técnicos a tomar en cuenta para el proceso de produccion.

e Garantizar el encadenamiento productivo, haciendo hincapié en el encadenamiento hacia

atrés, de forma tal que se asegure la disponibilidad de materias primas y materiales.
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CONCLUSIONES

Con la aplicacion del procedimiento propuesto se logra analizar y calcular la factibilidad
econdémico-financiera de la linea de llenado de ron, cuyos resultados permiten conformar
propuestas para el proceso de toma de decisiones de la EMBER posibilitando validar la hipdtesis
de la investigacion.

La revision de la investigacion documental permitié conocer el estado del arte tanto internacional
como nacional acerca de los Estudios de Factibilidad, evidenciandose un extenso y profundo
tratamiento de esta teméatica mediante metodologias en las que aln se constatan insuficiencias en
la realizacion de estudios econdmico-financieros a partir del de mercado y el técnico.

Para una mejor conformacion y presentacion del estudio de factibilidad econdémico financiera se
propone un procedimiento compuesto por cuatro etapas que fundamentan y facilitan su
realizacion, aportan mayor claridad y especificidad en cuanto a la informacién manejada y
posteriormente expuesta, convirtiéndose en una herramienta para el proceso de toma de
decisiones.

La realizacion del estudio de factibilidad econdémico financiera para la implantacion de una nueva
linea de llenado de ron en la UEB Manuel Farifias Nufiez de la Empresa de Bebidas y Refrescos,
arroja que este proyecto de inversion generara, en el periodo analizado, rendimientos por
concepto de 9 561,8 MMT, una tasa de rendimiento interna de 275% Yy un periodo para la
recuperacion del capital de seis meses; satisfaciendo las necesidades fundamentales que
conllevaron a plantearse su ejecucion, incluso respalda, mediante el incremento de la capacidad

de produccion, nuevas y mas ambiciosas estrategias de negocios.
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RECOMENDACIONES

Se le recomienda a los directivos de la Empresa, evaluar la posibilidad de aplicar las siguientes
recomendaciones:

e Utilizar este estudio como una herramienta de trabajo que le permita lograr una mayor

autonomia en su gestion econdmica ante estudios de factibilidad econdmico-financiera de

proyectos de inversion.

e Crear un grupo de trabajo, el cual una vez capacitado, se especialice en la realizacion de
estudios de factibilidad y que garantice la generacion de las estadisticas necesarias para un

buen manejo, anélisis y control de la informacién.

e Continuar la investigacion por variedades de ron, empleando nuevas herramientas,

métodos y técnicas.
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Anexo 1
Formulas utilizadas para el célculo de las partidas del capital de trabajo.

dias de cobertura o rotacion
360

Coeficientederotacion (CR) =

Materias primas v materiales = CR x Costo de materias primas y materiales

Cuentas por cobrar = CR x Ventas brutas

Produccién en proceso = CR % (Costos directos + Costos indirectos — Gastos comerciales)

Produccién terminada = CR x (Costos directos + Costos indirectos)

Piezas de repuesto = CR x Gastos de mantenimiento

Efectivo en caja = CR x (Salario directo + Costos indirectos + Gastos financieros)

Cuentas por pagar = CR x (Costos directos + Costos indirectos + Impuestos, tasas y contribuciones)




Anexo 2

Definicion y requisitos organolépticos de los rones. UEB Manuel Farifias.

Producto

Definicion

Olor y Sabor

Aspecto

Refino Caribe

Refino Santiago

Paticruzado

Carta Blanca

Silver Dry

Es la bebida alcohdlica que se
obtiene por destilacion de los
mostos fermentados de los
jugos y melazas de la
fabricacion del azlcar de cafia
y sus mezclas, su contenido
varia entre una graduacion de
32 a 41 % en volumen,
afiejados convenientemente en
0 con madera de roble blanco.

Olor caracteristico con golpe
alcohélico suave y aroma
que recuerda a las semillas
finales de cafa.

Sabor tipico a aguardiente de
cafia, bien equilibrado y
definido.

Liquido brillante, transparente, del
color caracteristico al tipo de
aguardiente, libre de particulas en
suspension y sedimentos.

Olor caracteristico, con
golpe alcohdlico suave y
aroma que recuerda a las
semillas de cafia.

Sabor tipico a aguardiente de
cafia, bien equilibrado y
definido.

Liquido brillante, transparente, del
color caracteristico al tipo de
aguardiente, libre de particulas en
suspension y sedimentos

Suavemente perceptible la
nota afieja, ligero amargor y
picor propio de los
destilados de melaza de
cafia, libre de olores y
sabores extrafios, sin golpe
alcohdlico

Liquido ambar claro brillante,
trasparente, libre de particulas en
suspension y sedimentos

Olor agradable, libre de
sabores extrafios, sin golpe
alcoholico, suave, con un
ligero picor, no se hace
irritante al tragar

Liquido de color &mbar claro
brillante, transparente, sin
sedimentos ni particulas en
suspension

Ligero a alcohol, delicado,
libre de olores y sabores
extrafos, con ligero picor
propio del Ron Silver Dry

Liquido incoloro, transparente,
brillante, libre de particulas en
suspension y sedimentos

Elixir Silver Dry

Elixir Carta Blanca

Es el licor obtenido a partir de
las propias mezclas de los
componentes del ron que se
toma como base entre los
cuales se encuentran
aguardientes afiejados o no,
alcoholes autorizados, bases
afiejas, extractos, maceracion
de pasas y edulcorada con
azUcar refino

Equilibrio arménico de los
componentes, algo dulzon,
ligero picor, libre de olores y
sabores extrafios.

Incoloro, liquido brillante, sin
particulas en suspension ni
sedimentos

Caracteristico del ron que le
da origen, dulzén
perceptible, ligero picor y
amargor, suave al tragar, con
el sabor a afiejo poco
acentuado, libre de olores y
sabores extrafios.

Liquido brillante, ambarino ligero,
libre de particulas en suspension y
sedimentos

Vodka

Es la bebida alcohdlica que
procede de los destilados a
partir de los mostos
fermentados de los jugos de
melaza de la fabricacion del
azlcar de cafia y sus mezclas.

Ardiente, limpio, sin regusto
ni golpe alcohdlico

Liquido brillante, libre de particulas
o0 sedimentos

Aguardiente

Es el liquido alcoholico que se
obtiene mediante el tratamiento
del aguardiente de cafia, al que
debe sus caracteristicas
peculiares de aroma y sabor y
al que se le aflade agua y en
otros casos alcohol natural.

Olor caracteristico, golpe
alcoholico suave y aroma
que recuerda a las semillas
finales de cafia

Liquido brillante, libre de particulas
0 sedimentos




Anexo 3

Entrevista realizada a Frangel Pérez Cabrera, Jefe de Ventas de la EMBER.

Objetivo: Conocer aspectos generales del comportamiento actual de la demanda y vias de

analisis.

1) ¢De qué modo conoce la empresa como se comporta la demanda de rones por parte de los
consumidores finales?

2) ¢Cuales son los rones mas demandados por los consumidores?

3) ¢Cual es el destino que mas produccion demanda?

4) ¢Se toman en cuenta las preferencias por parte de los consumidores para la conformacion
de los planes de produccion?

5) ¢Considera que actualmente se satisface la demanda?

6) ¢Como se trabajaria en un contexto de descentralizacion o autonomia empresarial para
establecer producciones acorde a la demanda actual?

Anexo 4

Base de Datos utilizada para la Proyeccion / Estimacion de la Produccién.

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | Aol | Afo2 | Afo3 | Afo5 | Afo6
Producto

Turismo

Vodka 700 ml 0 0 601 604 756 907 1059 1210 1361
Paticruzado 700 ml 3855| 4012| 7418| 4595 4825 5061 5297 5532 5767
Paticruzado 375 ml 4754 6204 | 4800| 4161 5314 5314 5314 5314 5314
Ron Refino 375 ml 6020 3830 4801 3843 4574 4574 4574 4574 4574
Ron Refino 700 ml 2222 1509 | 3073| 2688 2623 2862 3100 3339 3577
Elixir Silver Dry 375 ml 13969 | 11115| 12540| 5569| 13209| 13956| 14703| 14449| 16195
Elixir Carta Blanca 375 ml 7209 | 11457| 8089| 8466 12342| 12342| 12342| 12342| 12342
Cadena

Ron Refino 700 ml 54396 | 51884 | 76342 | 76342| 76099| 76099| 76099| 76099| 76099
Ron Refino 1,5 L 71765| 48695| 52846 | 30922| 39056| 39056| 39056| 39056| 39056
Ron Silver Dry 250 ml 0 0 271 346 456 566 677 787 897
Ron Carta Blanca 250 ml 0 0 326 345 436 527 619 710 802
Aguardiente 250 ml 0 0 271 346 456 566 677 787 897
Refino Caribe 250 ml 0 0 321 345 436 527 619 710 802
Paticruzado 700 ml 0 161| 3002 481 500 500 500 500 500
Nacional

Ron Refino 700 ml Nac. 32GL | 23551 | 38262 | 10857 8112 14730 14730 14730 14730 14730
Ron Refino 700 ml Nac. 34GL 500 1089 | 1604 0 794 794 794 794 794




Anexo 5

Datos técnicos de los equipos de la linea completa de embotellado.

. Capacidad ~
Linea Q‘? Equipo Marca Modelo | Productiva | Pais Ar_10 d?, E,sta_do
produccién fabricacién | técnico
actual
SEITZ- Aleman
Embotellado | Maquina enjuagadora WERKE |10033/76 | 600cajas/8h ia 1976 Regular
Embotellado | Maquina llenadora 600cajas/8h | USA 1946 Regular
Embotellado | Maquina Tapadora No.1 600cajas/8h | USA 1946 Regular
Embotellado | Maquina Tapadora No.2 T.S.A576 | 600cajas/8h | Italia 1999 Regular
Embotellado | Estera Conductora Criolla 600cajas/8h | URSS 1998 Regular
Compresor de Aire
Embotellado | Tapadora pilfer Criollo | 600cajas/8h | Cuba 2000 Regular
Anexo 6
Composicion de la Fuerza de Trabajo. UEB Manuel Farifias.
Plantilla Categoria Ocupacional Nivel de Escolaridad
Total Mujeres | T 0 TOTAL |6to |90 |PU | TM | U | TOTAL
Direccion 3 3 3 3 2 1 3
Grupo Contable 3 2 3 3 1 2 3
Planta Produccién 5 3 4 1 5 1 1 3 5
Brigada Botelleria 8 3 1 7 8 4 1 8
Brigada
Embotellado Cristal 21 11 21 21 9 3 8 1 21
Brigada
Embotellado 13 9 13 13 6 1 4 2 13
Plastico
Brigada  Soplado-
Retractilado 10 2 10 10 1 1 3 5 10
Almacén Productos
Terminados 4 0 4 4 1 2 1 4
Brigada
Mantenimiento 5 2 1 4 1 2 1 5
Grupo de Ventas 11 4 3 8 11 3 5 2 1 11
Total 83 39 15 68 83 2 22 | 19 | 27 | 13 83

Nota: No se incluye la fuerza de trabajo vinculada a la produccion de hielo.




Anexo 7

Normas de consumo de ron.

Turismo (Caja) Cadena (Caja) Nacional (Caja)
Ron .
. . . . Elixir Elixir . . Ron Carta . Ref|_no Paticruzado . .
ANO 1 UM | Vodka700 Patl%tézado Pat'%%zado Rg?go R%l(r;o Silver Carta R%l(r;o Riﬁsno Silver Blanca Agggr’:ﬂégzte nglobe 700 par sgg'gg sg(?gg
Dry 375 375 : Dry 250 | 250 *36 360 8.4L
u
’Sgg;mera"za " L | 4925625 | 4419265 | 4734927 | 5,150250 | 4806900 | 5334732 | 4,80001 | 45231 | 3015071 | 5156237 | 4555532 4,80501 | 4,864513 |  4,396846 | 4,533500 | 4,76314
0

g?_'do de Ron 70 L 0,94500 | 4,4956 | 3,927564 4,23639 4,086500 | 4,381578
Maceracion de
Roble L 0,0363 | 0,039241
Vino Moscatel
S/eolor 160 GL. L 0,036624 0,13230 | 0,0732 | 0,083865
é;cguhg'l_“at”ra' de L | 4074375 | 2637364 |  2,825748 3,882900 | 3,09960 3,772701 | 2,57103 1,43775 2,623236
Sirope
Alcoholizado40° 0026712 |  0,028620 | 0,039240 0,543680 | 0,47250 0,040283 | 0,013695 | 0,02862 0,026846
GL L
Vino Dulce Blanco
6oL L 0,035616 |  0,038160 0,035794
Color Caramelo Kg 0,001512 | _ 0,001620 | 0,001962 | 0,001831 0,00057 | 0,0018 | 0,002616 0,00152
Carbonato de sodio | Kg 0,000900
Sal comin fina Kg 0,000900
Papel de Filtro U | 0440000 | 0,013574 |  0,013574 | 0,014544 | 0,013574 | 0,027540 0,0136
PET 375 ml MU 0,024960
PET 15| MU 0,006120
Pet 250 ml MU 36,72| 36,12 36,72 37,62
Botella 700 ml 0,012500 |  0,012492 0,012492
Nuevas MU ! ! !
Botellas 700 retorno | MU 0,0125 12,48 | 0,012600 | 0,012600
Tapas MU | 0,012500 |  0,012372 | 25,200000 | 0,024720 | 0,012372 | 25,500000 | 25,20000 | 0,0124 | 0,006120 36,72 36,12 36,72 36,72 12,24 | 0,012600 | 0,012600
Etiquetas MU | 0,012500 |  0,012492 | 25,200000 | 0,024960 | 0,013346 | 25,500000 | 25,20000 | 0,0125 | 0,006120 36,72| 36,12 36,72 36,72 12,24 | 0,012600 | 0,012600
Pegamento Kg 0,008145 0,006399 0,0081 | 0,049562
Pelicula Retractil Kg | 0,060000 0,005000 | 0,081810 0,006000 | 0,00500 | 0,0764 | 0,001050 0052 | 0,052 1,01 0,052
Sello Control MU 1,050000 0,012120 | 1,050000 | 1,05000 | 0,0121 1,01 1,01 1,01 1,01 | 0,001050 | 0,001050
Jabon lubricante Kg 0,023200 | 0,02310 0,002200 0,00231 | 0,002310 | 0,002310
Bandeja Bagazo 0 0,001005 0,00100 | 0,001028 0,0010 | 0,00102 0,001050 | 0,001050
Carton MU
Energia eléctrica KW | 0,100000 | 0,778680 | _ 0,778680 | 0,834300 | 0,778680 | 0,778680 | 0,778680 | 0,7787 | 1,1124 | 0,600512 | 0,600512 0,600512 | 0,600512 0,77868 | 0,77868 | 0,77868
Fuel oil L 0,000840 | 0,000840 | 0,000900 | 0,000840 | 0,000840 | 0,000840 | 0,0008 | 0,0012 | 0,00059 | 0,00059 0,00059 | 0,00059 0,00084 | 0,00084 | 0,00084




Anexo 8

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-
FINANCIERA

. UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba PROGRAMA Y VALOR DE LA PRODUCCION
MINDUS. GEIA
PROGRAMA Y VAITOR TR . Afo 1 ARo 2 Afo 3 Afo 4 ARo 5
DE LA PRODUCCION CUC |CUP UM | Destino Cant. | Valor Cant. Valor Cant. Valor Cant. Valor Cant. Valor
PRODUCTOS
Vodka 700 ml 8,4 12,0 | caja 0,0 756 15,4 907 18,5 1059 21,6 1210 24,7
Paticruzado 700 ml 7,4 13,3 | caja 0,0 4825 100,2 5061 105,1 5297 110,0 5532 114,8
Paticruzado 375 ml 7,2 16,1 | caja g 0,0 5314 123,7 5314 123,7 5314 123,7 5314 123,7
Refino 375 ml 12,5 18,5 | caja 2 0,0 4574 141,6 4574 141,6 4574 141,6 4574 141,6
Refino 700 ml 10,1 13,2 | caja = 0,0 2623 61,1 2862 66,6 3100 72,2 3339 77,7
Elixir Silver Dry 375 5,5 13,6 | caja 0,0 13209 | 252,0 13956 | 266,3 14703 | 2805 14449 | 275,7
Elixir Carta 375 ml 5,5 14,2 | caja 0,0 12342 | 2426 12342 | 2426 12342 242,6 12342 | 2426
Refino 700 ml 7.4 48,9 | caja 0,0 76099 | 42874 76099 | 42874 76099 | 42874 76099 | 42874
Refino 1,5 L 7,5 31,3 | caja 0,0 39056 | 15154 39056 | 1515,4 39056 | 1515,4 39056 | 1515,4
Ron Silver Dry 250 ml 0,0 54 | caja < 0,0 456 2,5 566 3,1 677 3,6 787 4,2
Ron Carta Blanca 250 ml 0,0 20,4 | caja § 0,0 436 8,9 527 10,7 619 12,6 710 14,5
Aguardiente 250 ml 0,0 16,9 | caja O 0,0 456 7,7 566 9,5 677 11,4 787 13,3
Refino 250 ml 0,0 18,9 | caja 0,0 436 8,2 527 9,9 619 11,7 710 13,4
Paticruzado 700 ml 8,2 13,3 | caja 0,0 500 10,8 500 10,8 500 10,8 500 10,8
Refino 700 ml 32 grados 2,8 57,0 | caja £ = 0,0 14730 879,8 14730 879,8 14730 879,8 14730 879,8
Refino 700 ml 34 grados 0,0 71,2 | caja 2= 0,0 794 56,5 794 56,5 794 56,5 794 56,5
Valor total 0,0 | Valor total | 7.713,8 | Valor total | 7.747,6 | Valor total | 7.781,5 | Valor total | 7.796,2
MT 0,0 MT 77138 | MT 77476 | MT 77815| MT 7796,2




Linea de Llenado de Ron

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-

UEB Manuel Farifias FINANCIERA
EMBER Santiago de Cuba 2 UM: MMT
PROGRAMA Y VALOR DE LA PRODUCCION

MINDUS. GEIA
PROGRAMA Y VALOR DE LA 5t _ Afio 6 Aho 7 Afto 8 Total
PRODUCCION CucC CUP UM Destino Cant. Valor Cant. Valor Cant. Valor Cant. Valor

PRODUCTOS
Vodka 700 ml 8,4 12,0 |caja 1361 27,8 1361,0 27,8 1361,0 27,8 8015,0 163,5
Paticruzado 700 ml 7.4 13,3 |caja 5767 119,7 5767,0 119,7 5767,0 119,7 38016,0 789,2
Paticruzado 375 ml 7,2 16,1 |caja g 5314 123,7 5314,0 123,7 5314,0 123,7 37198,0 866,0
Refino 375 ml 12,5 18,5 |caja 2 4574 141,6 45740 141,6 45740 141,6 32018,0 991,3
Refino 700 ml 10,1 13,2 |caja P 3577 83,3 3577,0 83,3 3577,0 83,3 22655,0 527,4
Elixir Silver Dry 375 5,5 13,6 |caja 16195 309,0| 16195,0 309,0| 16195,0 309,0 104902,0 2001,5
Elixir Carta 375 ml 5,5 142 | caja 12342 2426 | 12342,0 2426 | 123420 2426 86394,0 1698,5
Refino 700 ml 7.4 48,9 |caja 76099 | 4287,4| 76099,0 4.287,4| 76099,0 4.287,4 | 532693,0 30011,9
Refino 1,5 L 7,5 31,3 |caja 39056 | 1515,4| 39056,0 1.515,4| 39056,0 15154 | 273392,0 10607,6
Ron Silver Dry 250 ml 0,0 54 caja < 897 4,8 897,0 4,8 897,0 4,8 5177,0 27,9
Ron Carta Blanca 250 ml 0,0 20,4 | caja c%; 802 16,3 802,0 16,3 802,0 16,3 4698,0 95,7
Aguardiente 250 ml 0,0 16,9 |caja O 897 15,1 897,0 15,1 897,0 15,1 5177,0 87,2
Refino 250 ml 0,0 18,9 |caja 802 15,1 802,0 15,1 802,0 15,1 4698,0 88,6
Paticruzado 700 ml 8,2 13,3 |caja 500 10,8 500,0 10,8 500,0 10,8 3500,0 75,3
Refino 700 ml 32 grados 2,8 57,0 |caja S E 14730 879,8| 14730,0 879,8| 14730,0 879,8 103110,0 6158,8
Refino 700 ml 34 grados 0,0 71,2 |caja Z o 794 56,5 794,0 56,5 794,0 56,5 5558,0 395,8
Valor total | Valor total 7.849,1 | Valor total | 7.849,1 | Valor total | 7.849,1 | Valor total | 54.586,3
MT MT 78491 | MT 78491 | MT 78491 | MT 54586,3




Anexo 9

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-
FINANCIERA

. UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba DESGLOSE DE LOS CONSUMOS FUNDAMENTALES
MINDUS. GEIA
DESGLOSE DE LOS
CONSUMOS Precio Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
FUNDAMENTALES UM
Descripcion cucC CUP Consumo Valor Consumo | Valor Consumo | Valor Consumo Valor Consumo Valor

Materias Primas y Materiales 0,0 1050,6 1067,7 1085,0 1091,7
Agua Desmineralizada 0,0003 0 L 0,0 | 7594476 0,2| 768321,2 0,2 777214,3 0,2 780743,3 0,2
Caldo de Ron 70° GL 1,06 0 L 0,0 | 572688,7 607,0| 573074,2 607,5 573463,9 607,9 573849,4 608,3
Maceracion de Roble 1,4039 1,328 L 0,0 4296,8 11,7 4296,8 11,7 4296,8 11,7 4296,8 11,7
Vino Moscatel s/color 16° GL 2,3687 | 0,2129 L 0,0 10578,4 27,3 10587,2 27,3 10595,9 27,4 10604,7 27,4
Alcohol Natural de 95.5° GL 0,945 0 L 0,0| 1251746 118,3| 1301199 123,0 135077,0 127,6 136132,9 128,6
Sirope Alcoholizado40° GL 1,0298 | 0,8444 L 0,0 15079,0 28,3 15495,5 29,0 15912,1 29,8 15784,4 29,6
Vino Dulce Blanco 16° GL 0,68 | 0,2704 L 0,0 392,5 0,4 400,9 0,4 409,3 0,4 417,7 0,4
Color Caramelo 1,7949 | 1,6389 Kg 0,0 279,0 1,0 279,8 1,0 280,6 1,0 2814 1,0
Carbonato de sodio 0,62 1,84 Kg 0,0 0,7 0,0 0,8 0,0 1,0 0,0 1,1 0,0
Sal comUn fina 0,1312 | 0,0948 Kg 0,0 0,7 0,0 0,8 0,0 1,0 0,0 11 0,0
Papel de Filtro 1,46 1,37 U 0,0 1969,2 5,6 2062,6 5,8 2156,5 6,1 22224 6,3
PET 375 ml 111,25 | 114,46 MU 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0
PET 151 142,08 242,3 MU 0,0 0,2 0,1 0,2 0,1 0,2 0,1 0,2 0,1
Pet 250 ml 98,3415 | 100,15 MU 0,0 65,9 13,1 80,7 16,0 95,7 19,0 110,6 219
Botella 700 ml Nuevas 22,997 | 370,06 MU 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0
Botellas 700 retorno 0| 33,104 MU 0,0 7,4 0,2 7,4 0,2 74 0,2 74 0,2
Tapas 15,3617 | 76,157 MU 0,0 855,0 78,2 888,8 81,3 9228 84,4 931,0 85,2
Etiquetas 4,7837 | 119,14 MU 0,0 855,0 105,9 888,8 110,1 922,8 1143 931,1 1154
Pegamento 2,3537 4,553 Kg 0,0 2624,1 18,1 2626,0 18,1 26279 18,2 2629,8 18,2
Pelicula Retractil 0,2309 | 4,0519 Kg 0,0 6968,3 29,8 7108,2 30,4 7249,2 31,0 7383,0 31,6
Sello Control 1,4807 | 22,391 MU 0,0 352 0,8 36,3 0,9 37,4 0,9 37,4 0,9
Jabon lubricante 6,0771 0 Kg 0,0 7127 4,3 730,0 4,4 747,3 45 7414 4,5
Bandeja Bagazo o Cartén 12,01 | 46,038 MU 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0
Servicios publicos 0,0 89,7 90,5 91,3 91,6
Electricidad 0,5301 | 0,1200 Kw 0,0 | 137888,6 89,6 | 139096,6 90,4 140306,4 91,2 140734,2 915
Diesel 0,0070 | 0,4000 L 0,0 148,6 0,1 149,8 0,1 151,1 0,1 151,5 0,1
CONSUMO TOTAL 0,0 1140,3 1158,2 1176,2 1183,2




ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-
FINANCIERA

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

. UM: MMT

EMBER Santiago de Cuba DESGLOSE DE LOS CONSUMOS FUNDAMENTALES

MINDUS. GEIA

e I I Aos Ao7 A08 Toul

Descripcion CcucC CUP Consumo Valor Consumo Valor Consumo Valor Consumo Valor
Materias Primas y Materiales 1119,3 1119,3 11193 7652,8

Agua Desmineralizada 0,0003 0| L 794946,5 0,2 794946,5 0,2 794946,5 0,2 5470565,9 1,6
Caldo de Ron 70° GL 1,06 0] L 574239,2 608,7 574239,2 608,7 574239,2 608,7 4015793,8 4256,7
Maceracion de Roble 1,4039 1328 L 4296,8 11,7 4296,8 11,7 4296,8 11,7 30077,7 82,2
Vino Moscatel s/color 16° GL 2,3687 0,2129| L 10613,4 27,4 10613,4 27,4 10613,4 27,4 74206,4 191,6
Alcohol Natural de 95.5° GL 0,945 0] L 144957,1 137,0 1449571 137,0 144957,1 137,0 961375,7 908,5
Sirope Alcoholizado40° GL 1,0298 0,8444 L 16744,1 31,4 16744,1 314 16744,1 31,4 112503,1 210,9
Vino Dulce Blanco 16° GL 0,68 0,2704 L 426,1 0,4 426,1 0,4 426,1 0,4 2898,7 2,8
Color Caramelo 1,7949 1,6389 | Kg 282,2 1,0 282,2 1,0 282,2 1,0 1967,3 6,8
Carbonato de sodio 0,62 1,84 | Kg 1,2 0,0 1,2 0,0 1,2 0,0 7,2 0,0
Sal comdn fina 0,1312 0,0948 | Kg 1.2 0,0 1.2 0,0 1,2 0,0 7,2 0,0
Papel de Filtro 1,46 137 U 2343,3 6,6 2343,3 6,6 2343,3 6,6 15440,7 43,7
PET 375 ml 111,25 114,46 | MU 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,8 0,2
PET 151 142,08 242,3| MU 0,2 0,1 0,2 0,1 0,2 0,1 1,7 0,6
Pet 250 ml 98,3415 100,15 | MU 125,5 24,9 1255 24,9 1255 24,9 729,4 1448
Botella 700 ml Nuevas 22,997 370,06 | MU 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,9 0,3
Botellas 700 retorno 0 33,104 | MU 74 0,2 74 0,2 74 0,2 51,6 1,7
Tapas 15,3617 76,157 | MU 9904 90,6 9904 90,6 990,4 90,6 6568,8 601,2
Etiquetas 4,7837 119,14 | MU 990,4 122,7 990,4 122,7 990,4 122,7 6568,9 814,0
Pegamento 2,3537 4553 | Kg 2631,8 18,2 2631,8 18,2 2631,8 18,2 18403,2 1271
Pelicula Retractil 0,2309 4,0519 | Kg 7529,0 32,2 7529,0 32,2 7529,0 32,2 51295,6 219,7
Sello Control 1,4807 22,391 | MU 39,6 0,9 39,6 0,9 39,6 0,9 265,0 6,3
Jabon lubricante 6,0771 0| Kg 781,9 4,8 781,9 4.8 781,9 4.8 5277,2 32,1
Bandeja Bagazo o Cartén 12,01 46,038 | MU 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 1,0 0,1
Servicios publicos 92,9 92,9 92,9 641,7
Electricidad 0,5301 0,1200 | kW 142719,8 92,8 142719,8 92,8 142719,8 92,8 986185,3 641,2
Diesel 0,0070 0,4000| L 153,6 0,1 153,6 0,1 153,6 0,1 1061,8 0,5
CONSUMO TOTAL 1212,2 1212,2 1212,2 8294,5




Anexo 10

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ANEXO 10

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA

. UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba
FUERZA DE TRABAJO
MINDUS. GEIA
FUERZA DE TRABAJO Y SALARIOS POR CARGO O CATEGORIA OCUPACIONAL Afios de operacion de la capacidad
1] 2 3 4 | 5 | 6 [ 7 8 | Total

Brigada de Botelleria
Operario “A" de Linea Envases Productos Alimenticios

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 42 4,2 4,2 42 42 42 42 29,4
Encargado de Almacén

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 42 4,2 4,2 4.2 4.2 4,2 4,2 29,4
Operador de Caldera

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 39 39 39 39 39 39 39 27,3
Operario de Inspeccién y Atencién Linea Envases

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 39 39 39 39 39 3,9 3,9 27,3
Operario Auxiliar "B" de Elaboracion Productos Industria Alimenticia

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 38 3,8 38 38 38 38 38 26,5
Ayudante

Cantidad de trabajadores 2 2 2 2 2 2 2 2

Salario total 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 57,2
Brigada de produccion
Operario” A "de Linea Envases Productos Alimenticios (Jefe de Brigada)

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 5,3 5,3 5,3 5,3 5,3 53 53 37,0
Maestro “A" Elaboracion .Productos de la Industria Alimenticia

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 43 4,3 4,3 43 43 4,3 4,3 30,2
Op."A “de Elaboracion de Linea Envases de Productos Alimenticios

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 28,1
Operario "A “Planta Tratamiento de Agua y Residuales

Cantidad de trabajadores 4 4 4 4 4 4 4 4

Salario total 16,8 16,8 16,8 16,8 16,8 16,8 16,8 117,6
Operario de Inspeccién y Atencién Linea Envases

Cantidad de trabajadores 3 3 3 3 3 3 3 3

Salario total 11,7 11,7 11,7 11,7 11,7 11,7 11,7 81,9
Ayudante

Cantidad de trabajadores 4 4 4 4 4 4 4 4

Salario total 16,3 16,3 16,3 16,3 16,3 16,3 16,3 114,4




Linea de Llenado de Ron ANEXO 10

UEB Manuel Farifias ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba ’
FUERZA DE TRABAJO
MINDUS. GEIA
FUERZA DE TRABAJO Y SALARIOS POR CARGO O CATEGORIA OCUPACIONAL Afios de operacion de la capacidad
1 2 3 4 5 6 7 8 Total

Brigada Envases PET
Operario” A "de Linea Envases Productos Alimenticios (Jefe de Brigada)

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 4,8 4.8 4.8 4,8 4,8 48 48 33,6
Operario "A" de Linea Envases Productos Alimenticios

Cantidad de trabajadores 8 8 8 8 8 8 8 7

Salario total 33,6 33,6 33,6 33,6 33,6 33,6 33,6 2352
Operario de Inspeccion y Atencién a Linea Envases

Cantidad de trabajadores 4 4 4 4 4 4 4 4

Salario total 15,6 15,6 15,6 15,6 15,6 15,6 15,6 109,2
Ayudante

Cantidad de trabajadores 2 2 2 2 2 2 2 2

Salario total 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 57,2
Brigada Etiquetado y Retractilado
Operario” A "de Linea Envases Productos Alimenticios (Jefe de Brigada)

Cantidad de trabajadores 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1

Salario total 4.8 4,8 4,8 48 48 4,8 4,8 33,6
Operario A de Inspeccién y Atencién a Linea Envases

Cantidad de trabajadores 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1

Salario total 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 29,4
Operario de Inspeccion y Atencion a Linea Envases

Cantidad de trabajadores 11,0 11,0 11,0 11,0 11,0 11,0 11,0 10

Salario total 42,9 42,9 42,9 42,9 42,9 42,9 42,9 300,3
Ayudante

Cantidad de trabajadores 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3

Salario total 12,3 12,3 12,3 12,3 12,3 12,3 12,3 85,8
Almacén de productos terminados
Encargado de Almacén

Cantidad de trabajadores 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1

Salario total 4,2 42 4.2 4,2 4,2 4,2 4,2 29,4
Ayudante

Cantidad de trabajadores 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3

Salario total 12,3 12,3 12,3 12,3 12,3 12,3 12,3 85,8
Total directa

Cantidad de trabajadores 0 56 56 56 56 56 56 56 49

Salario total 00| 2294 | 2294| 2294 | 2294 | 229/4| 2294| 2294 1605,8
Fuerza de trabajo indirecta
Jefe de Planta Produccion Manuel Farifias

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 7,7 7,7 7,7 7,7 7,7 7,7 7,7 53,8




Linea de Llenado de Ron ANEXO 10

UEB Manuel Farifias ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba ’
FUERZA DE TRABAJO
MINDUS. GEIA
FUERZA DE TRABAJO Y SALARIOS POR CARGO O CATEGORIA OCUPACIONAL Afios de operacion de la capacidad
1 2 3 4 5 6 7 8 Total

Jefe de Planta Botelleria

Cantidad de trabajadores 1 1 1 1 1 1 1 1

Salario total 5,3 5,3 5,3 5,3 5,3 5,3 5,3 37,0
Especialista "'B"* en Procesos Tecnolégicos para las Producciones de la Industria Alimentaria

Cantidad de trabajadores 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1

Salario total 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 353
Técnico en Gestion de la Calidad

Cantidad de trabajadores 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1

Salario total 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 32,8
Especialista en Andlisis de los Alimentos

Cantidad de trabajadores 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1

Salario total 52 52 52 52 5,2 52 52 36,1
Encargado de Almacén

Cantidad de trabajadores 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1

Salario total 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2 29,4
Total indirecta

Cantidad de trabajadores 0,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 5

Salario total 0,0 32,0 32,0 32,0 32,0 32,0 32,0 32,0 2243
Total fuerza de trabajo

Cantidad de trabajadores 0 62 62 62 62 62 62 62 54,25

Salario total 00| 2614| 2614| 2614| 2614 | 2614| 2614| 2614 1830,1




ANEXO 11

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA

EMBER Santiago de Cuba COSTOS DE INVERSION UM: MMP
MINDUS. GEIA
. TOTAL Afo 1 Afo 2
RESUMEN DE COSTOS DE INVERSION TOTAL MN DIV TOTAL MN DIV MT MN

INVERSION FI1JA (1) 856,0 149,6 706,4 856,0 149,6 706,4

Construccion Civil y Montaje 135,0 128,6 6,4 135,0 128,6 6,4

Equipos Tecnoldgicos 721,0 21,0 700,0 721,0 21,00 700,0
GASTOS PREVIOS DE PRODUCCION (2) 10,6 10,0 0,6 10,6 10,0 0,6

Estudios e Investigaciones 4,2 4,2 0,0 4,2 4,2

Proyecto Técnico 3,2 2,6 0,6 3,2 2,6 0,6

Licencias y permisos 3,2 3,2 0,0 3,2 3,2
CAPITAL FIJO (1+2) =(3) 866,6 159,6 707,0 866,6 159,6 707,0
INCREMENTO CAPITAL DE TRABAJO (4) 3444 3444 0,0 3444 3444
Imprevistos (5) 0,0 0,0 0,0 0,0
COSTO TOTAL DE INVERSION (3+4+5)=(6) 1.211,0 504,0 707,0 866,6 159,6 707,0 3444 344,4




Anexo 12

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA

EMBER Santiago de Cuba CALCULO DEL CAPITAL DE TRABAJO UM:MMT
MINDUS. GEIA
ANALISIS DEL CAPITAL DE Dias de Coeficiente de Inicio
TRABAJO O DE EXPLOTACION Cobertura i Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8
- Rotacion
NETO 0 Rotacion
ACTIVOS CORRIENTES (1)
CUENTAS POR COBRAR 20 0,055556 0,00 428,54 430,42 432,31 433,12 436,06 436,06 436,06
EXISTENCIAS 0,00 42,24 42,86 43,49 43,74 44,74 44,80 44,74
Materias Primas y materiales 10 0,027778 0,00 29,18 29,66 30,14 30,32 31,09 31,09 31,09
Nacionales 10 0,027778 0,00 29,18 29,66 30,14 30,32 31,09 31,09 31,09
Importadas
Produccién en proceso 1 0,002778 0,00 3,92 3,97 4,02 4,04 4,12 4,12 4,12
Produccién terminada 2 0,005556 0,00 7,84 7,94 8,04 8,08 8,24 8,30 8,24
PIEZAS DE REPUESTO 45 0,125000 0,00 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29
EFECTIVO EN CAJA 2 0,005556 0,00 1,71 1,71 1,65 151 151 1,57 1,51
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 0,00 472,49 475,00 477,45 478,37 482,31 482,43 482,31
PASIVOS CORRIENTES (2) 0,00 128,11 129,63 131,16 131,75 134,21 134,21 134,21
Cuentas por pagar (Todas) 30 0,083333 0,00 128,11 129,63 131,16 131,75 134,21 134,21 134,21
CAPITAL DE TRABAJO NETO (1-2) 0,00 344,38 345,36 346,28 346,61 348,10 348,10 348,10
INCREMENTO / DECREMENTO 0,00 344,38 0,98 0,92 0,33 1,49
DEL CAPITAL DE TRABAJO




Anexo 13

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-
FINANCIERA

. UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba COSTOS DE PRODUCCION
MINDUS. GEIA
RESUMEN DE LOS COSTOS DE PRODUCCION Afo 1 ARo 2 Afo 3 Afo 4 ARo 5 ARo 6 Ao 7 Ao 8 Total
TOTALES Total Total Total Total Total Total Total Total Total
COSTOS DIRECTOS (1) 0,0 1.369,7 1.387,6 1.405,7 1.412,6 1.441,6 1.441,6 1.441,6 9.900,3
Insumos 0,0 1.050,6 1.067,7 1.085,0 1.091,7 1.119,3 1.119,3 1.119,3 7.652,8
Servicios publicos (electricidad, combustibles) 0,0 89,7 90,5 91,3 91,6 92,9 92,9 92,9 641,7
Salarios directos 0,0 229,4 229,4 229,4 229,4 229,4 229,4 229,4 1.605,8
COSTOS INDIRECTOS (2) 0,0 42,3 42,3 423 423 423 423 42,3 296,4
Gastos de Direccion
0,0 32,0 32,0 32,0 32,0 32,0 32,0 32,0 2243
Gastos de Mantenimiento (incluye piezas rep.) 10,3 10,3 10,3 10,3 10,3 10,3 10,3 72,1
COSTOS DE OPERACION (1+2) (3) 0,0 14121 1.430,0 1.448,0 1.454,9 1.483,9 1.483,9 1.483,9 10.196,7
DEPRECIACION Y AMORTIZACION( 4) 0,0 49,4 49,4 49,4 49,4 495 47,3 47,3 341,7
GASTOS FINANCIEROS (5) 0,0 36,0 36,0 24,9 0,0 0,0 0,0 0,0 96,9
COSTOS TOTALES DE PRODUCCION (6) 0,0 1.497,5 15154 1.522,3 1.504,3 1.533,4 1.5631,2 1.5631,2 10.635,3
(3+4+5)
OTROS IMPUESTOS TASAS Y CONTRIB. (7) 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 347,7




Anexo 14

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-
FINANCIERA

. UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba ESTADO DE RENDIMIENTO FINANCIERO
MINDUS. GEIA
Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afo 5 Afio 6 Afo 7 Afio 8
ESTADO DE RENDIMIENTO FINANCIERO Total Total Total Total Total Total Total Total Total
TOTAL DE VENTAS (1) 0,0 77138 | 77476 77815 7796,2| 7849,1 7849,1| 7849,1|54586,3
Impuestos sobre las ventas 0,0 154,3 155,0 155,6 155,9 157,0 157,0| 157,0| 1091,7
VENTAS NETAS (2) 0,0 7559,5| 7592,7 7625,9 7640,3| 7692,1 7692,1| 7692,1|53494,5
COSTOS DIRECTOS (3) 0,0 1369,7| 1387,6 1405,7 1412,6| 14416 14416 | 1441,6| 9900,3
COSTOS INDIRECTOS (4) 0,0 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3 42,3| 2964
COSTOS DE OPERACION (3+4) (5) 0,0 1412,1| 14300 1448,0 1454,9| 14839 1483,9| 1483,9)10196,7
DEPRECIACION Y AMORTIZACION (6) 0,0 49,4 49,4 49,4 49,4 49,5 47,3 47,3 341,7
Depreciacion de activos fijos 0,0 47,3 47,3 47,3 47,3 47,3 47,3 47,3] 3311
Amortizacion de intangibles 0,0 2,1 2,1 2,1 2,1 2,2 0,0 10,6
GASTOS FINANCIEROS (Intereses préstamos (7) 0,0 36,0 36,0 24,9 0,0 0,0 0,0 0,0 96,9
COSTOS TOTALES P.(5+6+7)=(8) 0,0 14975| 15154 1522,3 1504,3| 15334 1531,2| 1531,2|10635,3
CONTRIBUCION TERRITORIAL (1%)/S. (9) 0,0 75,6 75,9 76,3 76,4 76,9 76,9 76,9| 5349
OTROS IMPUESTOS TASAS Y CONTRIBUC.(10) 0,0 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 347,7
UTILIDADES BRUTAS (3-8-9-10-11) (12) 0,0 5936,8| 5951,7 5977,6 6009,8| 6032,1 6034,3| 6034,3]|41976,5
Menos: Reservas para contingencias 5% (13) 0,0 43,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 43,3
Menos: Utilidades a Reinvertir (14)
UTILIDADES IMPONIBLES (12-13-14)  (15) 0,0 5893,5| 59517 5977,6 6009,8| 6032,1 6034,3| 6034,3]|41933,2
Menos: Impuestos sobre utilidades 35%  (16) 0,0 2062,7| 2083,1 2092,2 2103,4| 211172 2112,0| 2112,0|14676,6
UTILIDADES NETAS (15-16) 17 0,0 3830,8| 38686 3885,4 3906,4| 39208 3922,3| 3922,3|27256,6
Aporte 50% Rendimiento estatal (18) 0,0 19154 | 1934,3 19427 1953,2 1960,4 1961,1| 1961,1|13628,3
Reservas voluntarias (Estimulacidn) (19) 1400,0| 1400,0 1400,0 1400,0 1500,0 1500,0 | 1500,0 | 10100,0
UTILIDADES A DISTRIBUIR (17-18-19) (20) 0,0 5154 534,3 542,7 553,2 460,4 461,1 461,1| 3528,3




Anexo 15

Linea de Llenado de Ron

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-

UEB Manuel Farifas FINANCIERA .
EMBER Santiago de Cuba UM: MMT
BALANCE GENERAL
MINDUS. GEIA
Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afo7 Afio 8
TOTAL DE ACTIVOS 0,0 1289,7 12428 1195,8 11474 1101,8 1054,6 1007,2
Activo Circulante 0,0 472,5 475,0 4774 478,4 482,3 482,4 482,3
Efectivo en caja y Bancos 0,0 1,7 1,7 1,6 15 15 1,6 15
Cuentas por Cobrar 0,0 428,5 430,4 432,3 4331 436,1 436,1 436,1
Inventarios 0,0 42,2 42,9 43,5 43,7 447 44,8 447
Otros
Activos Fijos Netos 0,0 817,2 767,8 718,44 669,0 619,5 572,2 524,9
Activos Fijos Tangibles 866,6 866,6 866,6 866,6 866,6 866,6 866,6
Depreciacion 47,3 94,6 1419 189,2 236,5 283,8 331,1
Activos Intangibles
Amortizacion 2,1 4,2 6,3 8,4 10,6 10,6 10,6
TOTAL DE PASIVOS 0,0 889,1 440,6 131,2 131,8 134,2 1351 134,2
Pasivo Circulante 0,0 128,1 129,6 131,2 131,8 134,2 135,1 134,2
Cuentas por Pagar 0,0 128,1 129,6 131,2 131,8 134,2 1351 134,2
Pasivo a mediano o Largo Plazo 0,0 761,0 311,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Financiamientos 761,0 311,0 0,0 0,0
CAPITAL O APORTACIONES 0,0 400,6 802,2 1064,7 1015,6 967,6 9195 873,0
Fondo de inversion estatal 357,3 758,9 1021,4 972,3 924,3 876,2 829,7
Reservas para contingencias 43,3 43,3 43,3 43,3 43,3 43,3 43,3
TOTAL PASIVO + CAPITAL O 0,0 1289,7 12428 1195,8 11474 1101,8 1054,6 1007,2
APORTACIONES
DIFERENCIA 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0




Anexo 16

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA

EMBER Santiago de Cuba FLUJO DE CAJA PARA LA PLANIFICACION FINANCIERA UM: MMT
MINDUS. GEIA
FLUJO DE CAJA O CORRIENTE DE LIQUIDEZ
PARA LA PLANIFICACION FINANCIERA TOTAL | Afol | Afo?2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afo 6 Afio 7 Afio 8
ENTRADAS DE EFECTIVOS (1) 55578,5| 866,6 7903,9 7592,7 7625,9 7640,3 7692,1 7692,1 8565,1
Recursos financieros 1211,0| 866,6 3444 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Capital Social 0,0
Préstamos 1211,0| 866,6 344.4
Ingresos netos 53494,5 00| 75595| 7.5927 7.6259| 7.640,3| 7.6921| 7.6921| 7.692,1
Otros ingresos (Valor residual final del periodo) 873,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 873,0
Capital Fijo 524.,9 5249
Capital de trabajo 348,1 348,1
SALIDAS DE EFECTIVO (2) 52006,9| 866,6| 7.7458| 7.460,0 7.345,7| 7.038,0| 7.1836| 7.1836| 7.1836
Incremento Activo Fijo o Inv. Total 856,0| 856,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inversién Fija 856,0| 856,0
Gastos Previos (deducido interés pagado) 10,6 10,6
Increm. de Capital de Explotacion Neto 348,1 0,0 344.,4 1,0 0,9 0,3 15 0,0 0,0
Costos de Operacion 10196,7 0,0 14121 1430,0 1448,0 1454,9 1483,9 1483,9 1483,9
Otros Impuestos tasas y contribuciones 347,7 0,0 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7
Contribucion Territorial al Desarrollo Local (1%) 534,9 0,0 75,6 75,9 76,3 76,4 76,9 76,9 76,9
Impuesto sobre utilidades (35%) 14676,6 2062,7 2083,1 2092,2 21034 21112 2112,0 2112,0
Aporte del 50% del Rendimiento Inv. 13628,3 0,0 19154 1934,3 19427 1953,2 1960,4 1961,1 1961,1
Servicios de la deuda (Reembolsos mas intereses) 1307,9 0,0 486,0 486,0 335,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Intereses bancarios 96,9 36,0 36,0 24,9 0,0
Reembolso del Préstamo 1211,0 450,0 450,0 311,0 0,0
Reservas Voluntarias 10100,0 1400,0 1400,0 1400,0 1400,0 1500,0 1500,0 1500,0
SALDO ANUAL (1-2) 35716 0,0 158,1 132,7 280,2 602,3 508,4 508,4| 1.381,4
SALDO ACUMULADO 0,0 158,1 290,8 571,0 1.173,3 1.681,7| 2.190,1| 35716




Anexo 17

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-
FINANCIERA

. UM: MMT
EMBER Santiago de Cuba FLUJO DE CAJA CON FINANCIAMIENTO EXTERNO
MINDUS. GEIA
Ifllbltl]l%gg %gJNASI\ICfNRCRIf&'ITEENgg ToTAL| Afol Afo2 | Afo3 | Afo4 | Afo5 | Afo6 Afio 7 Afio 8
EXTERNO
ENTRADAS DE EFECTIVOS (1) 54367,5 0,0 7559,5 75927 7625,9 7640,3 7692,1 7692,1 8565,1
Ingresos por ventas 53494 .5 7559,5 75927 7625,9 7640,3 7692,1 7692,1 7692,1
Otros ingresos (valor residual final periodo) 873,0 873,0
Capital Fijo 5249 5249
Capital de Trabajo 348,1 348,1
0,0

SALIDAS DE EFECTIVO (2) 36629,0 0,0 5410,5 54487 5325,8 5008,1 5144,8 5145,6 5145,6
Fondo o capital social 0,0
Préstamos 1307,9 486,0 486,0 335,9 0,0 0,0 0,0 0,0

Intereses y costos financieros 96,9 36,0 36,0 24,9 0,0 0,0 0,0 0,0

Reembolso del Préstamo 1211,0 450,0 450,0 311,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Costos de Operacion 10196,7 1412,1 1430,0 1448,0 14549 1483,9 1483,9 1483,9
Impuesto sobre utilidades 35% 14676,6 2062,7 2083,1 2092,2 2103,4 21112 2112,0 21120
Otras tasas impuestos y contribuciones 347,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7
Reservas Voluntarias 10100,0 1400,0 1400,0 1400,0 1400,0 1500,0 1500,0 1500,0
SALDO ANUAL (1-2) 17738,5 0,0 21491 21439 2300,1 2632,2 25473 2546,5 3419,5
SALDO ACUMULADO 17738,5 0,0 21491 4293,0 6593,1 9225,3 11772,6 14319,0 17738,5




Anexo 18

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA

EMBER Santiago de Cuba FLUJO DE CAJA SIN FINANCIAMIENTO EXTERNO UM:MMT
MINDUS. GEIA
FLUJO DE CAJA O CORRIENTE DE
LIQUIDEZ ACTUALIZADA SIN TOTAL Afio 1 Afo 2 Arfio 3 Afio 4 Afo 5 Afio 6 Afo7 | Afo38
FINANCIAMIENTO EXTERNO
ENTRADAS DE EFECTIVOS (1) 53494,5 0,0 7559,5 7592,7 7625,9| 7640,3 7692,1| 7692,1| 76921
Ingresos por ventas 54586,3 7559,5 7592,7 76259 | 7640,3 7692,1| 76921 76921
Otros ingresos 0,0
Donacidn recibida
SALIDAS DE EFECTIVO (2) 36535,8 866,6 5268,8 4963,7 4990,8| 50084 5146,3| 5145,6| 51456
Incremento Activo Fijo o Inv. Total 866,6 866,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inversion Fija 856,0 856,0
Gastos Previos (deducido interés pagado) 10,6
Increm. de Capital de Explotacion Neto 348,1 3444 1,0 0,9 0,3 15 0,0 0,0
Costos de Operacion 10196,7 14121 1430,0 1448,0| 14549 1483,9| 14839| 14839
Impuestos sobre utilidades 35% 14676,6 2062,7 2083,1 2092,2| 21034 21112 2112,0| 21120
Otros impuestos, tasas y contribuciones 3477 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7 49,7
Reservas Voluntarias 10100,0 1400,0 1400,0 1400,0| 1400,0 1500,0| 1500,0| 1500,0
SALDO ANUAL (1-2) 16958,8 -866,6 2290,7 26289 2635,1| 26319 2545,8| 2546,5| 2546,5
SALDO ACUMULADO -866,6 1424,1 4053,0 6688,1| 9320,0| 11865,8| 14412,3| 16958,8




Anexo 19

Linea de Llenado de Ron
UEB Manuel Farifias

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD ECONOMICO-FINANCIERA

EMBER Santiago de Cuba ANALISIS DE SENSIBILIDAD UM:MMT
MINDUS. GEIA
ANALISIS DE SENSIBILIDAD 1 > 3 7 5 6 7 8 Total
Pardmetros basico (en miles):
Costos de Inversion 1211,0
Para el afio: 2
Ingresos 0,0 7713,8 7747,6 77815 7796,2 7849,1 7849,1 7849,1 54586,0
Costos de operacion 0,0 1412,1 1430,0 1448,0 14549 1483,9 14944 1483,9 10207,2
Tasa de descuento 12%
VAN 9561,8
TIR % 275%
Periodo de recuperacién Afios 0,5
Variacion del parametro (%):
Sensibilidad del VAN (en miles): 11760,1
Costos de inversion 1211,0
Ingresos (+10%) 0,0 8315,5 8351,9 8388,4 8404,3 8461,3 8461,3 8461,3 58844,0
Costos de operacion (-5%) 0,0 13415 1358,5 1375,6 1382,2 1409,7 1409,7 1409,7 9686,9
Tasa de descuento 12%
TIR (%) 332%
Periodo de recuperacion 0,4
Variacion del parametro (%):
Sensibilidad del VAN (en miles): 8214,3
Costos de inversion (+10%) 12775
Ingresos (-5%) 0,0 7181,6 7213,0 72446 7258,2 7307,5 7307,5 7307,5 50819,8
Costos de operacion (+7%) 0,0 1510,9 1529,4 1548,6 1556,1 1587,1 1587,1 1587,1 10906,2
Tasa de descuento 12%
TIR (%) 220%
Periodo de recuperacion 05




Santiago de Cuba 12 de Mayo del 2017
“Afio 59 de Ia Revolucion”

AVAL

@

Por medio del presents le comunicamos gue el trabajo investigativo desarrollado en la Empresa de
Behidas y Refrescos (EMBER) de Santiage de Cuba, por la diplomante Pilar Zayas Lopez, ha sido
de gran utilidad  importancia para nuestra entidad, la cual podra contar con una herramienta parala
realizacién de Estudios de Factibilidad econémico-financiera, lo ¢pe significa el ahorro por concepto
de contratacién a consultores externos, cuyos servicios se facturan en aproximadamente 4 0 MP.

De igual modo, el ‘Consejo de Direccién ha tenido conocimiento de propuestas para el estudio de la

linea de llenado de ron, en la UER Manuel Farifias Nifiez, lo que ha contribuido a la toma de
decisiones en este aspecto, ganandose en aitonomia emprezarial.

Atentamente

Ing. Carmen Elena Alonso Tase

Directora General
EMEER Santiago de Cuba
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