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Resumen

Badilla Quesada, Susana

EVALUACION FINANCIERA DE UNA LINEA DE PRODUCTOS ORTOPEDICOS DE USO
VETERINARIO

Programa de Posgrado en Administracion y Direccion de Empresas.-San José, CR.:

S. Badilla Q., 2013.

104 h.-44 il.-25 refs.

El objetivo general del trabajo, consiste en desarrollar una evaluacion de la
viabilidad y rentabilidad del proyecto de fabricaciéon y venta de una linea de productos
ortopédicos de uso veterinario, impulsado por la empresa Electromecanica Industrial FGB.

La empresa investigada se dedica a la fabricacién de componentes y refacciones,
asi como a la prestacidn servicios de mantenimiento y reparacién para todo tipo de
magquinaria industrial.

Para ello el proyecto desarrolla una investigacidn de tipo documental,
exploratoria y descriptiva, seguida de la utilizacion del método de analisis sintético.
Posteriormente, se procede al diagndstico de la situaciéon planteada, respaldada con
fundamentos tedricos, que permiten evaluar la propuesta presentada para la elaboracién
de productos ortopédicos de uso veterinario.

Para calcular la factibilidad y rentabilidad del proyecto, se contemplan
restricciones econdmicas, técnicas y administrativas, entre otras que pueda tener la
compaiiia. Esto se realiza utilizando técnicas tales como la proyeccion de flujos de efectivo
del proyecto, andlisis del VAN, andlisis de la TIR, un esquema integral para el analisis de
rentabilidad, entre otros y con diferentes supuestos y escenarios, ademas de analizar si la
implementacion del proyecto agregard o no valor a la compaiiia.

Dentro de sus principales conclusiones, se encuentra que actualmente la
sociedad costarricense ha incrementado la conciencia por el bienestar animal. Existe una
necesidad insatisfecha en cuanto a la fabricacién nacional de productos ortopédicos de
uso veterinario, dado que la mayoria de estos implementos deben ser importados, debido
a que Unicamente existen dos proveedores a nivel nacional.

La principal ventaja de la fabricacién de estos implementos esta en el margen de
ganancia, dado que si se vende a precios mas bajos que los del mercado, igualmente se
obtienen margenes de utilidad bruta cercanos al 80%.

De la proyeccion del flujo de efectivo se obtiene un VAN positivo de ¢31.208.698
gue indica que de implementarse el proyecto, se alcanzarian utilidades para EIFGB. La TIR
igualmente muestra un efecto que resulta sumamente llamativo, pues la tasa requerida
por EIFGB es de apenas un 20% vy la TIR bajo las condiciones proyectadas ofrece un 3421%.
Al sensibilizarse ambas variables negativamente, igual se obtienen resultados positivos.

Xiv



Estos resultados tan atractivos se deben a que EIFGB cuenta con la maquinaria requerida,
a razén de adquirirla deberia invertir cerca de ¢25.000.000 con lo que el VAN y la TIR
resultantes serian de ¢6.208.698 y 32% respectivamente.

El EVA a pesar de calcularse con limitaciones pues la empresa no cuenta con
capital accionario, muestra que los activos estan devolviendo rentabilidad y que de iniciar
con el nuevo proyecto se crearia valor para EIFGB.

Con base en todo lo anterior, se recomienda a la empresa EIFGB la realizacion del
proyecto, pues como se pudo apreciar en la proyecciéon del flujo de efectivo debidamente
justificado y con criterios sumamente conservadores, el proyecto es muy atractivo.

EIFGB debe registrar una marca que identifique a esta nueva linea de productos,
la marca sera un distintivo que los diferencie de otros productos similares, facilitaria su
posicionamiento en el mercado, ademas de que fortaleceria a la empresa ante la entrada
de competidores, al encontrarse todas las especificaciones de los implementos
debidamente protegidas.

Se recomienda a EIFGB inscribirse como una persona juridica, decisidn que podria
disminuir la carga impositiva, asi como trabajar en los registros contables, pues se
requiere informacién oportuna para la toma de decisiones.

Palabras clave:

EVALUACION FINANCIERA; INDICES DE EVALUACION DE PROYECTOS; VALOR ECONOMICO
AGREGADO; PRODUCTOS ORTOPEDICOS DE USO VETERINARIO;

Director de la investigacion:

M.Sc. Enrique Ledn Parra

Unidad Académica:
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Introduccion

El presente estudio pretende evaluar la factibilidad financiera de la produccién de
una nueva linea de productos ortopédicos de uso veterinario para la empresa
Electromecanica Industrial FGB (EIFGB), empresa familiar dedicada a la fabricacién de
componentes y refacciones, asi como a la prestacidon de servicios de mantenimiento y

reparacion para todo tipo de maquinaria industrial.

En los dltimos meses, en busqueda de nuevos proyectos que aumenten su
rentabilidad, la empresa inicié un proyecto de elaboracién de rampas y elevadores para
personas discapacitadas, estos equipos se producen para casas de habitacidn, edificios,
taxis y principalmente para autobuses bajo los requerimientos de la ley 7600. El producto
cuenta con una gran demanda en el mercado nacional, dada la obligatoriedad de contar
con accesos para discapacitados, con lo que ha logrado convertirse en pionera en la

fabricacion en serie de dichos mecanismos.

Anteriormente, las rampas para autobuses se importaban de México, Estados
Unidos de América (EUA) y Brasil, tenian un disefio estandar, por ende las empresas de
transporte publico debian adaptarlas a cada automotor, lo que causaba costos

sumamente elevados.

Considerando lo anterior y que la compaiia es pequefia pero con grandes
aspiraciones de crecimiento, se ha dedicado a la busqueda de nuevos proyectos de
inversion que le permitan la supervivencia a largo plazo. Es de esta manera y por
casualidad, que nace una nueva idea, la produccion de una linea de productos ortopédicos
de uso veterinario, que incluye pines, tornillos, placas, implantes y cortadoras; esto
porque actualmente se deben importar del extranjero. Estos implementos tienen costos
sumamente elevados, por ejemplo, un implante de patela tiene un costo aproximado de
doscientos cincuenta ddlares americanos, esto sin contar que una cirugia puede aplazarse

por varias semanas, mientras el producto llega al pais.
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La idea de iniciar la produccion en serie de la linea de productos ortopédicos de
uso veterinario, se acentua al conversar con el Dr. Daniel Chavarria Chan, especialista en
veterinaria ortopédica, quien indica que no existen productores nacionales para este tipo
de implementos, obstaculizando la intervencién inmediata de los pacientes al no contar el

inventario necesario para las cirugias.

Cabe indicar que existen dos proveedores que importan este tipo de productos
en Costa Rica, el primero es una representacién de la marca SynthesVet, que es
reconocida a nivel mundial y que esta a cargo de un veterinario ortopedista, sin embargo,
los implementos con este sello son sumamente costosos, inaccesibles para la clase media,
pues incrementa por mucho el costo de las cirugias. El otro proveedor es Distribuidora
Optica S.A. (DIOPSA), esta empresa cuenta un inventario poco diversificado y muy
reducido de pines, placas y tornillos, ademds de poco provechoso, pues segun indica el Dr.
Chavarria, son demasiado pequefios y por consiguiente poco funcionales para todos los

caninos que deben ser intervenidos.

Por los motivos antes expuestos los veterinarios ortopédicos que prestan
servicios en Costa Rica, deben importar gran parte del material a utilizar en sus cirugias,
principalmente de EUA y México, lo cual tiene como consecuencias el tiempo de espera, el

pago de impuestos de ingreso al pais y costos de envio.

Los alcances del proyecto estdan demarcados por el objetivo general y los

objetivos especificos que se exponen a continuacion:
Objetivo general

Desarrollar una evaluacién financiera del proyecto de fabricacion y venta de una
linea de productos ortopédicos de uso veterinario para la empresa Electromecanica
Industrial FGB, por medio de herramientas adecuadas que le permitan tomar una decisién

de inversion que aumente sus posibilidades de crecimiento y supervivencia a largo plazo



Objetivos especificos

* Exponer los conceptos basicos de la especialidad ortopédica veterinaria y las

perspectivas tedricas necesarias para llevar a cabo la evaluacién del proyecto

¢ Describir las generalidades de la empresa y analizar el proceso de fabricacién
de la linea de productos ortopédicos de uso veterinario, los costos e inversiones

necesarias para la puesta en marcha del proyecto

* Evaluar la fabricacién y venta de la nueva linea de productos desde la
perspectiva financiera, mediante el uso de herramientas de valoracién que
permitan determinar la factibilidad y rentabilidad del proyecto, para determinar

si el proyecto crea valor para la compafiia

* Establecer conclusiones y recomendaciones producto de la investigacion

realizada

La principal limitacién a la que se enfrenta el proyecto, es la dificultad de
proyectar con la exactitud deseada, las ventas unitarias de cada uno de los productos a
fabricar, tanto para uso a nivel nacional como para exportacion, si bien se realiza un
estudio de mercado a nivel nacional, la parte de exportaciones se trabaja con supuestos y
estimaciones, basadas en las ventas realizadas por las principales compaias dedicadas al
negocio en otros paises como EUA y México, y considerando la capacidad productiva de la

empresa.

En el primer capitulo se exponen y definen las técnicas e instrumentos a utilizar;
para este fin se recurre a la recoleccién de datos por medio de bibliografia de libros,
articulos, tesis, paginas web, ademas de la realizacion de entrevistas y los conocimientos

adquiridos en los cursos estudiados.
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El segundo capitulo presenta la resefia histérica de la compaiiia, su evolucidn,
planes a futuro, asi como el nuevo proyecto que pretende realizar. Asimismo se enfoca en
la descripcion detallada del proceso de produccién a realizar por Electromecdnica
Industrial FGB y su andlisis a partir de la informacidn obtenida mediante cuestionarios,

investigacion del proceso de produccién y comportamiento de compaiiias afines.

En el tercer capitulo se procede con la fase de desarrollo de la evaluacién de la
fabricaciéon y comercializacién de la nueva linea de productos, mediante un estudio de
mercado, la proyeccién de ventas, costos e inversiones iniciales, con el fin de calcular

rentabilidad del proyecto y determinar si este aporta valor para la compania.

En el cuarto y Ultimo capitulo se genera la presentaciéon de los resultados

obtenidos, mediante el planteamiento de recomendaciones y conclusiones.



Capitulo | Mercado de ortopedia veterinaria y perspectivas tedricas de

evaluacion financiera

El objetivo de este capitulo es brindar al lector una explicaciéon detallada del
mercado de ortopedia veterinaria en Costa Rica, principalmente en lo que a caninos se

refiere, sus necesidades y el auge que ha tomado en los ultimos anos.

Posteriormente se procede a la exposicidn de los principales elementos vy
herramientas de evaluacidn que permiten determinar la viabilidad financiera del proyecto,

y que seran utilizadas durante el desarrollo de la presente investigacidn.
1.1. Auge actual de la veterinaria en Costa Rica

Actualmente la sociedad costarricense ha incrementado su preocupacion por los
animales, principalmente los domésticos, como perros y gatos. Esta creciente nocién de
responsabilidad se hace presente mediante la existencia de fundaciones sin fines de lucro
qgue buscan el bienestar animal, tales como la Asociacién Costarricense de Rescate Animal
(ARA)! y Teletén Canina®, entre otras. Estas organizaciones no solo se dedican a rescatar
animales de las calles, curarlos después de haber sufrido accidentes y colocarlos en
hogares, sino que han logrado crear conciencia sobre la importancia de dar calidad de vida

a las mascotas, por medio de cuidados bdsicos y atenciéon médica.

! Asociacion sin fines de lucro, que se dedica a rescatar y salvar animales que se encuentren en
peligro, maltratados o abusados. Fuente: https://www.facebook.com/RescateAnimalCR/info
Recuperado el 11 de noviembre de 2012

2 Asociacidn sin fines de lucro fundada y manejada por voluntarios sin costos administrativos, que
busca reforzar la Ley SENASA para que el maltrato, violencia y abandono sea penado con carcel.
Fuente: http://teletoncanina.com/quienes-somos Recuperado el 11 de noviembre de 2012
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Hace algunos afios las mascotas no eran consideradas miembros de la familia,
pero en la actualidad esto es una realidad y muchos duefios de animales conscientes de la
responsabilidad que adquirieron al adoptar o comprar una mascota, estan dispuestos a

brindarles la atencién médica oportuna cuando asi lo requieran.

La gran mayoria de los animales que llegan a estas organizaciones, son rescatados
por ser hallados en las calles desnutridos y principalmente atropellados, lo cual produce
qguebraduras que requieren de una cirugia ortopédica para que puedan recuperarse y en
la medida de lo posible tener una vida de calidad. Estos casos aunados a los duefios que
tienen mascotas con problemas ortopédicos y que procuran su salud, han hecho que la

especialidad en veterinaria ortopédica se desarrolle continuamente en Costa Rica.

1.1.1 Ortopedia veterinaria

Como se comentd anteriormente, la mayoria de lesiones a las que se enfrentan
principalmente los caninos, se deben a atropellos y corresponden a patologias
ortopédicas, entre ellas fracturas y luxaciones; para corregir los dafios se acude a la
especialidad de ortopedia, la cual anteriormente trabajaba casi unicamente por medio de
la colocacién de yesos, que inmovilizaban el miembro en busqueda de que el hueso
guebrado soldara, si no era posible se acudia a la amputacion, seglin explica el Dr.

Chavarria.

Hoy en dia y con el avance en las ciencias médicas, la especialidad en ortopedia
veterinaria ha tenido avances sorprendentes, en los cuales el conocido yeso ha pasado a la
historia, actualmente se pueden curar muchos tipos de lesiones en los huesos y no

Unicamente soldar huesos quebrados por medio de inmovilizadores. Se realizan
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operaciones que pueden corregir luxaciones de cadera, de patela3 y codo, ademas de todo

tipo de quebraduras en fémur, cadera, tibia y otros huesos.
1.1.2 Implementos utilizados en ortopedia veterinaria

Para la realizaciéon de este tipo de cirugias de correccién dsea o para soldar
guebraduras en huesos, los veterinarios ortopédicos hacen uso de implementos de acero
quirurgico, tales como pines, implantes, tornillos, entre otros. En la figura 1 se muestra la
utilizacion de estos implementos y en la tabla 1, una recopilacion de los productos mas

utilizados.

Figura 1. Cirugia y radiografia de fractura conminuta de fémur en

gato, con utilizacion de implante y tornillos.

Fuente: http://satcov.blogspot.com/2011/01/fractura-conminuta-de-
femur-en-gato.html. Recuperado el 11 de noviembre de 2012

* Sindnimo de Rétula: Hueso mas o menos rectangular y comprimido de unos 2 a 5 cm que se
encuentra en la rodilla por delante de la epifisis distal del fémur. Fuente:
http://salud.doctissimo.es/diccionario-medico/diccionario-de-anatomia/ Recuperado el 2 de
enero de 2013




Tabla 1. Lista de implementos mas utilizados en ortopedia

veterinaria costarricense.

Producto Largo Grosor
Pines 6”
0,094”; 0,062” y
0,125”
Pines 9”
Placas 2 tornillos 39 mm
Placas 5 tornillos 87 mm
Placas 7 tornillos 119 mm
0,4 mm £
Placas 10 tornillos 167 mm o°°
OO
OO
Placas 14 tornillos 240 mm ,ﬁgoo
&
Placas 16 tornillos 280 mm foﬂo
14mm, 16mm, v
Tornillos 18mm, 20mm, 1,5 mm
26mmy 30mm
52mm, 54mm,
Tornillos 56mm, 58mmy 2,5 mm
60mm
P e
@)
Implantes para tibia 60mm 3,7 mm elsie
Cortadora de pines e Variable Variable

implantes

Fuente: Elaboracidon propia con base en investigacion realizada en
diferentes paginas web, dedicadas a la venta de los citados productos.




1.2. Marco conceptual

Las empresas, sus actividades comerciales y nuevos proyectos surgen ante
necesidades de los seres humanos y del mundo que los rodea, la vida de las compaiiias
esta estrechamente relacionada con la busqueda de nuevas oportunidades de hacer
negocios, las cuales deben ser evaluadas a fin de no incurrir en esfuerzos y costos que

generen pérdidas potenciales a la compafiia.

Segln Sapag & Sapag (2008) para evitar un eventual fracaso de la inversién, se
debe realizar una investigacién de mercado, asi como varios estudios para formular el
proyecto: el técnico, el organizacional, y el financiero, para asegurar que efectivamente

saciard una necesidad en el mercado meta y que sera rentable.

Por lo anterior, las oportunidades de inversion deben ser evaluadas para procurar
qgue el nuevo proyecto traiga consigo una oportunidad de crecimiento y que aumente el

valor de la compaiiia.

1.2.1 Estudio de mercado

La investigacion de mercados es la aplicacion del método cientifico en la
busqueda de la verdad acerca de los fendmenos de marketing. Estas
actividades incluyen la definicion de oportunidades y problemas de
marketing, la generacidon y evaluacion de ideas, el monitoreo del
desempefio y la comprensién del proceso de marketing. Dicha
investigacion es mds que la aplicacion de encuestas. Este proceso incluye
el desarrollo de ideas y teorias, la definicion del problema, la busqueda y
acopio de informacidn, el andlisis de datos y la comunicacion de
conclusiones y sus consecuencias. (Zikmund & Babin, 2008)

Es indispensable realizar una investigacion de mercado antes de lanzar un nuevo
producto, pues este serd un factor clave para la planificacién estratégica de la compafiia,
que facilitara el proceso para ganar a los consumidores finales, cubriendo sus necesidades

y produciendo beneficios econdmicos para la empresa.
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Segln Sapag & Sapag (2008), uno de los factores mas criticos en el estudio de
proyectos es la determinacién de su mercado, tanto porque aqui se define la cuantia de su

demanda e ingresos de operaciéon como por los costos e inversiones implicitos.

En la presente investigacidn se pretende por medio del estudio de mercado,
conocer las necesidades de los potenciales consumidores, la competencia en el mercado
costarricense y centroamericano, la forma de comercializar los productos y la

disponibilidad de proveedores, sus precios actuales y proyeccidn a futuro.

Con respecto a las necesidades de potenciales consumidores, se requiere conocer
si el producto a fabricar cumple con las expectativas de los clientes y su aceptacién, por

medio del cumplimiento de los estandares necesarios.

Conocer la competencia ayuda a planificar la forma en la que se ingresara al
mercado, se debe estar al tanto de cuantas empresas se encuentran en el sector industrial

gue se ataca, cdmo es su producto y de esta forma buscar cémo diferenciarse.

Es importante saber cdmo se van a introducir los productos al mercado, los
canales de distribucion a utilizar y los precios que se ofreceran para ganar

posicionamiento y participacion.

El conocimiento de los precios que manejan los importadores ayudarad a
establecer el precio de venta, la rentabilidad que se obtendrd y facilidad para establecer si

financieramente el proyecto constituye una inversién acertada.

1.2.2  Estudio técnico

Para realizar un estudio técnico se deben incluir aspectos que ayuden a
determinar si el proyecto es realizable por la empresa desde el punto de vista técnico,
segun Sapag & Sapag (2008), tiene como objetivo proveer informacién para cuantificar el

monto de las inversiones y de los costos de operacién pertinentes a esta area.
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La compaiiia debe contar con el recurso tecnolégico, mano de obra capacitada,
disponibilidad de materias primas y cualquier otro recurso necesario para llevar a cabo el
proyecto, de no ser asi debe considerar los costos en que debe incurrir, siempre buscando

gue sea el minimo sin disminuir calidad, a fin de maximizar la rentabilidad.

Al realizar este estudio deberad obtenerse como resultado un listado de los

recursos requeridos para dar inicio al proyecto, entre los cuales se citan los siguientes:

Instalaciones adecuadas

Equipo industrial o maquinaria especializada

Mano de obra capacitada

* Materias primas

A partir de este estudio, se puede proceder a realizar una descripcion detallada
del proceso de fabricacién, y tomar decisiones oportunas con respecto a las cantidades a

producir y si se debe o no optar por nuevas inversiones.

1.2.3  Estudio organizacional y administrativo

Como indica Sapag & Sapag (2008), para cada proyecto es posible definir las
necesidades de su estructura organizativa que mas se adapte a los requerimientos de su

posterior operacion.

Esto va muy relacionado con el presupuesto que posee la compafiia en cuanto a
espacio fisico, costos especificos de la operacidén y de personal. Asimismo podran definirse
aspectos de tipo administrativo que pueden colaborar con el éxito del proyecto, pues
teniendo claros estos requerimientos, la toma de decisiones sobre contrataciones,
procedimientos, inversién en propiedad, planta y equipo, opciones de financiamiento,

crédito y cobro, podran considerarse contando con una base sdlida de informacién.
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1.2.4  Estudio financiero

Con este estudio se concluye el anilisis de viabilidad financiera, cuyos objetivos
principales consisten en ordenar y resumir la informacion de cardcter econémico obtenida

de los estudios de mercado, técnico y organizacional.

Esta etapa requiere la elaboracion de cuadros analiticos y busqueda de datos
adicionales que permitan evaluar financieramente el proyecto y poder medir su

rentabilidad.

Es importante aclarar que de este estudio dependera si se lleva a cabo o no la
implementacion del proyecto, pues es en esta seccién donde se determina si es viable y si
la empresa tiene la capacidad de inversion requerida, podrd conocer si requiere de

financiamiento o si cuenta con los recursos propios necesarios.

A continuacidn se procede a explicar de forma mas detallada las herramientas a

utilizar, para tomar una decisidn acertada sobre la puesta en marcha del nuevo proyecto.
1.2.5 indices de evaluacién de proyectos

Para tomar una decisién acertada de inversién, es necesario considerar los
resultados que se obtengan de varios criterios de evaluacién financiera, pues cada uno por

si mismo no brinda objetividad sobre el éxito del proyecto.

La mayoria de indices de evaluacion se basan en el andlisis del flujo de efectivo, y
sus proyecciones para cierto espacio de tiempo; el cual depende de la inversidn inicial y
del tipo de proyecto a realizar, debe considerarse el sector y el tipo de negocio a

implementar para decidir la cantidad de afios a proyectar.

En la figura 2 se muestra un ejemplo de flujo de efectivo proyectado. Como
puede apreciarse, se tiene un periodo inicial, también llamado periodo cero, en el cual se

realizan los desembolsos iniciales para la puesta en marcha del proyecto, entre los cuales
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debe incluirse el capital de trabajo necesario para empezar el proyecto. En los periodos
siguientes, sea a partir del afio 1, se realiza la proyeccidn de ventas, sean ingresos en
efectivo o cobros de cuentas, como flujos positivos de efectivo y los costos de materia

prima y gastos de operacion, que representan las salidas de efectivo.

Figura 2. Ejemplo de flujo de efectivo proyectado.

Ene Feb Mar Abr

Efectivo inicial 1,000 1200 200 (3007}
B Ingresos

— \entas 1,000 1,100 1,200 1300

Total ingresos 2.000 2,300 2,100 1000

® Egresos
— Sueldos y salarios 300 500 GO0 400
- Compras 300 400 400 4{H)
— Gastos generales 200 00 400 300
- Gastos de capital 0 ] 1.000 0
Total egresos 300 1,400 2,400 1,100
u Efectivo al final del 1,200 200 300y (100)
periodo

Fuente: http://www.myownbusiness.org/espanol/s7/image/492.gif.
Recuperado el 31 de diciembre de 2012

A continuacidon se procede a la explicacion de los principales indices de

evaluacion de flujos de efectivo.
1.2.5.1 Periodo de recuperacion

Segun Sapag & Sapag (2008), el periodo de recuperacion (PR) representa el
tiempo que tarda el proyecto para que los flujos de efectivo esperados igualen la salida de

efectivo realizada en tiempo cero.

Es un proceso de acumulacién en donde se van sumando los flujos positivos, lo
gue se pretende conocer por medio de este método es saber con cudnta rapidez es capaz

el proyecto de retornar la inversién inicial.
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Como indican los autores, este procedimiento posee graves deficiencias, entre
ellas que no consideran el valor del dinero en el tiempo ni los periodos en los cuales se
obtienen los flujos, ademas ignora las utilidades posteriores al tiempo de recuperacién y

se centra en la liquidez dejando de lado la rentabilidad.

Este método se traduce en una simple sumatoria, que puede llevar a la toma de
decisiones poco acertadas; para que tenga un minimo de credibilidad es necesario que
previamente se descuenten los flujos a una tasa apropiada para el proyecto y la industria a
evaluar, de lo contrario no posee valor para estimar el proyecto. En la figura 3, se muestra

un ejemplo de este método.

Figura 3. Ejemplo de método de periodo de recuperacién

!
10,000)

0 ($10,000)  ($10,000) ($10,000) (%

1 2,000 {$8,000) $4,000 ($6,000)
] $2,000 ($6,000); $3,000 ($3,000)]
3 52,000 ($4,000) $1,000 {$2,000)
4 54,000 s0 $1,000 ($1,000)
5 $1,000 51,000 $1,000 0
6 £500 §1,500) $1,000 $1,000
7 S0 50 $1,000 $2,000
g

Fuente:
http://4.bp.blogspot.com/ F4myRdg4vil/Sb7KscomPFI/AAAAAAAAAEM/

Lv6RNdgogqoM/s400/3tiemporecuperacion.JPG Recuperado el 15 de
noviembre de 2012.

Como puede apreciarse en el proyecto A, la recuperacién de la inversion se da en
el cuarto afio de operacién, mientras que en el proyecto B, se recupera el monto hasta el

quinto periodo.
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1.2.5.2 Valor actual neto

El valor actual neto (VAN) es una medida absoluta, resultante de traer a valor
presente los flujos netos de efectivo generados por el proyecto y sustrayendo la inversion
inicial. Para traer los flujos a valor presente se utiliza la tasa del Costo Promedio
Ponderado de Capital (CPPC) o bien utilizando aquella tasa que cumpla con las
expectativas del inversionista, la tasa a utilizar, sea el CPPC o la requerida por los socios
depende de lo que busquen los inversionistas y de si se valora un proyecto o la inversién

en un nuevo proyecto.

Para una compafiia en marcha, que desea incursionar en un nuevo proyecto
buscando una mejor rentabilidad global, lo mas objetivo es optar por la utilizacién de una
tasa de descuento que satisfaga las necesidades de los duefios de la empresa. Por ejemplo
si los socios en un banco pueden invertir su dinero a una tasa del 12% anual con un riesgo
minimo, es posible que al invertir en un nuevo negocio esperen una rentabilidad de al

menos el 20% dado los riesgos que se corren al implementar cualquier proyecto.

Como expone Gitman (2007), la representacién matemdtica del VAN es la
siguiente:

VAN =% o ¢ . ],
; A+reE

Donde: V; representa los flujos en cada periodo t,
lo corresponde a la inversidn inicial en tiempo cero,
n es el nUmero de periodos que se estan proyectando, y

k es la tasa de descuento apropiada

4 Imagen extraida de: http://4.bp.blogspot.com/-NUX395-

MyTk/TV2d61gfDgl/AAAAAAAAANM/y72kwp9257k/s1600/VAN+Formula.bmp Recuperado el 31
de diciembre de 2012




16
Cuando se analiza un proyecto por medio del VAN, debe considerarse lo

siguiente:

* Siel VAN >0, la rentabilidad de la inversidn es mayor que la tasa de descuento

usada por lo cual el proyecto puede ser aceptado.

¢ Siel VAN =0, la rentabilidad de la inversidn es igual que la tasa de descuento

usada por lo cual el proyecto puede considerarse indiferente.

* Si el VAN < 0, la rentabilidad de la inversidon es menor que la tasa rentabilidad

usada por lo cual el proyecto debe descartarse.

Segun Ferndndez (2007) la principal ventaja del VAN radica en que considera
todos los flujos de efectivo a evaluar y su respectiva ubicacidén en el tiempo, sin embargo

también tiene desventajas, tales como las siguientes:

¢ No pondera la importancia de la inversién inicial

* Si se comparan proyectos con vidas distintas, puede conducir a decisiones

erroneas

¢ Supone la reinversién de los flujos a la tasa apropiada

¢ Al ser una medida absoluta no permite comparar proyectos independientes,

ya que no indica una relacién entre los beneficios y la inversién inicial

1.2.5.3 Tasa interna de retorno

La tasa interna de retorno (TIR) es un método que obtiene la tasa de descuento
gue iguala el valor presente de los flujos de efectivo proyectados de un proyecto con el
valor de la inversidn inicial del proyecto, esta tasa de descuento indica la rentabilidad

minima para realizar una inversién o aceptar un proyecto. En resumen, segun lo define
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Gitman (2007), la TIR es la tasa de rendimiento compuesta que ganara la empresa si

invirtiera en el proyecto y recibe los flujos de efectivo dados.

La representaciéon matematica de la TIR que plantea Gitman (2007), es la
siguiente:
'if

TIR = 21 70

Donde: V. representa los flujos en cada periodo t,
n es el numero de periodos que se estan proyectando, y

k es la tasa de descuento apropiada

Para determinar la aceptacién de un proyecto, su TIR debe ser comparada con la

tasa de descuento apropiada, pues la toma de decisién de inversidn sera como sigue:
* SiTIR > tasa de descuento apropiada, el proyecto se acepta
¢ SiTIR < tasa de descuento apropiada, el proyecto se rechaza.

Lo anterior, porque si no se gana el rendimiento requerido en el nuevo proyecto,

este no aumenta la riqueza de los socios o no agrega valor a la compaiiia.

Como lo plantea Fernandez (2007), la TIR también posee ventajas y desventajas,

gue textualmente se citan a continuacion:

Ventajas de la TIR:
* Toma en cuenta todos los flujos y su distribucidn en el tiempo
* Pondera intrinsecamente la importancia de la inversion inicial

> Imagen extraida de: http://maestrofinanciero.com/wp-content/uploads/2012/06/formual _tir.gif
Recuperado el 1 de enero de 2013
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* Si la TIR es mayor que k, se garantiza cubrir la inversion, el costo
financiero y generar un excedente que incrementa la riqueza de la
empresa

Desventajas de la TIR:

e No maximiza la ganancia, que es el objetivo de la empresa

* No conduce a decisiones Jptimas ante proyectos con vidas
econdmicamente desiguales, por lo que no se recomienda usarlo

e Es posible que se presenten varios TIR en un solo proyecto

1.2.5.4 Comparacidén entre VAN y TIR

Existen distintas opiniones sobre cudl es el mejor método a utilizar, Gitman
(2007), indica que tanto el VAN como la TIR son técnicas utilizadas dada su facilidad de
calculo, pero es dificil decidir entre uno u otro dado que las fortalezas tedricas y practicas

difieren.

Segun el autor, tedricamente el VAN es un mejor método, pues supone
implicitamente la reinversidén de todas las entradas de efectivo, incluso las intermedias.
Otro motivo por el cual se considera un mejor método es porque al utilizar la TIR, algunas
propiedades matematicas, como los cambios de signo en los flujos, pueden causar que se

obtengan varios resultados.

Sin embargo, Gitman (2007) también admite que en la practica los
administradores financieros acuden mas al uso de la TIR, preferencia que se atribuye a la
disposicion general de las personas de negocios por las tasas de rendimiento, mas que por
los términos absolutos, cabe sefialar que problemas de la TIR, como la reinversiéon de
entradas de efectivo intermedias a la misma tasa TIR, se solucionan mediante el uso de la

tasa de retorno de la inversion modificada (TIRM).

La TIRM, segun plantea Cérdoba (2006), es la tasa de descuento a la cual el valor
presente neto del costo de un proyecto es igual al valor presente de un valor terminal

(VT), donde el VT, se obtiene de la suma de los valores futuros de los flujos, calculando su
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valor compuesto con la tasa de descuento deseada de la empresa. De esta manera se

elimina el problema de la reinversion de flujos.
1.2.6 Costo Promedio Ponderado del Capital

El costo promedio ponderado del capital (CPPC), segin Higgins (2004) se define
como la rentabilidad que debe obtener una compafiia de los activos actuales para atender

las expectativas de acreedores y accionistas.

En ocasiones el CPPC es utilizado como la tasa de descuento, porque es la
representacién del costo de las fuentes de financiamiento de la compaiia, y puede
considerarse en el rendimiento minimo que la compaiia puede aceptar para mantener su
estructura de capital actual. Sin embargo, lo correcto es considerar los riesgos explicitos e
implicitos de cada proyecto en el cual se desea invertir, para lo cual como se indicé

anteriormente, es mejor la utilizacién de la tasa requerida por los socios.

Para calcular el CPPC, se debe ponderar cada fuente de financiamiento vy
multiplicarla por el costo que le genera a la compafiia. Siendo la siguiente ecuacién

matematica:
CPPC=Kq (1-T) * Wq+ Kp * W, +Ks * Es

Donde: Kq, es el costo de la deuda
Wy, es el porcentaje de deuda
Ko, es el costo de las acciones preferentes
W,, es el porcentaje de las acciones preferentes
Ks, es el costo del capital propio
Es, es el porcentaje de capital propio

T, es la tasa impositiva
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1.2.7 Valor econémico agregado

Por medio del valor econdmico agregado (EVA), es posible analizar si existe una
creacion de valor dentro de la empresa, segin Gitman (2007) es una medida popular que
usan muchas empresas para determinar si una inversion contribuye positivamente a la

riqueza de los propietarios.

La ventaja principal que posee el EVA es que puede calcularse para cualquier
compafiia, no necesariamente debe cotizar en la bolsa, ademas considera todos los
recursos que utiliza la empresa, considera el capital que se invirtié y que los inversionistas

esperan un rendimiento minimo de su inversién.

La férmula matematica para el célculo del EVA es la siguiente:

EVA= UAIDI-(capital*costo de capital)

Donde UAIDI es la utilidad de operacidén, antes de gastos financieros y después

del impuesto sobre la renta.

El EVA al igual que otras herramientas de evaluaciéon cuenta con ventajas y

desventajas, segun Franklin (2007), entre ellas se tienen las siguientes:

Ventajas

* Se puede determinar si una inversién de capital genera un rendimiento

superior a su costo

¢ Se pueden identificar proyectos generadores de valor para la compaiiia

¢ Combina el desempefio de operacién con el financiero, que ayuda a la toma de

decisiones objetivas
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Desventajas

* No es una medida que pueda compararse, si los proyectos o inversiones son

de distinto tamafio, dado que constituye una medida absoluta

¢ Su cdlculo estd ligado a los métodos que utiliza la compafia para su
contabilidad, en la forma como aplica los ingresos y gastos, con lo que es de facil

manipulacién

» Dado que requiere la generacidén de resultados inmediatos, puede desmotivar

cuando se trata de inversiones que generan utilidades a largo plazo.
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Capitulo Il Descripcion de la compaiia y del proyecto a evaluar

El presente capitulo tiene como objetivo la descripcion de aspectos tales como la
historia y descripcidn de la compafiiia Electromecanica Industrial FGB, desde sus inicios.
Posteriormente se procede a una descripcion detallada del proyecto en el cual se desea

incursionar.
2.1. Descripcion e historia de la compaiia

La empresa de nombre actual Electromecanica Industrial FGB, nace en el afio
1976, al mando del sefior José Rafael Gonzdlez Angulo, con la visidn de brindar un servicio
al para entonces creciente sector industrial. La compafia se inaugura con el nombre
“M&M Metales Mecanizados”, ubicandose frente al Antiguo Laboratorio de la Botica
Francesa. La empresa estaba enfocada en la elaboracidon de todo tipo de piezas de la
industria metalmecdnica y mantenimiento de maquinaria industrial, pasados los afos
logra un buen posicionamiento en el mercado nacional llegando a contar con una planilla
de 35 a 40 empleados; y participando en proyectos de importancia nacional como la
intervencién en la elaboracién de piezas que conforman el edifico principal del Banco

Nacional y la Fuente de la Hispanidad, entre otros.

En los afios noventa, a causa de la fuerte competencia, la cual ofrecia servicios
iguales o similares a precios extremadamente bajos y a falta de una adecuada
administracidn y asesoria, que les permitiera la supervivencia, la compania fue perdiendo
participacién y sus ventas caen en aproximadamente sesenta puntos porcentuales. Dada
esta situacion el sefior Gonzdlez se vio obligado a trasladar sus actividades a un local mas
pequeio, y a despedir practicamente a la totalidad de sus empleados, quedando

Unicamente cinco colaboradores. Para el aifio 1999 la crisis continué por lo cual para
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disminuir aun mas los costos se trasladan al Carmen de Guadalupe, y pasan a la figura de

persona fisica con actividad lucrativa, con el nombre de “JRG Precision”.

Para esa época la pequefia empresa, contaba con la colaboracién de los dos hijos
del sefior Gonzalez, quienes al finalizar sus estudios toman la batuta de la administracién y
ejecucién del trabajo de JRG Precision, es hasta finales del afio 2011 que la empresa se
mantuvo en una etapa de estancamiento, en donde sus rendimientos apenas servian

como sostén de la familia.

2.1.1. Situacién actual de la compaiiia

A inicios del afio 2012, deciden cambiar el nombre y el horizonte de la compaiiia,
en donde fungen como duefos Mauricio Gonzalez Del Valle y Marlon Gonzalez Del Valle,
gerente y subgerente respectivamente de la hoy denominada “Electromecdnica Industrial
FGB”. Ademads, cuentan con la asesoria permanente de su padre y fundador de la
empresa, José Rafael Gonzdlez Angulo. La idea del cambio de nombre y visidn, se
acompania con el traslado de ubicacidn geografica y la busqueda de nuevos proyectos que

ayuden al crecimiento de la compaiiia.

Electromecanica Industrial FGB inicia sus labores en febrero del afio citado,
inscrita bajo la figura de persona fisica con actividad lucrativa y se ubica en el Sector

Industrial de Calle Blancos. En la figura 4 se muestra el logo de la compaiia.



24

Figura 4. Logo de la compaiiia Electromecanica Industrial FGB

Fuente: Facilitado por la compafiia EIFGB

2.1.2. Productos y servicios actuales

EIFGB inicia sus labores brindando servicios de mantenimiento industrial y
fabricando todo tipo de refacciones para maquinaria industrial, especialmente para
camiones recolectores de basura, ademas de algunos dispositivos de seguridad como

herrajes y barras de sujecién para autobuses.

Sin dejar de lado este tipo de productos y servicios, pero siguiendo con su nueva
visién de innovacién, para marzo de 2012 surge la idea de cambiar su linea actual de
trabajo y dedicarse a la fabricacidon de accesos de seguridad exclusivos para personas con
discapacidad, bajo los requerimientos de la Ley de Igualdad de Oportunidades para las
Personas con Discapacidad (Ley 7600), como son rampas para autobuses y elevadores
para edificios pequefios, estos equipos cuentan con una gran demanda en el mercado
nacional, principalmente las rampas para autobuses, dada las exigencias de cumplimiento
de la Ley 7600 del 29 de mayo de 1996, que en el Transitorio VI, adicionado por el
articulo 1° de la ley N° 8556 del 19 de octubre de 2006, textualmente indica:
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A partir de la entrada en vigencia del articulo 46 bis de esta Ley, todas las
unidades que se autoricen para que operen por primera vez en el servicio
de transporte publico, por concesion o permiso, modalidad autobuses,
deberdn estar acondicionadas de conformidad con los requisitos de
accesibilidad, incluida la rampa o plataforma y las medidas de las
puertas de acceso. A los permisionarios y concesionarios que se
encuentren brindando el servicio, se les aplicardn los siguientes plazos
para cumplir los requerimientos técnicos equivalentes que garanticen su
idoneidad funcional, seguridad y accesibilidad.

1) La flota autorizada modelo 2007 y siguientes deberdn estar
totalmente equipadas de fabrica o adaptadas.

2) Para el afio 2007, se contard con un quince por ciento (15%) de la
flota autorizada.

3) Para el afio 2008, se contard con un treinta por ciento (30%) de la
flota autorizada.

4) Para el afio 2009, se contard con un cuarenta y cinco por ciento (45%)
de la flota autorizada.

5) Para el afio 2010, se contard con un cincuenta por ciento (50%) de la
flota autorizada.

6) Para el afio 2011, se contard con un sesenta por ciento (60%) de la
flota autorizada.

7) Para el afio 2012, se contard con un setenta por ciento (70%) de la
flota autorizada.

8) Para el afio 2013, se contard con un ochenta por ciento (80%) de la
flota autorizada.

9) Para el afio 2014, se contard con el cien por ciento (100%) de la flota
autorizada.

El MOPT incorporard, en la normativa de la revision técnica vehicular, las
normas que permitan verificar que los permisionarios y concesionarios de
autobuses de ruta cumplen las obligaciones que garanticen la idoneidad
funcional, seguridad y accesibilidad de las unidades de transporte.

(Asi adicionado por el articulo 1° de la ley N° 8556 del 19 de octubre de
2006)

Al existir la exigencia para las compafiias autobuseras de contar con accesos para
discapacitados en el 80% y 100% de su flotilla autorizada al finalizar el afo 2013 y 2014
respectivamente, EIFGB disefia un equipo adaptado a las necesidades de los autobuses de
circulacion nacional, con lo cual ha logrado convertirse en pionera en la fabricacidén en
serie de dichos mecanismos. Pues como se menciona en la introduccién del presente

trabajo de investigacidn, anteriormente las rampas para discapacitados debian ser
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importadas y adaptadas a cada automotor, aumentando por mucho el costo del
mecanismo, lo cual EIFGB ha venido a subsanar con precios accesibles y equipo disefiado

especialmente para las flotillas de autobuses costarricenses.

2.1.3. Clientes actuales

Actualmente, EIFGB posee contratos con las empresas autobuseras, tanto para la
produccidon de rampas como para brindar el servicio de mantenimiento preventivo y
correctivo para que el equipo instalado pueda funcionar correctamente. Ademds continua
fabricando todo tipo de refacciones para maquinaria industrial a la medida, para distintas

empresas. A continuacién se exponen los principales clientes:

Empresas autobuseras

e Transportes Publicos La Union S.A. (TRANSPLUSA)

¢ Transportes La Pampa Ltda.

¢ CembusS.A.

¢ Compaiiia de Inversiones La Tapachula S.A.

¢ Autotransportes Cesmag S.A.

Otras empresas

e CermaS.A.

¢ Central de Repuestos H&L S.A.

¢ Central Veterinaria, S.A.

Si bien la produccién de este tipo de equipos para discapacitados ha logrado un

aumento considerable en la rentabilidad de EIFGB, y siendo que la proyeccidn en ventas
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para el 2013 y 2014 de rampas para autobuses es ambiciosa, la empresa no pierde de vista
el ingreso a otros mercados, pues existe una alta probabilidad de que después del afio
2014 las ventas de rampas tiendan a disminuir y se concentren en el servicio de

mantenimiento, lo que reduciria por mucho los ingresos actuales.

2.1.4. Recursos de la compaiiia

Actualmente la compafiia cuenta en lo que respecta a instalaciones, maquinaria y

equipo y recurso humano con los siguientes recursos:

Instalaciones: un local comercial de aproximadamente 500 metros cuadrados, este bien
es arrendado y se encuentra ubicado en el Sector Industrial de Calle Blancos, el pago de

alquiler, incluye los servicios publicos de agua y electricidad.

Maquinaria y equipo: EIFGB cuenta con un amplio inventario de activos, que incluye
maquinaria pesada, equipo y herramientas, por un valor de mercado aproximado de
#60.945.000 (sesenta millones novecientos cuarenta y cinco mil colones costarricenses), el

desglose de activos se muestra en el Anexo 1.

Recurso humano: posee un gerente y un subgerente, que a la vez tienen como funciones
la jefatura de produccién y jefatura de proyectos, respectivamente. Ademas cuenta con
un asesor, encargado de la parte de logistica de compras y ventas, incluidos los contratos.
En la parte operativa cuenta con dos soldadores, un mecanico de precisién y un mecanico

industrial. Para un total de siete colaboradores.

2.2, Nuevo proyecto

La opcidn a analizar se enfoca al igual que la actividad actual, en la produccion en
serie de productos que no se fabrican en el pais, y que funcionarian como alternativa de
crecimiento o supervivencia de EIFGB. A continuacidn se describe ampliamente el

proyecto, desde cuatro perspectivas que incluyen el estudio de mercado, estudio técnico,
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estudio organizacional y administrativo y estudio financiero, el cual se desarrollard

detalladamente en el capitulo Ill, a fin de tomar una decisidn justificada de inversidn.

2.2.1. Estudio de mercado

El proyecto consiste en incursionar en el mercado con una nueva linea de
produccidn en serie, se trata de la fabricacién de productos de tipo ortopédico de uso
veterinario, idea que surge por casualidad y que se acentula al conversar con el Dr. Daniel
Chavarria Chan, especialista en veterinaria ortopédica, quien indica que no existen
productores nacionales para este tipo de implementos, lo que obstaculiza la intervencién
inmediata de los pacientes. Por los motivos antes expuestos los veterinarios ortopédicos
que prestan servicios en Costa Rica deben importar los implantes, placas, pines, tornillos y
otros implementos principalmente de EUA y México, con la limitante del tiempo de
espera, y con un aumento en los costos debido al pago de impuestos de ingreso al pais y

gastos de envio.

Por lo que se espera satisfacer las necesidades de los veterinarios dedicados a la
ortopedia y que realizan cirugias en el pais, asi mismo se espera después de cubrir el
mercado nacional, dedicarse a la exportacidn principalmente a paises latinoamericanos,
pues seglun explica el Dr. Chavarria Unicamente se conoce un productor de origen
mexicano, la empresa MEDIPET, que cuenta con un amplio inventario de implementos
quirurgicos, con precios accesibles pero a los cuales deben sumarseles los impuestos y

costos de envio.

Para determinar la demanda aproximada en Costa Rica de los implementos a
fabricar, se realiza una encuesta a 10 veterinarios, que realizan cirugias ortopédicas en el
pais, fue aplicada entre el 3 de diciembre de 2012 y el 24 de enero de 2013 y que se
muestra en el anexo 2. La encuesta cuenta con 8 preguntas, se exponen a continuacion los

resultados obtenidos:



29

Promedio de cirugias que se realizan mensualmente. Como se muestra en el grafico 1, de

los 10 veterinarios encuestados, 6 realizan entre 10 y 15 cirugias mensualmente.

Grafico 1. Promedio de cirugias mensuales.
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Fuente: Elaboracidn propia con base en la encuesta realizada

Porcentaje de utilizacion de implementos de acero quirdrgico en las cirugias. En el
grafico 2, se muestra que el porcentaje en el cual se utilizan implementos de este tipo es
de préacticamente el 100%, siendo que solo uno de los encuestados manifiesta que el uso

es de un 80% a un 99%.

Grafico 2. Uso de implementos de acero quirurgico en las cirugias.
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Fuente: Elaboracidon propia con base en la encuesta realizada
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Uso mensual aproximado por implemento quirurgico. En los graficos 3, 4, y 5, se muestra
el uso mensual de pines, implantes y tornillos. De los cuales se obtienen las siguientes

conclusiones:

¢ La cantidad de pines utilizada mensualmente por un 60% de los veterinarios
ronda entre los 13 y 30 pines mensuales, mientras un 30% usa de 6 a 12 pines y el

restante 10% afirma utilizar mas de 30 pines al mes

* En lo que respecta a implantes o placas metalicas 70% de los entrevistados
afirma utilizar entre 4 y 9 placas al mes, un 20% usa de 10 a 15 placas y un 10%

solo de 1 a 3 placas

¢ Los tornillos van de la mano con los implantes, pues el minimo a utilizarse por
cada implante es de 6, pero pueden utilizarse hasta 16 por implante. Sobre los
tornillos utilizados un 10% de los médicos indican utilizar de 18 a 54 tornillos,
otro 40% de 54 a 90 tornillos y el restante 10% asegura utilizar mas de 90

tornillos al mes

Grafico 3. Uso promedio mensual de pines.
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Grafico 4. Uso promedio mensual placas o implantes.
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Fuente: Elaboracidon propia con base en la encuesta realizada
Grafico 5. Uso promedio mensual de tornillos.
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Uso anual aproximado de cortadoras. Las cortadoras no se compran habitualmente pues
tienen una duraciéon de mediano y largo plazo, lo que coincide con lo mostrado en el

grafico 6, donde un 9 de los veterinarios adquieren entre 1y 2 cortadoras al afio.



Grafico 6. Uso promedio anual de cortadoras.
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Compras de implementos de proveedores nacionales. Como se muestra en el grafico 7,

un 80% indica que cuenta con algln proveedor nacional para realizar sus compras.

Grafico 7. Compras a proveedores nacionales.

10

éPosee un proveedor nacional de implementos
quirurgicos?

A O

.

Si No

J

Fuente: Elaboracidn propia con base en la encuesta realizada

Los siguientes dos puntos consultados en la encuesta, son preguntas que

Unicamente debian responder los encuestados que acuden a proveedores nacionales para

realizar compras.
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Proveedores nacionales a los que acuden para comprar implementos y nivel de
satisfaccion con respecto a estos. En los graficos 8, 9 y 10 se muestran los proveedores a
los cuales acuden los veterinarios ortopedistas a nivel nacional y el nivel de satisfaccién

gue perciben de ellos. Se obtienen las siguientes conclusiones:

¢ Un 80% adquiere productos en DIOPSA, un 20% acude al proveedor de
SynthesVet, ademds de los 10 entrevistados, 3 médicos indican acudir a ambos

proveedores y ninguno indica comprar a otro proveedor nacional

¢ Sobre la opinidn que les merece ambos proveedores, de DIOPSA un 90% indica
gue se encuentra insatisfecho con la variedad, y el 50% se encuentra satisfecho
con respecto a precio y calidad. La opinién de SynthesVet, es de un 90%

insatisfaccion por el precio, y satisfaccién del 70% y 100% en cuanto a variedad y

calidad
Grafico 8. Compras a proveedores nacionales.
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Fuente: Elaboracion propia con base en la encuesta realizada
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Grafico 9. Opinion sobre el proveedor DIOPSA.
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Grafico 10. Opinidn sobre el proveedor de SynthesVet.
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Fuente: Elaboracidn propia con base en la encuesta realizada

Compras de implementos de proveedores en el extranjero. Sobre este punto se consulta

a los veterinarios, si adquieren implementos de paises en el extranjero y que indiquen de
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cuales paises. Como puede observarse en el grafico 11, las respuestas obtenidas indican
gue el 80% adquiere los implementos de EUA, mientras un 20% compran a México. Sin

embargo, 5 de los 10 médicos consultados indican que compran en ambos paises.

Es importante indicar, que ninguno de los consultados manifiesta adquirir
productos en otro pais distinto a los antes mencionados, lo cual es un indicador de que no
hay mas proveedores o productores a nivel latinoamericano, por lo que los veterinarios de

Costa Rica realizan sus compras en EUA y México.

Si bien existen fabricantes de estos productos en China y Paquistan, como las
empresas Shanghai Ortho Rey Medical Device Co., Itd, DADDY D PRO o LISTER SURGICAL
CO, no es rentable para los veterinarios costarricenses comprar sus productos a estas
compaiiias, pues venden al por mayor y los precios de envio desde lugares tan lejanos

hacen que los implementos sean sumamente costosos.

Por lo anterior para efectos de este trabajo de investigacién, se asume que no

existe en América otro productor distinto a los estadounidenses y mexicanos.

Grafico 11. Paises del extranjero de donde adquieren

implementos.
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Fuente: Elaboracidon propia con base en la encuesta realizada
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Disposicion para comprar a un productor y distribuidor nacional. Segun indica el grafico
12 un 100% de los entrevistados afirman estar dispuestos a comprar implementos

quirurgicos a un proveedor nacional.

Grafico 12. Disposicion de comprar a un productor nacional.
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Fuente: Elaboracidn propia con base en la encuesta realizada

Cabe indicar que son aproximadamente entre 20 y 25 veterinarios los que
realizan cirugia ortopédica, dada la cantidad de veterinarias que ofrecen el servicio, en la
figura 5 se muestra el listado de clinicas. Motivo por el cual la demanda de implementos
se calculard considerando tanto las respuestas obtenidas como el nimero aproximado de

veterinarios especialistas en ortopedia.



Figura 5. Lista de clinicas veterinarias que ofrecen cirugias

ortopédicas en Costa Rica.

Clinica Veterinaria Rayma

Clinica Veterinaria Dr. Martinez

Clinica Veterinaria Cavallini & Carvajal
Clinica Vleterinaria Dr. Starke

Clinica Veterinaria Pet Star

Clinica Veterinaria Mundo Animal

Clinica Veterinaria Dr. Duran

Pet Center Clinica Veterinaria

Clinica Veterinaria Dr. Astua

Clinica Veterinaria Los Traviesos

Clinica Farmacia Y Veterinaria La Gaxiola
Clinica Veterinaria El Brujo Cubano
Clinica Veterinaria Fagrivet Dr. Fonseca
Del Sur Clinica ¥ Farmacia Vieterinaria
Clinica ¥ Farmacia Vleterinaria El Establo
Clinica Vleterinaria Dr. Adrian Maolina
Clinica Veterinaria Dra. Gina Bonilla Romanini
Clinica Veterinaria Dra. Elsa Chang Diaz
Veterinaria La Guacima

Veterinaria La Hacienda

Fuente: http://guialocal.cr Consulta de clinicas veterinarias que ofrecen

cirugia ortopédica. Recuperado el 1 de febrero de 2013.
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Estrategia de ventas: La estrategia de ventas y distribucién con la cual se quiere dar a

conocer e iniciar con la venta, cuenta con los siguientes puntos a saber:

Se iniciard por ubicar a todas aquellas clinicas veterinarias que ofrecen el

servicio de cirugia ortopédica, asi como los veterinarios ya contactados, con

ayuda del Dr. Chavarria. La idea consiste en una presentacién que muestre casos
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documentados, con la utilizacion de las muestras ya realizadas por EIFGB, estos

casos se encuentran actualmente en proceso

* Posteriormente, y como primer contacto con el Dr. Chavarria, se realizaran
charlas de ortopedia en América Central, donde el costo de esta consiste en
paguetes de implementos bdsicos que se venderdn a los asistentes a los
seminarios, sobre los cuales el médico o médicos tendran un porcentaje de
ganancia, para cubrir sus honorarios. Cabe indicar que ya se tiene contactada una

charla en Nicaragua por medio del Colegio de Médicos Veterinarios de ese pais

* La idea de estas visitas a paises de América Central consiste en crear alianzas
estratégicas para contar con distribuidores e iniciar el proceso de exportacion de

los implementos

¢ También es importante destacar que EIFGB se encuentra trabajando en la

bldsqueda de una marca que identifique a sus productos

El producto. Para elaborar los implementos se estd utilizando la misma materia prima de
las piezas que se venden en EUA y México, sea acero quirurgico 308-L16, seglin explica
don José Rafal Gonzdlez, asesor de EIFGB y experto en metalurgia, este material es
utilizado para elaborar todo tipo de implementos médicos, debido a que una de sus
principales caracteristicas es que no provoca alergias en el cuerpo humano y por ende

tampoco en los animales.

Sobre la calidad de productos y su funcionalidad, las muestras ya elaboradas se
estan probando mediante cirugias donadas realizadas a animales callejeros rescatados
gue se han encontrado atropellados y que requieren de una cirugia, para curarlos y
posteriormente ser dados en adopcion, el Dr. Chavarria se encuentra satisfecho con el
acabado y funcionalidad de los implementos, pero para contar con pruebas que

demuestren que los productos de EIFGB, cuentan con los atributos necesarios, es
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importante la documentacion de los casos. En la figura 6, se muestra una fotografia con

los primeros pines usados.

Figura 6. Fotografia de uso de pines elaborados por EIFGB.

Fuente: Elaboracidn propia. Capturada el 4 de enero de 2013.

2.2.2. Estudio técnico

Para iniciar el proyecto se requiere cuantificar el monto de la inversién inicial y de
los costos de operacidn para fabricar los productos, a continuacién se detallan los activos

en que se debe invertir, sus precios y los costos para cada producto.

2.2.2.1. Inversion inicial

En cuanto a la inversion inicial, EIFGB posee prdacticamente todo el equipo
necesario para dar inicio a la produccidon, muestra de esto es que ya se han fabricado

ejemplares de los productos.

En la industria de metalmecdanica y metallrgica, existen maquinas y herramientas
como son los tornos, fresadoras universales, roscadoras, afiladoras, entre muchas otras,
gue estan disefiadas para fabricar todo tipo de piezas y herrajes, tanto para maquinaria

industrial como para implementos médicos, como se pretende en el proyecto a evaluar,
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toda esta maquinaria la posee EIFGB vy tiene la capacidad de programarse y fabricar estas

piezas en serie.

Sin embargo, para la fabricacién en serie de los tornillos, se requiere de una
maquina roscadora, en el mercado hay varias opciones que cumplen con la funcién
requerida, siendo la mejor opcidn la roscadora para pernos hasta de 220MM SHAOXING
M10-M33 1500W 48/68 RPM 110V/60HZ/1F de 110KG, la cual se puede adquirir en
CAPRIS S.A. al precio de ¢1.060.098 impuesto de ventas incluido®. En la figura 7 se
muestra la maquina requerida y en la figura 7 se expone la descripcidn de esta que expone

el proveedor.

Figura 7. Roscadora para pernos MM SHAOXING M10-M33

Fuente: http://www.capris.cr/imagenes/cache/348805-500x500.jpg
Recuperado el 2 de febrero de 2013.

Fuente: http://www.capris.cr/index.php?route=product/search&keyword=roscadora&page=2
Consulta de precio roscadora. Recuperado el 2 de febrero de 2013.
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Figura 8. Descripcidn de la maquina a utilizar.

Descripcion

SHAOXING M10-M33 MAQUINA ROSCADORA PARA PERNOS HASTA 220MM 1500W 48/68 RPM
110VIBOHZMF 110KG

Codigo: 348805

Descripcion

Maquina para fabricar tornillos hasta 220mm, M10-M33 KING
Caracteristicas

Maquina roscadora de bulones provista de un silencioso motor de induccién
Produce un roscado de alta calidad y rendimiento

Indicada para roscar barras de hierro

Alimentacidn 110/220V/60Hz/1F

Velocidades de rotacidn 68rpm [ 48rpm

Pesos bruto/neto 135kg/110kg

Medidas del empaque 730x420x620mm

Datos Técnicos

Ranga 220 mm

Fuente:
http://www.capris.cr/index.php?route=product/product&keyword=rosc
adora&product id=348805&cc=348805 Recuperado el 2 de febrero de
2013.

Dentro de la inversién inicial a realizar se requiere un capital de trabajo de

@1.233.454, monto que se justifica a continuacion:

Tanto para el cdlculo del capital de trabajo como para el costo de cada uno de los
productos a fabricar, se consideran los costos indirectos de fabricacion (CIF), los cuales
incluyen un 25% del costo total de alquiler (que incluye los servicios de agua y
electricidad) y que corresponde al espacio fisico a utilizar en las instalaciones actuales.
Otro rubro que se incluye en el cdlculo del CIF corresponde a las cargas sociales de un

26,17%’, tal y como se muestra en el cuadro 1.

’ Fuente: http://portal.ccss.sa.cr/gerencia_financiera/Inspeccion/T&P%20Web.html# Consulta de
cuotas patronales. Recuperado el 3 de febrero de 2013.
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Cuadro 1. Calculo de los costos indirectos de fabricacion

Costos indirectos de fabricacion

Porcentaje aplicado

Alquiler, incluida aguay 50.000,00 25%
electricidad

Cargas sociales 77.627,12 26,67%
Total CIF mensual ¢127.627,12

Total CIF anual ¢1.531.525,45

Horas laborables 48

CIF por hora de trabajo ¢2.658,90

Fuente: Elaboracidn propia con base en consulta de los costos indirectos
de EIFGB y las cargas sociales respectivas.

Continuando con lo que respecta al cdlculo del capital de trabajo inicial, se asume

ademas del CIF, los siguientes puntos:

* La contratacion de un mecanico de precisién como principal costo de mano de
obra (MO), con un salario anual de #3.492.783,84%, segun lo estipula el Ministerio

de Trabajo y Seguridad Social

* La materia prima (MA) para una produccidn mensual que incluye 100 pines de
cada tipo, 100 tornillos de cada tipo, 8 implantes de 16 ojos avellanados, 8
implantes de 16 ojos perforados, 10 implantes de Tibia y 2 cortadoras de pines e
implantes. Los costos de MA se basan en consultas de precios realizadas en las
siguientes empresas del mercado nacional: Aceros especiales S.A., COPRE Ltda.,

Aceros Vargas S.A., Aceros ROAG S.A. y SUMINOX Aceros S.A.

El cdlculo del capital de trabajo se muestra en el cuadro 2, e incluye MO, MA y

CIF, en términos anuales.

&  Fuente: http://www.mtss.go.cr/images/stories/Lista salarios mnimos 1-2013.pdf Consulta

salario minimo para un mecanico de precisién. Recuperado el 3 de febrero de 2013.
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Cuadro 2. Calculo de capital de trabajo inicial.

Cadlculo del capital de trabajo inicial

Compra de MAy  Recuperacion del efectivo Total ciclo
produccion (dias crédito) operativo
Ciclo operativo 30 dias 30 dias 60 dias

Costo operacién diario Mano de obra anual 3.492.783,84
Materia prima anual 2.479.200,00
CIF anual 1.531.525,45
Total costo anual 7.503.509,29
Costo operativo diario 20.557,56
Capital de trabajo Ciclo operativo*Costo diario de operacién= ¢1.233.454

inicial=

Fuente: Elaboracion propia con base en consulta de salario minimo para
un mecanico de precision, calculo del CIF y costos de materia prima
asociados a la produccion.

Como puede apreciarse después de obtener los costos anuales para cada rubro
gue compone el costo de operacion, se procede al cdlculo del costo operativo diario, el
cual es multiplicado por 60 dias que corresponden al ciclo operativo para EIFGB, y que
consta de 30 dias desde la compra de insumos hasta que se termina el producto y 30 dias

mas que se otorgaran de crédito a los clientes.

A continuacion se procede con la exposicion de los costos de fabricacién de cada
uno de los productos que componen la linea de productos ortopédicos de uso veterinario,

gue segun indica el Dr. Chavarria son los mas utilizados en Costa Rica.
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2.2.2.2. Pines
En la seccidon de pines se produciran tres tipos a saber: 0,062" 200mm, 0,094"

200mm y 0,125" 200mm. En el cuadro 3 se exponen para cada uno los costos de MA, MO

y CIF, tanto para una cantidad determinada como el costo unitario:

Cuadro 3. Costo unitario por tipo de pin

Pines 0,062" 200mm

Cantidad 100

Costo Descripcion
MA 18.000,00 20 metros de acero quirurgico barra 308-L16 de
1/16"
7.500,00 1 piedra abrasiva widia 4"
MO 8.396,12 6 horas
CIF 15.953,39 6 horas
Costo Total ¢49.849,51
Costo unitario ¢498,50
Pines 0,094" 200mm Cantidad 100
Costo Descripcion
MA 19.600,00 20 metros de acero quirurgico barra 308-L16 de
3/32"
7.500,00 1 piedra abrasiva widia 4"
MO 8.396,12 6 horas
CIF 15.953,39 6 horas
Costo Total ¢51.449,51
Costo unitario ¢514,50

Pines 0,125" 200mm

Cantidad 100

Costo Descripcion

MA 21.000,00 20 metros de acero quirurgico barra 308-L16 de
1/8"
7.500,00 1 piedra abrasiva widia 4"

MO 8.396,12 6 horas
CIF 15.953,39 6 horas
Costo Total ¢52.849,51
Costo unitario ¢528,50

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB
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2.2.2.3. Placas e Implantes
Se produciran 2 tipos de placas: de ojo avellanado y de ojo perforado, lo comun

es el uso de placas de 6 a 8 ojos, pero EIFGB busca producirlas de 16 ojos que se puedan

cortar y utilizar a conveniencia del cirujano. Como Unico implante a producir se tiene el de

tibia en forma de T, en el cuadro 4 se muestran los costos para cada producto descrito.

Cuadro 4. Costo unitario por tipo de placa e implanteen T

Placas 16 ojos avellanados 4mm 280mm

Cantidad 8

Costo Descripcion
MA 13.750,00 2,5 metros de acero quirdrgico platina
308-L16 de 12,7 mm/ 4mm
2.800,00 2 brocas 4,5mm

MO 22.389,64 16 horas

CIF 42.542,37 16 horas

Costo Total ¢81.482,01

Costo unitario ¢10.185,25

Placas 16 ojos perforados 4mm 280mm

Cantidad 8

Costo Descripcion
MA 13.750,00 2,5 metros de acero quirudrgico platina
308-L16 de 12,7 mm/ 4mm
2.800,00 2 brocas 4,5mm

MO 19.590,94 14 horas

CIF 37.224,58 14 horas

Costo Total ¢73.365,51

Costo unitario ¢9.170,69

Implante en T para Tibia 4mm 60mm

Cantidad 10

Costo Descripcion
MA 5.500,00 1 metro de acero quirurgico platina 308-
L16 de 25,4 mm/ 4mm
1.400,00 1 broca 4,5mm

MO 41.980,58 30 horas

CIF 79.766,95 30 horas

Costo Total ¢128.647,53

Costo unitario ¢12.864,75

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB
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En tornillos al igual que en pines se produciran 3 tipos, los costos unitarios se

aprecian en el cuadro 5.

Cuadro 5. Costo unitario por tipo de tornillo

Tornillos 2mm 20mm Cantidad 100
Costo Descripcion
MA 8.000,00 2,5 metros de acero quirurgico barra 308-L16 de
1/4"
6.200,00 1 Tarraja de 2mm
MO 17.491,91 12,5 horas
CIF 33.236,23 12,5 horas
Costo Total ¢64.928,14
Costo unitario ¢649,28
Tornillos 3mm 20mm Cantidad 100
Costo Descripcion
MA 9.500,00 2,5 metros de acero quirurgico barra 308-L16 de
5/16"
7.900,00 1 Tarrajade 3mm
MO 17.491,91 12,5 horas
CIF 33.236,23 12,5 horas
Costo Total ¢68.128,14
Costo unitario ¢681,28
Tornillos 4mm 30mm Cantidad 100
Costo Descripcion
MA 15.400,00 3,5 metros de acero quirurgico barra 308-L16 de
3/8"
10.500,00 1 Tarraja de 4mm
MO 17.491,91 12,5 horas
CIF 33.236,23 12,5 horas
Costo Total ¢76.628,14
Costo unitario ¢766,28

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB
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En lo que respecta a cortadoras se disefiard y fabricard unicamente un tipo, los

costos de MA, MO y CIF se muestran en el cuadro 6.

Cuadro 6. Costo unitario para cortadoras

Cortadora de pines y placas

Cantidad

Costo
MA 28.000,00
24.000,00
MO 125.941,73
CIF 239.300,85
Costo 2 ¢417.242,58
cortadoras
Costo unitario ¢208.621,29

Descripcion
1 metro de acero quirdrgico barra 308-L16 de 1
1/2"
2 fresas para desbaste de 4 filos, 12,7mm
90 horas
90 horas

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB

2.2.3. Estudio organizacional y administrativo

En lo que respecta a las actividades administrativas, no se requiere de una

inversion adicional, dado que don Marlon Gonzdlez realizard la diligencia de supervision

del proyecto y el sefior Mauricio Gonzalez continuard como encargado de la supervision

de la produccion de la nueva linea a fabricar.

Es importante que en caso de un aumento importante en la demanda de los

nuevos productos, consideren la posibilidad de contratar a mas personal y delegar

funciones para mantener un equilibrio adecuado.

Otro punto a tomar en cuenta es la bisqueda de asesoria constante y de ser

necesario independizar las actividades econémicas actuales del nuevo proyecto, con la

apertura de una nueva compaiia que asuma el nuevo proyecto como actividad principal.
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2.2.4. Proceso de fabricacion de la linea de productos ortopédicos de uso veterinario
El proceso para la fabricacién de este tipo de implementos dependerad del
producto, sean pines, tornillos, placas, implantes o cortadoras. A continuacion se explica

el proceso de produccidn de cada implemento a fabricar, tomando como base el proceso

gue ya ha realizado EIFGB en la elaboracién de muestras de los productos.

2.2.4.1. Pines

A continuacién se describe por pasos el proceso de elaboracion de los pines, que

es igual para los tres tipos a fabricar, y que se muestra graficamente en el diagrama 1.

e Se adquiere el acero quirurgico barra 308-L16 de 1/16", 3/32” 6 1/8” segun el

pin a fabricar asi como la piedra abrasiva widia 4"

* Dado que el acero se adquiere en metros, se procede al corte con el uso de la

sierra eléctrica alternativa en trozos de 200mm

¢ Se procede al desgaste de las puntas, que constan de tres filos utilizando la

piedra abrasiva widia 4"

¢ Finalmente se procede al acabado final mediante pulido con esmeriladora

utilizando rueda de felpa flap
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Diagrama 1. Proceso de elaboracidn de pines

Corte

Compra de materia prima

eCon sierra eléctrica abrasiva
e Trozos de 200mm

eAcero quirurgico barra 308-L16 del
tamaiio correspondiente

*Pjedra abrasiva widia 4"

Desgaste de puntas Acabado final
eConstan de tres filos *Pulido con esmeriladora
eCon piedra abrasiva widia 4" eUso de rueda de felpa flap

Fuente: Elaboracidon propia. Con base en procesos explicados por
colaboradores de la empresa EIFGB.

2.2.4.2. Placas e implantes

Respecto de las placas e implantes el proceso varia. A continuacion se describe
por pasos el proceso de elaboracién de las placas, que tiene una pequefa variacion si se

trata de ojo avellanado, tal y como se muestra en el diagrama 2.

¢ Se adquiere el acero quirurgico platina 308-L16 de de 12,7 mm/ 4mm vy las

brocas de 4,5mm
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* Dado que el acero se adquiere en metros, se procede a sujetarlo en la prensa
de mesa para proceder al corte en trozos de 280mm con el uso de la sierra

eléctrica alternativa

¢ Posteriormente se montan en el taladro de pedestal para ser perforados
utilizando la broca de 4,5mm, la cual se desgasta cada 64 agujeros por la dureza

del acero inoxidable

¢ Finalmente se procede con el acabado final mediante pulido con esmeriladora

utilizando rueda de felpa flap

. En cuanto a las placas de ojo avellanado, después de la perforacién, se
procede a avellanar los agujeros con una broca perfiladora de 60 grados para

después dar el acabado final.

Los implantes de tibia en T, tienen el siguiente proceso de producciéon, que

graficamente se aprecia en el diagrama 3:

* Se adquiere el acero quirurgico platina 308-L16 de 25,4 mm/ 4mm y las brocas

de 4,5mm

* Dado que el acero se adquiere en metros, se procede a sujetarlo en la prensa
de mesa para proceder al corte en trozos de 60mm con el uso de la sierra

eléctrica alternativa

* Luego de tener los segmentos cortados se procede a perfilar, o dar forma de T,

a los cortes con el uso de la fresadora

* Posteriormente se montan en el taladro de pedestal para ser perforados
utilizando la broca de 4,5mm, la cual se desgasta cada 64 agujeros por la dureza

del acero inoxidable
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¢ Se procede a avellanar los agujeros con una broca perfiladora de 60 grados

* Finalmente se procede al acabado final mediante pulido con esmeriladora

utilizando rueda de felpa flap

Diagrama 2. Proceso de elaboracion de placas

Compra de materia
prima
| ®Acero quirurgico
platina 308-L16
del2,7 mm/4mm
*Brocas de 4,5mm
S

Perforacion

| *Montaje en taladro
de pedestal
eAgujerear conbroca
de 4,5mm

\
eSujetar a prensa de
mesa
eUsar sierra eléctrica
alternativa
eTrozos de 280mm
J

T
s
Ojo avellanado Acabado final
eSe avellanan los *Pulido con
agujeros con una esmeriladora
broca perfiladora de eUso de rueda de
60° felpa flap

Fuente: Elaboracidn propia. Con base en procesos explicados por

colaboradores de la empresa EIFGB.



Diagrama 3. Proceso de elaboracion de implante para tibiaen T

- Perfilar

eDar forma en T con la
fresadora

Compra de materia

prima eSujetar a prensa de

mesa

1

eAcero quirurgico platina
308-L16 de 25,4 mm/ eCon sierra eléctrica

4mm alternativa en trozos de
*Brocas de 4,5mm 60mm

- -

Ojo avellanado

Perforacion

Acabado final
e Montaje en taladro de eSe avellanan los e Pulido con esmeriladora
pedestal agujeros con una broca eUso de rueda de felpa
eAgujerear conbroca de perfiladora de 60° flap

4,5mm

Fuente: Elaboracion propia. Con base en procesos explicados por
colaboradores de la empresa EIFGB.
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2.2.4.3. Tornillos

A continuacién se describe por pasos el proceso de elaboracién de los tornillos,

gue es igual para los tres tipos a fabricar y que se muestra en el diagrama 4:

* Se adquiere el acero quirurgico barra 308-L16 de 1/4", 5/16” 6 3/8” segun el

tornillo a fabricar asi como las tarrajas de 2,3 6 4 mm

* Dado que el acero se adquiere en metros, se procede sujetarlo en la prensa de
mesa para proceder al corte en trozos de 20mm o 30mmm con el uso de la sierra

eléctrica alternativa

* Con los cortes realizados el siguiente paso es desbastarlos en el torno para ser

llevados a la fresadora

¢ Enlafresadora se procede a formar la ranura de la cabeza del tornillo

¢ Posteriormente se montan en la roscadora utilizando la tarraja de 2mm, 3mm

0 4 mm segun el tipo de tornillo, las tarrajas se desgastan cada 100 tornillos

* Finalmente se procede al acabado final mediante pulido con esmeriladora

utilizando rueda de felpa flap
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Diagrama 4. Proceso de elaboracién de tornillos

Compra de materia prima Corte h{ Desbastar

eAcero quirurgico barra
308-L16 de 1/4", 5/16” 6
3/8” segun el tornillo

eTarrajas 2,364 mm

eSujetar a prensa de mesa *Dar forma en el torno
eCon sierra eléctrica

alternativa en trozos de

2006 30 mm

N
§ = =
—
”
Fresar Roscar Acabado final
*Ranura de cabeza del eUtilizando la tarraja de ePulido con esmeriladora
tornillo 2mm, 3mm 0 4 mm eUso de rueda de felpa

flap

Fuente: Elaboracidn propia. Con base en procesos explicados por
colaboradores de la empresa EIFGB.

2.2.4.4. Cortadoras de pines y placas

La fabricacién de las cortadoras tiene un proceso que requiere de mucha mano
de obra dada la complejidad de este instrumento, como se muestra en el diagrama 5 y se

describe a continuacion:
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* Se adquiere el acero quirurgico 308-L16 de 1 1/2" y la fresa para desbaste de 4

filos, 12,7mm

¢ Dado que el acero se adquiere en metros, se procede al corte con el uso de la

sierra eléctrica alternativa en trozos de 250mm

¢ Luego de tener los segmentos cortados se procede a perfilar los cortes con el
uso de la fresadora, que requiere para la elaboraciéon de cada cortadora de una

fresa para desbaste de 4 filos, 12,7mm, dada la dureza del material

¢ Se procede a perforar con taladro las uniones

* Se fabrica el eje pivote en el torno

¢ Se unen las piezas remachando con el eje pivote

¢ Se procede a afilar las superficies de corte de pines y placas

* Finalmente se procede al acabado final mediante pulido con esmeriladora

utilizando rueda de felpa flap
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Diagrama 5. Proceso de elaboracidn de cortadoras

Compra de materia

Perfilar | | Crear Uniones

RUng A eSujetar a prensa eFormar los cortes e Perforar con
e Acero quirtrgico 4 demesa con el uso de la taladro las piezas
barra de 1 1/2" «Con sierra fresadora, para formar
eFresa de desbaste eléctrica utilizando fresa uniones
de 4 filos, alternativa en para desbaste de
12,7mm trozos de 250mm 4 filos, 12,7mm

Eje Pivote Union Afilar Acabado final
eFabricar eje *Se unen las piezas | | eSe procede a dar *Pulido con
pivote en el torno remachando con filo a las esmeriladora
el eje pivote superficies de eUso de rueda de
corte de pines y felpa flap
placas

Fuente: Elaboracidn propia. Con base en procesos explicados por
colaboradores de la empresa EIFGB.

En el capitulo lll, se procedera a realizar el estudio financiero y el desarrollo de la
evaluacion financiera tomando como base todos los datos ya expuestos, asi como otra

informacidn de relevancia cual es conocer los precios nacionales e internacionales para los

productos a fabricar.
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Capitulo Ill Evaluacion financiera del proyecto

En este capitulo se realiza la evaluacion financiera del proyecto mediante el uso
de indices de evaluacidn; utilizando la informacién desarrollada en capitulos anteriores,
inicialmente se procede a la elaboracién de un flujo de efectivo proyectado, con
proyecciones que seran explicadas vy justificadas. Después de elaborar el flujo proyectado,
se utilizardn otras herramientas como el método de periodo de recuperacién, el VAN, el

TIR y finalmente el EVA.
3.1 Elementos del flujo de efectivo proyectado

Dado que la empresa EIFGB se encuentra en actual funcionamiento, para efectos
del flujo de efectivo se considerara tanto el volumen de ventas y gastos actuales como los
generados con la implementacién del proyecto de fabricacién de productos ortopédicos
de uso veterinario. Cada una de las proyecciones de los elementos que conforman el flujo

de caja serd debidamente justificada.

Para evitar el uso de capital propio, pues las utilidades acumuladas estan siendo
reinvertidas en las actividades econdmicas actuales, sea las rampas para discapacitados y
otros servicios relacionados, los personeros de la compaiia decidieron que de ingresar al
mercado con este nuevo negocio, financiaran la mayor parte de la inversidn inicial por
medio de un préstamo con el Banco de Costa Rica a cuatro anos plazo, por lo que el flujo
de efectivo se proyectard por este mismo periodo, a partir de julio de 2013. Actualmente

EIFGB no posee deudas.

El flujo de efectivo iniciard con la utilidad neta obtenida en las actividades
econdmicas actuales después del impuesto sobre la renta, para lo cual se estiman las

utilidades con datos suministrados por la compaiiia tomando como base los contratos



58

firmados con las autobuseras; y considerando que los meses de mayores ventas son de

octubre a diciembre, por estar cerca el plazo de cumplimiento de la Ley 7600.

3.1.1 Ventas

Segun la decisiéon de EIFGB las ventas de productos ortopédicos se proyectan
considerando los datos obtenidos en las encuestas realizadas a los veterinarios
ortopédicos y al niumero de clinicas veterinarias que ofrecen el servicio en Costa Rica, si

los resultados son favorables analizarian la opcidén de exportar a América Central.

Los precios de venta se establecen con ayuda de los personeros de EIFGB; para lo
gue se considera tanto el precio de mercado actual de los productos como el costo
unitario para cada uno de los implementos a fabricar. Con respecto al precio de mercado,
se tomaran como base precios de distintas empresas en los EUA, sin considerar costos de
envio ni los impuestos, y los precios del distribuidor nacional DIOPSA (si tiene el producto
disponible), se usa el de menor precio menos un 15%, de forma que el mismo sea
atractivo para los clientes nacionales. En el cuadro 7 se muestran los precios de mercado y
el precio inicial de venta, cabe indicar que para los precios de vendedores

estadounidenses se utiliza un tipo de cambio de 504 colones por cada délar.

Para efectos de proyeccion, el precio de venta crecera tomando como referencia
el promedio de inflacién al cierre de cada afio por los Ultimos cuatro afios, menos 1 punto
porcentual para mantener un precio atractivo. En la figura 9 se muestran los datos de
referencia, obteniendo un promedio de 4,79% por afo, por lo que el aumento se fija en un

3,79%.
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Precio de Precio de Precio de .
Precio de
mercado mercado mercado
EUA $ EUA ¢ piopsa  VentaEIFGB
Pines 0,062" 200mm 4,96 2.499,84  2.050,00 1.742,50
Pines 0,094" 200mm 5,34 2.691,36  2.345,00 1.993,25
Pines 0,125" 200mm 6,02 3.034,08 2.550,00 2.167,50
Placas 16 ojos avellanados 4mm 280mm 112,00 56.448,00 N/A 47.980,80
Placas 16 ojos perforados 4mm 280mm 95,00 47.880,00 N/A 40.698,00
Implante en T para Tibia 4mm 60mm 145,75 73.458,00 N/A 62.439,30
Tornillos 2mm 20mm 7,25 3.654,00 5.145,00 3.105,90
Tornillos 3mm 20mm 7,75 3.906,00 5.825,00 3.320,10
Tornillos 4mm 20mm 8,00 4.032,00 6.405,00 3.427,20
Cortadora 915,88  461.603,52 N/A 392.362,99

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB

Figura 9. Inflacién anual

IPC: Variacion interanual
Base: Julio 2006 = 100
Porcentajes

2009

Enero 13,50 5,34 484 421
Febrero 12,75 5,60 457 405
Marzo 12,32 5,84 453 421
Abril 1,75 5,56 463 471
Mayo 9,52 6,23 485 5,04
Junio 220 8,31 518 461
Julio 6,90 5,68 5,19 3,95
Agosto 571 5,21 5,25 4723
Septiembre 483 5,00 517 447
Octubre 4,00 5,25 493 468
Nowviembre 2,57 6,11 4 56 5,22

| Diciembre 4,05 5,82 474 4,55 |

Fuente:http://indicadoreseconomicos.bccr.fi.cr/indicadoreseconomicos/

Cuadros/frmVerCatCuadro.aspx?CodCuadro=280&Idioma=1&Feclnicial=

2009/01/01&FecFinal=2012/12/31 Recuperado el 23 de marzo de 2013.




60

Para determinar el crecimiento de las ventas se procede a consultar el
crecimiento de la industria veterinaria, para servicios de cirugia. Se acude tanto al Colegios
de Veterinarios como a la Escuela de Veterinaria de la Universidad Nacional de Costa Rica,
tras no obtener éxito con la busqueda de este dato se procede a la utilizacidn de la tasa de
variacién interanual para el rubro de “Resto de Sectores” del Indice Mensual de Actividad
Econdmica por industrias (IMAE) para enero de 2013, expuesto por el Banco Central de
Costa Rica que es de un 2,36%. Cabe indicar que se utilizard esta tasa de forma anual, un
criterio conservador dado que las otras industrias expuestas no se relacionan
directamente con la industria veterinaria o produccién industrial y si bien pudiera
catalogarse como “Comercio” o “Industria Manufacturera”, el crecimiento de estas es mas
alto que el asignado al item de “Resto de Sectores”, en la figura 10 se muestran los datos

antes sefnalados.

Figura 10. indice Mensual de Actividad Econémica por industrias.

indice Mensual de Actividad Econémica por industrias
Tendencia ciclo: Tasa de variacidn interanual
1991=100

Cctubre/2012

Diciembrey. Enero/2013

Septi

Agricuttura, sitvicultura v pesca

Industria manufacturera 1,80 156 2138 3,03 372
Extraccidn de Minas y Canteras 5,68 5,83 594 7,02 7,08
Electricidad y Agua 3,51 3,51 3,5 327 285
Construccion 6,16 578 5,50 543 549
Comercio 4 66 452 438 415 40
Hoteles 3,84 363 3.4 3,13 279
Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones 264 225 2,15 223 252
Servicios Financieros v Seguros 6,21 578 563 5.76 577
Otros Servicios Prestados a Empresas TA42 6,96 7,14 692 6§33

Servicios de Intermediacion Financiera medidos

) 7,54 707 7,08 745 TAT
Indirectament
Resto de Sectores 2438 248 243 2,40
IMAE con IEAT, Tendencia Ciclo 3,56 321 3,25 3,3 3,27

Fuente:http://indicadoreseconomicos.bccr.fi.cr/IndicadoresEconomicos/
Cuadros/frmVerCatCuadro.aspx?idioma=1&CodCuadro=%201089
Recuperado el 8 de marzo de 2013.
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Durante el primer afio se pronostican ventas bajas a cerca de siete veterinarios
especialistas en ortopedia que han mostrado interés en comprar los implementos; porque
el producto debe darse a conocer después de concluir las pruebas. Ademds se considerara
en la proyeccion dos seminarios anuales en América Central a cargo del Dr. Chavarria,
donde se venderan paquetes a cada participante y se estima una participacion de
aproximadamente 12 médicos veterinarios. Estos paquetes tienen un costo total de venta
para el conferencista de ¢377.845, poseen un descuento del 25% sobre el precio de venta
normal, para que el médico que brinda la capacitacién obtenga un margen de ganancia
sobre la venta de estos. En el cuadro 8 se muestra el desglose del contenido de los

paquetes que se venderdn a los asistentes a los seminarios.

Cuadro 8. Precio y contenido de paquetes a vender en

seminarios.
Producto Cantidad Precio Precio Total
unitario
Pines 0,062" 200mm 8 1.306,88 10.455,00
Pines 0,094" 200mm 8 1.494,94 11.959,50
Pines 0,125" 200mm 8 1.625,63 13.005,00
Placas 16 ojos avellanados 4mm 280mm 2 35.985,60 71.971,20
Placas 16 ojos perforados 4mm 280mm 2 30.523,50 61.047,00
Implante en T para Tibia 4mm 60mm 1 46.829,48 46.829,48
Tornillos 2mm 20mm 22 2.329,43 51.247,35
Tornillos 3mm 20mm 22 2.490,08 54.781,65
Tornillos 4mm 20mm 22 2.570,40 56.548,80

Precio total del paquete ¢377.845,00

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB

En el anexo 3 se muestra la proyeccién de ventas para el primer afio
considerando los precios expuestos anteriormente. Se trabaja con el supuesto inicial de

ventas unitarias mensuales para cada uno de los siete médicos interesados; a quienes se

espera vender mensualmente 5 pines de cada tipo, 1 placa de cada tipo y 6 tornillos de
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cada tipo. Con respecto al implante en T se presume vender 1 a cada médico cada 3 meses
y las cortadoras al ser un producto menos utilizado y muy costoso, se planea vender en el
primer afio Unicamente 2 unidades. Este supuesto se determina tras conversaciones con

el Dr. Chavarria y los personeros de EIFGB.

Se expone en el cuadro 9, las ventas totales proyectadas anualmente,
considerando un aumento en el precio de ventas del 3,79% anual y un aumento en la
cantidad del 2,36%, para todos los productos excepto las cortadoras, de las cuales se
espera vender una unidad mas por afio y los paquetes en seminarios, en donde no se

proyecta crecimiento.

Cuadro 9. Proyeccion de ventas anuales.

Periodo Aho 1 Ao 2 Ano 3 Ano 4
Producto Cantidades a vender

Cantidad de pines 0,062" 200mm 420 430 440 450

Cantidad de pines 0,094" 200mm 420 430 440 450

Cantidad de pines 0,125" 200mm 420 430 440 450

Cantidad de placas 16 ojos avellanados 84 86 88 90

Amm 280mm

Cantidad de placas 16 ojos perforados 84 86 88 90

dmm 280mm

Cantidad de Implante en T para Tibia 28 29 30 31

dmm 60mm

Cantidad de tornillos 2mm 20mm 504 516 528 542

Cantidad de tornillos 3mm 20mm 504 516 528 542

Cantidad de tornillos 4mm 20mm 504 516 528 542

Cantidad de cortadoras 2 3 4 5

Paquetes para seminarios 24 24 24 24

Ventas totales en millones de colones 26,50 28,34 29,18 30,04

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB
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3.1.2 Costo de ventas

El costo de ventas estard ligado con la cantidad de unidades proyectadas en las
ventas utilizando el costo unitario determinado en el capitulo I, que incluye materia

prima, mano de obra y costos indirectos de fabricacion.

Se proyecta un aumento del costo de ventas anual del 4,79% considerando la

inflacidon anual promedio de los ultimos 4 afios, justificada anteriormente.

3.1.3 Gasto de depreciacion

El gasto de depreciacidn ligado directamente a la fabricacidn de los productos
ortopédicos se calcula para la maquina roscadora por el método de linea recta, a quince
afos plazo, segun lo establece el Anexo N22 del Reglamento a la Ley del Impuesto sobre la
Renta para el equipo de la industria metalmecanica. Obteniendo un gasto anual de

¢70.673,20.

Si bien se utiliza otra maquinaria en la elaboracién de la nueva linea, este gasto
de depreciaciéon se incluye dentro de la utilidad neta obtenida por la compaiiia para las

actividades actuales.

3.1.4 Gastos operativos

Se estima que ligados a la venta de la nueva linea de produccién, EIFGB debera
incurrir en gastos operativos de aproximadamente el 15%, este dato lo suministra la
compafiia basado en la experiencia. Dentro de estos gastos se incluyen papeleria,

promocidn, distribucidn, entre otros.

3.1.5 Gastos financieros

Para la compra de la maquina roscadora y capital de trabajo inicial se requiere un

total de ¢2.293.552; para lo cual se realizard un préstamo con el Banco de Costa Rica por
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un monto total de ¢2.000.000, con el cual la empresa posee cuenta bancaria, y que le
ofrece un préstamo para pequefias empresas a 4 afos plazo a una tasa del 18,5% anual
fijo, pagando una cuota mensual de ¢59.274 que incluyen intereses sobre saldos, ademas

se deben cancelar gastos de formalizacion del 1,75%, sean (¢(35.250
3.1.6 Valor de desecho

Segln la experiencia de EIFGB, la roscadora al cabo de 4 afios de uso podrd
venderse en 500.000, siendo que en Costa Rica no existe una tasa distinta a la del
impuesto sobre la renta para las ganancias de capital, esta misma serd utilizada para el

calculo del valor de desecho.

El maximo a pagar a la Direccidon General de Tributacién (DGT) cuando se estd
inscrito como persona fisica con actividad lucrativa, tal es el caso actual de EIFGB, es del
25% sobre las utilidades. En el cuadro 10 se muestra el cdlculo del valor de desecho para

la maquina roscadora.

Cuadro 10. Calculo del valor de desecho.

Valor comercial al final del afio 4 500.000
- Valor en libros (777.405)
Utilidad antes de impuesto (277.405)
- Impuesto de renta (25%) 69.351
Utilidad después de impuesto (208.054)
+ Valores en libros 777.405
Valor de desecho ¢569.351

Fuente: Elaboracidn propia con base en precios de mercado y
colaboracion de la empresa EIFGB

3.1.7 Flujo de efectivo proyectado

A partir de los datos antes expuestos se elabora la proyeccion del flujo de
efectivo, elaborado a partir de las UAIDI de actividades actuales suministrados por EIFGB,

ademas para efectos del impuesto sobre la renta se usa una tasa del 25% correspondiente
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al tope maximo para personas fisicas con actividad lucrativa. En el cuadro 11 se muestra la

proyeccion del flujo proveniente de actividades actuales en millones de colones.

Cuadro 11. Flujo neto de actividades actuales

Aho0 Afol Aho2 Ahno3 Aho4
UAIDI, proveniente de actividades actuales 45,65 48,85 43,96 41,77
Mas: Gasto de depreciacién 4,14 4,14 4,14 4,14
Flujo de efectivo neto de las actividades 49,80 52,99 48,11 45,91
actuales

Fuente: Elaboracion propia con base en datos suministrados por la
empresa EIFGB

El flujo proyectado para el nuevo proyecto se expone en el cuadro 12, igualmente

expresado en millones de colones.

Cuadro 12. Flujo neto proyectado del nuevo proyecto

LINEA ORTOPEDIA VETERINARIA Aho0 Anol AhRo2 Ahno3 Afo4d
Ventas 26,50 28,34 29,18 30,04
Costo de ventas (6,75) (7,39) (7,70) (8,02)
Utilidad bruta sobre ventas 19,75 20,95 21,48 22,02
Gasto depreciacion (0,07) (0,07) (0,07) (0,07)
Gastos operativos (3,97) (4,25) (4,38) (4,51)
Gastos financieros (0,34) (0,26) (0,17) (0,07)
Utilidad antes de Impuesto 15,36 16,37 16,86 17,38
Impuesto de renta (25%) (3,84) (4,09) (4,21) (4,34)
Utilidad después de Impuesto de Renta 11,52 12,28 12,64 13,03
Mas: Gasto de depreciacion 0,07 0,07 0,07 0,07
Flujo de efectivo del proyecto 11,59 12,35 12,71 13,10
Compra maquina roscadora (1,06)

Capital de trabajo (1,23) 1,23
Préstamo 2,00

Gastos formalizacion (0,04)

Amortizacion préstamo (0,37) (0,45) (0,54) (0,64)
Valor de desecho 0,57
Flujo de efectivo neto del proyecto (0,33) 11,22 11,90 12,18 14,26

Fuente: Elaboracion propia con base en datos suministrados por la
empresa EIFGB e investigacion de distintas fuentes.
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3.2 Costo Promedio Ponderado de Capital

Como ya se menciond la empresa EIFGB es una empresa pequena que no posee
capital accionario, por lo tanto no participa en el mercado de valores, aunque mantiene
un capital de ¢6.000.000 como reserva para inversién que proviene de utilidades

obtenidas en periodos anteriores.

El CPPC indica la rentabilidad que debe obtener una compafia de los activos
actuales para cubrir las expectativas de acreedores y accionistas, sin embargo, es
importante recalcar que el cdlculo del CPPC bajo estas circunstancias no es posible y por lo
tanto no puede utilizarse como tasa de descuento, por lo cual para efectos de este
trabajo, se utilizara la tasa requerida por la compaiiia, esta tasa se determiné con ayuda
de EIFGB; considerando otras formas de invertir el dinero ocioso y lo que desean ganar
para ingresar a este nuevo negocio. Tomando como referencia el margen de utilidad neto
obtenido en anos anteriores, se determina entonces que para evaluar la rentabilidad del

proyecto se requiere una tasa del 20%.

3.3 Periodo de recuperacion

Dado que la inversion inicial que debe realizar EIFGB para la realizacion del
proyecto es minima en comparacién con los flujos netos de efectivo que se espera
obtener en el primer afio, se procede a traer a valor presente el flujo de efectivo del
primer afio a una tasa del 20% obteniendo ¢9.350.732,41; lo que indica que EIFGB podra

recuperar la inversion inicial de ¢2.293.552 en un tiempo menor a un afio.

3.4 Valor actual neto y Tasa interno de retorno

Si se obtienen los resultados esperados tal y como se plantea en el flujo de
efectivo presupuestado para el proyecto, se espera obtener un VAN de ¢31.208.698 que
resulta bastante atractivo para EIFGB, siendo que la inversion que deben realizar es

pequeia.
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Con respecto a la TIR se obtiene un dato que llama mucho la atencién, pues el
proyecto se ha planteado con aumentos en el crecimiento de las ventas y el precio
sumamente conservadores; a pesar de ello |a tasa de retorno resulta en un 3421%, esto se
debe al alto margen de utilidad que se obtiene de la fabricacién de este tipo de

implementos.

3.5 Analisis de sensibilidad

A fin de prevenir comportamientos negativos por variaciones no controlables por
EIFGB, se hace necesario sensibilizar los flujos de efectivo proyectados que puedan afectar
las ventas y gastos programados. En la industria metalmecénica uno de los factores que
mas preocupa es el aumento en precio que pueda tener el acero, para este caso especifico
el aumento de la principal materia prima de los implementos, el acero 308L-16. Otro
factor que puede ser desfavorable para EIFGB es una disminucién en las ventas

programadas.

En el cuadro 13 se muestra lo que pasaria con el VAN y el TIR si los costos
unitarios aumentaran en lugar del 4,79% a un mayor porcentaje, sin tener variaciones en
el ingreso por ventas. Como puede apreciarse a pesar de que exista un 20% de aumento

anual en los costos de venta el proyecto continta siendo rentable.

Cuadro 13. VAN y TIR ante cambios en el costo de ventas

Aumento anual del Costo de Ventas del: VAN TIR
10% ¢#30.706.955 3419%
15% @#30.225.435 3417%
20% ¢29.743.915 3414%

Fuente: Elaboracidn propia con base en flujo proyectado.

Se muestra en el cuadro 14 lo que pasaria con el VAN y el TIR si en lugar del 15%

en gastos operativos proyectados este porcentaje aumenta, sin modificaciones en otras
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variables. Si bien tanto el VAN como la TIR sufren fuertes disminuciones, igualmente se

obtiene una rentabilidad atractiva.

Cuadro 14. VAN y TIR ante cambios en gastos operativos

Gastos administrativos y de ventas del: VAN TIR
20% (¢28.466.168 3119%
25% ¢25.723.637 2816%
30% $22.981.107 2514%

Fuente: Elaboracion propia con base en flujo proyectado.

En el cuadro 15 se muestra lo que sucederia si se sensibiliza la variable de unidades

a vender disminuyendo las cantidades iniciales en distintos porcentajes, y dejando de

vender las cortadoras de pines y placas. Segln se aprecia si las cantidades iniciales a

vender son disminuidas incluso en un 30% se obtiene un VAN positivo y una TIR que

sobrepasa por mucho la tasa requerida por EIFGB.

Cuadro 15. VAN y TIR ante cambios en unidades a vender

Disminucion de las cantidades iniciales a VAN TIR
vender en un:
20% #24.174.845 2639%
25% @#22.730.666 2478%
30% #21.286.487 2317%

Fuente: Elaboracion propia con base en flujo proyectado.

3.6 Valor econdmico agregado

Para aplicar el EVA deben considerarse las UAIDI, el capital de la compaiiia y el

costo de capital o en su defecto la tasa requerida por el inversionista, que como se explico

anteriormente se determina en un 20%.

EIFGB no posee un capital en acciones pero cuenta con una reserva de

#6.000.000 por lo que este podria ser el valor a utilizar para el calculo del EVA, sin
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embargo, este monto no es el adecuado, pues no incluye la inversién inicial realizada
dentro de la empresa para generar utilidades como lo es el monto correspondiente al

activo fijo.

Por este motivo, para efectos de calcular el EVA se utilizara como capital de EIFGB
el valor de mercado de los activos fijos de la empresa por un total de ¢60.945.000; y este
mismo monto mas la inversidn inicial total para calcular el EVA si se implementa el

proyecto.

En el cuadro 16 se muestra el calculo del EVA con el proyecto y sin él, omitiendo
las limitantes antes aclaradas, si se implementa el proyecto se muestra creacion de valor

dentro de la empresa pues el EVA aumenta en (16.917.032.

Cuadro 16. Calculo del EVA al final del afio 4 con y sin el nuevo

proyecto
Sin proyecto Con proyecto
UAIDI 41.765.736 59.141.478
Capital 60.945.000 63.238.552
Tasa requerida 20% 20%
EVA #29.576.736 #46.493.768

Fuente: Elaboracion propia con base en datos del flujo proyectado y
suministrados por EIFGB.
Cabe indicar que para tomar una decision acertada considerando el EVA, es
necesario que EIFGB cuente con registros contables apropiados donde se muestre el

monto real aportado generador de utilidades.
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Capitulo IV Conclusiones y recomendaciones

4.1 Conclusiones

Si bien EIFGB inici6 operaciones con este nuevo nombre y visién hace poco mas
de un afio, se ha dado a conocer rapidamente y la calidad de sus productos ha logrado que
se posicione en el mercado, sobre todo con la fabricacién de rampas para discapacitados
para autobuses, producto con el cual ha logrado obtener utilidades que satisfacen a los

duefos.

La principal preocupacidn de EIFGB radica en que al finalizar el afo 2014 habra
una disminucidn en sus ventas, pues para ese ano en cumplimiento con la Ley 7600 todas
las empresas autobuseras del pais deben tener un 100% de su flotilla con rampas, lo que
evidentemente disminuird sus ventas actuales, aunque continden brindando

mantenimiento a los equipos instalados.

Dado que actualmente en la sociedad costarricense se ha incrementado la
preocupacién y conciencia por el bienestar animal, existe una necesidad insatisfecha en
cuanto a la fabricacién nacional de productos ortopédicos de uso veterinario, que crea un
nicho de mercado sin explotar y que favorece la implementacion de un proyecto de este

tipo.

Actualmente la mayoria de implementos ortopédicos de uso veterinario son
importados debido a que Unicamente existen dos proveedores a nivel nacional, uno de
ellos sumamente costoso por ser representacién de una marca reconocida a nivel
internacional, y otro que posee un inventario muy reducido Unicamente provechoso para

animales muy pequefios.
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Una ventaja de la fabricacién de estos implementos radica en el margen de
ganancia, dado que a pesar de tomar los precios mas bajos del mercado, sean comprados
en Costa Rica o via internet a tiendas en EUA y al disminuirles un 15% se obtienen

margenes de utilidad bruta cercanos al 80%.

Otro factor que contribuye a la implementaciéon del proyecto radica en la
inversidn en activo fijo requerida, pues EIFGB posee toda la maquinaria necesaria a
excepcion de una maquina que tiene un costo relativamente bajo, esto favorece a la

recuperacion de la inversidn inicial que se daria en menos de un afio.

Los resultados obtenidos en el flujo de efectivo proyectado, muestran ganancias
después de impuestos sumamente atractivas para todos los periodos en estudio y que

vendrian a remplazar la disminucién en ventas que sufrird EIFGB al finalizar el afio 2014.

De la proyeccion del flujo de efectivo se obtiene un VAN positivo de ¢31.208.698
que indica que de implementarse el proyecto se obtendrian utilidades para EIFGB, ademas
en el andlisis de sensibilidad, a pesar de aplicar variaciones negativas como aumentos en
los costos, aumentos en los gastos operativos y disminuciones en las cantidades a vender,

el VAN siempre mostré un comportamiento favorable.

La TIR igualmente muestra un efecto que resulta sumamente llamativo, pues la
tasa requerida por EIFGB es de apenas un 20% y la TIR bajo las condiciones proyectadas
ofrece un 3421% que afirma la viabilidad del proyecto. Igualmente la TIR se sensibiliza
mediante variaciones negativas que pudiesen afectar la rentabilidad del proyecto, sin
embargo, el minimo obtenido supera por muchos puntos porcentuales a la tasa requerida

por los socios, lo que sigue aumentando el atractivo del proyecto.

El VAN y la TIR indican que la fabricacién de implementos ortopédicos de uso
veterinario resulta un negocio sumamente rentable; pero para poder iniciar la fabricacién

se requiere de equipo bastante costoso, pues actualmente la adquisicion de un torno y
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una fresadora como los que posee EIFGB requiere de una inversién cercana a los
¢25.000.000. Si no se contara con esta maquinaria el VAN y la TIR resultarian en

(#6.208.698 y 32% respectivamente.

El EVA a pesar de calcularse con limitaciones pues la empresa no cuenta con
capital accionario, muestra que los activos estan devolviendo rentabilidad y que de iniciar

con el nuevo proyecto se crearia valor para EIFGB.

La empresa EIFGB ha determinado al analizar los margenes de utilidad, que
implementardn el proyecto y que si las utilidades se formalizan tal y como se espera,
iniciardn los tramites correspondientes para surtir el mercado centroamericano y

posteriormente estudiar la posibilidad de exportar a EUA.

4.2 Recomendaciones

En primer lugar se recomienda a la empresa EIFGB la realizacién del proyecto,
pues como se pudo apreciar en la proyeccién del flujo de efectivo debidamente justificado
y con criterios sumamente conservadores, el proyecto es muy atractivo. Ademds, como se
demostré en el analisis de sensibilidad, a pesar de que no se venda lo proyectado
disminuyendo las cantidades a vender en hasta un 30%, la fabricacién de implementos

ortopédicos de uso veterinario resulta ser muy lucrativo.

Es importante que EIFGB considere la exportacion de los implementos desde el
inicio, de ser posible al finalizar el primer afo o iniciar el segundo, pues si se diera a
conocer mediante los seminarios en América Central, es posible que algunos médicos
veterinarios asistentes se muestren interesados en seguir adquiriendo los productos. Si
avanza en temas de ingreso de mercancias y requerimientos propios de cada pais, tendria

una ventaja competitiva.

Otro factor indispensable para EIFGB consiste en el registro de una marca que

identifique a esta nueva linea de productos, pues es un mercado totalmente diferente al
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gue estan acostumbrados. Al contar con una marca tendrian un distintivo que los
diferencie de otros productos similares y sera mas facil lograr un posicionamiento en el

mercado, asi como impedir que competidores ingresen rapidamente en el mercado.

Dado el rapido crecimiento que ha mostrado EIFGB en tan poco tiempo, es
importante que consideren la apertura de una persona juridica que represente a su
empresa, ya sea una sociedad de responsabilidad limitada o anénima, que cuente con un
capital debidamente inscrito. Al registrarse en la DTG como persona juridica, se podria
disminuir la carga impositiva, pues en este momento se encuentran en el tope del
impuesto sobre la renta para personas fisicas con actividad lucrativa, y los margenes para
sociedades son mas amplios y podrian pasar a pagar un 10% o un 20%, en lugar del 25% al

que estan sujetos en este momento.

La ultima recomendacidn esta dirigida a los registros contables, y se facilitaria
este punto al abrir una sociedad. Actualmente EIFGB utiliza una contabilidad bésica que es
funcional para dar cumplimiento a las obligaciones tributarias, pero que no es util para la
toma de decisiones. La compania crece rdpidamente, por lo que se vuelve imprescindible
contar con registros que ayuden a EIFGB a desarrollarse de manera sostenible y ordenada.
Si se hubiese contado con los registros correspondientes, el andlisis del proyecto hubiese
podido abarcar otros tipos de analisis que ayuden a la empresa, como el calculo del CPPC

o el EVA sin limitantes.
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Anexo metodoldgico

Con el propdsito de establecer la metodologia a utilizar durante el desarrollo de
cada uno de los capitulos, a continuacidon se describen el tipo de investigacién, los
métodos, técnicas, instrumentos y fuentes empleados al desarrollar cada uno de los

objetivos de la presente investigacidn.
Objetivo 1

Exponer los conceptos basicos de la especialidad ortopédica veterinaria y las

perspectivas tedricas necesarias para llevar a cabo la evaluacién del proyecto
Metodologia

La investigacidon que se utiliza para el desarrollo de este objetivo es de tipo
documental, exploratoria y descriptiva. Se busca exponer la informacién obtenida,
mediante la investigacion, estudio y andlisis de fuentes bibliograficas, a fin de comprender
el contexto y conceptos bdsicos que se aplicaran en la evaluaciéon del proyecto de

elaboracion de productos ortopédicos de uso veterinario.

Después de obtenida la informacidn, se procede a la utilizacién del método de
analisis sintético, a fin de agrupar ideas y razonamientos de distintos expertos y autores, y
asi exponer un conjunto de definiciones para cada concepto tedrico a utilizarse durante la

investigacion.

Para el desarrollo del primer objetivo, las técnicas a utilizar son principalmente
entrevistas preliminares con el personal de la compafiia asi como con algunos de los

veterinarios especialistas en ortopédica radicados en Costa Rica, las entrevistas pueden
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ser tanto estructuradas como no estructuradas’, aplicacién de cuestionarios, se procede
ademas con la revisidn y estudio de documentos e informacién obtenida en la etapa de
busqueda de fuentes. A fin de facilitar al lector la comprensidn del proyecto, se recurre al
uso de instrumentos de sintesis de la informacidn obtenida, como son cuadros, imagenes,

tablas de resumen y de comparacion de criterios.

Las fuentes consultadas son de tipo primarias (entrevistas y cuestionarios,
principalmente) y secundarias. En relacién con el estudio de fuentes de informacién, estas

son libros, proyectos de graduacién, boletines, revistas y paginas web.
Objetivo 2

Describir las generalidades de la empresa y analizar el proceso de fabricacién de la linea
de productos ortopédicos de uso veterinario, los costos e inversiones necesarias para la

puesta en marcha del proyecto
Metodologia

Al desarrollar el segundo objetivo, se utiliza igualmente la investigacion de tipo
descriptiva, ya que se busca describir ampliamente la compaiiia, su situacién actual y el

proceso de fabricacidon que requieren los productos ortopédicos de uso veterinario.

Las técnicas a utilizar en el desarrollo de este objetivo son la utilizaciéon de
diagramas de flujo en budsqueda del entendimiento global de cada proceso y sus etapas de
manera independiente; asi como cuadros que muestren los costos e inversién necesaria

en propiedad, planta y equipo para dar inicio al proyecto.

° La diferencia entre la entrevista estructurada y la no estructurada es que la segunda deja la
iniciativa al entrevistado, permitiéndole que vaya narrando sus experiencias y puntos de vista. El
entrevistador puede hacer preguntas, pero con miras a obtener una opinion. La entrevista
estructurada sigue un procedimiento fijo como un cuestionario o guia (Barrantes, 2007).
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La recopilacidon de la informacién requerida, utiliza fuentes secundarias para el
andlisis documental, utilizando fuentes bibliograficas relacionadas con evaluaciéon de
proyectos, contabilidad de costos y elaboraciéon de productos a nivel industrial. Como
fuentes primarias se recurre al uso de cuestionarios y entrevistas estructuradas con

expertos en el drea, tales como los personeros de la compafiia, veterinarios e ingenieros.

A fin de cumplir a cabalidad con este segundo objetivo, se deben obtener los
costos relacionados con la fabricacidon: materia prima, mano de obra, costos indirectos de
fabricacion, asi como con la inversidn inicial tanto a nivel nacional como internacional, y

de esta manera contar con un punto de comparacion para elegir la mejor opcidn.

Las herramientas para capturar los datos obtenidos seran hojas de respuesta del
cuestionario o cuestionarios, notas de campo y trascripcion de las entrevistas. El producto
de esta fase seran los datos acumulados que sirvieron de base para el cumplimiento del

tercer objetivo.

Objetivo 3

Evaluar la fabricacion y venta de la nueva linea de productos desde la perspectiva
financiera, mediante el uso de herramientas de valoracion que permitan determinar la

factibilidad y rentabilidad del proyecto

Metodologia

Al contar con el proceso de fabricacion definido y los datos necesarios sobre
costos e inversién ya procesados, se procede a la utilizacion de fuentes secundarias
provenientes de la bibliografia relacionada con evaluacién de proyectos, asi como con el

uso de los conocimientos adquiridos a través de los cursos de posgrado.

Se procede al diagndstico de la situacién planteada, respaldada con fundamentos

tedricos, que permitan evaluar la propuesta a elaborar, o sea la elaboracién de productos
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ortopédicos de uso veterinario. Se procede entonces al uso de herramientas que permitan

la evaluacién de la fabricacién y comercializacién de la nueva linea de productos.

Para el cumplimiento de este objetivo deberan utilizarse técnicas que permitan la
proyeccion de ventas tanto a nivel nacional como internacional; asi como el anilisis de

costos e inversiones.

Finalmente se procede a calcular la factibilidad y rentabilidad del proyecto, en
donde se contemplan restricciones econémicas, técnicas y administrativas, entre otras
gue pueda tener la compaiia. Esto se realizard utilizando técnicas tales como las
siguientes: la proyecciéon de flujos de efectivo del proyecto, analisis del VAN, analisis de la
TIR, un esquema integral para el anadlisis de rentabilidad, entre otros y con diferentes
supuestos y escenarios, ademads de analizar si la implementacion del proyecto agregard o

no valor a la compaiiia.

Objetivo 4

Establecer conclusiones y recomendaciones producto de la investigacion realizada

Metodologia

Finalmente se finiquita el proyecto con el cumplimiento del cuarto objetivo, el
cual genera la presentacion y difusion de los resultados obtenidos, mediante

recomendaciones y conclusiones.

Para esta ultima etapa se procede con un analisis comparativo de las técnicas
utilizadas en el objetivo tres, a fin de obtener conclusiones y recomendaciones que
respondan al cumplimiento de los objetivos planteados y que han sido guia para el
desarrollo de la presente investigacidn; ademas, que sirvan de orientacidn a la compania
Electromecdnica industrial FGB, en la toma de una decision acertada sobre la

implementacion del proyecto de fabricacién de productos ortopédicos de uso veterinario.



Anexo 1 Lista de activos de la Compaiiia EIFGB

Maquinaria, equipo y herramientas

Valor de
mercado
Cantidad Activo Marca/ Modelo aproximado
1 Torno Sk360a 10.000.000
1 Torno Chien ye 12.000.000
1 Fresadora M1 Cincinnati 8.000.000
1 Fresadora ZX 7025 700.000
1 Fresadora Morgon 2 1.450.000
1 Mortajador Somex 1.500.000
1 Sierra alternativa Uniz 2.000.000
1 Taladro de pedestal Bimak 1.000.000
1 Taladro de pedestal Drill Press 250.000
1 Esmeril de pedestal General Electric 150.000
1 Esmeriladora 9" Bosch 75.000
1 Esmeriladora 9" Makita 85.000
1 Esmeriladora 4/5" Metabo 60.000
1 Esmeriladora 4/5" Metabo 60.000
1 Taladro de 1/2 hp Forza 40.000
1 Taladro de 1/2 hp Milwaukee 40.000
150 Juego de machos Warrior 900.000
200 Juego de brocas Poland 1.500.000
120 Juego de fresas perfiladoras Poland 7.500.000
75 Juego de llaves Proto 600.000
1 Compresor Campbell Hausen 150.000
Maquina soldadora 300
1 amperios Hobart 250.000
Maquina soldadora 250
1 amperios Hitachi 250.000
Mdquina soldadora 150
amperios West Master 120.000
Equipo de Oxiacetileno Victor 280.000
Juego de herramientas
6 neumaticas Chicago 350.000
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Juego de cuchillas para

5 desbaste MITUTOYO 650.000
12 Micrémetros MITUTOYO 540.000
Juego de calibradores MITUTOYO 250.000
Madscaras de soldar Hobart 150.000
10 Juegos de rueda de felpa flap |Varias 200.000
3 Prensas de banco Summit 300.000
2 Prensas de mesa fresadora Bimak 250.000
Juego de boquillas de
2 fresadora Poland 400.000
1 Roladora de lamina Pinacho 1.250.000
2 Cabezal divisor Warrior 1.500.000
2 Bancos de trabajo Sata 750.000
5 Armarios de pedestal Big red 600.000
Cajas de herramientas
2 manuales Force 250.000
8 Compases de precisiéon Somet 150.000
3 Llaves tipo inglesa Vise Grip 45.000
3 Juegos de shock porta piezas |Shenyang 1.500.000
4 Caja ordenadora RIMAX 50.000
1 Pick up Fiat 1.600.000
1 Automovil Sedan Hyundai 1.200.000
Monto total en activo fijo a valor de mercado ¢60.945.000

Fuente: Elaboracion propia, con base en los activos existentes y con la
colaboracion de los personeros de la compafiia Electromecanica
Industrial FGB
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Anexo 2 Encuesta aplicada a médicos veterinarios especialistas en

ortopedia

Propésito de encuesta:
e Conocer las necesidades actuales de implementos ortopédicos de uso veterinario en el pais, en
cuanto a tipo y cantidad.
e Contar con un dato aproximado de la demanda de implementos ortopédicos de uso veterinario en

el pais.
1. Aproximadamente ¢Cudntas cirugias ortopédicas realiza mensualmente?
a. ( )bela5s d. ( )Del15a20
b. ( )De5a10 e. ( )Masde20
c. ( )Del10ail5

2. En estas cirugias ésiempre se utilizan placas, tornillos, pines u otro implemento de acero quirurgico?
a. ( )Enun100% d. ( )Deun20%aun49%

b. ( )Deun80% aun99% e. ( )Casinunca

c. ( )Deun50%aun79%

3. Favor indicar en términos de uso mensual, aproximadamente ¢Cuantos de los siguientes implementos
utiliza?

Pines
a. ( )Dbela5s c. ( )bel13a30
b. ( )De6al2 d. ( )Masde30

Placas e implantes

a. ( )bela3 c. ( )De10ail5
b. ( )De4a9 d. ( )Masdeil5
Tornillos

a. ( )De6als c. ( )be54a90
b. ( )De18a54 d. ( )Masde90

Nota: La escala de tornillos se justifica, sabiendo que en promedio se utilizan 6 tornillos por implante
utilizado.

Dado que las cortadoras de pines e implantes se consideran un activo de uso o duracién de mediano o largo
plazo, aproximadamente, ¢ Cuantos adquiere al afio?

a. ()1o02 c. ( )Masdesd

b. ( )304

4. En la actualidad ¢Cuenta con algin proveedor nacional en donde adquiera los implementos antes
mencionados?

a. ()si

b. ( )No

Si su respuesta es Si, siga con la siguiente pregunta de lo contrario, continue con la pregunta N2 7
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5. ¢A cudl de los siguientes proveedores compra los implantes en Costa Rica? Puede marcar las opciones

gue considere necesarias

oo

( ) Representante de SynthesVet
. ( ) No Distribuidora Optica S.A. (DIOPSA)
( ) Otro, especifique:

6. Favorindicar su satisfaccion con respecto a precio, variedad y calidad de cada proveedor:

Representante SynthesVet

Precio:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( )Insatisfecho
Variedad:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( )Insatisfecho
Calidad:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( )Insatisfecho

DIOPSA

Precio:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( ) Insatisfecho
Variedad:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( ) Insatisfecho
Calidad:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( ) Insatisfecho

Otro, especifique:
Precio:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( )Insatisfecho
Variedad:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( )Insatisfecho
Calidad:

a. ( ) Satisfecho

b. ( ) No tan satisfecho
c. ( )Insatisfecho

7. Si adquiere implementos en otros paises diferentes a Costa Rica, favor indique: ¢ Principalmente de cual

pais los adquiere? Puede marcar las opciones que considere necesarias

()
b. ( ) México
()

Otro, especifique:

Estados Unidos de América

8. Si existiese un productor nacional, que le ofrezca la misma calidad, con productos garantizados,
disponibilidad inmediata y precios inferiores a los implementos importados o distribuidos en Costa Rica
¢Le resultaria mas beneficioso comprar directamente a un productor nacional?

Si

()
b. ( )No

iMuchas gracias por su colaboracion!

Fuente: Elaboracion propia con base en los datos suministrados por el Dr.

Daniel Chavarria.



Anexo 3 Proyeccion de ventas primer aino

Producto

Pines 0,062" 200mm
Pines 0,094" 200mm
Pines 0,125" 200mm
Placas 16 ojos
avellanados 4mm
280mm

Placas 16 ojos

perforados 4mm 280mm

Implante en T para Tibia

4mm 60mm
Tornillos 2mm 20mm
Tornillos 3mm 20mm
Tornillos 4mm 20mm
Cortadoras

Paquetes para
seminarios

Ventas totales en
millones de colones

Mes 07 08 09 10 11 12 01 02 03 04 05 06
Precio Cantidad mensual Total
1.742,50 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 420
1.993,25 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 420
2.167,50 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 420
47.980,80 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 84
40.698,00 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 84
62.439,30 7 0 0 7 0 0 7 0 0 7 0 0 28
3.105,90 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 504
3.320,10 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 504
3.427,20 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 504
392.362,99 0 0 1 0 0 0 0 0 1 0 0 0 2
377.844,98 0 0 0 12 0 0 0 0 0 12 0 0 24
1,68 1,24 1,63 6,21 1,24 1,24 1,68 1,24 1,63 6,21 1,24 1,24 26,5

*Ventas anuales en millones de colones

Fuente: Elaboracidn propia con base en los datos aportados por EIFGB y el Dr. Chavarria.
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