
15

Universidad de Los Andes.
Facultad de Arquitectura y Diseño.
Programa de Especialización en
Gerencia de la Construcción de

Edificaciones.

“MODELO ECONÓMICO /
FINANCIERO PARA LA
CONSTRUCCIÓN DE
VIVIENDAS UNIFAMILIARES”

Autor: Arq. Maria Isabel Moros M.
Tutor: Prof. Jorge Luis  Carnevali García.

www.bdigital.ula.ve

c.c Reconocimiento



República Bolivariana de Venezuela.
Universidad de Los Andes.

Facultad de Arquitectura y Diseño.
Programa de Especialización en Gerencia de la Construcción de

Edificaciones.

“MODELO ECONÓMICO / FINANCIERO PARA LA
CONSTRUCCIÓN DE VIVIENDAS UNIFAMILIARES”

Trabajo Especial de Grado Presentado como Requisito para Optar al Grado
de Especialista en Gerencia de la Construcción de Edificaciones

Autor: Arq. Maria Isabel Moros M.

Tutor: Prof. Jorge Luis Carnevali García.

Mérida, Diciembre de 2017

www.bdigital.ula.ve

c.c Reconocimiento



i

Índice

Contenido
Índice .......................................................................................................… 0 i

Lista de Tablas........................................................................................ … 0 iii

Resumen ................................................................................................ … 0 iv

Introducción .................................................................................................... 1

Capítulo I. EL Problema ............................................................................... 3

I. Planteamiento del Problema ......................................................................................... 3

II. Justificación de la Investigación .................................................................................... 5

III. Objetivos ...................................................................................................................... 7

IV. Alcance y Limitaciones................................................................................................. 8

V. Delimitación.................................................................................................................. 8

Capítulo II. Marco Teórico .......................................................................... 9

I. Antecedentes. ................................................................................................................ 9

II. Definición de Términos ............................................................................................... 11

III. Bases Legales.............................................................................................................. 18

Capítulo III. Marco Metodológico............................................................... 27

I. Metodología................................................................................................................. 27

II. Operacionalización de Variables ................................................................................. 31

Capítulo IV. El Modelo ............................................................................... 32

I. Recolección de Datos ................................................................................................... 32

II. Desarrollo del Modelo ................................................................................................ 36

III. Resultados y Análisis. ................................................................................................. 45

Capítulo V. .................................................................................................... 49

I. Conclusiones ................................................................................................................ 49

II. Recomendaciones ....................................................................................................... 51

Referencias................................................................................................... 52

ANEXOS....................................................................................................... 53

www.bdigital.ula.ve

c.c Reconocimiento



ii

ANEXO A.......................................................................................................................... 54

ANEXO B.......................................................................................................................... 58

ANEXO C.......................................................................................................................... 64

www.bdigital.ula.ve

c.c Reconocimiento



iii

Lista de Tablas

Tabla 1 - Operacionalización de Variables .................................................. 31

Tabla 2 - Gantt de Ventas............................................................................. 34
Tabla 3 - Diseño de Preventa y Cuotas de Pago .......................................... 35
Tabla 4 - Resumen de Inversión ................................................................... 36
Tabla 5 - Amortización .................................................................................. 37
Tabla 6 - EBITDA.......................................................................................... 38
Tabla 7 - Gastos de Admnistración y Ventas ............................................... 39
Tabla 8 - EBIT-Utilidad Neta ........................................................................ 39
Tabla 9 - Estado de Resultado...................................................................... 40
Tabla 10 – Estado de Situación Financiera .................................................. 42
Tabla 11 – Flujo de Caja Neto ...................................................................... 42
Tabla 12 Cálculo de Inflación........................................................................ 43
Tabla 13 Flojo de Caja Nominal – VAN nominal TIR nominal....................... 44
Tabla 14 - Indicadores Financieros............................................................... 47
Tabla 15 Indicadores Financieros Nominales ............................................... 48www.bdigital.ula.ve

c.c Reconocimiento



iv

República Bolivariana de Venezuela.
Universidad de Los Andes.

Facultad de Arquitectura y Diseño.
Programa de Especialización en Gerencia de la Construcción de

Edificaciones.

“MODELO ECONÓMICO / FINANCIERO, PARA LA CONSTRUCCIÓN DE VIVIENDAS
UNIFAMILIARES”

Trabajo Especial de Grado Presentado como Requisito para Optar al Grado
de Especialista en Gerencia de la Construcción de Edificaciones

Autor: Arq. Maria Isabel Moros.
Tutor: Prof. Jorge Luis Carnevali García.
Fecha: Diciembre 2017

Resumen
La presente investigación tiene planteado como objetivo, diseñar un modelo
de inversión económico–financiero enfocado y aplicado a un proyecto de
construcción real ubicado en la población de lagunilla del Estado Mérida
denominado urbanismo “La Cima” de la empresa Áyax Works C.A. Dirigido a
profesionales del área de la construcción que no son formados en el área de
finanzas y que no cuentan con los conocimientos para elaborar proyecciones
económicas del negocio; la idea es guiar a estos en la puesta en marcha del
modelo, reconociendo datos que el empresario constructor debe tener a la
mano y, de esta manera, alimentar el modelo para arrojar resultados en las
tablas planteadas, tales como; estado de resultados, estado de situación
financiera y flujo de caja, puesto que arrojan datos que servirán para la
aplicación de los indicadores económicos que derivarán en la rentabilidad o
no del negocio. Esto para tener, de primera mano, información que le
permitirá tomar decisiones en el ámbito financiero, presupuesto,
endeudamiento; entre otros, de manera rápida, sin depender en principio de
un economista o administrador. La investigación presentará el modelo
empleando Microsoft® Office® Excel.

Palabras Claves: Modelo, Rentabilidad, Economía, Finanzas, Indicadores
Financieros, Construcción.
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Introducción

El uso y aplicaciones de modelos de Proyecciones Económico-Financieras

(PEFs) son muy amplios y variados. Abarcan una gran cantidad de campos

de las finanzas, entre los que podemos mencionar; planificación económica

financiera, evaluación de proyectos, adopción de decisiones de inversión,

valuación de empresas, reestructuración financiera de empresas, entre otros.

El objetivo de la información financiera es aportar información útil para la

toma de decisiones y de esta manera hacer un negocio rentable y estable en

el tiempo.

La construcción es un negocio que, como muchos, realiza actividades

económicas y persigue fines económicos particulares. En Venezuela es un

negocio que para muchos es rentable, sin embargo, para otros termina

siendo un negocio de pérdidas económicas. La diferencia entre uno y otro

radica en la organización de sus finanzas, permitiendo inclusive sea posible

anticipar escenarios y responder ante los mismos.

Este trabajo pretende enfocarse en las proyecciones económicas financieras,

de la mediana empresa constructora, diseñando un modelo que permita de

manera fácil y rápida, obtener flujos de caja, estados de resultados, estados

situacionales, que deriven en el análisis de indicadores económicos y

establecer la rentabilidad del negocio de la construcción, específicamente de

la construcción de viviendas unifamiliares, tomando en cuenta algunos datos

cuantitativos que en el caso de este ramo pueden afectar el resultado final

del modelo.

Esta investigación va dirigida a profesionales no financieros, con el objeto de

guiar al empresario emprendedor del ramo constructivo en la implementación

del modelo y obtener resultados que permita la toma de decisiones en cuanto
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aceptar o no la puesta en marcha del proyecto.
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Capítulo I. EL Problema

I. Planteamiento del Problema

Los Ingenieros Civiles o Arquitectos egresan de sus estudios superiores con

un panorama muy limitado de la aplicabilidad de sus carrera si habláramos

en términos de emprender un negocio y/o hacer de sus carreras un negocio

rentable; es decir, se forman con amplios conocimientos técnicos en el área

en la que se desempeñarán como profesionales, pero poco conocen sobre la

posibilidad de obtener un beneficio económico y como organizarse para

tenerlo por sus propios medios, pareciera que en las universidades solo nos

preparan para trabajarle a otro y no para emprender nuestros propios

negocios en el área que nos forman. Prueba de ello es que en ninguno de los

pensum de las carreras afines en Venezuela se haya una materia referida a

las finanzas del ramo, lo que origina que emprendedores sin formación en

finanzas vean el proceso de evaluación de un proyecto como una pesadilla. A

ellos se les quiere presentar otra visión; si estas herramientas se emplean de

una manera amigable al usuario, donde se puedan ingresar datos y de esa

matriz principal se puedan obtener automáticamente resultados, no se vería

como una tarea tediosa.

Las PYMES en el área de la construcción son empresas familiares, donde

padres, hijos, primos, llevan las riendas del negocio y la toma de decisiones

en el ámbito financiero tiende a ser muy empírica.

Existe una técnica para liberar la mente en aquellos momentos en los que los

problemas nos superan, a veces la cosas que nos urgen hacer las vemos

interminables. La técnica es simple, en una hoja hagamos una lista de las
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cosas que necesitamos hacer ese día, en una columna aquellas que son

imperativas y que no pueden posponerse, en la otra las cosas que, aunque

deben realizarse ese día pueden esperar. El efecto que tiene esa lista es que

ahora todas esas cosas están en un papel y no tanto en nuestra mente.

Una Respuesta del por qué la técnica funciona, es que según el Psicólogo y

Nóbel en Economía Daniel Kahneman, la mente humana es

incorregiblemente inconsistente al sintetizar información compleja.

De tal forma que bajar a una hoja de cálculo su visión de proyecto (escribir

los números concretos de ventas, costos, gastos, dividendos, etc.) y aplicar

luego una metodología estándar para analizarlos a través de indicadores

(VAN. Valor Actual Neto), (TIR. Tasa Interna de Retorno), (ROI. Return Of

Investment), los cuales miden el rendimiento de la empresa o un proyecto

dado y lo que se espera de éste en el futuro para finalmente establecer la

rentabilidad o no del proyecto de inversión. Conocer estos resultados puede

aliviarlo más que atormentarlo. Puede ayudarlo a tomar decisiones más

consistentes, al mismo tiempo puede ir aprendiendo en el proceso.

Pues bien, los profesionales emprendedores al momento de invertir se

preguntan:

¿Cuáles son los datos que debemos manejar para evaluar económicamente

un proyecto?

¿Por qué es necesario un modelo de proyección económico financiero?

¿Será rentable el negocio que se pretende emprender?

Preguntas que deben ser contestadas responsablemente, por ello en este

trabajo de investigación desarrollaremos un modelo de proyección
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económico financiero para que este profesional que no ha tenido formación

en finanzas pueda responder por sus propios medios estas preguntas,

entendiendo que en el ramo de la construcción de viviendas unifamiliares

existen variables y datos que deben ser bien identificados, estudiados y

cuantificados.

Para la formulación del modelo se ha tomado un proyecto de viviendas

próximo a ser construido por la empresa Ayax Works C.A. ubicada en la

ciudad de Mérida, el proyecto corresponde a la construcción de viviendas

unifamiliares con las siguientes características:

Ubicación: San Juan de Lagunillas del Estado Mérida.

 Área Total de Terreno: 15.793 mts²

 Número de Viviendas: 52

 Tipo de Vivienda: Unifamiliar.

 Área de Parcela: 119 mts².

Para establecer la rentabilidad del negocio.

II. Justificación de la Investigación

Este trabajo se ha pensado para ser aplicado en la pequeña y mediana

empresa del ramo constructor en Venezuela del sector privado, debido a que

es el nivel empresarial más vulnerable al desequilibrio económico en el

desarrollo de sus proyectos. Permitirá arrojar resultados básicos para la toma

de decisiones tempranas, los mismos servirán para realizar posteriormente

análisis más complejos (si el empresario así lo considera) y pueden ser punto

de partida para una tesis más compleja en el área de la economía.
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Es importante destacar que el proyecto que se ha tomado en consideración

corresponde a una PYME del sector construcción que recién comienza en el

negocio, habiendo sido registrada en el año 2015 y no cuenta aún con una

estructura consolidada; es decir, no existe un departamento contable o de

finanzas que permita evaluar en éste ámbito el proyecto. Éste modelo

pretende responder a esa necesidad de información financiera de ésta y

otras empresas en esta condición.
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III. Objetivos

Objetivo General.

Diseñar un modelo para la formulación de un proyecto de inversión para la

construcción de viviendas unifamiliares.

Objetivos Específicos.

 Identificar los datos cuantitativos necesarios para elaborar proyección

económica- financiera en la construcción.

 Elaborar un modelo de proyección económica/financiero, con el fin de

guiar al empresario emprendedor en la puesta en marcha del mismo y

arrojar resultados que permitan conocer la rentabilidad o no del

proyecto.

 Aplicar el modelo en el caso específico de la construcción de viviendas

unifamiliares de clase media.
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IV. Alcance y Limitaciones

Diseñar e implementar de Inicio a fin un modelo, en  el caso aplicado para la

correcta evaluación de un proyecto de inversión constructivo, identificando

datos necesarios para la obtención de la optimización de la inversión y

resultados cuantificables.

Dentro de las limitaciones se encuentran que los antecedentes y bibliografías

consultadas no estan aplicadas al ramo constructivo, pueden tomar como

ejemplo un problema que contenga ciertos datos que permita armar flujos de

caja y estados situacionales, sin ningun enfoque en particular mas que el

económico financiero.

V. Delimitación

Se pretende ayudar al emprendedor a desarrollar:

 Flujos de caja.

 Estados Situacionales.

 Estado de Resultados.

Para aplicar Indicadores económicos tales como:

 Tasa Interna de Retorno (TIR)

 Valor Actul Neto (VAN)

 Return of Investment (ROI)

Y determinar Rentabilidad.
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Capítulo II. Marco Teórico

I. Antecedentes.

Para el propósito de este trabajo se han tomado en cuenta antecedentes que

tienen que ver con la formulación de modelos de proyecciones

económicas/financieras, con marcadas coincidencias en la elaboración de los

mismos, sin embargo, no están ejemplificadas ni desarrolladas para el

negocio de la construcción.

 Antonio Manzanera E.

Finanzas Para Emprendedores: Todo lo que necesitas saber para encontrar

financiación y convertir tu idea en negocio. Ediciones Deusto (2010).

Ejemplifica coherentemente el desarrollo de un modelo económico financiero,

aplicando teoría y práctica para la elaboración de flujos de caja, estados

situacionales, empleando la herramienta Microsoft® Office® Excel, enfocado

en un ejemplo supuesto por el autor y no en un área específica de negocio

de inversión. Sirve para el desarrollo de este trabajo de grado puesto que

explica muy bien y paso a paso como armar el modelo económico/financiero

para la empresa que imaginó el autor. En nuestro caso está orientado al

negocio de la construcción de viviendas unifamiliares el cual posee

características particulares y de atención.

 Nassir Sapag Chain.
Proyectos de Inversión. Formulación y evaluación. Ediciones Pearson (2014).

Este antecedente se enfoca en la toma de decisiones, es decir los

componentes básicos para decidir en un proyecto de inversión, trata de
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manera muy teórica los pasos para realizar proyecciones financieras, aunque

sin caer en el detalle de cómo elaborar flujos de caja, estados de resultados

o situacionales, más bien da un orden de qué se debe hacer luego de cada

paso dado para elaborar el modelo. Abarca el estudio de los mercados,

competidor, proveedor entre otros, y los ejemplos empleados ya han sido

previamente diseñados, es decir; no se explica cómo armar flujos de caja,

sino que en base a un flujo de caja ya establecido se derivan los análisis

siguientes.
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II. Definición de Términos

Para abordar esta investigación se formularán a continuación una serie de

conceptos que pretenden sentar las bases teóricas, las cuales comprenderán

terminología financiera, así como definición de los documentos contables

necesarios para el desarrollo del modelo. Estos conceptos ilustrarán al lector

sobre el tema tratado.

Información Financiera

Rodríguez (2012) señala que la información financiera proviene de la

contabilidad y que, a su vez, ésta es un sistema que parte del registro

organizado de las operaciones que afectan económicamente a la empresa,

esta información es de tipo cuantitativa y su objetivo principal como se

mencionó anteriormente, es proporcionar información que sea útil para la

toma de decisiones.

La manera de vaciar la información en el ámbito de la información financiera,

es hacerlo a través de reportes o estados financieros, los cuales se

consideran como un medio para comunicar información y no como un fin. A

continuación, se describen algunos de estos reportes o estados.

- Estado de Situación o Balance General

Muestra los activos y pasivos de la empresa, es decir lo que tiene

(maquinaria, equipos, terrenos, edificios etc.) y lo que debe (cuentas por

pagar, hipotecas, etc).

- Estado de Resultado

Resume la rentabilidad de la empresa durante un período de tiempo, los

períodos de tiempo más comunes para determinar si los resultados fueron

satisfactorios son de un mes, un trimestre o un año. El estado de resultados

www.bdigital.ula.ve

c.c Reconocimiento



12

tiene una estructura que permite identificar el origen de los ingresos, costos y

los gastos.

- Flujo de Caja

Muestra la acumulación neta de activos líquidos en un espacio de tiempo

determinado. Sirven para analizar la viabilidad del proyecto y son la base

para el cálculo del valor actual neto y la tasa interna de retorno.

Usuarios

En otro orden de ideas, existen usuarios de la Información Financiera pero el

uso de dicha información se hace desde diversos puntos de vista

dependiendo del usuario ya que cada uno puede tener un objetivo o

problema distinto por resolver.

Los administradores quienes pertenecen a la empresa y necesitan de esta

información para planear, ejecutar y controlar actividades relacionadas con

las operaciones, inversión y los financiamientos con el objetivo de

optimizarlos. El enfoque que se da a las operaciones es bajar gasto,

optimizar procesos de producción, mejorar la calidad del producto final,

optimizar el uso de los recursos. Por otro lado, las inversiones tienen que ver

con aumentar la capacidad de compra de maquinaria, tecnología para los

procesos, adquirir terrenos, entre otros activos que puedan respaldar la

solidez de la empresa. Los financiamientos van dirigidos a aumentar el

capital y con la información financiera podemos saber si debemos conseguir

un crédito bancario en un momento dado, aumentar el capital, repartir

dividendos, entre otros.

Los usuarios accionistas no administradores son usuarios de la información

financiera que no tienen que ver con la administración ni la toma de

decisiones internas, lo importante de estos es que son quienes contratan a
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los especialistas que dirigen la empresa.

Por otro lado, se encuentran los usuarios externos los cuales son

inversionistas que no pertenecen a la empresa pero que tienen interés en

invertir y comprar acciones, manejan la información financiera para conocer

algunos datos que les permitan generar sus propios análisis y de esta

manera decidir invertir o no. También se encuentran dentro de los usuarios

externos banqueros y proveedores quienes buscan conocer si la empresa

tiene capacidad de pago en créditos.

Modelo Económico/Financiero

Debido a que el fin de esta tesis es el diseño y aplicación de un modelo de

proyección económico/financiero y para entender lo que éste tipo de modelo

significa, es necesario tener claro cuatro conceptos básicos según el

diccionario de la Real Academia Española.

Modelo

Es un ejemplar o forma que se sigue en la ejecución de una obra artística o

en otra cosa.” También puede ser un esquema o bosquejo teórico.

Proyección:

Lanzar, dirigir hacia adelante o a distancia. Idear, trazar, disponer o proponer

el plan y los medios para la ejecución de una cosa.

Economía

Administración ordenada y prudente de los bienes. Ahorro y buena

distribución del trabajo, tiempo y dinero.

Finanzas

Conjunto de Actividades económicas relacionadas con los negocios y la
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banca.

Las Finanzas estudian la manera en que los recursos escasos se asignan a

través del tiempo. (Bodie y Merton, 2003).

Podemos decir entonces que un Modelo de Proyección
Económica/Financiero es un esquema a seguir, basado en la distribución

de los bienes, el dinero, los pasivos y todos aquellos factores económicos

que puedan afectar el negocio, proyectado en el tiempo.

Datos Cuantitativos

Son susceptibles a ser medidos numéricamente. Los datos cuantitativos nos

ayudan a fundamentar la investigación.

La recolección de estos y la interpretación es realmente vital para

el propósito de la investigación ya que sin ellos nuestra investigación no vale

la pena hacerla.

Santa Palella, en su libro “Metodología de la Investigación Cuantitativa”

indica que para el empleo de datos cuantitativos se requiere el uso de

instrumentos de medición y comparación que proporcionan datos cuyo

estudio necesita la aplicación de modelos matemáticos.

Inflación

La inflación en economía es el aumento generalizado y sostenido de los

precios de los bienes y servicios existentes en el mercado durante un

período de tiempo, generalmente un año. Cuando el nivel general de precios

sube, con cada unidad de moneda se adquieren menos bienes y servicios.

Es decir; que la inflación refleja la disminución del poder adquisitivo de la

moneda.
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Rentabilidad

Se refiere a la evaluación de la relación que existe entre las utilidades o

beneficios y las inversiones que se hicieron para obtener dichas utilidades.

(Rodríguez, 2012). Es decir; la relación que existe entre lo que se invierte y

los beneficios que se obtienen de la inversión.

Indicadores Financieros

Los indicadores financieros son aquellos que sirven para tener claro el

comportamiento económico/financiero de la empresa, derivan de una

relación de las cifras extraídas de los estados financieros y es la expresión

cuantitativa del negocio.

Entre ellos se pueden mencionar:

 T.I.R (Tasa Interna de Retorno): Mide el rendimiento de un proyecto,

es la medida de los rendimientos futuros esperados de la inversión.

(Se deben aceptar los proyectos cuya TIR sea menor al costo de

oportunidad).

 V.A.N (Valor Actual Neto): Permite calcular el valor presente de un

determinado número de flujos de cajas.

 R.O.I (Return On Investment): Es  una razón financiera que compara

el beneficio o la utilidad obtenida en relación a la inversión realizada,

es decir, representa una herramienta para analizar el rendimiento que

la empresa tiene desde el punto de vista financiero, es ampliamente

utilizada en el análisis de las entidades financieras, ya que mide la

rentabilidad sobre los activos totales medios o lo que es lo mismo su

capacidad para generar valor, permitiendo de esta manera apreciar la

capacidad para obtener beneficio del activo total de la empresa y

poniendo así en relación el beneficio con respecto al tamaño de su
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balance.

Es importante indicar que ésta investigación pretende desarrollar un modelo

financiero que nada tiene que ver con los modelos diseñados para la

evaluación y ejecución de proyectos como el llamado método PERT ó CPM

los cuales se define a continuación.

PERT

Debe su nombre a las siglas del inglés Project Evaluation and Review

Techniques, diseñado en el año 1957 como una herramienta para analizar

las tareas involucradas en un proyecto dado, cada tarea con una

característica de tiempo de ejecución. A medida que el proyecto avanza se

van evaluando éstas tareas y la culminación a tiempo de las mismas.

Es un método que estudia mediante un diagrama de red o línea de tiempo el

proyecto y vincula las diferentes actividades pudiendo conocer cuáles son las

que deben obligatoriamente culminarse para iniciar otras, o cuales

actividades no dependen de otras para iniciarse en el tiempo programado.

Identifica el tiempo mínimo necesario para completar el proyecto total.

Existe también el método CPM identifica de igual manera el tiempo de

duración del proyecto y establece además una ruta crítica de las actividades

involucradas; es decir, aquellas actividades que sufriendo retraso ponen en

riego la culminación a tiempo del proyecto.

Diferencias entre un modelo económico y los métodos PERT-CPM

La primera diferencia lo indica su nombre, pues un modelo económico es un

esquema a seguir basado en la distribución de los bienes económicos

utilizando variables y relaciones matemáticas, mientras que los Métodos

PERT-CPM es un modo sistemático y ordenado que evalúan la ejecución del

proyecto dividiéndolo en actividades con relaciones entre sí y con duración
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de tiempo.

Hoy día existen diversos programas computarizados que permiten emplear

estas herramientas, tal es el caso de Microsoft® Project® que no solo mide el

tiempo y ruta crítica sino que puede llegar a evaluar el recurso económico

gastado al momento de generar el informe preliminar.

Existe una marcada diferencia entre éstos métodos y un modelo financiero,

la principal es que el modelo financiero va de lo general a lo particular; es

decir, de un todo o en este caso de un presupuesto macro se definen valores

y datos económicos de relevancia. Los modelos PERT-CPM van de lo

particular a lo general, evalúan cada actividad para finalmente llegar a un

todo o producto final.

El modelo económico evalúa en este caso la rentabilidad o factibilidad

económica del proyecto en el mismo momento de ser sometido a la lupa de

los indicadores financieros en un período de tiempo determinado. Los

métodos PERT-CPM evalúan el proyecto desde una óptica de línea de

tiempo tratando de evitar el retraso del proyecto en su ejecución, no evalúan

la rentabilidad del mismo, ni en qué cantidad retorna la inversión realizada, o

si el dinero que ingresa permite cubrir los costos de inversión y generar a su

vez utilidad. Con los métodos PERT-CPM el proyecto puede ser o no

rentable económicamente e igual culminarse cumpliendo al 100% con lo

programado en el diagrama generando pérdidas.

Finalmente se puede decir que el estudio de las finanzas es bastante

extenso, no se pretende incluir un sin fin de términos que no influyan

directamente sobre la investigación, sin embargo, se acaban de presentar las

terminologías básicas que se emplearán a lo largo del desarrollo del trabajo y

así mejorar la comprensión del mismo.
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III. Bases Legales

A continuación, se establecen las leyes y normas nacionales e

internacionales que se deben tomar en cuenta para que el modelo responda

no solo de manera práctica a una necesidad, sino que cumpla con lo que

demandan los estamentos legales.

Servirán para dar forma y orden a la información financiera en cuanto a

costos de producción, cuáles quedan fuera de las proyecciones en base a

ciertas consideraciones como por ejemplo los costos excesivos de mano de

obra y materiales, establecerán los porcentajes máximos de ganancia en

nuestro país y algunos porcentajes a considerar dentro de los costos, tal es

el caso de los gastos ajenos que aunque no forman parte de la estructura

natural del proyecto es bien sabido que se generan gastos de otra índole

debiendo ser considerados y tomados en cuenta para el cálculo final de

costos de venta.

1. Decreto con Rango Valor y Fuerza de Ley de Precios justos

Aprobada el 12 de noviembre del año 2015, en gaceta número 40.787

contempla en su Capítulo II el margen máximo de ganancia.

- Artículo 31 “El margen máximo de ganancia que puede

corresponder a los sujetos de aplicación respecto de los bienes de

determinados bienes o servicios, podrá ser establecido

periódicamente atendiendo a criterios económicos de la

Superintendencia Nacional para la Defensa de los Derechos

Socioeconómicos, tomando en consideración las recomendaciones

emanadas de los ministerios del poder popular con competencia en

las materias de comercio, industria y finanzas. Ningún margen de
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ganancias superará el treinta por ciento (30%) de la estructura de

costos del bien producido o servicio prestado en el territorio

nacional. (…)”

2. Providencia Administrativa Mediante la cual se Fijan Criterios
Contables Generales para la Determinación de Precios Justos

Publicada en Gaceta Oficial en el mes de febrero del año 2014, la

Superintendencia Nacional para la Defensa de los Derechos

Socioeconómicos, a través de decreto con rango valor y fuerza estableció

un límite en los gastos operativos de las empresas, Es decir, que las

empresas podrán sumar a los costos de producción un máximo de 12,5%

de los gastos operativos y da forma a la proyección financiera.

- Artículo 2 “Serán criterios de cumplimiento obligatorio en la

contabilidad de los sujetos de aplicación del Decreto con Rango

Valor y Fuerza de Ley Orgánica de precios Justos los que a

continuación se mencionan.

1. Los costos de producción son apenas una parte de la

información financiera, que se genera, prepara y presenta, con

base en el desempeño de sus operaciones, la valuación de todos

los eventos que la afectan y la aplicación de un conjunto de

normas, principios y políticas contables adoptadas por los sujetos

de aplicación. Por consiguiente, no podrá existir control sobre los

costos por parte de los sujetos de aplicación, si no se regula y se

lleva un control integral sobre toda la información financiera. Es

responsabilidad de los sujetos de aplicación, garantizar que la

contabilidad integre y conecte toda la información financiera en un

único sistema de información, bajo una arquitectura informática

también integrada y confiable.
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2. La información financiera debe prepararse y presentarse de

manera íntegra, fiable y razonable, con apego a los Principios de

Contabilidad de Aceptación General vigentes en la República

Bolivariana de Venezuela y demás marco normativo aplicable.

3. El costo será el valor de los elementos necesarios asociados

directa e indirectamente para la producción de un bien o la

prestación de un servicio.

4. Los costos de producción y los gastos ajenos a la producción

(gastos del período) son diferentes. El costo de producción

comprende todos los costos derivados de la adquisición y

transformación para darle al producto o servicio su condición de

terminado o prestado. Los gastos ajenos a la producción serán, los

gastos de administración, de representación, publicidad y venta,

entre otros.

5. Los inventarios son activos mantenidos para: ser vendidos en el

curso normal de la operación del negocio; en proceso de

producción para su posterior venta; o en la forma de materiales o

suministros para ser consumidos en el proceso de producción o en

la prestación de servicios.

6. Los elementos del costo de producción incluirán: costos de

adquisición de materiales y materias primas y los costos de

conversión o transformación, para darle a los productos o servicios

su condición de terminados o prestados. En cualquier caso, se

incluyen y se reconocen entre los costos de producción sólo en la

medida en que se incurran y sean necesarios para llevar los
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productos o servicios a su condición de terminados o prestados.

7. Forman parte de los costos de adquisición de materiales y

materias primas: el precio o valor de compra de los materiales;

aranceles de importación, gastos de importación (seguro de flete

marítimo, almacenamiento primario, etc.) y otros impuestos (no

recuperables); transporte, y manejo de materiales; almacenamiento

y otros costos directamente atribuibles a la adquisición de

materiales, productos terminados y servicios. En cualquier caso, la

determinación de los costos de adquisición deberá cumplir con la

regulación establecida en materia de precios de transferencia.

8. Forman parte de los costos aquellos presentes en la conversión

o transformación: mano de obra directa; costos indirectos de

producción fijos (distribución en base a la capacidad normal de

trabajo de los medios de producción); costos indirectos de

producción variables (distribución en base al nivel real de uso de

los medios de producción); y costos indirectos de producción

mixtos (los que poseen una porción fija y otra variable).

9. El proceso de producción puede dar lugar a la fabricación

simultánea de más de un producto, a través de la producción

conjunta o de la producción de productos principales junto a

subproductos. Cuando los costos de cada tipo de producto no sean

identificables por separado, se distribuirá el costo total, entre los

productos y los subproductos, utilizando bases uniformes y

racionales.

10. Sólo se reconocerán como parte de los costos de producción
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los valores necesarios en condiciones de eficiencia normal. Todo

desperdicio o uso anormal de los factores de producción no será

atribuible al costo y por tanto, se excluirá de la base de cálculo del

precio justo.

11. Estarán excluidos de los costos de producción: cantidades

anormales de desperdicio de materiales, mano de obra y otros

costos de producción; costos de almacenaje, a menos que sean

necesarios en el proceso de producción, previos a un proceso de

elaboración ulterior; los costos ya reconocidos como costos de

venta; costos relacionados al financiamiento; costos indirectos que

no contribuyen a llevar los productos o servicios a su condición de

terminados o prestados.

12. Los sujetos de aplicación incorporarán a la estructura de costos

de producción del bien o prestación del servicio, determinada

conforme a la presente providencia administrativa aquellos gastos

ajenos a la producción, gastos del ejercicio hechos en el país,

causados en el ejercicio, considerados normales y necesarios para

la realización de sus operaciones medulares. En ningún caso la

cantidad de gastos ajenos a la producción incorporados a la

estructura de costos excederá del doce con cinco décimas por

ciento (12,5%) del costo de producción del bien o de la prestación

del servicio del ejercicio determinada antes de la incorporación de

los gastos ajenos a la producción. (…)

16. Los costos indirectos deben ser razonables con respecto a la

misma estructura de costos de la actividad económica que

desempeña el sujeto de aplicación en la cadena de producción,
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importación y/o comercialización, basados en los conceptos y

definiciones descritas en esta providencia administrativa.”

3.) Norma Internacional de Contabilidad n° 32

Esta norma establece principios para la presentación de los diferentes

estados financieros como activos, pasivos y patrimonio, clasifica los

instrumentos financieros.

- Pasivos y patrimonio neto
“15. El emisor de un instrumento financiero lo clasificará en su

totalidad o en cada una de sus partes integrantes, en el momento

de su reconocimiento inicial, como un pasivo financiero, un activo

financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el

fondo económico del acuerdo contractual y con las definiciones de

pasivo financiero, de activo financiero y de instrumento de

patrimonio.” (…)

- Instrumentos financieros compuestos (véanse también los
párrafos GA30 a GA35 y los Ejemplos ilustrativos 9 a 12)

“28. El emisor de un instrumento financiero no derivado evaluará

las condiciones del mismo para determinar si contiene

componentes de pasivo y de patrimonio. Estos componentes se

clasificarán por separado como pasivos financieros, activos

financieros o instrumentos de patrimonio, de acuerdo con lo

establecido en el párrafo 15.” (…)

4.) Norma Internacional de Información Financiera 7.
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Esta norma se refiere a los instrumentos financieros y su relevancia en la

situación financiera y rendimiento.

- Clases de instrumentos financieros y nivel de información
“6) Cuando esta NIIF requiera que la información se suministre por

clases de instrumentos financieros, la entidad agrupará los

instrumentos financieros en las clases que sean apropiadas según

la naturaleza de la información a revelar y que tengan en cuenta

las características de dichos instrumentos financieros. La entidad

facilitará información suficiente para permitir la conciliación con las

rúbricas que contengan las partidas correspondientes presentadas

en el balance.”

- Relevancia de los instrumentos financieros en la situación
financiera y en el rendimiento
“7) La entidad suministrará información que permita a los usuarios

de sus estados financieros evaluar la relevancia de los

instrumentos financieros en la situación financiera y en el

rendimiento.”

5) Norma Internacional de Contabilidad n° 11

“Los términos siguientes se usan, en esta Norma, con los significados que a

continuación se especifican:

Un contrato de construcción es un contrato, específicamente negociado, para

la fabricación de un activo o un conjunto de activos, que están íntimamente

relacionados entre sí o son interdependientes en términos de su diseño,

tecnología y función, o bien en relación con su último destino o utilización.
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Un contrato de precio fijo es un contrato de construcción en el que el

contratista acuerda un precio fijo, o una cantidad fija por unidad de producto,

y en algunos casos tales precios están sujetos a cláusulas de revisión si

aumentan los costos.

Un contrato de margen sobre el costo es un contrato de construcción en el

que se reembolsan al contratista los costos satisfechos por él y definidos

previamente en el contrato, más un porcentaje de esos costos o una cantidad

fija.” (…)

- “25 El reconocimiento de ingresos de actividades ordinarias y

gastos con referencia al grado de realización del contrato es, a

menudo, denominado método del porcentaje de terminación. Bajo

este método, los ingresos derivados del contrato se comparan con

los costos del mismo incurridos en la consecución del grado de

realización en que se encuentre, con lo que se revelará el importe

de los ingresos de actividades ordinarias, de los gastos y de las

ganancias que pueden ser atribuidas a la porción del contrato ya

ejecutado. Este método suministra información útil sobre la

evolución de la actividad del contrato y el rendimiento derivado del

mismo en cada periodo contable.

- 26 Bajo el método del porcentaje de realización, los ingresos de

actividades ordinarias del contrato se reconocen como tales, en el

resultado del periodo, a lo largo de los periodos contables en los

que se lleve a cabo la ejecución del contrato. Los costos del

contrato se reconocerán habitualmente como gastos en el

resultado del periodo en el que se ejecute el trabajo con el que

están relacionados. No obstante, todo exceso esperado de los

costos del contrato, sobre los ingresos de actividades ordinarias
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totales derivados del mismo, se reconocerá como un gasto

inmediatamente, de acuerdo con el párrafo 36.”  (…)

Finalmente se evidencia como se le da forma a los instrumentos financieros y

la información mínima que deben contener para dar a conocer el estado

financiero de la empresa, su liquidez o endeudamiento entre otras y la

relevancia de éstas normativas en cómo inciden económicamente sobre el

proyecto. Se puede decir entonces que afectan en forma y fondo el

desarrollo del mismo.
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Capítulo III. Marco Metodológico

I. Metodología

La relevancia de éste capítulo radica en delimitar la investigación y así evitar

divagar en aspectos que no forman parte de la misma, es una guía para el

desarrollo del trabajo y permite dividir las diferentes fases por las cuales

atravesará el presente trabajo investigativo. Cada una de estas

calcificaciones se ha estudiado a detalle vinculando la base teórica con lo

que se pretende desarrollar bajo esa clasificación y cómo hacerlo.

Método: Deductivo

Basado en la descomposición del todo en sus partes. Va de lo general a lo

particular y se caracteriza por generar análisis. Parten de generalizaciones

ya establecidas, reglas leyes o principios, destinados a resolver problemas

particulares o a efectuar demostraciones con algunos ejemplos. (Palella, S.

y Martins, F., 2012).

Es decir, la conclusión es una consecuencia de la descomposición del todo,

en este caso y para el desarrollo del modelo se partirá de un presupuesto

de obra con un monto total, el cual debe estar a su vez organizado por área

de desarrollo del proyecto, partiendo de las obras preliminares, albañilería,

revestimiento, instalaciones sanitarias, etc información de montos de

nóminas, activos con los que cuenta la empresa, cada uno resumido con

montos por área, lo cual servirá como punto de partida para iniciar las

proyecciones económicas y finalmente establecer la rentabilidad o no del

proyecto que se someterá al modelo.
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Técnica: Intencional

Se emplea para recoger datos e información. Sirven para construir

instrumentos metodológicos aplicables a los propósitos de estudio (Palella,

S. y Martins, F., 2012).

Una vez recogida la información económica del proyecto, se inicia la

primera fase del modelo con el diseño de la hoja que recogerá

resumidamente todos esos datos, para efectos del modelo se ha llamado a

esta hoja “Resumen de Inversión”, de ella partirán las vinculaciones de

celdas para los futuros estados financieros, en ella se contemplan costos de

construcción, del terreno, mano de obra directa, mano de obra indirecta,

entre otra información vital para la aplicación del modelo.

Por otro lado, se deben plantear esquemas de comercialización que

permiten saber los montos que se manejan anualmente por los planes de

pagos diseñados en base al costo final de ventas de la vivienda.

Diseño de la Investigación: Bibliográfica

Revisión sistemática y rigurosa de material documental, se procura el

análisis de los fenómenos o el establecimiento de la relación entre dos o

más variables. (Palella, S. y Martins, F., 2012). Para el desarrollo de esta

tesis se ha tomado en cuenta bibliografía referente a finanzas y análisis

financieros que permitan el buen planteamiento del modelo y los acertados

análisis.

Tipo de Investigación: Documental
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Se concreta exclusivamente en la revisión y compilación de diversas

fuentes, se indaga en el tema en documentos escritos u orales. Arias (1997)

señala que “es aquella que se basa en la obtención y análisis de datos

provenientes de materiales impresos u otros tipos de documentos.) (Palella,

S. y Martins, F., 2012) Con este tipo de investigación dividiremos en dos las

consultas, se documentarán y consultarán antecedentes que hayan tocado

el tema desarrollado en esta tesis, y se tomarán elementos que ayuden al

desarrollo del modelo, y por otro lado serán necesarios documentos de

obra ya mencionados anteriormente los cuales son manejados por la sala

técnica y son los que nos permitirán comprobar que el modelo presentado

funcione.

Nivel: Longitudinal

Se analizarán cambios, en el tiempo en determinadas variables o en las

relaciones entre ellas. Se recolectan datos en períodos específicos, con el

fin de hacer inferencias respecto al cambio. (Palella, S. y Martins, F., 2012)

Finalmente para determinar la rentabilidad del proyecto se deben relacionar

datos para armar en hojas de cálculo separadas el Estado de Resultado, el

Estado de Situación y el Flujo de Caja, y ver el comportamiento financiero

año a año (para el caso de estudio se somete la evaluación del proyecto a

tres años) y a su vez los resultados de cada uno de ellos se vinculan para

finalmente aplicar los indicadores financieros TIR, VAN y ROI.

Modalidad: Proyecto Especial

Destinado al diseño de productos que puedan solucionar deficiencias
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evidenciadas, conlleva a una creación tangible, susceptible de ser utilizado

como solución a problemas demostrados. (Palella, S. y Martins, F., 2012).

EL objetivo principal de este trabajo es el planteamiento de un modelo que

al ser alimentado con datos recabados de las estructuras de costos del

proyecto, le permita al empresario conocer su rentabilidad o niveles de

ganancia en el tiempo estimado, es decir generar una solución rápida para

conocer si su inversión es segura, y como se ha mencionado anteriormente,

serán la base para posteriormente realizar análisis más complejos, de esta

manera solucionar uno de los problemas más comunes en las PYMES de la

construcción, que es el desorden financiero.

La aplicación de ésta metodología deberá garantizar el efectivo y eficiente

resultado que no es más que el modelo económico/financiero, permitirá ser

puntuales y no extender fases de la investigación.www.bdigital.ula.ve
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II. Operacionalización de Variables

Tabla 1 - Operacionalización de Variables

Objetivo
Específico.

Dimensi
ón.

Variables. Indicador. Método.

Identificar y
Analizar los
datos
cuantitativos
necesarios para
elaborar
proyección
financiera en la
construcción.

Datos
Económic
os.

• Costos.
- Fijos.
- Variables

• Inflación
.

• Porcent
aje de
Endeud
amiento.

• Disponibili
dad
económica
.

• Cantidad
de Dinero
que gasta
para
operar.

• Revisión
Documental
.

Elaborar un
modelo de
proyección
económica/fina
nciero, con el
fin de guiar al
empresario
emprendedor
en la puesta en
marcha del
mismo y arrojar
resultados que
permitan
conocer la
rentabilidad o
no del proyecto.

Modelo de
hoja de
cálculo
empleand
o Misoft
Excel.

• Flujos
de Caja.

• Estado
Situacio
nal.

• Estado
de
Resulta
dos.

(Económicos)
TIR.
VAN.
ROI.

• Revisión
Documental
.

• Sistematiza
ción de
Datos.

• Revisión
Bibliográfica

Aplicar el
modelo en el
caso específico
de la
construcción de
viviendas
unifamiliares de
clase media.

Modelo
económic
o –
financiero
para la
Construcci
ón de
Viviendas
Unifamiliar
es.

Rentabilidad. (Económicos)
TIR.
VAN.
ROI.

• Análisis de
Resultados.

• Aplicar el
modelo
empleando
Microsoft
Excel.
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Capítulo IV. El Modelo

I. Recolección de Datos

En primer lugar debe establecerse el proyecto; es decir, cuántas viviendas

serán construidas durante la ejecución y cuántas se construirán año a año,

así como también es importante conocer la ubicación y metros cuadrados del

terreno.

Se consideró para el modelo un desarrollo de 52 viviendas, quince (15)

ejecutadas en el año uno, veinte (20) para el año 2 y diecisiete (17) para el

año 3, en un terreno ubicado en la localidad de Lagunillas en el Estado

Mérida de 15.793 mts². Cada vivienda ocupa 119 mts² y un tiempo de

ejecución y ventas de 3 años.

Para plantear el modelo es importante identificar documentos que el

constructor debe tener a la mano y de esta manera poder vaciar la

información que los mismos contengan (datos cuantitativos).

Por ser esta una tesis enfocada a la evaluación de rentabilidad de un

proyecto constructivo se hace necesario contar con la siguiente información:

- Presupuesto Base de Obra: Se recomienda desglosarlo por área

constructiva o fase, las cuales corresponde a obras preliminares,

albañilería, albañilería, revestimientos, instalaciones eléctricas,

instalaciones sanitarias y elementos arquitectónicos. Cada uno con

montos por área. (Ver Anexo A)

- Detalle del Presupuesto Base: O base de datos, donde se

genera tres listas importantes, la lista de materiales, lista de

equipos y lista de mano de obra inherente a el proceso

constructivo, pues forman parte de los costos que serán
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introducidos en el estado de resultado. (Ver Anexo B)

- Análisis de Precios Unitarios y Cómputos Generales:
Justificarán las listas del detalle del presupuesto para efectos de

ésta tesis pues cada dato debe estar bien fundamentado. (Ver

Información Digital)

Por otro lado, existen datos que deben estar presentes y que son facilitados

por el departamento contable, aunque la empresa sea muy pequeña debe

tener un contador que lleve mes a mes las declaraciones y el orden de las

cuentas y pagos. Este profesional suministrará datos como:

- Nómina Consolidada del Personal Administrativo: Es decir, el

monto que representa anualmente el personal como gerente de

obra, secretaria, asistente de administración, ingeniero, arquitecto,

contador, residente de obra, entre otros. Son costos que deben

tomarse en cuenta para fijar el costo de venta. (Ver Anexo C)

- Plan de Pagos (Ventas y Preventas de las 52 Viviendas): Se

refiere a la estructura de pre venta de las viviendas, es decir un

plan bien diseñado para tener claro el dinero que ingresan en los

años de ejecución del proyecto, lo ideal es que se pueda recoger

todo el dinero del número de preventas estimadas con la

culminación de la obra. No es recomendable extenderse luego de

la fecha de culminación pues se adicionan costos extras como

nóminas que deben costearse luego de culminar y se puede ver

afectada la utilidad.
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Para probar el modelo, se creó un plan de ventas que comprenden

tres preventas, la primera inicia 6 meses antes de iniciar la obra y

de esta manera poder iniciar la obra con efectivo, en esta primera

preventa se estima la construcción y venta de 15 viviendas, en el

primer año la segunda preventa inicia a mediados de año, lo cual

permite adquirir el 35% del material con el cual iniciar operaciones

para las 20 viviendas que se construirán con esa preventa, y en el

segundo año se inicia la tercera preventa correspondiente a 17

viviendas del tercer año, así mismo se adquirirá el 35% del material

para iniciar operaciones en el año tres.

Tabla 2 - Gantt de Ventas
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Definir el plan de pagos permite saber cuáles son las cuentas por cobrar en

el año y el efectivo del año, datos que serán introducido en el estado de

situación.

Para simular el modelo se ha planteado trabajar con la inversión del cliente y

un crédito al banco que corresponde al 20% del monto de la obra, pagadero

a 36 meses.

Tabla 3 - Diseño de Preventa y Cuotas de Pago
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II. Desarrollo del Modelo

Definida la información necesaria para estructurar el modelo, a partir de este

momento es necesario emplear la herramienta Microsoft® Office® Excel.

Pues empezaremos a armar el Estado de Resultados, El estado de

Situación, y el Flujo de Caja, y de esta manera ir vinculando datos ya

establecidos con cada uno de ellos. Recordemos que nuestro objetivo es

armar el modelo y que matemáticamente funcione.

Resumen de Inversión: A partir de este momento inicia el armado del

modelo creando esta hoja con la finalidad de vaciar datos como costos de

mano de obra, materiales, equipo, costo del terreno, y gastos de nóminas,

esta última fue afectada por un factor de 1,9 en los siguientes años

entendiendo que eventualmente existan aumentos salariales durante esos

años.

Es importante mencionar que los documentos entregados por sala técnica no

Tabla 4 - Resumen de Inversión
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contemplan los costos por vivienda sino por la ejecución de todas las casas,

en esta hoja se estima un costo por vivienda incluyendo el costo del terreno.

Tabla de Amortización: Una vez establecido el monto del crédito al banco

que será solicitado para el desarrollo del proyecto constructivo “La Cima” se

debe proyectar la amortización del mismo año a año, esta información es

necesaria para ingresar los resultados en el Estado de Resultados (para el

cual se emplean los acumulados al final de cada año) y en el Estado de

Situación (para el cual se emplea el saldo del último mes del año a evaluar).

Tabla 5 - Amortización
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Estado de Resultados: Como bien se mencionó en la definición de términos

de esta investigación entendemos que un estado de resultados es una

estructura que permite identificar el origen de los ingresos, costos y los

gastos. Es recomendable tener a tono a partir de este momento la hoja

denominada “Resumen de Inversión”. Habiendo asumido un volumen de

ventas, que para efectos del proyecto a evaluar es de 15 viviendas en el

primer año, 20 viviendas en el segundo y 17 en el tercero y considerando

ingresos adicionales por servicios a terceros prestados por la empresa en

materia de alquiler de equipos propios, establecemos los valores de ingresos

proyectados en los tres años y seguidamente los costos año a año (Mano de

Obra, Materiales, Equipos, Servicios Básicos) lo que nos permitirá proyectar

hasta el EBITDA (Earning Before Interest and Tax) o la Utilidad Bruta.

Luego de proyectar los costos, debemos proyectar los gastos administrativos

y comerciales, del proyecto que se está empleando para armar el modelo,

existen gastos fijos y gastos variables en el tiempo, por ejemplo los gastos de

nominas del personal de administración o el personal que no está

relacionado directamente con la ejecución fue afectado por un factor de 1,5

año a año asumiendo posibles aumentos salariales en los venideros años,

así mismo alquileres y utiles de oficina fueron afectados por factor de 1,15 en

el tiempo. Los gastos no variables corresponden a la depreciaicón.

Tabla 6 - EBITDA
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Habiendo establecido los gastos de Administración y Ventas, podemos

estimar el EBIT o la Utilidad en Operaciones que no es más que el resultado

de restar la utilidad bruta o EBITDA menos los gastos de administración y

venta. Seguidamente se toma en cuenta el interés que representa un credito

al banco con una tasa del 20% de la tabla de amortización de la deuda, para

el estado de resultado se toma en cuenta el acumulado a final del año y la

resta de ambos genera la utilidad antes de impuestos la cual seguidamente

es afectada por el impuesto sobre la renta ISRL (34%) y la resta de ambos es

igual a la utilidad neta del ejercicio y así culminar con el Estado de

Resultado.

Tabla 7 - Gastos de Admnistración y Ventas

Tabla 8 - EBIT-Utilidad Neta
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Tabla 9 - Estado de Resultado

Estado de Situación: Muestra los activos y los pasivos de la empresa

entendiendo que éstos se dividen en corrientes y no corrientes, los activos

son los bienes y recursos que respaldan la empresa económicamente, los

activos corrientes son aquellos que son líquidos, o que pueden convertirse

en líquido (dinero) en un año, como por ejemplo dinero en el banco,

inventarios, y las cuentas por cobrar, en el caso del proyecto La Cima existen

activos de éste tipo en los tres años por concepto de cobro de cuotas por

ventas, los dos primeros años inician con el 40% de las preventas y luego en

las cuentas por cobrar el 60% de las tres cuotas restantes del propuestas en

el plan de pagos. También se incluye en el efectivo de cada año el monto

que corresponde del crédito para la ejecución de la cantidad de viviendas de

ese año, en el caso del año tres es el monto que observaremos en el

efectivo. Por otro lado, los activos no corrientes son aquellos poco líquidos o

que toman mucho tiempo para convertirse en efectivo, como la maquinaria,

los equipos, terrenos; es decir, son activos a largo plazo, se debe incluir la
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depreciación de la maquinaria para estimar el total de los activos. Se ha

tomado en cuenta que del costo total arrojado en el presupuesto el 20%

corresponde a la empresa y la depreciación de los mismos se proyecta

acumulada en el tiempo; es decir, la depreciación del año anterior más la del

año correspondiente dará el total para el año. Se incluye el costo del terreno

en base a lo que representaría para construir la cantidad de viviendas del

año proyectado.

Los pasivos corrientes corresponden a aquellas deudas que deben ser

honradas en un corto plazo o en menos de un año, también se conoce como

pasivo circulante, tiene que ver con todas las cuentas por pagar y los

acumulados por pagar. Los pasivos no corrientes son aquellos a largo plazo

y los cuales deben ser honrados en períodos de un año o mayores a un año,

tal es el caso de los créditos solicitados a un banco con una tasa fija. Para el

caso del proyecto La Cima se ha tomado en cuenta un crédito con tasa del

20% sobre el valor de construcción, el dato a incluir en el primer año

corresponde a lo que representa el saldo del prestamo en el último mes del

año, igual ocurre para el segundo año y no posee pasivos corrientes.

Se cierra el estado de situación de la empresa con el cálculo del patrimonio,

se asientan el capital social que en el caso del proyecto La Cima no existe,

las acciones comunes que es la diferencia entre el total activo y el total

pasivo, la sumatoria de éstos dos más la utilidad del ejercicio calculada en el

estado de resultados, dará un total de capital, para luego sumarle el total

pasivo. Para verificar que el estado situacional esté correcto la sumatoria del

pasivo más el patrimonio (o acciones comunes) debe dar igual al total activo.
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Flujo de Caja Neto: Para determinar finalmente la rentabilidad del proyecto

que se ha evaluado con el desarrollo del modelo es necesario proyectar el

flujo de caja, que para este caso es la sumatoria de la utilidad neta (hallada

en el estado de resultado) más la depreciación año a año (tomada del estado

de resultado).

Tabla 11 – Flujo de Caja Neto

Tabla 10 – Estado de Situación Financiera
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Flujo de Caja Neto Nominal o Flujo de Caja Afectado por Inflación

Una vez obtenidos los flujos de cajas netos se procede a afectar por la

inflación. El Banco Central de Venezuela no ha publicado en los últimos años

el dato de la inflcaión anual, dicho banco es la fuente oficial para emplear e

incluir este factor en las diversas herramientas financieras y contables. Fue

necesario acudir a fuentes del Centro de Investigaciones y Desarrollo

Económico “CIDE” de la universidad de Los Andes, puesto que han

generado modelos teóricos para calcular la inflación proyectada año a año,

tal es el caso del modelo del profesor Jorge Carnevali integrante de

mencionado centro de investigaciones.

A continuación la proyección y porcentaje de inflación para el año 2017.

Tabla 12 Cálculo de Inflación
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Tabla 13 Flojo de Caja Nominal – VAN nominal TIR nominal

Fueron afectadas las utilidades de cada año por la inflación estimada en un

228% para el año 2017 y de esta manera afectar los indicadores VAN y TIR

los cuales llamaremos VAN nominal y TIR Nominal

Aplicación de Indicadores de Rentabilidad: Para la presentación del

modelo se han tomado como indicadores de rentabilidad el ROI, TIR y VAN.

En el caso del TIR es un factor que mide el rendimiento del proyecto y como

se mencionó en el marco teórico los proyectos en los que el TIR sea menor

al costo de oportunidad deben aceptase. Su resultado corresponde a la tasa

que hace cero el VAN. Esta tasa empieza a calcularse por el 10% o factor de

0,1 y se va probando hasta encontrar el valor que iguale a cero, para

aquellos proyectos no rentables el TIR es menor al 10% o puede incluso ser

negativo, en este caso de estudio no se acepta el negocio.

En el caso del ROI mide el rendimiento o beneficio en utilidad obtenido en

base a la inversión realizada, su unidad de medida es el porcentaje.

La fórmula para su cálculo es:

Utilidad Neta

Inversión Inicial (Lo que aporta el inversor)

Donde el EBIT corresponde a la Utilidad en Operaciones calculada en el

ROI=
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Estado de Resultados, “t” la tasa del impuesto y la Inversión Inicial reflejada

en el “Resumen de Inversión”.

EL VAN representa el valor presente de determinados flujos de caja, el

proyecto de inversión debe aceptarse si el valor arrojado es positivo de lo

contrario debe descartarse el proyecto puesto que no es rentable.

VAN= - i

Donde “i” es la inversión inicial FCTNn es el Flujo de caja Totalmente Neto

del año o período “i” la tasa del período, esta fórmula se repetirá por tantos

años de vida contemple el proyecto, por ejemplo:

VAN= - i + + ……..

Una manera de comprobar que el TIR y VAN son correctos, es sustituyendo

la TIR hallada y sustituyendo en la fórmula, sin embargo y para efectos del

modelo se empleó la programación de fórmula pre establecida por Excel en

sus fórmulas financieras.

III. Resultados y Análisis.

El objetivo principal de esta tesis es el desarrollo de un modelo que permita

establecer la rentabilidad de un proyecto constructivo de viviendas, para el

caso específico del desarrollo de viviendas unifamiliares, se han presentado

los estados financieros necesarios para la evaluación final de la factibilidad

del proyecto, siendo estos el Estado de Resultados, Estado de Situación y

Flujo de Caja, estos datos recogidos en éstos tres formatos empleando

FCTNn

(1+i*)n

FCTN1

(1+i*)1
FCTN2

(1+i*)2
FCTN3

(1+i*)3
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Microsoft® Office® Excel han arrojado unos resultados que a continuación se

detallan.

Estado de Resultado: Una vez vaciados los datos, se evidencia el peso que

tienen los materiales en la estructura financiera, representan un 42,51% de la

inversión inicial y un 73% del presupuesto base de obra, es importante

mencionarlo puesto que en la industria de la construcción se pueden

abaratar costos en otras áreas, sin embargo se debe tener especial cuidado

con la adquisición de material, deben ser materiales de primera y de

comprobada calidad, bajar los costos considerablemente en estos rubros

sería irresponsable pues se afecta la calidad de la obra y se aumenta el

riesgo de accidentes a futuro.

La utilidad neta al final del ejercicio, arrojada por el Estado de Resultados

representa un 35,5% del total de los ingresos para el año 1, un 39,44% para

el año 2 y un 41,40% para el año 3, en ninguno de los casos se presentan

pérdidas o utilidades negativas, es decir se pueden saldar los gastos

inherentes a la ejecución y administración de la obra y queda utilidad.

Estado de Situación: Se evidencia que existe liquidez durante el desarrollo

del proyecto debido al plan de pagos diseñado que permite el flujo constante

de efectivo y mantener inicios de períodos favorables. El total de los activos

respaldan la inversión inicial, estando en el año uno y dos por encima del

monto de la misma, aunque por muy poco para el año 1 con un 9,23%

respecto a la inversión inicial y para el año 2 aumenta a un 27,56% estando

en el tercero por abajo, esto debido a que es el último período y ya se ha

construido para el inicio del año 3 el 67,30% del proyecto.

Al comparar los activos corrientes con la deuda a largo plazo éstos

representan el 18,88 % para el primer año y el 9,10% para el segundo año,

también se evidencia la capacidad de cubrir este pasivo que se genera por
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crédito bancario.

El tener el terreno y no pedir un crédito adicional para su adquisición

favorece por mucho el comportamiento económico y se ve reflejado en el

estado de situación.

Indicadores Financieros: Una vez se tiene la información financiera

completa incluido el flujo de caja se procede a someter el proyecto a los

indicadores, los resultados arrojados por la Tasa Interna de Retorno no

supera ala tasa de descuento y el Valor Actual Neto son negativos en ambos

casos lo que hace descartable el proyecto; es decir, es un negocio “No

Rentable” según las bases teóricas, sin embargo y para tener una mejor

visión del comportamiento del proyecto se hace necesario someter a un

tercer indicador en este caso el ROI puesto que aunque TIR y VAN arrojan

resultados negativos, los estados de resultados y de situación dan utilidades

o ganancias y no existe un escenario en el que los activos no puedan cubrir

la inversión inicial. EL ROI año a año evidencia resultados positivos; es decir,

hay un retorno de la inversión aunque

en porcentajes bajos para el año 1 y 3

si se compara la inversión inicial con

la utilidad en operaciones o EBIT.

Lo que ocurre en el caso del resultado

negativo arrojado por TIR es que el

resultado no es igual o mayor a la tasa

de descuento y VAN al ser negativo

indica pérdidas puesto que cuando se

traen los valores futuros al presente noTabla 14 - Indicadores Financieros
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respaldan la inversión, aun cuando existen utilidades netas positivas a final

de año.

Por otro lado, al ser sometidos a el factor inflación siguen arrojando

resultados desfavorables y el VAN nominal casi en el mismo rango del VAN

neto, lo que quiere decir que ambas vías para probar el proyecto ha sido

eficaz. EL TIR nominal tampoco arroja rentabilidad pues su valor no es igual

o superior a la tasa de descuento nominal establecida para el proyecto.

Podemos decir entonces que en la teoría este proyecto debería descartarse,

la realidad es que en Venezuela las utilidades no van a ser iguales o

superiores a la inversión inicial por la legislación que en materia de

ganancias rige al sector productor de viviendas, tal es el caso de la Ley de

precios Justos.

Tabla 15 Indicadores Financieros Nominales
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Capítulo V.

I. Conclusiones
Respondiendo a los objetivos planteados en esta tesis se ha detallado una

serie de pasos e información necesaria para la elaboración y aplicación de

un modelo económico financiero.

Los documentos que contienen datos necesarios para el desarrollo del

modelo se dividen en dos.

A.) Los documentos e información de costos emanados de sala técnica.

- Presupuesto Base de Obra.

- Presupuesto detallado y por separado con costos de Materiales,

Mano de Obra y Equipo empleados en la ejecución, sin ser

afectado por la utilidad ni costos administrativos.

- Para el caso de el desarrollo de ésta tesis se muestran los análisis

de precios unitarios y cómputos de material para soportar los

costos indicados en el presupuesto detallado o como se ha

llamado en el modelo “Base de Datos”. (Ver Información Digital)

B.) Documentos facilitados por la sala contable o administrativa.

- Listado de personal indirectamente involucrado con la obra.

- Nóminas resumen del personal anteriormente mencionado incluido

el administrativo. Es de interés el monto total en Bolívares de lo

que representa cada nómina y el monto global.

- El diseño del plan de pagos y preventas de las viviendas que se

comercializarán durante la ejecución del proyecto. Esto permite

identificar cuantas por cobrar y los saldos con los que se inician los
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años de ejecución.

Generar el Modelo de Proyección Financiera y su aplicación fue posible
debido a los siguientes factores:

- Claridad de la información suministrada por la empresa.

- Desarrollo de formatos legibles y ordenados consistentemente en

las hojas de cálculo, por ejemplo, mantenimiento de un año

específico en una sola columna.

- Definir desde el principio Plazo de Proyección (Para el caso de La

Cima es de 03 años)

- Uso de un solo código de colores.

Los anteriores pasos son solo el inicio de una etapa de la evaluación

financiera del proyecto, que este modelo pretende acelerar, la empresa no

debe empezar de cero teniendo a la mano el modelo aquí planteado, eso no

significa que el mismo no pueda adaptarse a las realidades y

consideraciones propias de cada proyecto, y servirán estos resultados para

futuros análisis más complejos como bien se mencionó.

Por otro lado, se han detallado los pasos básicos para elaborar el modelo,

partiendo de la ejecución de tres tablas fundamentales en Microsoft® Office®

Excel.

1.) Estado de Resultados.

2.) Estado de Situación.

3.) Flujo de Caja y aplicación de Indicadores Financieros.

En esta última tabla se recoge lo más relevante del armado del modelo, y es

saber si el proyecto es o no rentable aplicando los indicadores con los datos

arrojados de estas tablas. En el caso del Proyecto Habitacional La Cima se

evidencia un resultado desfavorable pues la Tasa Interna de Retorno (TIR) no

supera a la tasa de descuento y el Valor Actual Neto (VAN) arroja resultados
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negativos lo que hace al proyecto teóricamente “no rentable” y esto ocurre

como se mencionó en el análisis de resultados porque las utilidades no

respaldan la inversión inicial. Por otro lado, los porcentajes arrojados por el

ROI en razón de la utilidad respecto a la inversión inicial son bajos. Es

decisión del emprendedor arriesgarse teniendo una utilidad baja o

simplemente descartar desde el principio el negocio.

II. Recomendaciones

En Venezuela se atraviesa por una situación poco común actualmente

puesto que los materiales constructivos aumentan semana a semana

derivado de la inflación que se estima ronde el 228,07 % es recomendable

realizar la compra de los materiales prontamente ya que es el recurso que

más pesa en el presupuesto, incluso en el año anterior de ejecución puede

considerarse adquirir un porcentaje del material como se contempló para

este proyecto, en el caso de La Cima , la empresa adquieren el 35% del

material entre los 6 meses antes de iniciar el período de ejecución para cada

año, y lo hace posible puesto que se cuenta con dinero de las preventas

fijadas. De esta manera se garantiza la utilidad y se baja el riesgo de

consumir la misma por inflación.

Si al someter su proyecto al modelo le da como resultado un proyecto no

rentable, no es motivo para desanimarse, pues eso puede derivar en el inicio

de análisis posteriores emanados por el equipo que pondrá en marcha el

proyecto, que permitan corregir algunos factores y culminar con un proyecto

con utilidades más favorables que el aquí estudiado.
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ANEXO A
PRESUPUESTO BASE
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ANEXO B
DETALLE PRESUPUESTO BASE
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ANEXO C
NOMINA ADMINISTRATIVA CONSOLIDADAwww.bdigital.ula.ve
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