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PROLOGO

El manual que se someta a la consideracidn del lector
en forma de primer borrador, pretende scr un texto emi
nentemente prictico tiene un minimo de teoria, nor lo~
cual no debe extrafiar al lector que el tratamiento a -
veces puede resultar muy breve de concepntos que han si-
do discutidos ror los economistas y financistas por dé-
cadas,

La pretencién ha sido el de proveer un puente entre cl
QUE HACER Y EL COMO HACER, es posible que para muchos
resulte muy elemental, pero, si logra el propdsito an-
teriormente citado, creemos que habemos hecho algo dtil
por facilitar el entendimiento y aplicacién de teorias
vy herramientas hasta ahora solo accecibles a los ya -~
iniciados en las profesiones de economias y finanzas.

Cualquier sugerencia que pueda mejorar el carfcter di-

d&ctico y préctico de este texto seri siempre bienveni-
da, no obstante, lo cual el autor asume la responsabi-

lidad final sobre los errores que dicho texto pueda con
tener.

Finalmente queremnos agradecer a los estudiantes cue en

diferentes cursos y seninarios patrocinados por el IICA
han tenido que sufrir la presentacidn dc este material

en una forma u otra ya que sin sus comentarios, criti-

cas y protestas el autor nunca sc¢ hubiera visto motiva-
do a preparar cst:z texto en una forma m&s formal.

A la sefiora Esmeralda Zeleddn de 0Cbando, el autor quie-
re agradecer su paciencia y dedicacidn en la menanogra-
fia y correcciones de este texto, ya que sin ello ni el
mismo autor hubiera soportado el esfuerzo.

Managua, Julic de 1976,
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Lﬂ IFTLOSOFTA DEL MANUAL DE ILiISTRUCCION PROGMAIMADA

La evolucién econfmica y financiera de inversiones asropecuarias
se presenta cn este manual ¢n una forma <u: permita una introduc-

cidén a conce teos muy ucados.

Il manual no es exhaustivo no pretende cubrir tcdes los tépicos

y serfa absurdo aque lo pretendiesc un manual basico.

Es reccmendable que el lector si asi lo desea explere, textos

mds avanzados v refine las ideas que este manual solo explera.

Los ejemplcs utilizades a manera de ilucstracidn tratan de repre-
sentar situaciones que podritn zer realcs v normales dentro del

prcesse deciserio de un ~gricultor cuslquiera.

Las precuntas no delcn d2jarse de contistar yo que son discfindas
con el prozdsito de que =1 lactor autcevallie su entendimientc dcl

material vy el progresc en el tdpico.
Ze su~ier: no omitir sceciones ya que &stas se han disefiado zn ze-
cuencia y se asume en czda una coue -1 material antericr yva ce de-

nominz.
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El sistema de instruccién programada a veces resulta tedioso ya.que
Sse espera una accidén - reaccidn inmediata y a muchos’lectores!le-ahu-
rre este sistema de interrupcién sistemftica.

No trate de hacer los ejercicios sin una calculadora de bolsillo, ya
que no solo acabar@ aburrido sino cansado y decepcionado.

No trate de liquidar el manual de una sola pasada, despuds de cada
ejercicio déjelo y wvuelva a €1 con la mente despejada.

No trate de lader las respuestas antes de hacer cada seccibén de nre-
guntas, si lo hace, se engafia a si mismo, y2 que no sabr& realmente
cull es la medida de su propio progreso.

Las palabras que aparecen en cada respuesta corresponden por el or-
den a los espacios en blanco o sea la primer palalra es la que lle
na el primer espacio en blanco y asi sucesivamente de la respuesta
en cuestién.

Finalmente, le deseamos buena suerte y paciencia.

Juan Antonio Aguirre
Managua, Nicaragua.
Mayo, 1976.
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INTRODUCCION A LOS CONCEPTOS BASICOS
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Concepto de-Fvaluacién

Evaluar significa medir algo bas&ndose por tanto en un criterio
prefijado que se ha formado scbre lo que se est& midiendo debe-

ser, o sea que es medir algo contra un criterio.

Este es el punto b&sico ya que es el criterio objetivo que se -
prefija contra el cual va a medir y comparar lo que es importan
te en una evaluacién. Fn la evaluacién no es importante como -
muchos creen ia tasa interna de retorno, la relacién beneficio/
costo y el valor presente ya que esos son los resultados que se
obtienen en funcifn de una esquema tecnolépgico y econbémico dado
Lo importante, es realmente el valor de tasa interna de retorno
o de la relacién heneficio/costo que se prefija para que la in-
‘versifn se considere aceptable y &sta es una decisién que est§
gobernada por las condiciones del mercado y las condiciones --

tecnol8gicas y las pol{ticas-sociales que imperan.



-



PREGUNTAS SOBRE CONCEPTOS DE EVALUACION.

1.- Evaluar significa algo contra un

2.- A1 que se prefija contra el cual se

va a y y lo que es

importante en una evaluacién.

3.~ La decisién de est8 gobernada por las

condiciones del las ~y las
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RESPUESTAS SOBRE CONCEPTOS DE EVALUACION

E———

l- Medir
Criterio
Prefijado

2- Criterio
ledir
Comparar

3- Invertir
Mercado
Tecnolbgicas
Politico-Social.
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Problemas de Medicién.

El problema fundamental de la evaluacién radica en -que ciertas y de-
terminadas facetas de los componentes de un proyecto de inversién tie
nen problemas muy serios de medicibn o sea ciertas cosas se recisten
en forma sistemitica 2 1a creac¢idn de .una medida o indieador. La mayo-
rfa de las cosas que se resisten son aquellas que ticnen alto conteni

do social.

Es muy diffcil calcular el impacto que un proyecto pudiera tener en -
la elevacién del nivel de vida de grupo social y humano, al cual se -
va a afectar. FEstos indicadores escapan a la medicién por ser indica
dores multidimensionales por ser ellos mismos la expresién de muchas

cosas. Fl nivel de vida es la expresién del empleo, del ingreso, la

nutricién, de la educacién etc. ese es uno de los problemas que tiene
el proceso evaluativo que hay ciertas cosas que se resisten a ser me-
didas.

Ahora bien, esto de que se resista una cosa a ser medida, no quiere -
decir que no se pueda crear un criterio objetivo en forma puramente
descriptiva contra el cual comparar. Si se plantea que el nivel de -
vida de la poblacién al final del proyecto, tendri tales o cuales ca-
racterfsticas, se tiene realmente que describir esas caracteristicas

y crear un concepto contra el cual pasado un perfodo de tiempo cualquie
ra, se pueda comparar el nivel actual en relacién al iniciel.

El hecho de que no midamos en expresiones matem&ticas, no quiere decir
que no se mida en expresién descriptiva o sea que se pueden formular -
criterios de descripcién y criterios eminentemente numéricos y tan wali-
dos senunos como los otros, siempre y cuando se defina apriori los cri
terios descriptivos que se van a mirar como tales, pasado el perfodo -
de tiempo prescrito por el »royecto.

La evaluacién, no tiene que ser necesariamente un problema numérico, -
esta es la excusa de muchos, para evitar criterios rigurosos de evalua
cibén o sea para restar valor a una medicién descriptiva.



Digitized by GOOS[Q



Una descripcién objetiva-precisa es tan buena como una medicidn
numérica desde luego que &stas aunque pareczca mentira son mis -
diffciles que las numéricas, porque un indicador numérico a ve-
ces es ficil de obtener, i.e.: hectfreas, manzanas, rendimiento
produccién y rentabilidad, ingresos, precios, por aquf est§ us-
ted midiendo estados econSmicos objetivos que en la mayorfa de
los casos no son el resultado de un cimulo de factores y aquf

es donde esti el problema.
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PREGUNTAS SOBRF. PROBLFI!AS DE INEDICION, -

1- Los componentes de contenido
escapan a veces la por ser indicadores
2- Un criterio objetivo puede ser y

3- Un indicador es 1a expresién dé muchas.







RESPUESTAS SOBRE: PROBLEMAS DE MEDICION

1- ALTO
SOCIAL

MEDICION
MULTIDIMENSIONAL

2- DESCRIPTIVO
NUMERICO

3- MULTIDIMENSIONAL
COSAS.






La necesidad de Proyectos Fvaluados Adecuadamente.

La necesidad de evaluar una inversién nace de la necesidad que existe
de utilizar rccursos, con los cuales se pucden hacer varias cosas.

Cuando se ticnen recursos escasos que distribuir entre diferentes al-
ternativas de inversién, se tiene que medir la eficiencia con la cual
se van a emplear los recursos disponibles teniéndose la necesidad de-
conocer los beneficios y los costos que generan cada una de las alter

nativas que se ticnen de inversién.

Los conceptos b&sicos de ventaja o desventaja, de beneficio y costo -
estén implfcitos en la inversién a realizar, parten del concepto de -
que se quiere optimizar el uso de los recursos escasos que se dispo-
nen, lo cual puede dudarse, ya que se asume que todo ser humano tiene
como objetivo primordial, la optimizacién del uso de los recursos lo

que no es necesariamente exacto.
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PREGUNTAS SOBRE LA NECESIDAD DE PROYECTOS EVALUADOS ADECUADAMENTE. -

1-

La necesidad de una inversidn

de la existencia de recursos ~que deben ser

utilizados para lograr el objetivo primordial la

en el uso de los .
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RESPUESTAS SOBRE LA NECESIDAD DE PRCXECTOS EVALUADOS
ADECUADAHENTE.

1- EVALUAR
NACE
ESCASOS
EFICIENCIA
RECURSOS.






El problema de la 'Multi-objetividad" en Proyecto Agricolas.

Si partimos de la base de que el proceso de optimizacién, representa
el uso de recursos escasos en una forma eficiente, tenemos un grave-
Problema, el de la eficiencia, que se origina porque todo proyecto -
de inversién no es unidimensional en objetivos sino es multidimensio
nal ya que persigue varies objetivos como resultado de la inversién.
En este caso, la eficiencia del proyecto, esti dada por la multi-ob-
jetividad de la inversién o sca cuando se tiene un proyecto de in-
versién, éste tiene objetivos econémicos, sociales y polfticos. La
importancia de los cuales no va necesariamente de lo econéwico a lo

politico.



Digitized by GOOg[Q



PREGUNTAS SOBRE PROBLEINAS MULTI-OBJETIVIDAD EM PROYECTOS AGRICOLAS.-

l- La del proyecto esta dada por la
multi-objetividad de la O sea que un
proyecto agrfcola generalmente tiene objetivos ’

'y .




Digitized by GOOg[Q



RESPUESTAS SOBRE PROBLENAS MULTI~OBJETIVIDAD EN PROYECTOS

AGRICOLAS.

1- EFICIENCIA
INVERSION
ECONOMICOS
SOCIALES
POLITICOS.



Digitized by GOOS[Q



10

La prioridad de Objetivos y el Plan de Desarrollo.

Ahora bien, si este problema es real de que una inversién que vamos a
realizar, tiene multitud de posibles objetivos o se puede lograr con
ella varias cosas, lo primero que se tiene que establecer ce la impor-
tancia relativa de cada uno de los objetivos, porque generalmente si -
una inversién busca como punto de partida la evaluacién econémica y --
financicra, es posible que el proyecto no logre justificarse.

Ahora bien, si uno somete las inversiones agropecuarias a solo a esta
clase de evaluaciones es posible que se tengan graves problemas en jus
tificar la inversién, si es que las prioridades entre los objetivos son
estrictamente econémicas.

Si las prioridades de los objetivos tienen un alto caricter social o -

polftico, es posible que sea suficiente la obtencibn de tasas de rendi

miento econdémico de inversiones menores, ya que se tienen ganancias no

cuantificables que permiten compensar los resultados econémicos. Por -
lo qual ‘ndcesito saber las prioridades de objetivos del proyecto.

El Ginico lugar donde existen las prioridades de los objetivos es en el

Plan Nacional de Desarrollo, ya que es donde se encuentran las diferen-
tes corrientes sociales, politicas, econfmicas de un pafs, no sélo las

prioridades sectoriales, sino las prioridades entre sectores.

Un punto miy importante en todo, es que en la medida que un objetivo -
esté mis alto cn la escala de prioridades se tiende a ser menos riguro
so en las tasas de rentabilidad que lo va a exigir en los proyectos -
que lo implementen, porque se van a compensar los efectos negativos que
pueda tener el proyecto a través de la rentabilidad, con una alta prio-
ridad.
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PREGUNTAS SOBRE LA PRIORIDAD DE OBJETIVOS Y EL PLAN DE DESARROLLO.

1- Cuando los son mltiples en un

proyecto es necesario establecer la

de cada uno de los

2- La prioridad entre los objetivos se logra estudiando

(33 de







RESPUESTAS SOBRE: LA PRIORIDAD DE OBJETIVOS Y EL PLAN DE

DESARROLLO.

1- OBJETIVOS
INVERSION
PRIORIDAD
OBJETIVOS

2- PLAN

NACIONAL
DESARROLLO.
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Incertidumbre en las Estimaciones.

El problema de incertidumbre de las estimaciones es algo que se tiene
que tener en mente ¢uando los proyectos de inversién toman perfodos -~
de tiempo, que generalmente pasan de los cinco o m&s afios, lo cual a
veces depende del tipo de proyecto.

La incertidumbre de un proyecto, la generan dos cosas fundamentales:

- Los cambios tecnoldgicos, esto quiere decir que durante el pe-
rfodo del proyecto pueden presentarse nuevas técnologfas loc que se
guro encarecerf los costos relativos del proyecto para el inver

sionista, al verse &ste con el proceso antiguo.

Los costos del nuevo proceso que se tiene que implantar o sea la
incertidumbre tecnolégica, es lo primero contra la cual se en--
frenta cualquier proyecto. Al modificarse la funcién de produce

cién, cambia todo el esquema del proyecto.

- La otra fuente de incertidumbre en la inversién, son los cambios
en el mercado de los bienes y servicios que utiliza en el proyec-
to,cambios que se producen en los precics de bienes y servicios o
de productos finales, en funcién de las condiciones de demanda y
oferta que los productos estén experimentando en un momento cual-
quiera, del perfodo de tiempo que cubre la evaluacién.

Un ejemplo interesante fue'el de las empacadoras todo mundo vi8
como gran negocio, porque los precios de la carne, iban para arri
ba, cuando los preccios de la carne bajaron, todo el flujo efecti-
vo de las empacadoras tuvo que ser revaluados.

Ahora bien, si a las incertidumbres anteriores le sumamoe las o-
tras incertidumbres normales de tipo polftico, de tipo social, -
pues entonces mejor serfia no hacer nada, no obstante lo cual ---
hay que seguir adelante y decidir en base a criterios mfs o me-
nos objetivos.



[T
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PREGUNTAS COBRE Lf INCERTIDUMB™E EN UN PROYECTO

1. La incertidumbre de un rroyecto la ~eneran

los . los en el mer-
cado de los y adem8s de las de
tipo v

2. Piense y discuta un ejemplo que a Ud. se le ocurra.
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RESPUESTAS SOBRE: LA INCERTIDUMBRE EN UN FROYECTO.

1- CAMBIOS TECNOLOGICOS.
CAMBIOS
BIENES
SERVICIOS

POLITICO
SOCIAL.
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Criterios de An&lisis y Evaluacién de Proyectos de Inversién.

Existen dos criterios, el criterio de andlisis de proyecto privado,
empresarial o financiero: este primer criterio de andlisis de in-
versién persigue fundamentalmente establecer lo que podemos denomi
nar la capacidad que tiecne el proyecto de inversién de obtener ga-
nancias econémicas, o sea este criterio privado, pretende medir o

proyectar las espectativas de ganancias que un empresario o inver-

sionista privado podrfa derivar de lo que hace con sus fondos.

El otro criterio de an&lisis llamem8sle econbmico social, es el --

criterio que mira cual es la funcién social y de desarrollo del pro
yecto, al ser también importante entender que este criterio econé-

mico social de evaluacién, es lo que generalmente se utiliza o de-

be utilizarse en la distribucién de fondos pGblicos del Estado, mi-
ra la contribucién del proyecto al desarrollo del pafs.
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PREGUNTAS SOBRE CRITERIOS DE AMALISIS Y EVALUACION DE PROYECTOS DE

INVERSION
1- Tl criterio empresarial o
persigue establecer la capacidad del de obtener
ganancias .
2- El criterio econfmico  mira la funcién

y de del proyecto.







RESPUESTAS SOBRE: CRITERICS DE ANALISIS Y EVALUACION DE PRO-
YECTCS DE INVERSION.

l- DE ANALISIS
FINANCIERO
PROYECTO
ECONOMICAS

2- SOCIAL
SOCIAL
DESARROLLO,
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'L CONCEPTO DE LOS PRECIOS SOMBRAS

Parte del concepto de que algo vale mis o menos del valor dado por

mercado.

El precio sombra es alto o bajo con respecto a "algo', (Indicador
L8sico).

Fl concepto lo estahlece la idea de relativa escasez o abundancia
de los recursos, insumos y productos y su demanda.

los precios sombra mis comunes son los relativos:

Al componente externo o divisa,

Al componente de mano de ohra.

n el caso: Del componente de divisa. por el esfuerzo intermo de

ok tancidn a trav8s de actividades de produccidén o préstamo o el sa-
crificio de su uso en una actividad dada VIS-A-VIS su uso alternativo.
En el caso: Del componente de mano de obra, por el exceso o escascz
del recurso y su posible sobre o sub-evaluacién por el sistema del

mercado.
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La "Scnsibilidad” de un Proyeccto: Conceptos.

-~ La sensibilidad parte de un "criterio objetivo b&sico" en cufnto

a una medida objetiva de resultado. Es cambio en algo y su efec-
to sobre el criterio objetivo bisico.

= La sensibilibad asume ciertas condiciones b&sicas que a posterio-

ridad nosotros carbiamos o suponemos un cambio.

- Se observa cl efecto sobre la medida objetiva de resultado produc

to del cambio.

- Los cambios que se simulan son cambios que podrfan ocurrir dado -

ciertas condiciones existentes o que podrfan presentarse.
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PREGUNTAS SOBRE LA SENSIBILIDAD DE UN PROYECTO: CONCEPTOS.

1- La sensibilidad porte de un

2- La sensibilidad asume en
ciertas condiciones .
3- Los cambios se y se observa el

resultado del mismo.
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RESPUESTAS SOBRE: LA SENSIBILIDAD DE UN PRCYECTO: CONCEPTOS

1- CRITERIO OBJETIVO BASICC,

2- CAMBIOS
BASICAS

3- SIMULAN,
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Fl Proceso General de Fvaluacién: Pasos

1.~ Definir claramente los

a) Insumos
b) Productos
c) Propd8sitos generales u objetivos.

d) Metas.

En forma cuantificable u objetivamente verificable.

2,.- Hipotetizar las relaciones de causacién entre propSsitos gene

rales u objetivos, metas, insumos y productos.

3.- Fstablecer los indicadores que con posterioridad permitirSn las
medicicnes y verificaciones en cu&nto a lo ocurrido o logrado -
en cudnto las relaciones de accibn entre objetivos, metas, in-

sumos y productos.
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PRF.GUNTAS SOBRE LL PROCESO GFNERAL DF. EVALUACION: PASOS

1- Cuales son los pasos generales del proceso~de evaluacién?







B B R N T

RETPUESTAS SOBRE: EL PROCESO GENEPAL DE EVALUACION: PASOS.

1- DEFINIR CRITERIOS.

2- HIPOTETIZAR LAS "ELACIONES DL CAUSACION.

3- ESTABLECER LOS INDICADORES.



/“'\‘



ASPECTOS GFNERALES DE LA CVALUACION DE

PROYECTOS

ASPECTOS TECNICOS:

Se ocupa de las relaciones de insumos-productos, de los bienes y ser-
vicios ffsigos utilizados. Sirve de base para la elaboracién de los
cuadros de coeficientes té€cnicos.

ASPECTOS DIRECTIVOS Y ADMINISTRATIVOS

Consideran entre otros la:

Organizacifn - Capacidad del personal en calidad y nimero.

Si los agricultores pueden hacer el cambio administrativo que se requie-
re a nivel de empresa para apoyar en el cambio que se requiere llevar

a cabo.

ASPECTOS ORGANICOS

Las relaciones que existen entre el proyecto y otras partes del Gobier-
no o sistema de apoyo.

ASPECTOS COMERCIALES

Las medidas adoptadas para la provisién de bienes y servicios y comer-

cializacién del producto obtenido.



S e
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- Aspectos Financieros.

Consideran la capacidad de obtener ganancias del proyecto.

- Aspectos Econbmicos.

Consideran la capacidad de aportacién del proyecto al desarrollo
econémico del pafs.
- La evaluacién general del proyecto debe considerar los aspectos

antes citados para ser comprensiva y no parcial.
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PREGUNTAS SOBRE ASPECTOS GENFRALES DE LA EVALUACION DE PROYECTOS.

1- La evaluacién de proyectos consta de aspectos.

’ y ’

’ y .

2- La evaluacién debe considerar los aspectos

anteriores para ser .
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RESPUESTAS SOBRE: ASPECTOS GENERALES DE LA EVALUACICN DE

PROYECTOS.

l1- TECNICOS

DIRECTIVOS
ADMINISTRATIVOS
CRGANICOS
COMERCIALES
FINANCIEROS
ECONOMICOS.

2- COMPRENSIVOS.






CAPITULO II

BASE METODOLOGICA DEL ANALISIS ECONO™ICO Y FINANCIERO
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Definicién de Inversién.

-  Compromiso de recurso en la esperanza de obtener algunos benefi-

cios durante un perfodo razonablemente largo de tiempo.
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PREGUNSTAS SOBRE DEFINICION DE INVERSION.

1- La inversién es un de

recursos c¢n la esperanza de obtener

algunos beneficios.
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RESPUESTA SO3RE: DEFINICION DE INVERSION

1l- COYMPROMISO,
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EL FLUJO DE EFECTIVO COMO INVERSION

Una inversidn puede ser descrita en términos de la certidumbre
de la generacidén de un determinado flujo de gastos e ingresos duran-
te ciertos perfodos de tiempo.

Las inversiones durante el perfodo o perfodos de tiempo del
proyecto generan gastos e ingresos.

Los ingresos totales, menos los gastos totales en cada perfodo

s8i resulta un valor positivo, se llaman ingresos netos.

Los ingresos totales, menos los gastos totales, si resulta un

valor negativo, se llaman desembosos netos.

La serie de ingresos netos y desembosos netos y sus elementos
constituyentes asociados con la inversibén, se denomina Flujo de Efec-

tivo Asociado con o de la Inversidn.



[
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PREGUNTAS SOBRE EL FLUJO DE EFECTIVO COMO INVERSION.

1- Las inversiones generan (]

2- los ingresos totales menos los totales si el resultado

es positivo se llaman ; los ingresos

totales menos los rastos totales si cl resultado e8 -~ :uvli-i- -

se llaman desembolsos .

3- El1 flujo de efectivo es la ------ --- - de ingresos

y netos asociados con la







RESPUESTAS SNABRE EL FLUJD DE EFECTIVO CNMH INVERSION

1- GASTOS
INGRESCS

2~ GASTOS
INGRESOS NETOS
NEGATIVO
NETOS.

3- SERIE
NETOS
DESEMBOLSOS
INVERSION.
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- El presupuesto de Capital de la Inversidn.

- El presupuesto de capital, es anual y la acumulacién de ellos
durante el perfodo del proyecto, se expresa a través del flujo
de efectivo.

- [l presupuesto de Capital Global esti compuesto de :

A- Presupuesto de Opcraciones.

B- Presupuesto de Inversiones.

~ Fs necesario identificar los rubros de gastos dentro de cada pre-~
supuesto de operaciones ¢ inversiones, para facilitar el andlisis

general y en especial el de sensibilidad.

- Es necesario que el presupuesto indentifique los perfodos de tiem

po y los desembolsos por perfodo en forma preeisa.
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PREGUNTAS SOBRE EI. PRESUPUESTO DE CAPITAL DE LA INVERSION

1- F1 de . es anual y la acumulacién
de ellos durante el del proyecto se expresa
atravég del - .- - - - - de .

2- E1 presupuesto de — esta compuesto
de presupuesto de y de .

3- El presupuesto debe identificar los de

tiempo y los por perfodo.
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RESPUESTAS SOBRE: EL PRESUPUESTO DE CAPITAL DE LA INVERSION

1- PRESUPUEST?
CAPITAL
PERIODO
FLUJC
EFECTIVO

2- CAPITAL GLOBAL
OPETRACION
INVERSIONES

3- PERIODOS
DESEMBOLSOS.
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El paso inicial en la cvaluacién: Ftapas BSsicas.

- Se identifican los costos de operaciones e inversiones a lo lar-

del tiempo y por perfodo de tiempo y se suman para obtener los -

costos totales anuales y en el perfodo.

- Se identifican los ingresos prosramados en el perfodo total y por
perfodo de tiempo y se suman para obtener los ingresos totales y

en el perfodo.

- Calculados los costos totales y los ingresos totales se comparan

los costos totales con los beneficios o ingresos totales.

- Fsto no es suficiente y mucho menos valedero. Sumar "indiscri-
minadamente" costos e ingresos a lo largo de un perfodo no se pue

de por 16gica porque no contempla el efecto del tiempo.
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PREGUNTAS Sobité El Paso Inicial en la Fvaluacidn: Ftapas DSsicas.

1- F1 paso inicial en la evaluacién; la

de costos y la suma de

y su no es porque

por no contempla el

del sobre los costos ylos ingresos
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RESPUESTAS SOBRE: EL PASO INICIAL EN LA EVALUACION:

ETAPAS BASICAS.

1- IDENTIFICACICN
COSTOS E INGRESOS
COMPARACION
SUFICIENTE
PERIODO
EFECTO
TIEMPO.
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Deficiencias del Paso Inicial:

Las Deficiencias BSsicas son:

1l.-

20‘

30-

Promesas son Promesas

Incertidumbre en el Valor del Dinero a recibirse en el futuro.

Fl placer presente es mayor que el placer futuro.

Un peso recibido ahora es més valioso que un peso dentro de S
afios, por eso las inversiones que se puedan hacer con el dinero
en la actualidad, son m&s valiosas ya que si invierto hoy, den-
tro de S afios es posible que pueda tener considerablemente mSs
dinero en 5 afios, como podrfa perderlo por lo cual las promesas
de ingresos futuros deben ser descontadas para tomar en cuenta

el elemento de incertidumbre.

Ampliacién de los elementos BSsicos del Problema.

La incertidumbre, no se puede eliminar y esti innata en la a-

gricultura y en cualquier actividad humana.

Preferencias en el consumo, el hecho de que invierta puede sig

nificar que el consumo se reduzca por un perfodo.

Usos alternativos del dinero, una cantidad de dinero puede ser

invertida en la firma o prestada dependiendo de la tasa de in-
rés y de los mirgenes diferenciales de é&stos, entre inversiones

posibles y de las fuentes de fondos.



FANIE

e
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PREGUNTAS SOBRE DEFICIENCIAS DEL PASO INICIAL.

€t R
Coefielavndse Hgiae

1- Porqué el elemento de incertidumbre hace que el dinero ahora, sea
mis valioso que el que esperamos recibir dentro de unos afios? (Con
teste esta pregunta pensando en la respuesta ya que este concepto

es clave en la evaluacién econémica y financiera.)
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RESPULSTASSOBRE: DEFICIENCIAS DEL PASO INICIAL,

Una promesa de dinero a recibir en el futuro puede o no ser

concretada dado los afectos que las fuentes de incertidumbre
pueden tener sobre la promesa. i.e. el neqocio puede fracasar,
Ud. puede morir, puede haber inflacidn o depresién, en fin, -
alco no previsto puede impedir ccncretar la promesa.

Una promesa, =nr lo anterior, vale menos que el dinero que Ud.

recibe cde inmediato, el unc es una promesa, ¢l otro es un he-
cho real. Por tanto es necesario establecer un criterio para

saber cuanto menos vale una promesa que un hecho real.



Digitized by GOOS[Q



34

Cuadro Mo. 1 - Cacao, Ingresos y Egrcscs Totales.

Aios Gastos Totales Ingreso Bruto
1966 13111 7867
: 1967 9306 5549
f 1968 14670 10285
; 1969 ; 15687 13869
§ 1970 19835 1614
| 1971 : 21647 4743
| 1972 | 24493 _ 9133
; 1973 - 18919 15614
1974 | 19780 : 22913
1975 : 20422 27854
1976 § 21405 30185
1977 Q 22214 43241
1978 ; 22587 32709
1979 f 23764 34120
1980 ; 25194 ; 35542
1981 5 26480 37024
1982 j 28507 | 38567
1983 ; 30434 | 40175
\ 1984 ; 32234 f 41850
§ 1985 ? 3u88u i 43595
i 1986 3 37461 _ 45413
: 1987 : 39941 : 47306
i

TOTAL 522,975 580,168

Fuente: .Ldpez, Neto y Aguirre.
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For lo anterior el paso inicial de evaluacibén, de sumar todos
loz beneficios y sustraer todos los costos, si bien es un buen

inicio no es suficiente. (Cuadro 1)

Restar de 522975
580168 - Ingresos Totales

0 sea 571¢3

No es suficiente porque no resuelve el problema de que los re-
tornos o ingresos inmediatos valen m&s que los m8s distantes
en el tiempo y por lo tanto, hay aue descontarlos por las de-

ficiencias citadas.
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PREGUNTAS SOBRE: LAS DEFICIENCIAS DEL PASO INICIAL_DE EVALUACION
2da. PARTE.

1- La simple resta de los costos totales de los

no resuelve el problema ya que los costos e

hay que

para tomar en cuenta su origen més en

el tiempo.
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RESPUESTAS SOBRE: LA DEFICIENCIA DEL PASN INICIAL DE EVALUACION

2da. PARTE,

1- INGRESOS

TOTALES

INGRESOS

DESCONTARLOS

DISTANTE.
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- Medidas Reales de Valor o Evaluacién de una Inversidén.

- Existe por lo tanto la necesidad de unas medidas justas que eva-
1lGen el valor real de la inversién.
- Existen por lo menos los siguientes métodos de evaluacién de una

inversién.
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- Fl Método del Perfodo de Repago (o Payback Period).

- El método es definido como el perfiodo de tiempo requerido por
el flujo de ingresos resultados de la inversidn, en igualar

los desembolsos requeridos por la inversidn.

- Sin embargo el inversionista tiene que establecer la longitud

méxima del perfodo que esta dispuesto a aeeptar como adecuada.
A

froblema B8sico:

No considera el tiempo o la época en que se reciben los ingre-
sos, no considera del todo, los ingresos recibidos del perifodo
de repago (payback).

Cuadro No. 2.- Ejemplo de Inversién Hipotética y sus Caracteris-
ticas Bisicas.

AMios c1l/ co2/ Ind/ In Acu'/
1 1000 700 150 150
2 250 500 300 450
3 200 500 950
4 200 500 . 1450
5 200 500 1950

TOTAL 1250 1800 1950

1/ CI= Costos de Inversibn
2/ CO= Costos de Operacién /ﬁ\\

3/ In= Ingresos Brutos
4/ In Acu = Ingresos Brutos Acumulados.






39

El periodo de Repago es: 4 afios

EL METODO DE INGRESOS POR UNIDAD DE

DESEMBOLSO

Es el indice que resulta de dividir todos los ingresos
por todos los desembolsos o sea por la cantidad total
invertida o a invertir.

PROBLEMA BASICO

No considera el tiempo o la &poca en que se rcciben los
ingresos. En base a los datos del Cuadro No.2, el ingre-
so por unidad es de: 1950 = 1.56

1250
Los anteriores métodos ticnen muchas debilidades pero la
mis grave es la falta de consideracidn de la &poca en que
se reciben los ingresos.
Por lo tanto, los sistemas o medidas que contemplan es-

te factor de intertemporalidad son los badsicos vy se de-

nominan: Medidas de Flujo de Efectivo Descontado; que

son: 1) Valor Presente o actual,
2) Relacidn Bencficio/Costo y
3) Tasa Interna lde Retorno.
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PREGUNTAS SOBRE: MEDIDAS REALES DE VALOR O EVALUACION DE UNA
INVERSION

1- En qué consiste el método del perfodo de repagoc y cual es su
mayor limitacién? .

2- En qué consiste el método de ingresos por unidad desembolso y
cual es su mayor limitacién.
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RESPUESTAS SO3RE: MEDIDAS REALES DE VALOR O EVALUACION DE UNA

INVERSION.

1- Es el periodo de tiempo requeridc por el flujo de in-

gresos resultado de la inversidn en igualar los desem-
bolsos requeridos por la inversién,
La mayor limitacidn es que no considera la &poca en que

se reciben los ingresos.

Es el indice cque resulta de dividir todos los ingresos
por todos los desembolsos.
Lz mayor limitzcibn es que no considera la &poca en que

se reciben los ingresos.
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8- Ejercicio Prictico.

Afios v ' CI o Co T In In Acu
1 800 600 150 150

2 — 400 400 550

—

3 — 700 1250

y 100 700 | ,

5 100 2650

‘__i
Totales 1400 1500 2650

1- Llene los espacios en blanco con las cifras correspondientes.

2- Calcule el perfodo de repago en base al cuadro anterior.

3- Calcule el ingreso por unidad de desembolso en base al cuadro
anterior.






RESPUESTAS SOBRE: EJERCICIO PRACTICO,

1- 600, 300, 700, 1950

2- E1l periodo de repaco es el 4 afios.

donde 1950 es mayor que 1500

3- B K ‘.
2650 1 ..
1500






EL CONCIPTO DEL VALCR "RESENTE DE UN! SUMA FUTURA

Este concepto es fundamental en las medidas de flujo de efectivo

descontado. El dinero que se recibirf de aquf a unos afios vale menos
que el que me prometen entregarme.

En base a los elementos de incertidumbre ya mencionados.

FJEMPLO: Fl valor presente de 100 unidades que a mi me prometen
pagar de aquf en dos afios; puede ser definido como aquella cantidad de
dinero que yo necesito invertir hay a cierto nivel de interés compues-
to para que de hoy en dos afios, la cantidad haya crecido a 100 unidades.

Lo anterior puede depender de la tasa de interés y la frecuencia
con que los intereses pagados se acumulan, siendo la frecuencia més
coumin la anual.

EJEMPLO DESARROLLADO:

Si yo supongo que tengo la promesa 100 unidades, al final de 2
afios. Y si una unidad invertida al 3% y acumulada anualmente seri en
2 afios 1.0609, nosotros podemos encontrar el valor presente al 3% de
100 en 2 afios, dividiendo 100 por 1.0609 lo que resulta 94%.26. Tor
lo cual, 94.26 al 3% en 2 afios me dar8 100 unidades.

Lo anterior repetido a cualcuier serie de tiempo que represente

un flujo efectivo lo convierto a sus equivalentes de valores presente.
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PREGUNTAS SOBRE: EL CONCEPTO DEL VALOR PRESENTE DE UNA SUMA FUTURA:

1- Qué relacién hay entre el concepto de valor presente, el des

cuento de una suma futura y la incertidumbre?
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RESPUESTAS SOBRE: EL CCNCEPTC DEL VALOR PRESENTE DE UNA SUMA

FUTURA

La incertidumbre es ¢l elemento cue hace que sea necesa-
rio que se descuente el dinero a recibirse en el futuro,
para que puesto este bajo una base comin se pueda obte-
ner 2l valor presente, o en el momento actual de la se-

rie de cantidades a recibirse.
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-  Aspectos Matemfticos del Problema de Interés Compuesto.

Si partimos de que

15

Capital inicial.

Tasa de interés.

[N
"

>
n

Interés devengado en cada perfodo.
Al final del primer perfodo la situacién seri

Cp =C + A
donde
A =Coxi
donde

Cl=Co+Goxi

donde

C; = Co (1¢i)

Al final del segundo perfodo la situacidn seré

C2=C]_+A

donde

A=C x1i

donde

Cp=0C +C x i
donde

o PR PO SR R S Y
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Si decide sustituir C, por su valor Co (1+i), entonces,

c2 2 Co (1+i) (1+1i)

o lo que es lo mismo
)2
C2 = Co (1+1i)

Por lo anterior, el capital inicial aumenta en for-
ma de progresidn geométrica, cuya tasa de crecimiento es
igual:

. D
(1L + i)

Donde n es igual al nfimero de periodos de capitali-

zacién.
’ {
|
La fdrmula general es por tanto
{
‘ X
= 1 )yn H
: Cn Co (1+1i) [
}
donde
cn = Valor final del capital
co = Valor inicial del capital

Tasa de interés.

He
"

n = Periodo de tiempo.






ASPECTOS _MATE MATICOS DEL PROBLEMA DEL VALOR ACTUAL

Esto requiere una operacién inversa, ya que en el interés com-
puesto, el problema era conocer el monto final, si sabfamos el
inicial, la tasa de interés y el ndmero de perfodos de capitali-

zacidn.

En el valor actual, queremos el _monto inicial y sabemos el mon-
to final, la tasa de interés y el nfimero de perfodos de capita-

lizacién.

La férmula bésica del interés compuesto era
tn=C(1+i) "

Si despejamos Co tenemos que:

Cn

as+i)®
81 despejamos Co Tenemos que

Co= 1
LS O

() (1+i)-?

l FACTOR DE ACTUALIZACION
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PREGUNTAS SOBRE LOS ASPECTOS MATEMATICOS DEL INTERES COMPUESTO

Y EL VALOR ACTUAL

1. E1 Valor del final =i sabiamos el
la tasa de y el nfimero de
de .

2. E1 actual es el c8lculo del

inicial, sabiendo el monto final, la tasa de interés y el

de periodos de capitalizacidn.
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3- Complete los pasos que faltan en la férmula de Interés Com-
puesto.

Si

g

Valor final del capital
Valor Inicial del capital
Tasa de interés

Perfodo de tiempo

o o &

Interés devengado en cada perfodo
Y al final del primer perfodo.
Cl =Co+ A

donde

A=

donde

Co + !

(e}
-
1]

Co(1+1i)

(e
n
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Y al final del segundo perfodo.

C2 = Cl + A

donde

Si sustituimos c1 por su valor

entonces

(1+1i)
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Si el capital inicial aumenta en forma de progresién geométrica y

la tasa de crecimiento es igual a

donde n es igual al nGmero de perfodos de capitalizacién. La férmu-

la general es.







RESIU STAY S0BE LGS - °UECT S MATLUATICO™ DCL INTETES COMTURSTO

Y EL VALOR ACTUAL.

1. S0UTO
THICISL
TNTT LT
PERIODOS
CAITALTZACTCN

2-  VALOR
rOTTO
oM re

3- Cox*
Co x 7
cCtl x -~
c
(I+.)
to (I + 1)
(1+i)
(1 i)
h=Cs (7 + )

n
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Cono sc¢ okservara an las secciones anteriores
el concepto mis importante que debemos comprender
y nanejar es el efecto gque tiene sobre los costos
y los ingresos, el momento en qQue estos se incurren

o se reciben.

Es inportante tambtien que relacionemes el valor
actual y el interés compuesto ya que un concepto es
derivado del otro y solec si relacionamos ambos con
el efecto del pericdo de tiempo compnrendercmos el -

nroceso mejor.

Vuelva .atr8s y lea de nuevo desde el principio

del capitulo II.
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Bases para la preparacién del Cuadro de Flujos de Efectivo.

- El cuadro resumen general de efectivo, establece las caracteris-

ticas generales:

- de la inversién, en la finca o unidad tipo - en funcién de -

los recursos bdsicos disponibles.

- La informacidn del ejemplo que veremos més adelante, se origin8
en el trabajo de Lopez Neto y Aguirre, en replantacién de cacao
en Costa Rica (citado en la bibliograffa).

- Primeramente se desarrollan los coeficientes técnicos del pro-
yecto y los requerimientos fisicos, los cuales mis adelante se
convertirén en fuentes de costo a ser multiplicados por el pre-

cio unitario.

- El flujo de requerimientos ffsicos es el primer cuadro a preparar .

Este cuadro lo preparan los Técnicos en la actividad y

- Cuantifica las relaciones de insumo producto y da dimensidn a

las nece§idades de insumos fisicos.

- Determina en el casc de inversicnes agropecuarias, la vida

del proyecto.

Al convertir en requerimientos de dinero o fondos, multiplicando el cua-
dro de requerimientos fisicos por el precio ‘\fitpAp{é de cada uno, se -
identifican automaticamente los rubros de gastos en que se utilizaran los

fondos disponibles y que son de dos clases:

- Costos de inversién -

- Costos de Operacién -
Posteriormente hay que preparar en detalle el Desglose de nuestros ru-
bros de Operacién e Inversion al igual que nuestras fuentes de ingresos

o beneficios.
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PREGUNTAS SOBRE: PREPARACION DEL CUADRO DE FLUJOS DE EFECTIVO.

1- Los fisicos se convierten en costos
al ser por el precio
2- El flujo de requerimientos es e}

cuadro a elaborar y cuantificamos a través

de el, las relaciones de y determina
la del proyecto.
3- Los costos son de dos clases: costos de y

costos de .







RESFUESTAS SC3RE: PRCOPARACION DEL

CUADEC DE FLUJO DE EFECTIVC

l-

INSUMOCS
MULTIPLICADOS

UNITARIO

FISICOS

PRINER
INSUMO-PRONDUCTO
VI

INVERSION
CPERACION,
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PREPARACION DE LOS CUADROS DE
FLUJO DE EFECTIVO: COSTOS Y
‘BENEFICIOS.

Desarrollo de la Finca Tipo de Cacao: Ejemplo de Trabajo.

- Perfiodo del Proyecto: 1966 a 1987

Esto establece el encabezamiento en cufnto a lcs afios y a la
duracién de los periodos de tiempo.

Fuentes de Costos - (Cuadro No. 3)

Costos de Operacién del Ejemplo

- Materiales:

Herbicidas
Combustibles
Insecticidas y Fungicidas

Fertilizantes
Sub-Total

- Mano de Obra:

Podas y Limpiezas

Colecta y Transporte

Aplicacibn de Insecticidas

Fertilizacién de Cacao y Sombra

Aplicacién de Herbicidas

Control de la Sombra
Sub-Total

Aplicacién de Fungicidas

Cosecha de Racimos
Sub-Total

- Otros:

Caminos y Cercas
Sub-Total

Impuestos
Sub-Total

Intepeses Sib-Total

GRAN TOTAL

Los costos de operacidn se incurren durante toda la vida del pro-
yecto.
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idro No. 3: Cacao: Costos de Operacién del Proyecto.-
08 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
les 607.86  507.39 © 1.315.35 ; 1.315.35! 4.108.33 ; 3.372.75?7 4.145.88
das 504,91 ¢ 198,06  627.70 | 545.55. 1.158.57 : 1.771.59| 2.384.61
:ibles 49.50 , 54.00 | 80.75 i 0 - o 61.41 67.55
' : ;
cidas y Fun-. ! i ' : |
. 45.20 ! 42.44% © 300.64 l 64.65 2.0uk4.46 |  549.42' 604,36
. { :
zantes. 8.25. 212,89 332,0 | 705.15° 900.30  990.33; 1.089.36
Obra 2.969.66 ' 3.925.05 . 6.425.30 | 7.123.15 7.279.7 ! 8.217.42 ° 9.,035.62
Limpiezas 698.96% 2.088.60 | 2.805.5 | 3.080.1 . 4.299.75 - u.729.72§ 5.202.69
y Transpor- . ' ’ ' .
acao. 2.080.30 .  392.95 ' 1.098.53 | 2.525,95. 1.264.80; 1.399.75,6 1.539.73
ién de Insec- : ! ' i
. 27.20°  367.2 4oy, 7 0 0 296.36 ¢  326.00
zar . Cacao y : : %
40.80 346.80 ° 130.15 364.35. 468,70  515.57 567.12
Herbicidas 122.40!  153.00 |  225.80 227.20 551'°°i 606.10  667.71
de sombra 0 421.60 * 1.056.55 540,45,  430.30 491.52 . 540.67
das o | 76.5 299.32 | 57.65 83.55.  103.40:  113.70
de racimos 0 78.4 314,75 | 327.45  181.60 . 75.00 78.00
A ! :
y Cercos | o 299.00  140.85 ! 0 78.75.  172.86 0
TOTAL 3.577.52' 4.731.44 7.907.24 : 8.438.5 11.u61.78"11.7ea.oai 13.181.5
i i :
. |
>S. 0 0 0 i 0 0 . 0 0
! . ' i
. . : : I
TAL '3,577.52  4.731l.44 - 7.907.24% | 8.438.5 :11.461.781 11.763.03

| 13.281.50

Lépez Neto y Aguirre., con adaptaciones para el ejemplo.
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dro No. 3.- Cacao: Costos de Operacidn del Proyecto. Continuacidn......2

)S ' 1973 1974 1975 1976 1977 ° 1978 1979

L
3 . 4.560.46 : 4.848.39  5.156.69 5.487.05 5.841.62 6.220.92 6.628.47
as i 2.623.07 i 2.754.22 2.891.9  3.036.53 3.188.83 3.347.77 3.515.16
bles ﬁ 74.31 | 78.02 81.92 86.01  90.31 94.83  99.57
idas y fungi-:

| 664.79 | 698,03 © 732,94  769.58  808.06  8uB.46 °  890.89
antes - 1.198.20 | 1.318,12 © 1.4%9,93  1,594.93 1.754.42 1.929!86  2.122.85
Obra ' 9.903.95 !10.483.54 11,140.46 11.799.96 12.389.95 13.009.44 .13.784.18
Limpiezas . 5.722.95 | €.009.10 6.309.56 6.625.04 6.956.29 7.304.10 ' 7.669.31
y Transporte | : : "
b | 1.693.70 g 1.863.07 2.049.38 2.254.32 2.367.03 2.485.38 2.733.92
6n de insec- :
. : 358.60 |  394.46 . u414.18 434.89 456,64  479.47 | 503.44
sar cacaoy : t

g 623,83 | 655.08 68770 722.17 758.28 . 796.18 ' 835.98
Herbicidas | 700.04 . 770.05  B808.55 ~ 848.98  891.42  936.00  982.80
de Sombra 504,73 |  654.21  719.63  755.61 793,39 833.06 , B874.72
i6n de Fungicis | ; f

! 125.10 | 137.62  151.38 158,95 166.90 ' 175.25 '  184.01
s de racimos 85.00 o . 0 o 0 o 0
'y Cercos | 190.15 209.16 0 ; 230.08 253,09 o | 278.40
|_TOTAL ; 14.654,56! 15:582309° '16.297.15 17.517.00 18.484.66 19.230.36  20.691.05
08 38.40[ 294.89 | 462,27 .  506.72  630.27 . 539.15 537.16

.

JTAL 14,692.96 15.835.98 [16.759.42 ;18.023.81719.114.93 “19.769.51 121.220.2%







57

Cuadro No. 3.- Cacac Costos de Operacién del Proyecto.

Continuacién.....3

:=z=z==z=zzszzzsszzzssssszsszzzzszzsszzssszzsssozszosssaszssssssssssss=sszssssssssszss=sssoss
ROS 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Eﬁi 6.959.9 ° 7.307.9 7.673.29 8.056.95 8.u459.8 8.882.79 9.326.92, 9.793.26
das 3.690.92 3.875.47 4.069.24 4,272.70 4.486.34 4.710.66 4.945.19; 5.193.50
ibles 104,55 109.78 115.27 121.03 127.08 133.43 140310 147.10
cidas y ‘ ' ‘ :
das 935.43 982.20 1.031.31 1.082.88 1.137.02 1.193.87 1.253.56' 1.316.24
zantes 2.229.0  2.340.45° 2.,457.47 2.580.34 2,709.36 2.044.83 2.987.07 3.136.42
_Obra 15.162.58 '16.678.8 18.346.67 20.181.33 22.199.45 24.419.38 26.0861.32 29.547.45
Limpiezas 8.436.24 9,279.83 10.207.81 11.228,59 12.351.u45 13.586.59»1&.9u5.25'16.u39.77
y Transpor §
acao, 3.007.31. 3.308.04 3.638.84 4.002.72 4.402.99 4.843.29 5.327.62 5.860.38
ién de . ' | ; :
cidas. : .553.78' 603.15. 670.07 737.08 810.79 891.87 881.06  1.079.17
zar cacao : |
a 919.57 1.011.53' 1.112.68 1.223.95 1.3u46.34 1.480.97° 1.529.073 1.791.98
» Herbicidas . 1.081.08 1.189.19E 1.308.11 1.430.92 1.582,81 1.741.09 1.915.20° 2.106.72
. ¥ Sombra 962,19 1.058.41 1.164.25 1.,280.67 1.408.73 1.549.60 1.704.56 1.875.01
:ién de Fun- ' ’ l |
be 202.41 - 222,65 244,91 269.40 296.34 325.97 358.56 394 .42
18 de racimos 0 o 0 0 0 o 0o 0
. ' . |
} y cercéds 292,32 0 | 306.93 322.28 0 388,39 : 355.31: 0
[AL 22,41%,8 523.986.7 ;26.326.89 28.560.56 30.659.25 33.640.56i36.543.55;39.340.7l
tos 525.11 521.51. 489.64 464,61 uy7.67 398.21" 354,79 318.64
OTAL ;22.939.91;24.508.21.26.819'53 26,025.17 31.106.92 34.038.77§35.898.3u§39.659.35

i !

: Ildpez Neto y Aguirre con adaptaciones para el ejemplo.
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- Hay la necesidad de un Gran Total pero para facilitar el tra-
bajo posterior, hace falta sub-totales en aquellas categorias
importantes ya que en base a &stas se realizaran lo anilisis
de sensibilidad posteriores.

- Costos de Inversién del Ejemplo - (Cuadro N°u)

Materiales:

Semilla
Sub-Total

Mano de Obra:

Deshijé
Balizar cacao
Plantar sombra provisoria
Eliminar cacao viejo
Replantar sombra provisoria
Plantar sombra permanente
Plantar cacao
Replantar cacao.

Sub-Total

Otros:

Construccién de un galerdn

Compra de una mula
Sub-Total
GRAN TOTAL
- Los costos de inversifn se incurren generalmente en un periodo

determinado que es en la maycrfa de los casos, en los primeros
afios de la vida del proyecto.
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Cuadro NO4.- Cacao: Costos de Inversién del Proyecto

=33+t + + 3 P33 3+t P 3 P PP E P+t Pt 3t Pttt EE ttt + t 33+t ittt ittt Xt i3ttt ittt ittt it ii i3Ity
RUBROS 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
les
las - 567.10 1.931.45 2.159.6 1.081.20 1.260.00 1.301.99 1.432.19
: Obra 1.978.4 2.027.2 3.708.0 5.203.9 4.872.08 5.254.74 ! 5.653.27
b 68.00 69.70 292.4 53.00 70.00 121.68 ; 133.85
» Cacao - 299.2 276.80 386.9 334,00 . 340.25 360.17 ! 378.18
* Sombra Provi- .
4344 536.60 541.5 939.80 962.75 1.010:.88 ; 1.111.97
v Cacao Viejo 324.7 139.40 187.6 489.35 415.78  436.68 480.35
tar Sombra Pro- - ‘ :
1, + 306.2¢ 96.90 43.9 319.70, 3u44.70 . 379.17 398.12
» Sombra Provi- | ‘ ' j
27.20 69.70 42.6 0 _ 0 , 0 ! 55.50
r cacao 0 334.90 542.15 ‘ 1.298.90 1.290.90 1.424.39 . 1.495.60
tar Cacao 0 11.90 15.55 33.80 33.70 37.07 ! 40.77
r Sombra Provi- . f ‘
518.7 491.3 1.655.4 1.735.35. 1.414.0 1.u84.7 ? 1.558.93
. . ’ |
uccibn de un , : ' i
D. 5.850.“) bl R ~e™ i el S bt T = ' bl R
de una n‘u.la ! 750000 . el Rad ™ ‘ bl Yand ’ bl Y ' bl Yl hadl T

e ——

'0TAL i 9.,145.5 ' 3.958.65 5.867.6 ' 6.285.1 ; 6.132.08 6.556.73 | 7.085.u46
! : .

=========:=8'l===d========:========:==:===:::::::::::::::2::2==:===:======:====:==ﬁ==========

ite: L8pez Neto y Aguirre. Con adaptacibn para el ejemplo.
4
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Fuentes de Ingreso del Ejemplo (Cuadro 5)

- En este caso solo se consideran ingresos totales producto de
la venta dc :
- Cacao
- Pl&tano (que cs sombra provisoria).

- F1l pl&tano solo contribuye al ingreso en los afios con:

1967 898 unidades
monetarias

1968 3g72

1969 3764

1970 901

el resto de los ingresos de dichos afios se produjo por la

venta de cacao.
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Cuadro N°5.- Cacac: Ingresos Brutos Anuales del Proyecto

LIttt ittt t Pttt F -t P E P F P T F F F F X P ¥ T+ X+ F E T+ X T T ¥ T ¥ T
ARoOsS INGRESOS BRUTOS ANUALES
1966 7867
1967 5549
1968 ' 10285
1969 13869
1970 : 1614
. 1971 4743 :
i 1972 9133 '
1973 ’ 15614 i
f 1974 22013
1975 27854 f
; 1976 30185
; 1977 3u2u1
' 1978 32709
i 1979 . 34120
: 1980 35542
1981 37024
? 1982 38567
; 1983 | 40175 §
: 1984 . 41850 :
ﬁ 1985 : 43595
1986 : 45413
: 1987 47306
.':-.”::.—:'::.-:'.:::.-.:======::==z:==n=====:;========================¢===:=====:===: LamerT s

Fuente: L&pez Neto y Aguirre.
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RESUYEN DE COSTJS E INGRESOS DEL PRQYECTO

Después de preparadecs los cuadros 3, 4 y 5
el que si~ue es el cuadro 6 que es una sin-
tesis de los anteriores ordenadas de forma
tal que permita el cilculo de cada una de
las nedidas o indicadores: Valor nresente,
relacidn beneficio/costo y tasa interna de
retorno.

Es importante que el cuadro 6 se estudie en
detalle y se relacione con los cuadros 3,

4 v 5, identificando el origen de cada co-

lumna del cuadro 6.
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CUADRO No. 6 RESUMEN DE COSTOS E INGRESNS DEL PROYECTO DE CACAO.-

AROS  OPERACION INVERSION TOTAL ~ CACAO  PLATANO TOTAL %gggﬁggiSSS;

NETOS .
'1966 3577.52  9145.50 = 12723.02 7867  -—- 7867 (4856.02) E
1967 4731.44  3958.65  8690.09 4651 898 . 5549 (3141.09)
1968  7907.24  5867,60 13774.84% 6413 3872 10285 (3489.84) |
1969 8438.50  6285.10 14723.60 10105 3764 13869  (854.60) |
1970 11461.78  6132.08 17593.86 713 90L 1614 (15979.86) |
11971 11763.03  6556.73 18319.76 4743  -- 4743 (13576:76) |
‘1972 13181.50  7085.46 20266.96 9133  -- 9133 (11133.96) |
11973 14692.96  --- 14692.96 15614  -- | 15614  921.04 |
11974 15835.98  --- 15835.98 22913  -- 22913 7077.02 °;
'1975' 16759.42  --- 16759.42 27854  -— 27854 11094.58
1976 18023.81  --- 18023.81 30185  -- 30185 12161.19
11977 19114.93  --- 19114.93 34241  -- 3424l 15126.07 |
/1978 19769.51  --- ©19769.51 32709  -- 32709 12939.49 |
'1979' 21228.21  --- 21228.21 34120  -- 34120 12891.79
11980 22939.91  --- 22939.91 36542  -- 35542 12602.00
11981 24508.21  --- 24508.21 37024  -- 37024 12515.79
11982, 26816.53  --- 26016.53 38567  -- 38567 11750.47 |
11983 29025.17  --- 20025.17 40175  --  KOL75 11149.83
11984 31106.92  --- 31106.92 41850  -- 41850 10743.08
:1985_ 4038.77  --- 34038.77 43595 . -- 43595 9556.23 |
/1986 36898.34  --- 36098.34 45413 . -- 45413  B514.66 |
1987 39659.35 = --- 39659.35 47306  -- 47306  7646.65 j

(2) (4) (7)

. Columna (1)

(3)

(s) (6)
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Observaciones Generales sobre Costos y Beneficios

- Lo anterior no quiere decir que una inversidn agropecuaria

produzca beneficios solo por venta directa de productos.

- Lo mismo se aplica a los costos ya que existen muchas posi-

bles fuentes o centros de costos en un proyecto de inversibn.

- En ambos casos los beneficios y los costos deben ser debida-

mente identificados y cuantificados en toda su magnitud.

- Un excelente tratamiento de los posibles centros de costos
y fuentes de beneficios sc encuentra en el libro de Gittin-

ger.
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PREPTNACION DE LCS CUADRSS DE FLUJO DE

10"

EFECTIVO

Cuales scn los cuadres ¢¢ flujo de efective que hay aque

preparar como basz para lcs anflisis de flujo de efecti-
vo descontado?

El cuadro de costos Zde del proyecto
Ll cuadro de costos de del %-° gt
LY cuadro de fuentes ce del proyecto
Cuales son los rubros bAsicos e costos dc cperacidn del
cuadro !lNo. 3. s de
. e
Cuales son lecs rubros bi3isicos de costes de inversidn del
cuadro Yo.b , de
y .
y ).
Cuzles son las fuentes de ingreso del Cuadro No.5
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RCSPUESTAS SO3RE: LA

PREPARACION DL LOS CUADRCS. DE FLUJC DE

INVERSICHN
OPERACION
INGRESO

MATEPIALES
MANO

03TA

OTRAS
IMPUESTOS

MATERIALES
MANO

IBRA

OTRCS
EQUIPO
ANIIALES

EFECTIVO

CONSTRUCCION.

CAnCAO
PLATANO.
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5- Preparacidn del cuadro resumen de Costos ¢ Ingresos del Pro-
yecto: Instrucciones Preliminares.

- El1 propbsito de este ejercicio representa un esfuerzo por
familiarizar al lector con los cuadres individuales de cos-
tos e ingresos.

- Cada una de las siete columnas del ejercicio que sigue es-
tan medio llenas, por lec cual el lector debe revisar los
cuadros 3, 4 y 5 e identificar las columnas correspondie<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>