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Resumen

La presente investigacion tiene planteado como objetivo, disefiar un modelo
de inversion econdmico—financiero enfocado y aplicado a un proyecto de
construccion real ubicado en la.poblacion de lagunilla del Estado Mérida
denominado urbanismo “La Cima” de la empresa Ayax Works C.A. Dirigido a
profesionales del area de la construccion que no son formados en el area de
finanzas y que no cuentan con los conocimientos para elaborar proyecciones
econdémicas 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 Yy, de esta manera, alimentar el modelo para arrojar resultados en las
tablas planteadas, tales como; estado de resultados, estado de situacion
financiera y flujo de caja, puesto que arrojan datos que serviran para la
aplicacion de los indicadores econémicos que derivardn en la rentabilidad o
no del negocio. Esto para tener, de primera mano, informacion que le
permitira tomar decisiones en el @ambito financiero, presupuesto,
endeudamiento; entre otros, de manera rapida, sin depender en principio de
un economista o administrador. La investigacion presentara el modelo
empleando Microsoft® Office® Excel.

Palabras Claves: Modelo, Rentabilidad, Economia, Finanzas, Indicadores
Financieros, Construccion.
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Introduccidon

El uso y aplicaciones de modelos de Proyecciones Econdmico-Financieras
(PEFs) son muy amplios y variados. Abarcan una gran cantidad de campos
de las finanzas, entre los que podemos mencionar; planificacion econémica
financiera, evaluacion de proyectos, adopcién de decisiones de inversion,

valuacion de empresas, reestructuracion financiera de empresas, entre otros.

El objetivo de la informacién financiera es aportar informacion util para la
toma de decisiones y de esta manera hacer un negocio rentable y estable en
el tiempo.

La construccion es un negocio que, como muchos, realiza actividades
econdémicas y persigue fines econémicos particulares. En Venezuela es un
negocio que para muchos es rentable, sin embargo, para otros termina
siendo un negocio de pérdidas econdmicas. La diferencia entre uno y otro
radica en la organizacién de sus finanzas, permitiendo inclusive sea posible

anticipar escenarios y responder ante los mismos.

Este trabajo pretende enfocarse en las proyecciones econdémicas financieras,
de la mediana empresa constructora, disefiando un modelo que permita de
manera facil y rapida, obtener flujos de caja, estados de resultados, estados
situacionales, que deriven en el andlisis de indicadores econdémicos y
establecer la rentabilidad del negocio de la construccién, especificamente de
la construccion de viviendas unifamiliares, tomando en cuenta algunos datos
cuantitativos que en el caso de este ramo pueden afectar el resultado final

del modelo.

Esta investigacion va dirigida a profesionales no financieros, con el objeto de
guiar al empresario emprendedor del ramo constructivo en la implementacién

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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Capitulo 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 hablaramos
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 area
en la que se desempefiaran como profesionales, pero poco conocen sobre la
posibilidad de obtener un beneficio econbmico 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 area 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 formacion en
finanzas vean el proceso de evaluacion de un proyecto como una pesadilla. A
ellos se les quiere presentar otra vision; si estas herramientas se emplean de
una manera amigable al usuario, donde se puedan ingresar datos y de esa
matriz principal se puedan obtener automaticamente resultados, no se veria

como una tarea tediosa.

Las PYMES en el area de la construccién son empresas familiares, donde
padres, hijos, primos, llevan las riendas del negocio y la toma de decisiones

en el ambito financiero tiende a ser muy empirica.

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

3
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cosas que necesitamos hacer ese dia, en una columna aquellas que son
imperativas y que no pueden posponerse, en la otra las cosas que, aunque
deben realizarse ese dia pueden esperar. El efecto que tiene esa lista es que

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

Una Respuesta del por qué la técnica funciona, es que segun el Psicélogo y
Nébel en Economia Daniel Kahneman, la mente humana es

incorregiblemente inconsistente al sintetizar informacién compleja.

De tal forma que bajar a una hoja de célculo su visidon de proyecto (escribir
los numeros concretos de ventas, costos, gastos, dividendos, etc.) y aplicar
luego una metodologia estandar 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 ylo que se espera de éste en el futuro para-finalmente establecer la
rentabilidad o no del proyecto de inversion. Conocer estos resultados puede
aliviarlo mas que atormentarlo. Puede ayudarlo a tomar decisiones mas

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

Pues bien, los profesionales emprendedores al momento de invertir se

preguntan:

¢, Cuales son los datos que debemos manejar para evaluar econémicamente
un proyecto?
¢ Por qué es necesario un modelo de proyeccion economico financiero?

¢, Sera rentable el negocio que se pretende emprender?

Preguntas que deben ser contestadas responsablemente, por ello en este

trabajo de investigacion desarrollaremos un modelo de proyeccion
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econdémico financiero para que este profesional que no ha tenido formacién
en finanzas pueda responder por sus propios medios estas preguntas,
entendiendo que en el ramo de la construccion de viviendas unifamiliares
existen variables y datos que deben ser bien identificados, estudiados y

cuantificados.

Para la formulacién del modelo se ha tomado un proyecto de viviendas
proximo a ser construido por la empresa Ayax Works C.A. ubicada en la
ciudad de Mérida, el proyecto corresponde a la construccién de viviendas

unifamiliares con las siguientes caracteristicas:
Ubicacién: San Juan de Lagunillas del Estado Mérida.

Area Total de Terreno: 15.793 mts2
NUmero de Viviendas: 52
Tipo de Vivienda: Unifamiliar,

Area de Parcela: 119 mts2.

Para establecer la rentabilidad del negocio.

lI. Justificacion de la Investigacion

Este trabajo se ha pensado para ser aplicado en la pequefia y mediana
empresa del ramo constructor en Venezuela del sector privado, debido a que
es el nivel empresarial mas vulnerable al desequilibrio econémico en el
desarrollo de sus proyectos. Permitira arrojar resultados basicos para la toma
de decisiones tempranas, los mismos serviran para realizar posteriormente
analisis mas complejos (si el empresario asi lo considera) y pueden ser punto

de partida para una tesis mas compleja en el area de la economia.
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Es importante destacar que el proyecto que se ha tomado en consideracion
corresponde a una PYME del sector construccion que recién comienza en el
negocio, habiendo sido registrada en el afio 2015 y no cuenta aun con una
estructura consolidada; es decir, no existe un departamento contable o de
finanzas que permita evaluar en éste ambito el proyecto. Este modelo
pretende responder a esa necesidad de informacién financiera de ésta y

otras empresas en esta condicion.
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lll. Objetivos

Objetivo General.

Disefiar un modelo para la formulacion de un proyecto de inversion para la

construccion de viviendas unifamiliares.

Objetivos Especificos.

Identificar los datos cuantitativos necesarios para elaborar proyeccion

econdmica- financiera en la construccion.

Elaborar un modelo de proyeccion econdmica/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 especifico de la construccidon de viviendas

unifamiliares de clase media.

c.c Reconocimiento



I\VV. Alcance y Limitaciones

Disefar e implementar de Inicio a fin un modelo, en el caso aplicado para la
correcta evaluacion de un proyecto de inversion constructivo, identificando
datos necesarios para la obtencién de la optimizacion de la inversion y

resultados cuantificables.

Dentro de las limitaciones se encuentran que los antecedentes y bibliografias
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

econdmico financiero.

V. Delimitacion

Se pretende ayudar al emprendedor a desarrollar:

Flujos de caja.
Estados Situacionales.

Estado de Resultados.
Para aplicar Indicadores economicos tales como:

Tasa Interna de Retorno (TIR)
Valor Actul Neto (VAN)

Return of Investment (ROI)

Y determinar Rentabilidad.
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Capitulo Il.  Marco Teorico

. Antecedentes.

Para el propdsito de este trabajo se han tomado en cuenta antecedentes que
tienen que ver con la formulacibn de modelos de proyecciones
econdmicas/financieras, con marcadas coincidencias en la elaboracion de los
mismos, sin embargo, no estan ejemplificadas ni desarrolladas para el

negocio de la construccion.

Antonio Manzanera E.
Finanzas Para Emprendedores: Todo lo que necesitas saber para encontrar

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

Ejemplifica coherentemente el desarrollo de un modelo econdémico financiero,
aplicando teoria y practica para la elaboracion de flujos de caja, estados
situacionales, empleando la herramienta Microsoft® Office® Excel, enfocado
en un ejemplo supuesto por el autor y no en un &rea especifica de negocio
de inversion. Sirve para el desarrollo de este trabajo de grado puesto que
explica muy bien y paso a paso como armar el modelo econémico/financiero
para la empresa que imagin6 el autor. En nuestro caso esta orientado al
negocio de la construccion de viviendas unifamiliares el cual posee

caracteristicas particulares y de atencion.

Nassir Sapag Chain.
Proyectos de Inversidén. Formulacion y evaluacion. Ediciones Pearson (2014).

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

componentes basicos para decidir en un proyecto de inversién, trata de
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manera muy tedrica los pasos para realizar proyecciones financieras, aunque
sin caer en el detalle de cémo elaborar flujos de caja, estados de resultados
0 situacionales, mas 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 disefiados, es decir; no se explica coémo armar flujos de caja,
sino que en base a un flujo de caja ya establecido se derivan los analisis

siguientes.
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[l. Definicion de Términos

Para abordar esta investigacion se formularan a continuacion una serie de
conceptos que pretenden sentar las bases tedricas, las cuales comprenderan
terminologia financiera, asi como definicion de los documentos contables
necesarios para el desarrollo del modelo. Estos conceptos ilustraran al lector
sobre el tema tratado.

Informacién Financiera

Rodriguez (2012) sefiala que la informacion financiera proviene de la
contabilidad y que, a su vez, ésta es un sistema que parte del registro
organizado de las operaciones que afectan econdmicamente a la empresa,
esta informacion es de tipo cuantitativa y su objetivo principal como se
menciond anteriormente, es proporcionar informacion que sea util para la

toma de decisiones.

La manera de vaciar la informacion en el ambito de la informacion financiera,
es hacerlo a través de reportes o estados financieros, los cuales se
consideran como un medio para comunicar informacién y no como un fin. A

continuacion, se describen algunos de estos reportes o estados.
- Estado de Situacién 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 periodo de tiempo, los
periodos de tiempo mas comunes para determinar si los resultados fueron

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

11
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tiene una estructura que permite identificar el origen de los ingresos, costos y

los gastos.
- Flujo de Caja

Muestra la acumulacién neta de activos liquidos en un espacio de tiempo
determinado. Sirven para analizar la viabilidad del proyecto y son la base

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

En otro orden de ideas, existen usuarios de la Informacion Financiera pero el
uso de dicha informacion 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
informacion para planear, ejecutar y controlar actividades relacionadas con
las operaciones, inversion y ‘los financiamientos con el objetivo de
optimizarlos. El enfoque que se da a las operaciones es bajar gasto,
optimizar procesos de producciéon, 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, tecnologia 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 informacion 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 informacion
financiera que no tienen que ver con la administracion 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 gue tienen interés en
invertir y comprar acciones, manejan la informacion financiera para conocer
algunos datos que les permitan generar sus propios analisis 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 Econdémico/Financiero

Debido a que el fin de esta tesis es el disefio y aplicacion de un modelo de
proyeccion economico/financiero y para entender lo que éste tipo de modelo
significa, es necesario tener claro cuatro conceptos basicos segun el

diccionario de la Real Academia Espafiola.
Modelo

Es un ejemplar o forma que se sigue en la ejecucion de una obra artistica o

en otra cosa.” También puede ser un esquema o bosquejo teorico.
Proyeccion:

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

el plan y los medios para la ejecucion de una cosa.
Economia

Administracion ordenada y prudente de los bienes. Ahorro y buena

distribucion del trabajo, tiempo y dinero.
Finanzas

Conjunto de Actividades econdmicas relacionadas con los negocios y la

13
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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 Proyeccion
Econdmica/Financiero es un esquema a seguir, basado en la distribucion
de los bienes, el dinero, los pasivos y todos aquellos factores econémicos

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 investigacion.

La recoleccion de estos y lainterpretacion es realmente vital para
el propésito de la investigacion ya que sin ellos nuestra investigacion no vale

la pena hacerla.

Santa Palella, en su libro “Metodologia de la Investigacidon Cuantitativa”
indica que para el empleo de datos cuantitativos se requiere el uso de
instrumentos de medicidn y comparacion que proporcionan datos cuyo

estudio necesita la aplicacién de modelos matematicos.
Inflacion

La inflacion en economia es el aumento generalizado y sostenido de los
precios de los bienes y servicios existentes en el mercado durante un
periodo de tiempo, generalmente un afio. Cuando el nivel general de precios
sube, con cada unidad de moneda se adquieren menos bienes y servicios.
Es decir; que la inflacion refleja la disminucion del poder adquisitivo de la

moneda.
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Rentabilidad

Se refiere a la evaluacion de la relacién que existe entre las utilidades o
beneficios y las inversiones que se hicieron para obtener dichas utilidades.
(Rodriguez, 2012). Es decir; la relacion que existe entre lo que se invierte y

los beneficios que se obtienen de la inversion.
Indicadores Financieros

Los indicadores financieros son aquellos que sirven para tener claro el
comportamiento econdomico/financiero de la empresa, derivan de una
relacion de las cifras extraidas de los estados financieros y es la expresion
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 inversion.
(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 namero de flujos de cajas.

R.O.l (Return On Investment): Es una razén financiera que compara
el beneficio o la utilidad obtenida en relacion a la inversion 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 andlisis 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 asi en relacion el beneficio con respecto al tamafio de su
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balance.

Es importante indicar que ésta investigacion pretende desarrollar un modelo
financiero que nada tiene que ver con los modelos disefiados para la
evaluacion y ejecucion de proyectos como el llamado método PERT 6 CPM

los cuales se define a continuacion.
PERT

Debe su nombre a las siglas del inglés Project Evaluation and Review
Techniques, disefiado en el aflo 1957 como una herramienta para analizar
las tareas involucradas en un proyecto dado, cada tarea con una
caracteristica de tiempo de ejecucion. A medida que el proyecto avanza se

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

Es un método que estudia mediante un diagrama de red o linea de tiempo el
proyecto y vincula las diferentes actividades pudiendo conocer cuales 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 minimo necesario para completar el proyecto total.

Existe también el método CPM identifica de igual manera el tiempo de
duracion del proyecto y establece ademas una ruta critica de las actividades
involucradas; es decir, aquellas actividades que sufriendo retraso ponen en

riego la culminacion a tiempo del proyecto.
Diferencias entre un modelo econdmico y los métodos PERT-CPM

La primera diferencia lo indica su nombre, pues un modelo econémico es un
esquema a seguir basado en la distribuciébn de los bienes econdémicos
utilizando variables y relaciones matematicas, mientras que los Métodos
PERT-CPM es un modo sistematico y ordenado que evaltan la ejecucion del

proyecto dividiéndolo en actividades con relaciones entre si y con duracién
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de tiempo.

Hoy dia existen diversos programas computarizados que permiten emplear
estas herramientas, tal es el caso de Microsoft® Project® que no solo mide el
tiempo y ruta critica sino que puede llegar a evaluar el recurso economico

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 econémicos de relevancia. Los modelos PERT-CPM van de lo
particular a lo general, evalian cada actividad para finalmente llegar a un

todo o producto final.

El modelo economico evalla en este caso la rentabilidad o factibilidad
econdémica del proyecto en el mismo momento de ser sometido a la lupa de
los indicadores financieros en ‘un | periodo de' tiempo" determinado. Los
métodos PERT-CPM evallan el-proyecto desde una Optica de linea de
tiempo tratando de evitar el retraso del proyecto en su ejecuciéon, no evaltan
la rentabilidad del mismo, ni en qué cantidad retorna la inversién realizada, o
si el dinero que ingresa permite cubrir los costos de inversién y generar a su
vez utilidad. Con los métodos PERT-CPM el proyecto puede ser o no
rentable econémicamente 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 investigacion, sin embargo, se acaban de presentar las
terminologias basicas que se emplearan a lo largo del desarrollo del trabajo y

asi mejorar la comprension del mismo.
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lll. Bases Legales

A continuacion, se establecen las leyes y normas nacionales e
internacionales que se deben tomar en cuenta para que el modelo responda
no solo de manera practica a una necesidad, sino que cumpla con lo que

demandan los estamentos legales.

Serviran para dar forma y orden a la informacion financiera en cuanto a
costos de produccion, cuales quedan fuera de las proyecciones en base a
ciertas consideraciones como por ejemplo los costos excesivos de mano de
obra y materiales, estableceran los porcentajes maximos de ganancia en
nuestro pais 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 indole
debiendo ser considerados y tomados en cuenta para el calculo final de

costos de venta.

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

Aprobada el 12 de noviembre del afio 2015, en gaceta numero 40.787

contempla en su Capitulo Il el margen méximo de ganancia.

- Articulo 31 “El margen maximo de ganancia que puede
corresponder a los sujetos de aplicacion respecto de los bienes de
determinados bienes o0 servicios, podra ser establecido
periddicamente atendiendo a criterios econOmicos de la
Superintendencia Nacional para la Defensa de los Derechos
Socioeconomicos, tomando en consideracion las recomendaciones
emanadas de los ministerios del poder popular con competencia en

las materias de comercio, industria y finanzas. Ningin margen de
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ganancias superara 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 Determinacion de Precios Justos

Publicada en Gaceta Oficial en el mes de febrero del afio 2014, la
Superintendencia Nacional para la Defensa de los Derechos
Socioecondmicos, a través de decreto con rango valor y fuerza establecié
un limite en los gastos operativos de las empresas, Es decir, que las
empresas podran sumar a los costos de produccion un maximo de 12,5%

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

- Articulo 2 “Seran criterios de cumplimiento obligatorio en la
contabilidad de los sujetos de aplicacion del Decreto con Rango
Valor y Fuerza de:Ley Orgéanica de precios Justos los que a
continuacion.se mencionan.

1. Los costos de produccion son apenas una parte de la
informacion financiera, que se genera, prepara y presenta, con
base en el desempefio de sus operaciones, la valuacion de todos
los eventos que la afectan y la aplicacion de un conjunto de
normas, principios y politicas contables adoptadas por los sujetos
de aplicacion. Por consiguiente, no podra existir control sobre los
costos por parte de los sujetos de aplicacién, si no se regula y se
lleva un control integral sobre toda la informacion financiera. Es
responsabilidad de los sujetos de aplicacion, garantizar que la
contabilidad integre y conecte toda la informacion financiera en un
unico sistema de informacion, bajo una arquitectura informatica

también integrada y confiable.
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2. La informacion financiera debe prepararse y presentarse de
manera integra, fiable y razonable, con apego a los Principios de
Contabilidad de Aceptaciéon General vigentes en la Republica

Bolivariana de Venezuela y demas marco normativo aplicable.

3. El costo sera el valor de los elementos necesarios asociados
directa e indirectamente para la produccién de un bien o la

prestacion de un servicio.

4. Los costos de produccion y los gastos ajenos a la produccion
(gastos del periodo) son diferentes. El costo de produccion
comprende todos los costos derivados de la adquisicion y
transformacion para darle al producto o servicio su condicion de
terminado o prestado. Los gastos ajenos a la produccion seran, los
gastos de administracion, -de representacion, publicidad y venta,

entre otros.

5. Los inventarios son activos mantenidos para: ser vendidos en el
curso normal de la operacion del negocio; en proceso de
produccion para su posterior venta; o en la forma de materiales o
suministros para ser consumidos en el proceso de produccion o en

la prestacion de servicios.

6. Los elementos del costo de produccion incluirdn: costos de
adquisicibn de materiales y materias primas y los costos de
conversion o transformacion, para darle a los productos o servicios
su condicidon de terminados o prestados. En cualquier caso, se
incluyen y se reconocen entre los costos de produccion solo en la

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

7. Forman parte de los costos de adquisicion de materiales y
materias primas: el precio o valor de compra de los materiales;
aranceles de importacion, gastos de importacion (seguro de flete
maritimo, almacenamiento primario, etc.) y otros impuestos (no
recuperables); transporte, y manejo de materiales; almacenamiento
y otros costos directamente atribuibles a la adquisicion de
materiales, productos terminados y servicios. En cualquier caso, la
determinacion de los costos de adquisicion debera cumplir con la

regulacion establecida en materia de precios de transferencia.

8. Forman parte de los costos aquellos presentes en la conversion
o transformacion: mano de obra directa; costos indirectos de
produccion fijos (distribucion en base a la capacidad normal de
trabajo de los' medios de " produccion);. costos .indirectos de
produccion variables (distribucion en base al nivel real de uso de
los medios de produccién); y costos indirectos de produccion

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

9. El proceso de produccién puede dar lugar a la fabricacion
simultdnea de mas de un producto, a través de la produccion
conjunta o de la produccion de productos principales junto a
subproductos. Cuando los costos de cada tipo de producto no sean
identificables por separado, se distribuird el costo total, entre los
productos y los subproductos, utilizando bases uniformes vy

racionales.

10. Sélo se reconoceran como parte de los costos de produccién
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los valores necesarios en condiciones de eficiencia normal. Todo
desperdicio o uso anormal de los factores de produccién no sera
atribuible al costo y por tanto, se excluird de la base de célculo del

precio justo.

11. Estaran excluidos de los costos de produccion: cantidades
anormales de desperdicio de materiales, mano de obra y otros
costos de produccién; costos de almacenaje, a menos que sean
necesarios en el proceso de produccion, previos a un proceso de
elaboracion 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 condicion de

terminados o prestados.

12. Los sujetos de aplicacion incorporaran a la estructura de costos
de produccién.del bien o prestacién del servicio,” determinada
conforme a la presente providencia administrativa aquellos gastos
ajenos a la produccion, gastos del ejercicio hechos en el pais,
causados en el ejercicio, considerados normales y necesarios para
la realizacion de sus operaciones medulares. En ningun caso la
cantidad de gastos ajenos a la produccion incorporados a la
estructura de costos excedera del doce con cinco décimas por
ciento (12,5%) del costo de produccion del bien o de la prestacion
del servicio del ejercicio determinada antes de la incorporacion de

los gastos ajenos a la produccion. (...)

16. Los costos indirectos deben ser razonables con respecto a la
misma estructura de costos de la actividad econOmica que

desemperia el sujeto de aplicacion en la cadena de produccion,
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importacion y/o comercializacion, basados en los conceptos y

definiciones descritas en esta providencia administrativa.”
3.) Norma Internacional de Contabilidad n°® 32

Esta norma establece principios para la presentacion 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 clasificara 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 economico del acuerdo contractual y con las definiciones de
pasivo financiero, de activo financiero y de instrumento de

patrimonio.” (...)

- Instrumentos financieros compuestos (véanse también los

parrafos GA30 a GA35 y los Ejemplos ilustrativos 9 a 12)

“28. El emisor de un instrumento financiero no derivado evaluara
las condiciones del mismo para determinar si contiene
componentes de pasivo y de patrimonio. Estos componentes se
clasificardn por separado como pasivos financieros, activos
financieros o instrumentos de patrimonio, de acuerdo con lo

establecido en el parrafo 15.” (...)

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

situacion financiera y rendimiento.

- Clases de instrumentos financieros y nivel de informacion
“6) Cuando esta NIIF requiera que la informacion se suministre por
clases de instrumentos financieros, la entidad agrupara los
instrumentos financieros en las clases que sean apropiadas segun
la naturaleza de la informacion a revelar y que tengan en cuenta
las caracteristicas de dichos instrumentos financieros. La entidad
facilitara informacion suficiente para permitir la conciliacion con las
rubricas que contengan las partidas correspondientes presentadas
en el balance.”

- Relevancia de los instrumentos financieros en la situacion
financiera y en el rendimiento
“7) La entidad;suministrara informacion que permita a los usuarios
de ' sus estados. financieros- evaluar ‘la -relevancia de los
instrumentos financieros en la situacion 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

continuacion se especifican:

Un contrato de construccion es un contrato, especificamente negociado, para
la fabricacion de un activo o un conjunto de activos, que estan intimamente
relacionados entre si o son interdependientes en términos de su disefio,

tecnologia y funcion, o bien en relacién con su ultimo destino o utilizacién.
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Un contrato de precio fijo es un contrato de construccion en el que el
contratista acuerda un precio fijo, o una cantidad fija por unidad de producto,
y en algunos casos tales precios estan sujetos a clausulas de revision si

aumentan los costos.

Un contrato de margen sobre el costo es un contrato de construccion en el
gue se reembolsan al contratista los costos satisfechos por él y definidos

previamente en el contrato, mas un porcentaje de esos costos o una cantidad
fija.” (...)

- “25 EIl reconocimiento de ingresos de actividades ordinarias y
gastos con referencia al grado de realizacion del contrato es, a
menudo, denominado método del porcentaje de terminacién. Bajo
este método, los ingresos derivados del contrato se comparan con
los costos del mismo incurridos en la consecucion del grado de
realizacion en'que se encuentre, con lo que se revelara el importe
de los ingresos de actividades ordinarias, de los gastos y de las
ganancias que pueden ser atribuidas a la porcion del contrato ya
ejecutado. Este método suministra informacion util sobre la
evolucion de la actividad del contrato y el rendimiento derivado del
mismo en cada periodo contable.

- 26 Bajo el método del porcentaje de realizacion, 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
gue se lleve a cabo la ejecucién del contrato. Los costos del
contrato se reconoceran habitualmente como gastos en el
resultado del periodo en el que se ejecute el trabajo con el que
estan 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 reconocerd como un gasto

inmediatamente, de acuerdo con el parrafo 36.” (...)

Finalmente se evidencia como se le da forma a los instrumentos financieros y
la informacion minima 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 como inciden econémicamente sobre el
proyecto. Se puede decir entonces que afectan en forma y fondo el

desarrollo del mismo.
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Capitulo lll.  Marco Metodoldgico
|. Metodologia

La relevancia de éste capitulo radica en delimitar la investigacion y asi evitar
divagar en aspectos que no forman parte de la misma, es una guia para el
desarrollo del trabajo y permite dividir las diferentes fases por las cuales
atravesara el presente trabajo investigativo. Cada una de estas
calcificaciones se ha estudiado a detalle vinculando la base teérica con lo

que se pretende desarrollar bajo esa clasificacion y como hacerlo.

Método: Deductivo

Basado en la descomposicion-del todo ensus partes. Va de lo general a lo
particular'y se caracteriza por 'generar-analisis. 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 conclusién es una consecuencia de la descomposicién del todo,
en este caso y para el desarrollo del modelo se partira de un presupuesto
de obra con un monto total, el cual debe estar a su vez organizado por area
de desarrollo del proyecto, partiendo de las obras preliminares, albafileria,
revestimiento, instalaciones sanitarias, etc informacion de montos de
nominas, activos con los que cuenta la empresa, cada uno resumido con
montos por area, lo cual servira como punto de partida para iniciar las
proyecciones econdémicas Yy finalmente establecer la rentabilidad o no del
proyecto que se sometera al modelo.
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Técnica: Intencional

Se emplea para recoger datos e informacion. Sirven para construir
instrumentos metodoldgicos aplicables a los propdésitos de estudio (Palella,
S. y Matrtins, F.,, 2012).

Una vez recogida la informacion economica del proyecto, se inicia la
primera fase del modelo con el disefio de la hoja que recogera
resumidamente todos esos datos, para efectos del modelo se ha llamado a
esta hoja “Resumen de Inversion”, de ella partirdn las vinculaciones de
celdas para los futuros estados financieros, en ella se contemplan costos de
construccion, del terreno, mano de obra directa, mano de obra indirecta,
entre otra informacion vital para la aplicacion del modelo.

Por otro lado, se deben plantear esquemas de comercializacion que
permiten saber los montas que se manejan anualmente por-los planes de

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

Disefio de la Investigacion: Bibliografica

Revision sistematica y rigurosa de material documental, se procura el
andlisis de los fenébmenos o el establecimiento de la relacion entre dos o
mas variables. (Palella, S. y Martins, F., 2012). Para el desarrollo de esta
tesis se ha tomado en cuenta bibliografia referente a finanzas y andlisis
financieros que permitan el buen planteamiento del modelo y los acertados

analisis.

Tipo de Investigacion: Documental
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Se concreta exclusivamente en la revision y compilacion de diversas
fuentes, se indaga en el tema en documentos escritos u orales. Arias (1997)
sefala que “es aquella que se basa en la obtencion y analisis de datos
provenientes de materiales impresos u otros tipos de documentos.) (Palella,
S. y Matrtins, F., 2012) Con este tipo de investigacion dividiremos en dos las
consultas, se documentaran y consultaran antecedentes que hayan tocado
el tema desarrollado en esta tesis, y se tomaran elementos que ayuden al
desarrollo del modelo, y por otro lado seran necesarios documentos de
obra ya mencionados anteriormente los cuales son manejados por la sala
técnica y son los que nos permitirAn comprobar que el modelo presentado

funcione.

Nivel: Longitudinal

Se analizaran cambios, en el tiempo en determinadas variables o en las
relaciones entre ellas. Se recolectan datos en periodos especificos, 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 calculo separadas el Estado de Resultado, el
Estado de Situacién y el Flujo de Caja, y ver el comportamiento financiero
afo a afio (para el caso de estudio se somete la evaluacion del proyecto a
tres afos) 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 disefio de productos que puedan solucionar deficiencias
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evidenciadas, conlleva a una creaciéon tangible, susceptible de ser utilizado

como solucién 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 solucién rapida para
conocer si su inversion es segura, y como se ha mencionado anteriormente,
seran la base para posteriormente realizar analisis mas complejos, de esta
manera solucionar uno de los problemas mas comunes en las PYMES de la

construccion, que es el desorden financiero.

La aplicacion de ésta metodologia debera garantizar el efectivo y eficiente
resultado que no es mas que el modelo econémico/financiero, permitira ser

puntuales y no extender fases de lainvestigacion.
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ll. Operacionalizacion de Variables

Tabla 1 - Operacionalizacion de Variables

Objetivo Dimensi | Variables. Indicador. Método.
Especifico. | 6n.
Identificar y | Datos * Costos. e Disponibili * Revision
Analizar los | Econdmic | - Fijos. dad Documental
datos 0s. - Variables econoémica
cuantitativos e Inflacion .
necesarios para . e Cantidad
elaborar e Porcent de Dinero
proyeccién aje de gue gasta
financiera en la Endeud para
construccion. amiento. operar.
Elaborar un | Modelo de e Flujos (Econdmicos) * Revision
modelo de | hojade de Caja. | TIR. Documental
proyeccién célculo . E;tadq VAN. . '
econémica/fina empleand Situacio | ROI. . $|§temat|za
) 0 Misoft nal. cion de
nciero, con el | gyeq « Estado Datos.
fin de guiar al de e Revision
empresario Resulta Bibliografica
emprendedor dos.
en la puesta en
marcha del
mismo y arrojar
resultados que
permitan
conocer la
rentabilidad o
no del proyecto.
Aplicar el | Modelo Rentabilidad. (Econdmicos) e Andlisis de
modelo en el | econémic TIR. Resultados.
caso especifico | 9~ VAN. *  Aplicarel
e la financiero ROI. modelo
. para la empleando
construccion de | cqngprycci Microsoft
viviendas on de Excel.
unifamiliares de | Viviendas
clase media. Unifamiliar
es.
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Capitulo IV. EIl Modelo
|. Recoleccion de Datos

En primer lugar debe establecerse el proyecto; es decir, cuantas viviendas
seran construidas durante la ejecucion y cuantas se construiran afio a afo,
asi como también es importante conocer la ubicacién y metros cuadrados del

terreno.

Se consideré para el modelo un desarrollo de 52 viviendas, quince (15)
ejecutadas en el afio uno, veinte (20) para el afio 2 y diecisiete (17) para el
afio 3, en un terreno ubicado en la localidad de Lagunillas en el Estado
Mérida de 15.793 mts? Cada vivienda ocupa 119 mts? y un tiempo de

ejecucion y ventas de 3 afios.

Para plantear el modelo -es importante identificar. documentos que el
constructor debe tener a la mano y de esta manera poder vaciar la

informacion que los mismos contengan (datos cuantitativos).

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

proyecto constructivo se hace necesario contar con la siguiente informacion:

- Presupuesto Base de Obra: Se recomienda desglosarlo por area
constructiva o fase, las cuales corresponde a obras preliminares,
albanileria, albafileria, revestimientos, instalaciones eléctricas,
instalaciones sanitarias y elementos arquitecténicos. Cada uno con
montos por area. (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 seran
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introducidos en el estado de resultado. (Ver Anexo B)

- Andlisis de Precios Unitarios y Computos Generales:
Justificaran las listas del detalle del presupuesto para efectos de
ésta tesis pues cada dato debe estar bien fundamentado. (Ver

Informacion Digital)

Por otro lado, existen datos que deben estar presentes y que son facilitados
por el departamento contable, aunque la empresa sea muy pequeia debe
tener un contador que lleve mes a mes las declaraciones y el orden de las

cuentas y pagos. Este profesional suministrara datos como:

- Nomina Consolidada del Personal Administrativo: Es decir, el
monto que representa anualmente el personal como gerente de
obra, secretaria, asistente de administracién, 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 disefiado para tener claro el dinero que ingresan en los
afos de ejecucion del proyecto, lo ideal es que se pueda recoger
todo el dinero del numero de preventas estimadas con la
culminacién de la obra. No es recomendable extenderse luego de
la fecha de culminacion pues se adicionan costos extras como
nominas que deben costearse luego de culminar y se puede ver

afectada la utilidad.
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Tabla 2 - Gantt de Ventas

Para probar el modelo, se cre6 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 construccién y venta de 15 viviendas, en el
primer afio la segunda preventa inicia a mediados de afio, lo cual
permite adquirir el 35% del material con el cual iniciar operaciones
para las 20 viviendas que se construiran con esa preventa, y en el
segundo afo se inicia la tercera preventa correspondiente a 17
viviendas del tercer afio, asi mismo se adquirira el 35% del material

para iniciar operaciones en el afio tres.
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PRIMERS ETAPA 15 VTV

Tabla 3 - Disefio de Preventa y Cuotas de Pago

DILRACION DE LA
EISCUCTON iz
PRE WENTA E
LAPSD PARA FAGD DE
{CUOTAS {MESES) iz
PAIMERS ETAPS 15 VIV B=, 2 205405 30648
COSTD DE LA VIVIERDA B3.  147.027.02043
INICTAL A0 E=. 55 E1D.508,17
% LOS 4 MESES DELE
SEGUNDA CLGTA TNICTAL 1% = 14, 702 702,04
& 1005 4MESES DE L&
TERC SRS CUOTA S EGLINDA 0% . AN, A0 D
B LOS 4 MESESS DE LA
CUARTA CUDTA TERCERS 300 E=. 44.108.10613
SEGUKDA ETAPA 20 VTV
DURACION DE Lo
EIEQTON 17
PRE WVENTA &
LAPSO PARA FAGD DE
CUOTAS [MESES) 12
EECUNDA ETAPA 25 VIV Bs. 2.540. 540,406,569
COSTO DE LA VIVIENDA Bs. 14702702043
THICTAL A0 Ex. 5§ Bi0.BE0E 17
A LOS 4 MESE DE LA
SEGUNDA CUOTA INICIAL 10% E=. 14,702 . 702,04
& LC54 MESES DE LA
TERCERA CUOTA SECUNDA 20% E=. 25,405 404 05
£ LOS 4 MESE DE L&
 CLUARTACUOTA TERCERA 3O Ex. 44,108, 106,13
TERCERA ETARA 17U
DUBACTON DE L&
EIECLNTON 12
FRE VENTA £
LARSD PARA RAGD DE
CLIOTAS {MESES) 12
SEGLINDS ETAPA 17 VIV Z.455, 455, 347 34
COSTO DE LA VIVIENDA B=, 103.176.6856,44
THICTAL A% Bs. 41.270.742,55

Definir el plan de pagos permite saber cuales son las cuentas por cobrar en
el afo y el efectivo del afio, datos que seran introducido en el estado de

situacion.

Para simular el modelo se ha planteado trabajar con la inversion del cliente y
un crédito al banco que corresponde al 20% del monto de la obra, pagadero
a 36 meses.
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[l. Desarrollo del Modelo

Definida la informacion 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
Situacion, 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 matematicamente funcione.

Resumen de Inversion: 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 néminas,
esta Ultima fue afectada por un factor de 1,9 en los siguientes afios
entendiendo que eventualmente existan aumentos salariales durante esos

anos.
Es importante mencionar que los documentos entregados por sala técnica no

Tabla 4 - Resumen de Inversion

TR TN o B B B il Ealana a Sonaslee 3 1 Rad e Se o (B8
| =9, 0% LT RERE
| INVERSIONES
: 1. HFl|AR “alor cal Terraro Mor Wiveor :I:l Wz asdal ¥EZ co Terraro | Erca de parcca
i o A b | L cr
Tarmann Ew F 107600 100,20 B 7 15.555:843,06 Bu F 65,700 1575320
|f-'|!b-!"!|!e:- Eso P ity yEd a7 Ak Ds. © 1200157 50
| Mlariu gz Ol Do la B P AR A0 E - S T €,317.011,38
;H!noce Obrs e acministracidr Do S B | e S R il i
: Tidal Blamy =il Fo:. F A5H.056. 73,50
:L:ll'.ll:-:l‘s Exso ] ADSSEE TN Y LS oty l'.l'Uﬂ.J." Us. 1 '.4.".-'.-'.;.":”-.".5‘

Ellnl n P P F 1387, 7R 4. 578 45
Cnsdoes How Visienla

| oo Uroser o de Vivenda
|EORTOTAL OREA P F a.377.5%5.455 0F S leie Es. F FR.TIRO08.37
| crwn e s e A v enda
| TOTAL CEBRA Lt | el 80 o Cor Tareens 1] LU L AU
| e k]
| Cnstn Total Bor Vivianda Fe F_A4T.082.0504F
| leperriies Dnirial SES |NH.535.96
| Crédite al bance
[ Urédits sl s2ce 20 B 3 Ara d Ao o
| atal Crsc oo B b 1000004 00201 s, —deLauLnLd 1 | Us. | o P | P I N A N TR B O |
| Ao ol Costractar Bt | Madbid 1t
Lo wgl Sarau Pur s vigrade | BEsa b

S Frupea Ew F

i Fe F
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contemplan los costos por vivienda sino por la ejecucion de todas las casas,
en esta hoja se estima un costo por vivienda incluyendo el costo del terreno.

Tabla de Amortizacidon: Una vez establecido el monto del crédito al banco
que sera solicitado para el desarrollo del proyecto constructivo “La Cima” se
debe proyectar la amortizacion del mismo afio a afo, esta informacion es
necesaria para ingresar los resultados en el Estado de Resultados (para el
cual se emplean los acumulados al final de cada afio) y en el Estado de

Situacioén (para el cual se emplea el saldo del dltimo mes del afio a evaluar).

Tabla 5 - Amortizacion

Morto dal Freetamo) B 10T mesaT i)
Irb=res Al 2P
Hernooo en Neses o
Fagn Eiersial ~53ATT s 7|
b Cinda Auranlisas o Gavant satiCn fucmare S b
o - - Db 138082758020
1 B - 504245 80 B s pidy -Ei Mo 4t Be LiLSLIELML
2 £z HET343 42 -Fis &7 Fie. MG 27500 B 134000340« 13
£l i A4 A i BRI B N i MImBR G| B Lal T 2l s
4 Fx HOE 45 47 B i P -Fs SRe TICE O00%4) Rae T0ER 40473030
5 Ly HE3241 43 D 2 7 182 -Ds. MOSEE 57056 Ds T30 3512137
a L HAEI4E 3 =Hi & 18511 -HE Mo U0 s Be LI a3
7 i ks e S =R 30 1664300 “F TSR A4R R Re TR FI4IT1 T
H Es ¥ 105243 47 Ta 3 M¢.25000| Es 3106500 ¢ Ba LIeEALTZEDST
= ~Fa M5 145 4 =¥ R ST 123 -Re AZH4LT B 7T RARNL T
1 Lo 4500547 42 L. -0a 32 18550117 =Dx, 254700 S0553| De LIf= 71518030
L. Ea xl 835544 A4 [==% B 42 WAL Ha SRR Y] Ba
12 Fa MR 4 A Fr DT45R TR -Ra 55 o i) L e L ﬂl
[ Lo HEIE41 4 L ZOTSLOT  -De B LE2TI2T] D= 28522054787 Da -Ds. 25T.LEE20E &7
53 e e e [ I o s St ] -Hi SR RITSs455 [ L et
L Ex H.E3.4342 = 1033BTEER -Bw 37 F11T7IIIE -Be <05432108,20[  Beo 232 BTIG00EY
& Ea .3 £05.543 4] Ea. Ba 352 03020 Ba S01#T#13033 =R L
IT £ WA 45 4D Fr 1TV -Fa 3 EF TG R -Re “3R8M 6 4 Fa L& RO 112 T3
Lk Lo HET41 4 Lo 1721608240 Do JTETAID DO S7E31210108  Ce. BX 1EFEITTT)
L] Es 305354343 Eo 164522127  Ba 3340123044 Bs £ Ee. 7
X £z H23.43 43 £= 115345 -Be 3231003328 -Bs 3591 417405] Ee.
X Ex ¥ £08.2543 17 Bo 14 30D2ET.06  Ea 30 00¢ 15836 B 385761343 Be.
e Fx MOE 45 47 B o0 N =R -Fa &0 W 141 48 “Ra TRd T R14 A =
3 Bz HH343 42 s 12285150 -Bs 4 0002432 -Bs. TRO3E. B3EL) Es.
H Ea 005543 12 Bo 1SAF:1RS. Ba 1240022181 Ba P10 D610 | B 530837502 30 E{E]Ill
Pl Fa STNE 145 4D R 1141727001 JRa 47 200089 50 -Re RADO0T 155 54 B2 $47 F3LA°6 99 -Re NT0Conm
F Lo HE0024] 42 La 1074665570 -Da 8 154515085 -Ds 205252 02480 . 45517,
xr Ea 3032434 Ba £38R21:20  Ba 102150 B 5120105253 B {4R13 T A%
- Fx HWOE 4542 Fa RO TIL S -Ra 4% ArT -Ra ©07 i1 RAT & Fr 400 T4 RRE 59
el Lo HE024142 Lo [430ETT D 45 [EDE45ES -Da. . ] [ W e
) B HAD5243 42 -Ea T.L0ET0s 3% -Bi 47 W5.333157 -E&. - Ea 30755320202
54 £z H53.43 4 £= LIDTOEE -Ee. =%
i Ex ¥ 403:41 17 Ba S17T123E Be. 1003807050 B
Ei] MO 49 40 = o= 13T ~Re 7 A1 @91 539044 Fr "R 35527047
H €= H.83.243 4] = ZLETEL “Be. (2820201447 Ee I00.F3ITI2T
Ex Ex HEES43 A0 Ba 213107050 o1 Be. 1345800 THESE Be SBT3
3 o MO 45 47 —Fa 107 R 5527 1 54 -F= " SRE4NTTAC LS =W .H'IWI
-Os, TESIL0LE I
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Estado de Resultados: Como bien se mencioné en la definicién de términos
de esta investigacion 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 Inversion”. Habiendo asumido un volumen de
ventas, que para efectos del proyecto a evaluar es de 15 viviendas en el
primer afo, 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 afios y seguidamente los costos afio a afio (Mano de
Obra, Materiales, Equipos, Servicios Basicos) lo que nos permitird proyectar

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

Tabla 6 - EBITDA

WiwarAdaa Sntetnedas An Wreensaa Cnnsidas Ale 2 Waandas Carstrodaa sne 0 Tkl
[ a8 [ EH

Ingreacs Ao Ana 2 Ana 3
liglggus Lo Yanioe T 2.200, 05005 40 D=, 2540, 540,400, 6= D= 2,495 ,455,047, 04
OFna 1mqraans mF. FRAA4TERTSTH NA. AR R R FAE AN AR
Toml Ingresos Hso EAMLUSE S B s, o3 A 2, 0H  Hs. R T B B | T T
Costos

FATENG @ H BRT.QIFLE7,07 Na. ATEIMLESN, TN E TEL L RLNLLGA, 09
~Fruizn Se. 47.50FN51.57  R=. NATTADEE R AR
-tans de thea =r. AFEREETE I P o AL A, T e

~opyacice Basos sn, Labndb ik Bl £ EWEETh B O
Tokal Cogstos Os. G20, 721207 42 Ds. 1.104.96L.609,09 Os, ¥ 21T 60 4L
Uthidad Bruta (EEITOA) ns. IER . 330.93%5 /4 Rs, NGR4T RAT.IN NS, LR T I0063

Luego de proyectar los costos, debemos proyectar los gastos administrativos
y comerciales, del proyecto que se esta empleando para armar el modelo,
existen gastos fijos y gastos variables en el tiempo, por ejemplo los gastos de
nominas del personal de administracion o el personal que no esta
relacionado directamente con la ejecuciéon fue afectado por un factor de 1,5
afio a afio asumiendo posibles aumentos salariales en los venideros afios,
asi mismo alquileres y utiles de oficina fueron afectados por factor de 1,15 en

el tiempo. Los gastos no variables corresponden a la depreciaicon.
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Tabla 7 - Gastos de Admnistracion y Ventas

Sastos de Adminiatracidn y Ventas

=g des i san dn 2, B R B, 12 d/0 Url L By A0 0B Ldh =
- Dnageicic s, Lohg sULEL L ER LT T Lol sl ED
-l silos ehe G s, ST T VT =TT TSUEDUCD B Tom sk UL
s s i Hy, IBMOLDUL | B, EL T TN B A0, UL
Total Gastos de Administracion y Ven@as v 1401 UHE, 20 B LO43E 281,34 Ha PoUEE 331,90

Habiendo establecido los gastos de Administracion y Ventas, podemos
estimar el EBIT o la Utilidad en Operaciones que no es mas que el resultado
de restar la utilidad bruta o EBITDA menos los gastos de administracion y
venta. Seguidamente se toma en cuenta el interés que representa un credito
al banco con una tasa del 20% de la tabla de amortizacion de la deuda, para
el estado de resultado se toma en cuenta el acumulado a final del afio 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 asi culminar con el Estado de

Resultado.

Tabla 8 - EBIT-Utilidad Neta

Total Gastes de Adminlsrackiny Ventas  bs, 695470, 7D D5, 70.305.970,70 s, 111,276,545, 70
Utilidad en Qperecionea (EEIT] H=, AHHAHL IR B SWSERIIHEH Bs Sl TP ]
Intereass 209 M Bt AN, P Ba. 1TSSV G B L8 B RRIFEGE TTEEN
Utilided Amtee da Impuastoa M=, S AL EY Be TRNUEE TG B BE LIS [V BN
I5RL 30 % Ds, 104.006.875,65 Do 13742 49572 Do 11.32x 112 86
Utilided Neta M AP ANT Ba. A1EILETTE B AE . AHILLEAY, P
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Tabla 9 - Estado de Resultado

Wosmndas Constouic=s ARo L Wowormndas CTonstande=s Afa 2 Jrsmac=s Comstro das anos D Tom=
Fla bt} I i H

Ingrcses 21 1 | Ao 2 At 2

Ingromss anr Soesss == A AT AN R AR Hal AMNAL Al Al RE AR CLALAR LS A
Jtroz ingroscs g, 254,548, 636,75 | B 352.354,549,04 S Z99.035.121,68
Tral Irifjresns M. TAMAGTG4T, 36 N, 129140535760 Do 3.799.194 469,03
Cnefns

FEter e = TR b TRy s P S e = 5000 P = LR TR

kqu e Ha, 44,214 U352 | 23, e IRV N T Y bd.bldbin, L

IFzno de Ooa 3=, 122,255, 077,72 | B 164,380, 226,95 55, 13968520121
-Serviczz Eécicce SE, 336,535,.6 | 5% 3ES.3E0,2L  BE, 268.073,15
Tnral Cnafne Hs, WA AT A S Hse T TIEORT RIFLEY Ho AR AR AT
Utilidad Brula (EBITDA) B5. 1.641,332.735,64 B5, 2.168.443.647,78 Bs. 1.660.177,100,52
Gasies de Adminlstrackon y Vientas

ucddas A-rrinisrandn =< S e U E N S T4 445, 0T 1Ih A LR 3R

Cprzcioc4n Ba, S4EH,590,3L  Ba B, 5.466.590,31
-Algui er da Tfic s =18 150,000,003z Be, L98.375,00
-Uliles _x Oficina £ IE5.000,00  Ba. = 554.430,00
Total Gastos de Adminisu acion y Venlds — Bs, 14.40L.284,35 Bs, 19.323.381,37 BS. 26.083,531,30
Wiilicad e Opsraciones (G ) Bz, L.626.530. 75119 Bs, Z.069.130.35641 Bo. 1,634.093.568,72
Inberedas 205 M=, MTZANLIGAT Ns. 2OE024.63105 < RTINS, 10
Utilidad Antse de lmpuestos B, 1.328.671.464,62 B.. 1.964.005.57506 Bs. 1.755.671.753,55
ISRL J4% B 451.749.318.04 Ba.  653.152.49552 B S06.937 416,32
Uillldad Hota Bs. BB 25,145, /8 Bs,  L2UHUSSUANS4 Bs  TASEB/ S 555,46

Estado de Situacion: 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 econémicamente, los
activos corrientes son aquellos que son liquidos, o que pueden convertirse
en liquido (dinero) en un afio, 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 afios por concepto de cobro de cuotas por
ventas, los dos primeros afios 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 afio el monto
que corresponde del crédito para la ejecucion de la cantidad de viviendas de
ese afo, en el caso del afio tres es el monto que observaremos en el
efectivo. Por otro lado, los activos no corrientes son aquellos poco liquidos o
gue toman mucho tiempo para convertirse en efectivo, como la maquinaria,

los equipos, terrenos; es decir, son activos a largo plazo, se debe incluir la

40

c.c Reconocimiento



depreciacién 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 depreciacion de los mismos se proyecta
acumulada en el tiempo; es decir, la depreciacion del afio anterior mas la del
afio correspondiente dara el total para el afio. Se incluye el costo del terreno
en base a lo que representaria para construir la cantidad de viviendas del

afio proyectado.

Los pasivos corrientes corresponden a aquellas deudas que deben ser
honradas en un corto plazo o en menos de un afio, 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 periodos de un afio 0 mayores a un afio,
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 construccion, €l dato a incluir en el primer afio
corresponde a lo que representa el saldo del prestamo en el Gltimo mes del

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

Se cierra el estado de situacion de la empresa con el calculo 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 mas la utilidad del ejercicio calculada en el
estado de resultados, dard un total de capital, para luego sumarle el total
pasivo. Para verificar que el estado situacional esté correcto la sumatoria del

pasivo mas el patrimonio (o acciones comunes) debe dar igual al total activo.
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Tabla 10 — Estado de Situacién Financiera

Afo 1 Anfo 2 Afo 3
Activo Corriente
Etcotive Bz, 2.191.502,60f,92 | Ba. F 1,583.223.583,22  Bs. L.EISI.4I:]3.5I3E,?2'
f_aentas por coorar B I 8ESEEN PSS A e F, 1:.585. /84 /45 41 | Bs. L. 055G 40593k Sl
Trowe il it il 7471 4SR.591,53 | A F 3205 555,493 56 | B ?.d-:l'q.dﬁ'?.ﬁi?,':r-'
Total Actrve Corncnte B 5.501.328.833,3E | Bs. F. 6.372.321.822,32 | Bs. 4.604.267. 215,70
ACtlve no cormants
Macuirariz v equ pes BE. 5. 0EL WU, 05 | SE.+ 5. 5EL Y04, 05 | BE: S EBD, W Y
M=precizcidn acnm ladz R S4FA.597.31 3= F LIS IARD,5F B 1623599, 770,53
Total MagLineria v Zcuipos D=, GJ.122. 492,40 | D= I 65.359,003,71  Ds. 71.0653.674,C2
Terrcoc "Ba. 202.307.721,1E faa F 392.076.961,54 "Bz, 230.215. 417,21
lotal activo no corriarte Be 354 440214 55| Ho_ F. &b 546045 25 He AL0 28 03T =3
Total Activig Ds.  5.062.4C9.057,4C D=, T G.043.357. 074,57 o.014.240,010,12
Pasive
Mas vo corricnic
Caentac por pacar Be. - se. kb Be. -
Facvnz animilzdnz par nagar | Re - As. F. Fs. -
Total posive Corrcats Bz. Bz, F Bz.
Fasivo no corriente
Masvo a lcrge paozo Y Ba. 1.033.441,635,57 Bz F. 580.523.705,35 | Ba.
Iotal pasivo no corfienze Bs. 1.034.441, 54550 | dHel k. SEL5LE. 06 38 Be. -
Total pasivo Dz, 1.003.443.535,57 | Os. [ S00.523.705,38° D=, =
Patrimonio
Acconss comunss " Bme 4,882, 157.5L7,85 « BauF. 6263 IF 4163, 57 5.014.E48,31C,12
Capiza Sozal HE. - = - HE. -
Litiidad del Bjercicin Fs. AT 9Z5. 745,78 7 AECF. |. 29335073, 54 R | | SE.ETT. 337 Fh
Capiza total Ds.. 5.691.322.604,01 D= T, 7.062.017.243,22 D=, G, 172,420,647 40
lotal pasivo y captal B b f3A004 2001 dE. K 8. 1440 Y57,11  Be. bl Aol b

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) mas la depreciacion afio a afio (tomada del estado

de resultado).

Tabla 11 — Flujo de Caja Neto

] Fv el T
Uereciazin
ata Lhijnee § 22 Semn seal

(LGSR CAls
i 2 3
4 f T S 1 T S P ST
el bk AL e | R LEbh, 0L
= | P LR P T L | AR AL s, TOREHT AR B
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Flujo de Caja Neto Nominal o Flujo de Caja Afectado por Inflacion

Una vez obtenidos los flujos de cajas netos se procede a afectar por la
inflacion. El Banco Central de Venezuela no ha publicado en los ultimos afios
el dato de la inflcaion 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
Econémico “CIDE” de la universidad de Los Andes, puesto que han
generado modelos tedricos para calcular la inflacion proyectada afio a afio,
tal es el caso del modelo del profesor Jorge Carnevali integrante de

mencionado centro de investigaciones.

A continuacion la proyeccion y porcentaje de inflacion para el afio 2017.

Tabla 12 Calculo de Inflacion G]_[ie

o5 historicos inflacion Vencrucla forge Carnevali #2017
LOG

2001 12,28%  -0,91080163

2002 31.21%  -0,50570623

2003 27.08%  -D,55735134

2004 19.19%  -0,71692503

2005 14,36%  -0,84284556 pendiente (m) - | (A
2006 16.97%  -0,77031816 Ordenada (h) = [ 93,38
2007 2246%  -0,64859025

2008 31,90%  -0,49620932

2009 26,91% -0,5700863

2010 2740%  0,56224944 g=
2011 29,00% 0,537602

2012 19.50%  -0,70996539

03 52, 70%  -0.27818938

2014 B4 70%  -0,18909572

2015 180.00%  0,25527251

2016 200,22%  0,30150746

017 228,07%

Fuente: www.bov.org.ve
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Tabla 13 Flojo de Caja Nominal — VAN nominal TIR nominal

Tatd rien dsoEF v ramingl SIS | 0T B s T P I O oy s P T P O PR | [k il P I
A3R514 476,53 ERH R R ANEATAPR, 13

i BHLT i
&fectadr cer Irfazdr 3F -4 mE TG
: 15,38

Fueron afectadas las utilidades de cada afio por la inflacion estimada en un
228% para el afio 2017 y de esta manera afectar los indicadores VAN y TIR

los cuales llamaremos VAN nominal y TIR Nominal

Aplicacion de Indicadores de Rentabilidad: Para la presentacion 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 menciond en el marco teérico 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 inversion realizada, su unidad de medida es el porcentaje.
La férmula para su calculo es:

Utilidad Neta
ROI=

Inversion Inicial (Lo que aporta el inversor)

Donde el EBIT corresponde a la Utilidad en Operaciones calculada en el
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Estado de Resultados, “t” la tasa del impuesto y la Inversion Inicial reflejada

en el “Resumen de Inversiéon”.

EL VAN representa el valor presente de determinados flujos de caja, el
proyecto de inversion debe aceptarse si el valor arrojado es positivo de lo

contrario debe descartarse el proyecto puesto que no es rentable.

VAN= - i FCTNs
(1

Donde “i” es la inversién inicial FCTNn es el Flujo de caja Totalmente Neto
del afio o periodo “i” la tasa del periodo, esta férmula se repetird por tantos

afos de vida contemple el proyecto, por ejemplo:

VAN= - | FCTN: : FCTN: + FCTNs
(1) (1) (12

Una manera de comprobar que el TIR y VAN son correctos, es sustituyendo
la TIR hallada y sustituyendo en la formula, sin embargo y para efectos del
modelo se empled la programacién de formula pre establecida por Excel en

sus férmulas financieras.

lll. Resultados y Analisis.

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 especifico del desarrollo de viviendas unifamiliares, se han presentado
los estados financieros necesarios para la evaluacion final de la factibilidad
del proyecto, siendo estos el Estado de Resultados, Estado de Situacion y

Flujo de Caja, estos datos recogidos en éstos tres formatos empleando
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Microsoft® Office® Excel han arrojado unos resultados que a continuacion 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
inversion inicial y un 73% del presupuesto base de obra, es importante
mencionarlo puesto que en la industria de la construccion se pueden
abaratar costos en otras areas, sin embargo se debe tener especial cuidado
con la adquisicion de material, deben ser materiales de primera y de
comprobada calidad, bajar los costos considerablemente en estos rubros
seria 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 afio 1, un 39,44% para
el afo 2 y un 41,40% para el afio 3, en ninguno de los casos se presentan
pérdidas’ o utilidades. negativas, es decir se. pueden saldar los gastos

inherentes a la ejecucion y administracion de la obra y queda utilidad.

Estado de Situacién: Se evidencia que existe liquidez durante el desarrollo
del proyecto debido al plan de pagos diseiflado que permite el flujo constante
de efectivo y mantener inicios de periodos favorables. El total de los activos
respaldan la inversion inicial, estando en el afio uno y dos por encima del
monto de la misma, aunque por muy poco para el afio 1 con un 9,23%
respecto a la inversion inicial y para el afio 2 aumenta a un 27,56% estando
en el tercero por abajo, esto debido a que es el ultimo periodo y ya se ha

construido para el inicio del afio 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 afio y el 9,10% para el segundo afio,

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 adquisicion
favorece por mucho el comportamiento econémico y se ve reflejado en el

estado de situacion.

Indicadores Financieros: Una vez se tiene la informacion 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” segun las bases tedricas, sin embargo y para tener una mejor
vision 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 situacion dan utilidades
0 ganancias y no existe un escenario en el que los activos no puedan cubrir
la inversion inicial. EL ROI afio a afio evidencia resultados positivos; es decir,

hay un retorno de la inversion aunque

T O T -E AR5 IG5 BE3E R

S s we e s, va €N porcentajes bajos paraelano1ly 3
Al 3 T 1.ANRNEE AT AT . . .

Afled 33 - Liso5izeked S| se compara la inversion inicial con
Tdsg e Descusnle T&id3%

$AI5ETBILES. |3 utilidad en operaciones o EBIT.

T i T -C AR5 105 E3C 0K
Nol =1 = L e B A

.'-'u:ln? Ay ; 1AM NEG.ATF AT

s = LREESEES Lo que ocurre en el caso del resultado
negativo arrojado por TIR es que el

Uzilicad Heta_ e L Ba: T Gr6 325 126,70

uzilicad Mata Afo 2 35. - L.ZR0.bEdghsad I

e i Ze [ (mlesEsies resultado no es igual o mayor a la tasa

JCWETEDN ZNiciE = S e

an11w de descuento y VAN al ser negativo
3, I

2r2%  indica pérdidas puesto que cuando se

Tabla 14 - Indicadores Financieros
traen los valores futuros al presente no
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respaldan la inversion, aun cuando existen utilidades netas positivas a final

de afo.

Por otro lado, al ser sometidos a el factor inflacion siguen arrojando
resultados desfavorables y el VAN nominal casi en el mismo rango del VAN
neto, lo que quiere decir que ambas vias para probar el proyecto ha sido
eficaz. EL TIR nominal tampoco arroja rentabilidad pues su valor no es igual

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

Tabla 15 Indicadores Financieros Nominales

564, 71%
85.F -4,472.629.739,69
163,32%

eherkot e rer Tt

Podemos decir entonces que en la teoria este proyecto deberia descartarse,
la realidad es que en Venezuela las utilidades no van a ser iguales o
superiores a la inversion inicial por la legislacion que en materia de
ganancias rige al sector productor de viviendas, tal es el caso de la Ley de

precios Justos.
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Capitulo V.

. Conclusiones

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

serie de pasos e informacidén necesaria para la elaboracion y aplicacion de

un modelo econdmico financiero.

Los documentos que contienen datos necesarios para el desarrollo del

modelo se dividen en dos.

A.) Los documentos e informacion 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 ejecucion, sin ser
afectado por la utilidad ni.costos administrativos.

Para el caso de el desarrollo de ésta tesis se muestran los andlisis
de precios unitarios y cémputos de material para soportar los
costos indicados en el presupuesto detallado o como se ha

[lamado en el modelo “Base de Datos”. (Ver Informacion Digital)

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

Listado de personal indirectamente involucrado con la obra.
Nominas resumen del personal anteriormente mencionado incluido
el administrativo. Es de interés el monto total en Bolivares de lo
gue representa cada nomina y el monto global.

El disefio del plan de pagos y preventas de las viviendas que se
comercializaran durante la ejecucién del proyecto. Esto permite

identificar cuantas por cobrar y los saldos con los que se inician los
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afios de ejecucion.

Generar el Modelo de Proyeccion Financiera y su aplicacion fue posible
debido a los siguientes factores:

- Claridad de la informacion suministrada por la empresa.

- Desarrollo de formatos legibles y ordenados consistentemente en
las hojas de calculo, por ejemplo, mantenimiento de un afio
especifico en una sola columna.

- Definir desde el principio Plazo de Proyeccion (Para el caso de La
Cima es de 03 afios)

- Uso de un solo cédigo de colores.

Los anteriores pasos son solo el inicio de una etapa de la evaluacion
financiera del proyecto, que este modelo pretende acelerar, la empresa no
debe empezar de cero teniendo a la mano el modelo aqui planteado, eso no
significa que el mismo no pueda adaptarse a las realidades vy
consideraciones propias de cada proyecto, y-serviran estos resultados para

futuros analisis mas complejos como bien se menciono.

Por otro lado, se han detallado los pasos basicos para elaborar el modelo,
partiendo de la ejecucion de tres tablas fundamentales en Microsoft® Office®

Excel.

1.) Estado de Resultados.
2.) Estado de Situacion.

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

En esta Ultima tabla se recoge lo mas relevante del armado del modelo, y es
saber si el proyecto es o0 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 tedricamente “no rentable” y esto ocurre
como se menciond en el andlisis de resultados porque las utilidades no
respaldan la inversion inicial. Por otro lado, los porcentajes arrojados por el
ROI en razén de la utilidad respecto a la inversion inicial son bajos. Es
decision del emprendedor arriesgarse teniendo una utilidad baja o
simplemente descartar desde el principio el negocio.

Il. Recomendaciones

En Venezuela se atraviesa por una situacibn poco comuan actualmente
puesto que los materiales constructivos aumentan semana a semana
derivado de la inflacion que se estima ronde el 228,07 % es recomendable
realizar la compra de los materiales prontamente ya que es el recurso que
mas pesa en el presupuesto, incluso en el afio anterior de ejecucién puede
considerarse adquirir un porcentaje del material como se contempl6é para
este proyecto, en el caso de La Cima , la empresa adquieren el 35% del
material entre los 6 meses antes de iniciar el periodo de ejecucion para cada
afio, 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 inflacién.

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 analisis posteriores emanados por el equipo que pondra en marcha el
proyecto, que permitan corregir algunos factores y culminar con un proyecto
con utilidades mas favorables que el aqui estudiado.
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