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Introduccion

La valoracion de NOKIA S.A. constituye una aplicacion que
hace uso de las mdltiples herramientas metodoldgicas

proporcionadas por la evaluacion de proyectos.

Con ello los problemas que no se ven solucionados
eficientemente desde una estructura de analisis meramente

contable:

El desfase entre la ocurrencia de egresos y la recaudacion de
los ingresos en forma posterior que corresponde a la inversiéon

en capital de trabajo de la empresa.

La forma de calculo del valor remanente de la inversion al
término de su periodo de evaluacion o valor de desecho del

proyecto.

La forma de célculo del valor remanente de un equipo existente
en la empresa que se considera posible reemplazar con el nuevo

gue se podria adquirir.

La determinacion de los costos y beneficios incrementales

ocasionados por la decisién de emprender la inversion.

La diferenciacion entre los costos contables asignados y los
costos pertinentes que deben ser considerados para la decision.




La medicion del grado de impacto que un cambio en el valor de
una variable tenga sobre el resultado de la rentabilidad calculada
para el proyecto.

La sensibilizacion de una variable con impacto dual hacia la
situacion actual y la situacion con proyecto.

Todos ellos constituyen algunas de las particularidades que
a través de ésta aplicacion serdn analizadas desde la perspectiva
del evaluador de proyectos, ofreciéndose un criterio general para
enfrentar correctamente los problemas previamente enunciados con

sus correspondientes metodologias.

La eleccion de valorar esta empresa se basa en que NOKIA
es el mayor productor de teléfonos moviles a nivel mundial con
cobertura en todos los segmentos de Mercado y con una

participacion actual del 37%.

NOKIA S.A. se ha posicionado en el mercado mundial por su
habilidad de implementar nuevas tecnologias, por su capacidad para
entregar productos y servicios que tienen alta demanda vy
aceptacion, por la explotacion de las economias de escala y ambito
gue posee las cuales descansan en: la naturaleza de sus productos,

en la fortaleza de marcay en los canales de distribucion.

Sin embargo, durante los Ultimos afios el precio promedio de
los teléfonos moviles ha decrecido significativamente lo que obliga a
la firma a reducir los precios de los mismos en el futuro, esto

constituye una verdadera amenaza para los margenes de




contribucién de la firma en caso de que NOKIA no pueda
contrarrestar el impacto de la reduccion de precios mediante la

mayor eficiencia o reduccion de costos.

Se emplearan técnicas de proyeccion de flujo de caja,
andlisis incremental, criterio medicién de rentabilidad con criterios
tradicionales de evaluacion, VAC, racionamiento de fondos, analisis
de sensibilizacién, analisis de escenarios, analisis de simulacion y
andlisis optimizante que permitan asignar las respectivas
ponderaciones a las oportunidades y amenazas que enfrenta
NOKIA, para poder con ello valorar las oportunidades de crecimiento

presentes y futuras de la empresa.

El objetivo general del proyecto consiste en optimizar las
decisiones de inversion de una empresa en marcha: NOKIA S.A,,
utiizando  conceptos tedricos, procedimientos técnicos Yy
herramientas metodolégicas computacionales para estar en
capacidad de formular, evaluar, sensibilizar e interpretar

correctamente los resultados de los proyectos de inversion.

Los objetivos especificos se detallan a continuacion:

Mejoramiento del proceso de asignacion de recursos mediante la
identificacion y evaluacion de ideas de proyecto de outsourcing,
reemplazo, ampliacion, abandono e internalizacién para NOKIA
S.A.




Realizar un andlisis de la variacion en la creacion del valor futuro
de la firma con relacion al valor que se podria esperar de ésta si

mantiene su situacion actual.

Evaluar la conveniencia del reemplazo 6 del abandono del
proyecto.

Realizar la evaluacion de la firma en un contexto de

incertidumbre y riesgo.

Analizar el riesgo de las inversiones de NOKIA S.A.

Realizar el analisis optimizante para la determinacion del

momento 6ptimo de inversidn y de tamafio 6ptimo de la misma.

La formulacién y evaluacién de proyectos tomado como un
proceso de generacion de informacion sirve de apoyo a la actividad
gerencial, éste ha alcanzado un posicionamiento indiscutible entre
los instrumentos mas empleados en la dificil tarea que constituye la

toma de decisiones de inversion.

La valoracion de NOKIA S.A., como modelo de aplicacion de
la evaluacion de proyectos, provee de mecanismos que posibilitan la
creacion y mantenimiento de valor mediante la asignacion y uso
eficiente de los recursos.

Esta valoracion constituye una guia para las personas
interesadas en los procesos de evaluacion de las ideas de proyecto
que surgen de la observacion permanente de problemas

susceptibles de mejorar, o de las oportunidades de negocio posibles




de aprovechar, ambos aspectos fundamentales en el logro de una

mayor eficiencia de las empresas.




CAPITULO |
NOKIA, SINTESISHISTORICA Y AREAS DE NEGOCIO

1.1. SINTESIS HISTORICA DE LA COMPANIA NOKIA

La Corporacion NOKIA corresponde a una sociedad
anonima abierta, la cual opera bajo las leyes de la Republica de
Finlandia, presentando sus estados financieros consolidados en
euros. Formalmente, NOKIA nace en octubre del 2001 con la fusion
de las subsidiarias NOKIA Telefonia Movil, Redes NOKIA vy algunas

otras compafiias del grupo NOKIA.

NOKIA remonta sus origenes hace 136 afios atras, fecha
desde la cual ha evolucionado de ser una compafiia fabricante de
papel a ser un conglomerado que manufactura diversos productos, y
mas recientemente, uno de los lideres mundiales de comunicacion

movil.

El Grupo NOKIA como tal, fue formado en 1967 a traveés de
la fusién de tres compaiiias finlandesas: la Corporacion NOKIA, una
fabrica maderera fundada en 1865; la Féabrica Finlandesa de
Cauchos, una empresa productora de llantas, botas y otros
productos de consumo fundada en 1898; y la Compafiia de Cable
Finlandesa, una firma manufacturera de cable para transmisién
telegrafica y redes telefénicas fundada en 1912.

El Grupo NOKIA finalmente concentra y fortalece su posicion

en el mercado de telecomunicaciones, productos electrénicos, y




computadoras en los afios 1980, a través de la toma de control de

algunas compaiiias en tal rubro y de su propia expansion.

Hoy en dia NOKIA esta compuesta por tres areas de
negocio clave: Teléfonos Méviles NOKIA, Redes NOKIA y Fondo de
Capital de Riesgo NOKIA, contandose ademas con una division
dedicada exclusivamente a la investigacion: el Centro de
Investigaciones NOKIA.

Continuando con su expansion en el é&rea tecnologica
NOKIA durante el afio 2001 completd dos adquisiciones estratégicas
en Estados Unidos: Redes Ramp, encarga de proveer aplicaciones
de Internet disefiadas especialmente para oficinas, y Redes Amber

Networks, cubriendo todo lo referido a redes corporativas.

Como reflejo de su agresiva expansion, NOKIA destind a
gastos de capital 1.041 millones de euros durante el afio 2001, 1.580

millones de euros en el 2000 y 1.302 millones de euro en 1999.

Ademés, en noviembre del 2001, NOKIA anuncia su
compromiso a la iniciativa de una Arquitectura Movil Abierta junto
con otros lideres de la industria, a objeto de establecer las bases a
una transicibn que signifique un mundo global de servicios
multimedia. Entre las empresas participando junto con NOKIA estan:
AT&T Wireless, NTT Docomo, Vodafone, NEC, Samsumg, Ericsson,
Sony y China Movil. A ellos también se unieron en diciembre de
2001 compafiias lideres en infraestructura IT como son Borland,
Hewllett Packard, IBM, Oracle y Sun.




Su oficina principal esta localizada en Keilalahdentie 4, P.O.
Box 226, FIN — 00045 NOKIA Group, Espoo, Finland y su numero
telefénico es: + 358 (0) 7 1800 — 8000.

La direccidon de su sucursal en Estados Unidos es NOKIA

INC., 6000 Connection Drive, Irving, Texas, 75039, y su numero
telefonico es + 1 (972 ) 894 —5000.

1.2. PRINCIPALES EJECUTIVOS DE CORPORACION NOKIA

Al 29 de Abril del 2002

Edad

Jerarquia

Telefonia Movil

Ollila, Jorma 50 |Gerente General

Ala-Pietila, Pekka 44 |Presidente 1998

Collins, Paul J. 64 |[Gerente (Vi) 2000

Kallasvuo, Olli-Pekka 47 |Ejecutivo Financiero, —
Vicepresidente Ejecutivo

Sundback, Veli 54 |Vicepresidente corporativo —

Vanjoki, Anssi 44 |Vicepresidente de telefonia movil 1998

Bergqvist, J. T. — | Vice Presidente Senior de IP 2002
NOKIA

Korhonen, Pertti — | Vice Presidente Senior Software 2002
NOKIA

Alahuhta, Matti 48 |Presidente de Teléfonos Moviles —
NOKIA

Baldauf, Sari 45 |Presidente de Redes NOKIA —

Neuvo, Yrjo 57 |Vicepresidente Ejecutivo de —




Directorio

Al 29 de Abril de 2002 | Edad Jerarquia Desde
Ollila, Jorma 50 [Presidente del Directorio 1995
Collins, Paul J. 64 |Vicepresidente del Directorio 1998
Ehrnrooth, Georg 60 [Director 2000
Holmstrom, Bengt 51 [Director 1999
Karlsson, Per — |Director 2002
Leskinen, Jouko K. 57 |Director 1994
Vainio, Vesa 58 |Director 1993
Van Oordt, Robert F. 64 |Director 1998
Viinanen, liro 56 |Director




1.3. DESCRIPCION DE LAS AREAS DE NEGOCIO DE NOKIA

Las principales wunidades de negocio de NOKIA
corresponden a sus divisiones e Teléfonos Mdviles y Redes, las
que cuentan con unidades de investigacion propias para su mayor
desarrollo. Adicionalmente cuenta con un Fondo de Capital de
Riesgo, el Ventures Organization NOKIA, el cual estd dedicado al
desarrollo de iniciativas no vinculadas directamente al negocio
clasico de la empresa. Las Ideas y Proyectos que de ahi surjan, iran
posteriormente a ser implementadas por las areas que constituyen
per sé el nucleo de la compania: la Telefénia Mévil y en forma
creciente las Redes NOKIA. Ademas, NOKIA cuenta en forma
independientemente con un Centro de Investigacion y Desarrollo que

actlia como ente autbnomo al resto de las divisiones.

Unidadesy Desarrollo de Nuevos Negocios en NOKIA

Socios de Capitd de

Ri
| Cirges Unidad de Capital de =
nvestigacion ;
Innovacion REL ldeasy Proyectos
. Crecimiento de Nuevos
Tecnologia .
Negocios
Presente Fondo de
Tecnologiaen
» Desarrollo
Presente Innovacion
Mercado

1.3.1 Teléfonos Moéviles NOKIA.-

Esta unidad corresponde al mayor productor de teléfonos
moéviles en el ambito mundial. Cuentan con un portafolio de
productos que cubre todos los segmentos de consumo y protocolo

de celulares. La funcionalidad de los teléfonos moviles incluye
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desde central de voz, hasta multimedia, imaging, entretenimiento y
aplicaciones de negocios. La telefonia movil de NOKIA ha tenido un
crecimiento en su participacion dentro del mercado global durante el
afio 2001 que la ha llevado a dominar aproximadamente el 37% del
total, casi el doble de lo alcanzado en el afio 1998 cuando poseia un
nivel de 19%.

La importancia de esta division radica en que representa
dentro del negocio de las comunicaciones, cerca del 76% de las

ventas netas totales de NOKIA.

1.3.2 Redes NOKIA .-

NOKIA también interviene como proveedor de redes
moéviles, de banda ancha, redes IP, y servicios relacionados. A su
vez desarrolla aplicaciones de data mévil y soluciones generales
para operadores y proveedores del servicio de Internet. Tiene como
objetivo en este segmento ser lideres en IP mobility core, acceso de
banda ancha para proveedores de redes y operadores de las

mismas.

En el 2001 fortalecieron su posicién y encontraron nuevas
oportunidades en diferentes regiones geograficas, como operadores
en los Estados Unidos. Redes NOKIA representa el 22% de las

ventas netas de la compafiia aproximadamente.

1.3.3. Organizacién de Capitales de Riesgo NOKIA.-

Se encarga de la identificacion de nuevas oportunidades de
negocio, a través del desarrollo de nuevas estrategias
operacionales. Ademas provee financiamiento para ideas de

negocios dentro de la companiia y también ha invertido en empresas
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asociadas al grupo NOKIA. Esta unidad ha hecho de NOKIA la firma
gue mas invierte en capitales de riesgo, en IP y tecnologia, a nivel

mundial.

Dentro de esta misma division, a través de NOKIA Internet
Communications y NOKIA Home Communications, sus dos negocios
con mayor proyeccion, provee seguridad de redes y soluciones
virtuales privadas, también plataformas digitales y soluciones de
comunicacion. En el afio 2001, el Fondo de capital de Riesgo
NOKIA representd aproximadamente el 2% de as ventas totales de

la Corporacion.

1.3.4. Centro de Investigacion NOKIA.-

NOKIA invierte una proporcién sustancial de sus recursos en
actividades de investigacion y desarrollo para el apoyo de sus
unidades de negocio principal, las que se concentran en el Centro de
Investigacion NOKIA. Se contabiliza que cerca de 3 billones de
Euros han sido gastados durante el afio 2002 en curso, y para fines
de diciembre del 2001, se emplearon 18.600 personas en esta area,

lo que representa un 35% de la fuerza total de trabajo de NOKIA.

Este centro de investigacion constituye la unidad central de
investigacion, teniendo por finalidad asegurar la competitividad de
NOKIA mediante la renovacion tecnologica de las distintas areas que
conforman la firma, interactuando conjuntamente con todas las
unidades de negocios, al proporcionarles nuevas ideas, nuevas

tecnologias y aplicaciones.




Focalizandose para ello méas alla del desarrollo y
perfeccionamiento de los productos tradicionales, buscando
continuamente conducir  investigacion tecnoldgica destinada a

desarrollar tecnologias desafiantes y quebrantadoras de esquemas.

\

Ventas Nokia por Division de Negocios

O 1.- Teléfonos Mébiles

[l 2.- Telecomunicaciones

[O3.- Capitales de Riesgo
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1.4. ANALISIS FODA --

1.4.1. Fortalezas .-

a)

b)

d)

NOKIA es un lider mundial en comunicacién movil, se caracteriza
por su experiencia, innovacion, fuerza de marca y calidad de sus

productos, sobre los cuales basa su estrategia.

Pilares Estratégicos

Productos v

N
Explotacion de las N\

Economiasde Escalay
Ambito

.

Marca ) CanalesdeDistribucion

Para el afo financiero 2001, sus ventas totales en euros
ascendieron a 31.2 billones de euros (USD 27.7 billones),
contratando a cerca de 54.000 personas y tiene su produccion
concentrada en 9 paises, investigacion y desarrollo en 14 paises
y ventas en mas de 130 paises, junto con ventas globales de

redes, servicios a los clientes y otras unidades operacionales.

Es el mayor productor de teléfonos moviles a nivel mundial, con
cobertura a todos los segmentos de mercado y una participacion
actual del 37%.

Es una empresa que crea nuevas ideas e innovaciones fuera del
ambito de la compafia, asi como también, contribuye al

desarrollo mismo del negocio.
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e)

9)

h)

Identifica las oportunidades de negocios, que se generan como
consecuencia del desarrollo tecnologico y las nuevas ideas en lo
gue respecta a estrategia operacional.

Se ha posicionado en el mercado mundial con su diligencia en la
entrega de productos, su habilidad para implementar nuevas
tecnologias, y su capacidad para entregar productos y servicios
gue tienen alta demanda y aceptacion.

Eficiencia de la compafiia para proveer de productos y nuevos

servicios al mercado a precios aceptables.

Los productos de NOKIA han sido considerados por el mercado
como de buen disefio, alta calidad y de tecnologia de punta, es
mas, han sido catalogados de amistosos y facil uso por los

usuarios.

Redes NOKA es una de las empresas lideres que proporcionan
servicio de banda ancha, infraestructura de redes IP, y otros

servicios relacionados.

15



1.4.2.- Oportunidades.-

a)

b)

d)

e)

NOKIA visualiza oportunidades de crecimiento en lo que respecta
a multimedia, imaging, entretenimiento y aplicaciones de
negocios como parte de su transformacién a 3G en telefonia
movil. Ademés, tecnologias como Java, XHTML, packet switching
y mensajes multimedia se han convertido en una realidad
tangible en la forma de nuevos productos, categoras y

conceptos.

Capitalizar su rol de lideres en los segmentos target e ingresar a
segmentos emergentes en el mercado de las comunicaciones,
donde se espera que en ellos se tenga un rapido crecimiento o

un crecimiento mayor al de la industria como un todo.

Como tiene un buen posicionamiento de mercado, le es factible
llegar a ser lider en unidades mdviles IP, radio y banda ancha,

asi como en multimedia y en aplicaciones de Internet.

Las estimaciones de la compafiia son de 930 millones de
suscriptores de teléfonos moviles a fines del 2001, y proyectan
aumentar dicha base en mas de un billon de usuarios durante el
primer semestre del 2002 y posteriormente alcanzar 105 billones
en el 2005.

Nuevas lineas de productos llegando rapidamente al mercado,
incluyendo teléfonos imaging que incluyen camaras, que
trabajan como music players o que incluyen video juegos. Lo
gue crea mercados nuevos de comunicacion, en los que NOKIA
podria tener facil aceptacion debido al prestigio de su marca.

16



1.4.3.- Debilidades.-

a)

b)

d)

El precio promedio de los teléfonos moviles ha decrecido
significativamente durante los ultimos afios, lo que obliga a la
firma a reducir los precios de los mismos en el futuro, lo cual
constituye una verdadera amenaza para los margenes de
contribucién de la firma, en caso de que ésta no pueda
contrarrestar el impacto de la reduccion de precios mediante

mayor eficiencia o reduccion de costos.

La red de negocios global descansa en un limitado nimero de
grandes clientes y los contratos que se realizan con los mismos,
son de larga duracion. El desarrollo desfavorable de los
compromisos que la firma adquiri6 en dichos contratos o una
malas relaciones con los grandes clientes afectan los resultados
operacionales y los flujos de caja negativamente.

Dependencia en la habilidad de los oferentes de entregar pedidos
a tiempo ya que si fallan se afecta la entrega de sus productos y
soluciones exitosas a tiempo.

Desarrollo de nuevos productos y soluciones en compafiia de
otras firmas. Si alguna de esas compafiias fallase, NOKIA seria
incapaz de entregar sus servicios satisfactoriamente y a tiempo.
Las ventas netas y los costos son altamente sensibles a las
fluctuaciones del tipo de cambio, particularmente al délar, pues la
moneda en la que hace los reportes NOKIA (balance general,
estado de resultados y estado de flujo de efectivo consolidados)
es el euro. Siendo precisamente una buena fraccion de sus
ventas en dolares.

17



9)

h)

Las ventas netas y activos localizados en paises de economia
emergente son altamente afectados por factores econdmicos,
regulatorios y politicos en dichos paises.

Alta volatilidad en el precio de la acciéon en respuesta a las

condiciones del mercado de valores global en general y

especificamente en los sectores de comunicacion y tecnologia.

Alta sensibilidad al ambiente operacional competitivo y al estado
de la economia, es asi como las ventas de Teléfonos Moviles
NOKIA se incrementaron en un 6%, en comparacion al afio 2000,
mientras las ventas de Redes NOKIA decayeron en un 2% con

respecto al afio anterior.

1.4.4. Amenazas.-

a) Los nuevos y avanzados productos y soluciones que lanzan al

mercado incorporan complejidad tecnolégica y tecnologia de
tercera generacion, lo cual requiere sustanciales inversiones y
recursos. Sin embargo esos nuevos productos podrian no ser
aceptados a los niveles esperados por la compafia, con lo que
consecuentemente no se alcanzaria los retornos esperados

sobre la inversion realizada en tecnologia.

Evolucién Tecnologica de la Telefonia
Versatilidad de Contenido y Beneficios al Usuario
Multillamado
Explorador ) Servicios de
Ms o = | Mensajes
| mAgenes Multimedia
Mensgje g
Tiempo
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b)

d)

)

Incertidumbre  experimentada por los accionistas como
consecuencia de que los dividendos que reciben son pagados en
euro, y por ende se ven afectados por la fluctuacion de dicha
moneda con respecto al ddlar, lo cual afecta también el precio de
las acciones del Helsinki Exchanges en dodlares equivalentes al
precio en euro, como resultado es probable que se afecte el

precio de mercado de los ADSs en los Estados Unidos.

Experimentaron en los afios anteriores, grandes variabilidades en
los resultados operativos, pues los mismos dependen
fuertemente de las condiciones econdémicas generales, del nivel

de desarrollo y aceptacién de nuevas tecnologias.

Si terceras personas reclamasen que la compafia ha infringido
sus derechos de propiedad, las demandas ejercidas contra la
compafiia resultarian altamente costosas y consumidoras en
tiempo. Dichos litigios hacen propensa a la firma a padecer
debido a que tales litigios podrian invalidar derechos de

propiedad intelectual de los depende la actividad de la empresa.

La aplicacién de su plan estratégico depende fuertemente de la

capacidad de la firma de reclutar y retener personal con un alto

nivel de especializacion.

Cambios en la industria de la comunicacion, hacen factible el
aumento de los competidores y un consecuente cambio en el
entorno competitivo, lo cual puede afectar los resultados de la

firma negativamente.
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Proyeccion de I nternet Movil (en millones)

Proyeccion se Subscriptores de
Celulares

Proyeccion de Palm Web en uso

Proyeccion de PC con Explotador

2 MasPalm que PC
vaﬂ"'f ! conectadosalaWeb

parad 2002
2000

1.5. SEGMENTACION GEOGRAFICA

Regidén / Pais 2000 2001 Promedio (2Y)
Otros paises 16098 16895 32.43%
USA 3360 5312 5614  31.89%
China 3065 3418 21.47%

Gran Bretafia 25.87%

Alemania 15.63%
Finlandia -2.58%

Segmentacién Geogréafica Ventas Nokia
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CAPITULO I

Recoleccion de Datos y Antecedentes

La informacion de caracter contable y bursétil necesaria para
la realizacion de la valoracibn de NOKIA S.A. fue obtenida de &
base de datos BLOOMBERG.

Se ha utilizado principalmente:

Balance General:

Estado de Resultado:

Precio de Cierre NOKIA S.A.

Precio de Cierre Indice S&P 500

Indicadores Financieros de Nokia

Indicadores Financieros Industria Telefonica

Beta ajustado por variaciones de capital de NOKIA y de la
industria.

Tasa libre de riesgo, retorno y riesgo de mercado,
estadounidense y finlandés.

La informacién de caracter informativo se obtuvo en las
Memorias Anuales de NOKIAy en www.yahoo.finance.com.

Las herramientas metodolégicas son basicamente las
impartidas en Cursos de Administracion de Carteras de Inversion,

Finanzas y Formulacion y Evaluacion de Proyectos.
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Los programas computacionales necesarios para prondéstico, célculo,
sensibilizacion y optimizacion son Crystal Ball, Microsoft Excel 2000
y el programa econométrico E-Views.
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CAPITULO Il
FORMULACION Y EVALUCION DEL PROYECTO

3.1 Antecedentes del Proyecto: Realizacion de Prondstico del
Flujo de Caja Libre del Proyecto

3.1.1 Inversiones.-

Las inversiones realizadas por NOKIA S.A. para el afio 2002
son las siguientes, adicionalmente el calendario de inversiones
mensual constaenel Anexo 1.1.

Total
Terreno A 120.000
Terreno B 80.000
Edificios 250.000
Maquinaria A 180.000
Maquinaria B 70.000
Tecnologia Ramp (0]
Microprocesadores 600
Mini Din 600
PAL 800
Puerto Grafico Avanzado 600
Flash Room 600
Fast Page Mode 200
Complementos Tecnoldgicos (0]
FM 200
FP 150
Free Ware 400
FTP 20
Chip Set 60
K6-3D 150
LPX 50
Optic Character Recognitor 45
Intangibles 6.000
Organizacién y puesta en marcha 500.000
Total 1.210.475
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Debemos recalcar que los terrenos A y B se compraron
después de realizar el Analisis de Localizacion respectivo, ambos

se encuentran en el sector norte de Santiago.

Los factores cualitativos que sirvieron de marco para la toma
de decisiones de conformidad al Método de Puntos de Brown y
Gibsson fueron: servicios de energia y tecnologia, cercania a los

proveedores y clima, ademas de los factores cuantitativos.

Entre los factores de naturaleza cuantitativa se consideré la
mas importante a la cercania a los proveedores, luego igual
importancia se le otorga a la facilidad de adquirir servicios o de
disponer de un clima favorable.

Los terrenos alternativos eran A-B en el sector norte, C-D en
el sector sur, E-F sector poniente.

En lo que respecta a los servicios ( comunicacion y
energia), es mejor en la localizacion C-D con respecto a A-B, e igual
que E-F.

En la cercania a proveedores, la localizacion de GD se
encuentra mas cerca de los proveedores de complementos
tecnologicos con respecto a la localizacion A-B, e igual de cercano

con respecto a E-F.

La calificacion que seguimos es 1: mejor; O: peor, 1-1 es
empate. Como conclusion deducimos que la localizacidon 6ptima es

elegir los terrenos A-B localizados en el sector norte.
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La ponderacién que asignamos a los factores cuantitativos

respecto a los cualitativos fue de 4 a 1.

Los resultados obtenidos fueron los siguientes:

Si FO:FS =4:1

Med.pref. A-B 0,40
Med.pref. C-D 0,32
Med.pref. E-F 0,28

La metodologia completa consta en Anexo 1.2

En el afio 2007 se invierte en maquinaria C para satisfacer el
incremento de demanda en este afio superior a 1500 lineas
telefonicas, las caracteristicas de ésta son: valor de compra $

70.000, vida util contable 10 afios y vida util real 7 afios.

Adicionalmente en el afio 2008 al término de la vida util real
de la maquina B se reemplaza la misma por la maquinaria B.2 que
es una tecnologia de iguales caracteristicas: valor de compra $
70.000, vida util contable 10 afios y vida util real 7 afios, sin embargo
cabe recalcar que esta decision surge después de analizar dos
alternativas de inversion maquina B.2 y Alfa, realizando una Anélisis
Incremental para ver cual de las dos inversiones es mas rentable:

Sobre la base del Criterio del VAC se decide que es mas
conveniente trabajar con la tecnologia B.1 que con tecnologia Alfa.
La metodologia en detalle constaen Anexo 2.1

Para determinar el Momento Optimo para Reemplazar la
maquinaria B.1 se utilizo el Andlisis Optimizante que consta se

detalla a continuacion:
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n = (i*lo/g) +(1/i)-(1/i*(1+i) n)

i =wacc 0,141
lo=inversion 70.000
g=crecimiento de costos 375
n=nUmero de afios 10
n= 6,888301656
Afio Costo de Mantenimiento Diferencia
1991 140000 -
1992 140.371 371
1993 140.742 372
1994 141.115 373
1995 141.488 374
1996 141.863 374
1997 142.238 375
1998 142.615 376
1999 142.992 377
2000 143.371 378
2001 143.750 379
Total 3.750
Promedio 375

Este analisis nos sirvio para determinar el momento de
reemplazo de la maquina B.1, que tal como se puede apreciar era en
el afio 7.

Ver Anexo 2.2

3.1.2 Ventas.-

Las ventas en el afio 2002 son de 900 lineas (incluyendo
telefonia movil) a un precio de $35.000 por linea, dicho precio se
incrementa anualmente en un 10%, para mantenerse constante en
$50.000 cuando nivel de actividad superior a 1700 lineas. La tasa
de crecimiento de la cantidad de lineas vendidas se obtuvo a través
del uso de una funcion representativa de tendencia histérica que nos

permitié deducir el crecimiento porcentual de las mismas: 9.417%.

26



La funcion utilizada fue la siguiente:

900000* EXP %%~

donde X es el afio respectivo. Ver Anexo 3

3.1.3 Costos.-
Costo de Ventas:

Material Directo.- EIl costo del material directo unitario es
de $12.000, dentro del rango de 0 a 1599 lineas telefonicas, luego
se obtiene un descuento de $2.000 para las unidades en exceso, es
decir, $ 10.000.

Mano de Obra Directa.- El costo unitario de la MOD es de
$20.000, dentro del rango de 0 a 1599 lineas telefénicas, luego se
obtiene un descuento de $2.000 para todas las unidades, siendo

consecuentemente el costo final $ 18.000.

Costos Fijos de Producciéon.- ElI CIF unitario es de
$15.000, dentro del rango de 0-999 lineas, $20.000 de 1000-1599
lineas y de $ 25.000 para el rango de produccién comprendido entre
1600 lineas telefénicas en adelante.

La metodologia para proyectar los costos semivariables, ya
incluidos en el Flujo de Caja Proyectado, se puede observar en el
Anexo4.
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Costos de Mantenimiento.-

Las maquinas en las que se invirti6 constan de las siguientes

caracteristicas:

Valor compra V.util contable
Magquinaria A( 0-15) 180000 10
Magquinaria B.1 (0-7) 70000 10
Magquinaria B.2 (7-14) 70000 10
Maguinaria C 70000 10

Los costos de mantenimiento de las maquinas A, B1 y B2
se calcularon basandose en Técnicas de Estimacién de Costos:
Analisis de Regresiéon o Modelo causal, que siguid una forma
polinbmica de grado tres, con un grado de ajuste igual a R = 97.75%
y donde X representa el nimero de afio respectivo.

Ademas el costo de mantenimiento de la maquina C se
asume igual al 50% del costo anterior. Ver Anexo 5.1.

Costos de Mantenimiento Mdquinas Ay B

1991 140000 2002 1,193,996
1992 140100 2003 1,420,716
1993 140200 2004 1,667,090
1994 140400 2005 1,933,106
1995 141000 2006 2,218,755
1996 141300 2007 2,524,027
1997 141400 2008 2,848,913
1998 141500 2009 3,193,402
1999 141800 2010 3,557,485
2000 142000 2011 3,941,151
2001 142300
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Pensamos que era posible también externalizar el servicio
de mantenimiento de la maquinaria A,B con un costo de $ 156.800,
lo cual no nos resultdé conveniente segun los resultados
proporcionados por el VAC o Andlisis Incremental del

Outsourcing. Ver Anexo 6.

Investigacion y Desarrollo .-

En el afio 2002 se invierte $ 1.051.424, dicho monto
experimenta un crecimiento del 10% durante 4 afios para
posteriormente permanecer constante durante el resto del periodo

de evaluacion.
Gastos de Ventas Generales y Administrativos.-

Corresponde a un monto fijo de $ 3.000 mas el 5% de
comisiones sobre ventas. La estimacion de este costo consiste en
una combinacion de valores estandares con valores reales, es decir
que se estimo por la Técnica de Factores Combinados.
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Depreciacion.-

La depreciacion se realizO basandose en las inversiones
realizadas, y su vida util correspondiente, lo que se detalla a

continuacion:

Edificios: Tienen una vida util contable de 20 afios.

Maquina A: Su vida (til contable corresponde a 10 afios vy la real
a 15 afios.

Méaquina B1: Su vida util contable corresponde a 10 afos y la
real a 7 afos.

Maquina B2: Se tiene la opcion de reemplazar la maquina B1
por una tecnologia similar Maquina B2 o por una tecnologia
distinta, de conformidad al Anexo N° 1 se elige la maquina B2
gue al igual que la Maquina B1 tiene vida util contable de 10 afios
y real de 7 afos.

Méaquina C: Se utiliza a partir del afilo 6 para satisfacer la
demanda superior a 1500 unidades, tiene la misma vida util y real
que la maquina B1: 10 y 7 afios respectivamente.

Inversiones Tecnoldgicas Ramp: Su vida util y real es de 10
afos.

Complementos Tecnolégicos Ramp: Su vida util y real es de

10 anos.




Amortizacion .-

Gastos de Puesta en Marcha.- Para amortizar el costo del
estudio $ 1.000.000 en 10 afios, debido a que al ser NOKIA S.A. una
empresa en marcha el efecto tributario del proyecto de ampliacion de

telefonia movil.

Organizacion y Puesta en Marcha- Para amortizar la

inversion de $ 500.000 en 10 afios.

Otros Activos Intangibles- Para amortizar en 10 afios la
inversion de $ 6.000 realizada al elegir invertir en Tecnologia de
Redes Ramp.

Cabe recalcar que hubo multiples tecnologias de inversion:
s Ramp
s Amber
+ Net
% Com
% Apple
« CDisk
<+ Fox

< Oracle
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Tecnologia Inversion VAN Valor Inversion*Valor | VAN*valor IVAN
Ramp 7475.00 2,000.00 100 7475.00 2,000.00 027
Amber 5545.00 1,500.00 100 5545.00 1,500.00 027
Net 8,900.00 1,200.00 000 000 000 013
Com 9,650.00 900.00 000 000 000 009
Apple 8,750.00 560.00 000 000 000 006
C Disk 12,580.00 640.00 000 000 000 005
Fox 9,860.00 964.00 000 000 000 010
Oracle 1,600.00 84.00 100 1,600.00 84.00 005

Total Inversion 64,360.00 14,620.00 3584.00
Presupuesto 15,000.00

Esto nos demuestra la invalidez del criterio del
IVAN a la hora de maximizar rentabilidad, su
utilidad se limita al descarte de valores extremos.

La eleccion de tecnologias que Maximizan la Utilidad de
NOKIA dada la restriccion presupuestaria de esta firma para invertir
en el afio 2002 se hizo a través de la herramienta SOLVER de

Excel.

En el Anexo 7.1 se confirma a través del proceso de
maximizacion que criterios como el IVAN que proporcionan el VAN
por peso invertido en el proyecto solo sirven para el descarte de

rentabilidades extremas y no para la toma de decisiones.

Es asi como entre las tecnologias anteriormente
mencionadas elegimos la tecnologia Ramp y Amber Network como

las mas convenientes.

Sin embargo por falta de consensos en el afio 2002 entre los
accionistas y el directorio se opta por realizar sélo una de las dos
inversiones, la eleccibn entre ambas tecnologias se basé en el
criterio de Rentabilidad Monetaria del Proyecto: ‘R”,
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Rentabilidad Monetaria del inversionista “Ra”, rentabilidades
porcentuales del proyecto y del inversionista: r%, ra %, y el “R”

corregido, finalmente se decide invertir en Redes Ramp.

Ver Anexo 7.2 al 7.10.

Para tener una idea de cuando era mas propicio invertir en
Redes Ramp utilizamos el concepto de Rentabilidad Inmediata,
gue nos muestra que lo 6ptimo es comenzar a invertir de inmediato
en el proyecto, obviamente mantenemos el supuesto de que los
flujos son independientes del momento en que se realice la

inversion. Ver Anexo 7.11

Inversion necesaria para redes Ramp, suponemos que los flujos
de Ramp siguen tasa de crecimiento 9.42%b6 igual que crecimiento

de ventas de Nokia
t Inversion Inicial Flujos Ft/it-1 Rentabilidad Exigida Ft/It-1>r exigida
0 747500 83% 1406%  Comenzar
1 6,180.88 0%
2 6,762.95 9%
3 7,399.85 108%
4 8,096.73 119%
5 8359.23 130%
6 969354 142%
7 10,606.42 155%
8 11,605.28 170%
9 12,698.19 186%
10 1389404




3.2 Calculo del Valor libro.-

El calculo del valor libro en base a las inversiones realizadas

durante el periodo de evaluacién consta a continuacion:

Datos para el calculo de valor libro afio 2011, NOKIA S.A.

Inversiones Valor Compra | V.U.Contable |Dep.Anua | Afios Dep.
Tereno(1y2)

Edificios

Maguinaria A(0-15)
Maguinaria B1 (0-7)
Maguinaia B2 (7-14)
Maguinaria C(6-13)
Inversiones Tec. Ramp (fisica)
Microprocesadores

Mini Din

PAL

Puerto Grgfico Avarzado
FeshRoom

Fest Page Mode
Complementos Tec. Ramp
AV

FP

FreeWare

FIP

Chip Set

K6-3D

LPX

Optic Character Recognitor
Intangibles

g
z

Valor Libro( t=10)
200000
125000

0

GospssbEy 588888 FREEHE

Eeb6b6656566E6 BEEBEEE BB 'EBEB:
SRR 1-X

Seopeussd 388888-8F Fh
:

BEEBEEBEBEEE BEBEBEBEBESB

gggmmmmgmB 8838883 gg'gg'

EOOOOOOOOO OOOOOOOg

La tasa impositiva aplicada a las corporaciones asciende a
17%, la misma que suponemos constante durante todo el horizonte
de evaluacion.




3.3 Célculo del Capital de Trabajo.-

El calculo del capital de trabajo necesario para financiar los
desfases de caja durante la operacion se lo realizd por las tres

metodologias aprendidas:

3.3.1 Método Contable --

Para determinar la necesidad de capital de trabajo de la
empresa desde una perspectiva de liquidez se utilizé esta
metodologia, que proyecta los niveles promedios de activos
circulantes y de pasivos circulantes y calcula la necesidad de capital
de trabajo como la diferencia entre ambos. El resultado obtenido
ascendio a $ 1.034.000. El capital de trabajo negativo significa que la
empresa estd sobreapalancada, con deuda bancario o por
financiamiento con proveedores.

Método Contable

Activo Circulante-Pasivo Circulante
-1.034

3.3.2 Método de Dias de Desfase.-

Se determina el requerimiento de capital de trabajo de NOKIA
a través de esta metodologia como la cantidad de recursos
necesarios para financiar los costos de operacion desde que se
inician los desembolsos hasta que se recuperan, tomando el costo
promedio diario y multiplicAndolo por el nimero de dias estimados

de desfase.

El porcentaje depende de la ponderacion de los dias de

financiamiento por la participacion de los clientes en las diferentes




modalidades de pago: contado y crédito, todo esto con respecto al
total de dias calendario. El capital de trabajo necesario es de $
464.661.

Método de Dias de Desfase

10% contado

40% 30 dias

5% 60 dias

Costo Desembolsable-03 4038126

Forma de Pago Total a Fnanciar __Participacion Relativa Ponderacién (dias)
Contado 0 10% 0
Crédito 30 dias 30 4% 12
Crédito 60 dias 60 50% 30
Total dias de desfase 42
Capital de Trabajo 2002 = Costo Desembolsable Anual 2003/ 365* Dias de Desfase

Capital de Trabaio 2002= 464,661

3.33 Método de Déficit Acumulado Maximo.-

La intuicion que esti detrds de esta metodologia es
determinar como proxy del capital de trabajo necesario para NOKIA
S.A. la brecha maxima que se produce entre los Ingresos y
Egresos Operacionales de NOKIA S.A. dentro del afio a analizar, en

nuestro caso el afio de estudio es el 2002.

A diferencia de los métodos anteriormente propuestos

considera la posibilidad de que se produzcan tanto
estacionalidades en la produccién, ventas o compras de insumos,

como ingresos que permitan financiar parte de los egresos
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proyectados, elaborando un presupuesto de caja para ello donde
detalla para un periodo de 12 meses la estimacion de los ingresos y
egresos de caja mensuales.

El déficit acumulado maximo se obtuvo en el mes de enero y
ascendi6 a $ 1.297.500.

E
Ingreso mensual 0.00
Egreso mensual -1,297,500.00
Saldo mensual -1,297,500.00
Saldo acumulado -1,297,500.00

Entre todas las metodologias expuestas decidimos optar por
el método de déficit acumulado maximo debido a que era la postura
mas conservadora entre todas, al determinar la mayor necesidad de
capital de trabajo.

El procedimiento que se basa en el flujo de caja se detalla
en Anexo 8.

3.4 Cadculo del Valor de Desecho.-

De conformidad a lo visto en el curso, un beneficio que a
pesar de no constituir ingreso debe de estar incluido en el flujo de
caja es el valor de desecho de los activos remanentes al final del
periodo de evaluacion.

La teoria ofrece tres formas para determinar el valor de desecho dos
de ellas valorando los activos: método contable y método
comercial una tercera valorando el proyecto por su capacidad de

generar flujos positivos de caja a futuro: método econémico.
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341 Método Contable-

Se calcula el valor de desecho como equivalente al valor
libro de los activos de NOKIA S.A., es decir el valor de adquisicion
de cada activo menos la depreciacion que tenga acumulada a la
fecha de célculo.

Como se esta calculando a través del método de valoracion
de activos es necesario incluir la recuperaciéon del capital de trabajo,
porque constituyen recursos de propiedad del inversionista. Se

describe a continuacion:

Valor libro 374000
Recuperacion de K de Trabajo 50000
Valor de Desecho Contable 424000

34.2 Método Comercial.-

Este método es equivalente a simular la venta de los activos
a valores de mercado corregido por el efecto tributario, surge debido
a que los valores contables no reflejan el verdadero valor que
pueden tener los activos al final del horizonte de evaluacion.
Nuevamente se incluye la recuperacion del Capital de Trabajo por
constituir recursos de propiedad del inversionista. El procedimiento

se expone a continuacion:

Valor de Mercado 500.000,00
Valor Libro 416.000,00
Diferencia*(1-0.17) 69.720,00
Diferencia*(1-0.17)+Valor Libro 485.720,00
Recuperacion de K de Trabajo 50.000,00
Valor de Desecho Comercial 535.720,00




343 Método Econdmico -

La determinacion del valor de desecho a través de esta
metodologia considera que el proyecto tendra un valor equivalente a
lo que sera capaz de generar a futuro, es decir que corresponde al
monto al cual la empresa estaria dispuesta a vender el proyecto, lo

cual asciende a $ 479.565.030, la formula utilizada para el célculo
es:

ValordeDesecho = (FlujodeCaja- Depreciaadn)/ 1,

Valor de Desecho Economico Flujo de Caja 2012 67,663,616.82
Depreciacion 2012 -44,947.50

67,618,669.32

Tasa de Costo de Canpital 0.14

Flujo de Caja-Depreciacién/ r wacc = 479.565.030.61]

El procedimiento se detalla en Anexo9.
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3.5 Flujo de Caja Historico

Ver en Anexo 10

3.6  Determinacion de latasa de Costo de Capital (WACC).

3.6.1 Calculo del WACC con Beta Tradicional Ver en Anexo

111

Beta Industria c/Deuda
Ratio B/S Industria
Tasa de Impuesto
Beta Industria s/Deuda

Ratio B/S NOKIA
Beta NOKIA c/Deuda

Tasa RF Finlandia
Retorno de Mercado

Costo Patrimonial
Proporcion Patrimonio
Costo de la Deuda
Proporcion Deuda

WACC

Calculo del Beta Tradicional

1,94
0,20
34,3%
1,71

0,02
1,74

5,12%
10,4%

14,3%
98%
3,4%
2%

b S/ Deuda _—_
Ind

b S/ Deuda —
Ind

- [1+@-to)” B/

C/ Deuda
blnd

194
[1+(1- 0343 0,2]

14,1%0

WACC

Trad

WACC Trad = Kp ’

P .
—+ (1- tc
7 )

Kb ~

B
v

14 3% " 0,98 +(1- 0,343 )" 3,4% "~ 0,02

Preferimos utilizar esta metodologia debido a que asi

podiamos calcular primeramente el riesgo operacional para luego

afiadir el riesgo financiero a la tasa de descuento.
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La fuente de la informacién de precios de acciones de
NOKIA y del mercado en que cotiza Standard & Poor 500, asi como

las respectivas rentabilidades nominales y beta de la industria fue
Yahoo Finance: www.yahoo/finance/com.

La tasaWACC calculada de forma tradicional es: 14.1%.

Debido a que la matriz de NOKIA S.A. es una empresa
finlandesa Antonino Parisi sugiere a la hora de descontar los flujos

incorporar un premio por riesgo en la tasa de costo de capital.
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3.6.2 Calculo del WACC con Beta Internacional

Calculo Beta Internacional

Retorno Mercado 9,7%
Tasa RF USA 5,06%
Premio por Riesgo 4,64%
Spread 0,06%
Beta Ajustado 1,36
Beta Industria s/Deuda 1,71
WACC 15,94%

> |

El WACC calculado de
esta forma permite
reflejar, ademas del
riesgo operacional y el
financiero, el riesgo pais
de la empresa

Beta Ajustado
Obtenido a partir
de Bloomberg

b- :SIocaI
S

" 06=1.36

USA

WACC, ., = Rf"* + Spread, , +[ba
WACG, ., =506%+0.06%+[1.36" (9.7%- 5.06%) " 1.71]

just

Ind

4 (RmUSA_ RfUSA)' S/deuda]

Es asi como obtenemos un WACC internacional de:
15.94%.

El riesgo de la empresa, utilizando como proxy la desviacion
estandar es: 0.0803863

Decidimos ademas incorporar adicionalmente al criterio de
evaluacion anteriormente expuesto, la Recuperacién de la
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Inversién, lo que se suscita en el afio 10, el célculo s detalla en
Anexo 11.2.

Saldo Inversién Flujo de Caja Rentabilidad exigida | Recuperacion de lalnv. | Inversion Adicional

11 2.507.975,00 -1.674.028,32 353.624,48 -2.027.652,80

12 5.891.737,48 -1.669.582,03 830.734,98 -2.500.317,01 1.356.109,69
13 9.880.874,84 -1.381.636,75 1.393.203,35 -2.774.840,11 1.488.820,34
14 14.279.273,01 -859.513,55 2.013.377,49 -2.872.891,05 1.623.558,06
15 18.928.619,53 -35.034,35 2.668.935,35 -2.703.969,70 1.776.455,48
16 23.576.341,14 2.282.945,55 3.324.264,10 -1.041.318,55 1.943.751,90
17 26.744.463,03 7.607.483,33 3.770.969,29 3.836.514,04 2.126.803,34
18 23.449.343,47 14.162.628,24 3.306.357,43 10.856.270,81 541.394,48
19 14.821.037,82 21.612.489,45 2.089.766,33 19.522.723,12 2.227.965,16
20 -2.263.903,12 216.463.768,44 -319.210,34 216.782.978,78 2.437.782,18

WACC 14,10%

3.7.1 Proyeccion del Flujo de Caja del Proyecto

Sobre la base de todo lo anteriormente expuesto éste se

desarrolla en el Anexo 12.1

Los resultados que obtuvimos fueron que el Valor Actual
Neto del Proyecto (VAN) asciende a $66.747.270, cuando se
descuenta a la tasa WACC tradicional de 14.1% y la rentabilidad
maxima que hace que el VAN sea igual a cero (TIR) es de 52%, sin
embargo cabe recalcar que esta criterio de evaluacion de la
rentabilidad del proyecto no es confiable, por distintas razones,
especialmente porque en nuestros flujos de caja hay varios cambios
de signo lo que implica que hay tantas TIR como cambios de signo.

Si se descuenta los flujos con la tasa de descuento
internacional: 52% el valor del VAN es de $56.450.486. Ver Anexo
13




Incorporamos ademas el VEA como criterio de evaluacion,
para verificar periodo a periodo si el proyecto y la empresa estan
generando excedentes que contribuyan a obtener ganancias por
sobre el costo de capital empleado, su importancia radica en que a
diferencia del VAN, la medicion de la rentabilidad sobre los flujos
proyectados se hace en forma periddica midiendo el desempefio real

de los activos y procesos, consta en el anexo en mencion, y la
relacion Beneficio/Costo que resultd superior a uno en

concordancia con el criterio de evaluacion del VAN, consta en el
Anexo 12.2.

3.7.2 Proyeccion del Flujo de Caja del Inversionista.-

El desarrollo consta en el Anexo 14 incluyendo la tabla de

amortizacion respectiva en el Anexo 15.

Este resultado surge como consecuencia de afiadir al flujo
anterior el efecto del financiamiento, para representar los
movimientos de caja que enfrentara el inversionista si financia parte

de la inversion con deuda.

Las caracteristicas del financiamiento fueron las siguientes:
deuda bancaria $ 1.000.000, al 8% de interés anual a financiarse en

10 afios.

Los flujos fueron descontados a: T parimonial — 14-3%0 .




El VAN del inversionista descontado a la tasa de costo
patrimonial (14.3%) asciende a $ 65.832.149, el TIR del

inversionista es del 55%.

Decidimos adicionalmente probar si al inversionista le resulta
mas rentable arrendar la maquina A (Leasing) en lugar de
comprarla, las caracteristicas del mismo eran monto: $180.000,
numero de cuotas 10, interés anual 10%, cuota: $ 29.294

El resultado obtenido fue VAN del inversionista de $
65.586.198, por lo que decidimos que era mas conveniente la
compra de la méaquina A (con deuda). Ver en Anexo 16:
Comparacién de Deuda versus Leasing.

3.8 Andlisis de la Capacidad de pago del inversionista.-

Su desarrollo consta en el Anexo 17 y como se puede ver
al realizar la correccion al flujo de excluyendo el valor de desecho y
la recuperacion de capital de trabajo por ser beneficios que no
constituyen ingresos, se obtiene un VAN $ 16.298.640, es decir que
el inversionista si tiene capacidad de pago para un préstamo de
$1.000.000.

391 Modelo de Sensibilizacibn de Hertz: Analisis

Mltidimensional.-

Analiza que pasa con el VAN cuando se modifica el valor de
una o mas variables que se consideran susceptibles de cambiar
durante el periodo de evaluacion. No incluimos este analisis debido
a que propone la confeccion tantos flujos de caja como posibles
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combinaciones resulten entre las variables que lo componen, lo que

constituye una limitante al proceso decisorio.

392 Andlisis Unidimensional.-

Determina la variacion méaxima que puede resistir el valor de

una variable relevante del proyecto para que éste siga siendo
rentable.

Las variables que sensibilizamos fue el precio y la cantidad,
se determin6 que la tarifa minima necesaria para que el proyecto
siga siendo rentable es $ 23.502, es decir que el precio resiste una
caida de 33%.

Respecto al nivel de actividad, este cae de 900 a —940
lineas es decir que la rentabilidad del proyecto resiste una caida
maxima de 204%, esto significa que yo puedo dejar de vender y aln
asi el proyecto seguiria siendo rentable lo que lo justificamos con el
elevado valor de desecho que es independiente de la variable
cantidad y por ende este valor no se ve ajustado en el analisis
unidimensional. Ver Anexo 18y 19.

3.10 Simulacién de Monte Carlo.-

El modelo de MonteCarlo simula los resultados que puede
asumir el VAN del proyecto, mediante la asignacion aleatoria de un
valor a cada variable pertinente del flujo de caja, sobre la base del
criterio del evaluador que estima una funcién de distribucion de
probabilidades para cada una y dentro de un intervalo determinado
por él.




La simulacion permite experimentar para observar los
resultados que va mostrando el VAN, especialmente cuando existen
dudas del comportamiento de mas de una variable a la vez, pero no

es un instrumento que busca su optimizacion.

Nosotros seleccionamos las siguientes variables para
sensibilizar: tasa de crecimiento de precio, y tasa de crecimiento
del nivel de actividad.

También sensibilizamos el costo del material directo
unitario, que inicialmente era de $12.000 para las primeras 1.600
lineas y luego de $10.000 para las unidades marginales, creemos
gue NOKIA S.A. tiene capacidad de negociacion con los
proveedores debido a su fuerte presencia en el mercado, por lo que
supusimos que el costo unitario de $12.000 puede ser sensibilizado
suponiendo distribucidon normal y con cota minima de $ 9000, para
las unidades en exceso el costo de $ 10.000 también fue
sensibilizado con cota minima de $7.000 y bajo la misma distribucion
de probabilidad.

Ademas sensibilizamos el costo de la mano de obra
directa, que era de $ 20.000 si las lineas vendidas eran inferiores a
1.600 lineas y luego de $18.000 para niveles de produccion
superiores, asumimos una distribucion normal y una cota minima de
$ 15.000.

Finalmente sensibilizamos los gastos de investigacion y
desarrollo, bajo el supuesto que también sigue una distribucion
normal, hemos utilizado esta distribucion dado que se trata de un
analisis de valores de resultados de prueba.
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El VAN obtenido después del proceso de 100.000
interacciones y aun nivel de confianza del 95% fue de $ 34.786.057.
Ver Anexo 20

Constan finalmente las principales estadisticas de la

distribucion.

Forecast: VAN

Summary:
Certainty Level is 95.00%
Certainty Range is from 26,355,575.60 to 72,547,466.72 ddlares
Display Range is from 20,000,000.00 to 90,000,000.00 délares
Entire Range is from 4,595,269.41 to 92,505,203.92 délares
After 99,998 Trials, the Std. Error of the Mean is 35,673.53

Statistics: Value
Trials 99998
Mean 53,660,402.36
Median 54,090,487.62
Mode —
Standard Deviation 11,279,310.42
Variance 1.27E+14
Skewness -0.20
Kurtosis 2.93
Coeff. of Variability 0.21
Range Minimum 4,595,269.41
Range Maximum 92,505,203.92
Range Width 87,909,934.51
Mean Std. Error 35,668.67




Forecast: VAN
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37,500,000.00 55,000,000.00 72,500,000.00

Certainty is 95.00% from 26,355,575.60 to 72,547,466.72 délares

90,000,000.00

Assumption: E3

Normal distribution with parameters:
Mean

Assumptions

0.09

Standard Dev. 0.01

Selected range is from -Infinity to +Infinity
Mean value in simulation was 0.09

Assumption: E4

Normal distribution with parameters:
Mean
Standard Dev.

1.00%
0.10%

Selected range is from -Infinity to +Infinity

Mean value in simulation was 1.00% o

1.00% 115w 130%
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Assumption: Material Directo

Normal distribution with parameters:
Mesn 1200000
Standard Dev. 1,20000

Selected range is from 9,000.00 to Hrfinity
Mean value in simulation was 12,020.31

Assumption: C5

Normal distribution with parameters:
Meen 1000000
Standard Dev. 1,00000

Selected range is from 7,000.00 to Hnfinity
Mean value in simulation was 10,00047

Assumption: Mano de Obra Directa
Normal distribution with parameters:

Mean 1200000
Standard Dev. 1,200.00

Selected range is from 9,000.00 to Hrfinity
Mean value in simulation was 12,019.14

Cell: B5
Material Directo
840000 1020000 1200000  138000(  15600.00
Cell: C5
C5
700000 850000 1000000 115000  13,000.00
Cell: B6

Mano de Obra Directa

1020000 1200000 1380000  15.600.00




Assumption: C7

Normal distribution with parameters:
Mean 18,000.00
Standard Dev. 1,800.00

Selected range is from 15,000.00 to +Infinity
Mean value in simulation was 18,192.70

Assumption: E5

Normal distribution with parameters:
Mean 1.00%
Standard Dev. 0.10%

Selected range is from -Infinity to +Infinity
Mean value in simulation was 1.00%

Assumption: E19

Normal distribution with parameters:
Mean -1,051,424.21
Standard Dev. 105,142.42

Selected range is from -Infinity to 0.00
Mean value in simulation was -1,050,589.56

Cc7

1260000

1530000

1800000

2070000

2340000

1,366,851

120013

1,051,424,

-893,7105

735,996.94
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Assumption: C6

Normal distribution with parameters:

Mean 10,000.00
Standard Dev. 1,000.00

Selected range is from 7,000.00 to +Infinity
Mean value in simulation was 9,997.02

Assumption: E18

Normal distribution with parameters:
Mean -1,051,424.21
Standard Dev. 105,142.42

Selected range is from -Infinity to +Infinity
Mean value in simulation was -1,051,920.34

Assumption: Mano de Obra Directa

Normal distribution with parameters:

Mean 20,000.00
Standard Dev. 2,000.00

Selected range is from 15,000.00 to +Infinity
Mean value in simulation was 20,032.83

Cell: C6
Cell: E18
Cell: B7

Mano de ObraDirecta

14.000.00 17.000.00 20.000.00 23,000.00 26,000.00
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Conclusiones

La valoracion de NOKIA S.A. constituye una aplicacion que
hace uso de las multiples herramientas metodologicas
proporcionadas por la evaluacion de proyectos, lo que permite
optimizar sus decisiones de inversion utilizando conceptos teoricos,
procedimientos técnicos y herramientas metodoldgicas

computacionales.

La eleccién de valorar esta empresa se basa en que NOKIA
es el mayor productor de teléfonos moviles a nivel mundial, sin
embargo durante los ultimos afios el precio promedio de los
teléfonos moviles ha decrecido significativamente lo que constituye

una verdadera amenaza para sus margenes de contribucion.

Se emplearon consecuentemente técnicas de proyeccion de
flujo de caja, andlisis incremental, criterio medicion de rentabilidad
con criterios tradicionales de evaluacion, VAC, racionamiento de
fondos, andlisis de sensibilizacion, andlisis de escenarios, analisis de
simulacion y analisis optimizante que permitan asignar las
respectivas ponderaciones a las oportunidades y amenazas que
enfrenta NOKIA, para poder con ello valorar las oportunidades de

crecimiento presentes y futuras de la empresa.

La eleccion de tecnologias que Maximizan la Utilidad de
NOKIA dada la restriccion presupuestaria de esta firma para invertir
en el afio 2002 se hizo a través de la herramienta SOLVER de

Excel.




Se confirm6é a través del proceso de maximizacion que
criterios como el IVAN que proporcionan el VAN por peso invertido
en el proyecto soOlo sirven para el descarte de rentabilidades

extremas y no para la toma de decisiones.

Es asi como entre las un conjunto de alternativas
tecnologias anteriormente sugiero la eleccion de dos tecnologias:
Ramp y Amber Network como las mas convenientes.

Sin embargo por falta de consensos en el afio 2002 entre los
accionistas y el directorio se opta por realizar s6lo una de las dos

inversiones, la eleccibn entre ambas tecnologias se basé en el
criterio de Rentabilidad Monetaria del Proyecto: ‘R”,

Rentabilidad Monetaria del inversionista “Ra”, rentabilidades
porcentuales del proyecto y del inversionista: r%, ra %, dichos
criterios apuntaron a favor de emplear la tecnologia de Redes

Ramp.

Se analizé adicionalmente la rentabilidad monetaria del
inversionista para dicha opciones tecnoldgicas, ra%, tarifa minima
y caida maxima del nivel de actividad que soportaria dicha
inversiéon para seguir siendo todavia rentable, incluyo ademas el R
corregido para reconocer la importancia de considerar en el analisis
de rentabilidad de perfil la necesidad de reponer los activos por el
desgaste natural que experimentan los mismos, utilizando como
simil de esta tanto la depreciacion como la pérdida promedio anual

del valor de los activos PPAVA.

Incluyo también el calendario de inversiones para la

administracién del disponible, es decir conocer si se dispone de los
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recursos necesarios en el momento que estos sean requeridos y
conjuntamente evitar el costo involucrado en mantener recursos
inmovilizados.

Como la inversion de Redes Amber requeria ampliar las
instalaciones, utilicé el andlisis de localizacion: Método de puntos
de Brown y Gibbson, el que me permite recomendar que los
terrenos adquiridos con dicha finalidad se encuentren ubicados en el
sector norte.

NOKIA S.A cuenta con una maquinaria ( maquina B.1) que
debia de ser reemplazada, a través del analisis optimizante se
determiné el momento 6ptimo a invertir: dentro de 7 afios, lo que

coincidié con la vida (til real de la misma.

Ademas como no sabia a priori si el reemplazo de dicha
maquina era mejor realizarlo con una maquinaria de caracteristicas
similares (maquina B.2) o con una maquina de caracteristicas
distintas (ALFA) realicé el analisis incremental, lo que me ayudo a
recomendar el reemplazo de la maquinaria B.1 con la maquina de

iguales caracteristicas: B.2.

Mediante un analisis de la tendencia histérica se
determind la tasa de crecimiento de las lineas vendidas, que resulto
ser de 9.42%. Dicho analisis permitié estimar ademas los costos de

mantenimiento futuros.

Considero valida la posibilidad de que resultase mas
conveniente la externalizacion del mantenimiento “outsourcing”

versus la realizacion de éste de forma interna, sin embargo el
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analisis incremental o la comparacién de VAC de ambas
alternativas me convenci6 de lo contrario, es decir, que es preferible
gue el servicio de mantenimiento siga siendo realizado de forma

interna en NOKIA.

Para la proyeccion de los costos semivariables utilicé la
técnica de estimacion de costos: analisis de regresion o modelo

causal.

El capital de trabajo necesario para NOKIA S.A. en el
afio 2002 se calculd por las tres metodologias, contable, periodo
de desfase y déficit acumulado méaximo optando por incluir en el
flujo de caja del proyecto el capital de trabajo calculado de ésta
tltima manera por ser el Unico que si refleja las estacionalidades que
puedan presentarse y porque describia de mayor magnitud la brecha
entre ingresos y egresos operacionales mensuales, siguiendo asi

una postura mas conservadora.

Respecto al calculo de valor de desecho, he incluido las
tres metodologias: método contable, comercial y econdémico
considerando el método de valoracion de flujos como el que mas se
aproxima a la realidad de NOKIA por ser una empresa de naturaleza
tecnoldgica, debido a la capacidad de la empresa de generar flujos

futuros.

Finalmente calculé el WACC vy la tasa de costo
patrimonial: 14.1% y 14.3% respectivamente para descontar los
flujos de caja que construimos tanto del proyecto y del
inversionista, el VAN obtenido en ambos casos fue: $ 66.747.270 y

$ 65.832.148, recomendando consecuentemente la ampliacion, pues
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con ella NOKIA obtiene de rentabilidad dichos valores, después de
recuperar la inversion y la tasa de retorno exigida a la inversion lo
gue, como era de esperarse guardd consistencia con la razon

Beneficio/Costo que fue superior a uno.

Posteriormente incorporé en esta valoracion ademés del
VAN otros criterios de evaluacion del proyecto: el periodo de
recuperacion de la inversion, notandose que la recuperacion se

daba en el décimo afio de operacion.

La TIR (tasa interna de retorno) del proyecto y del
inversionista fue de 52% y 65% respectivamente, sin embargo no
considero confiable dicho criterio de evaluacion de la rentabilidad
como porcentaje por cuanto hay cambios de signos en los flujos de
caja, lo que conduce a encontrar tantas TIR como cambios de
signos exista en dicho flujo, no siendo representativo de la realidad.

Incluimos ademas como criterio de evaluacion el VEA
(valor econémico agregado) por ser un instrumento de gestion
gue permite un proceso continuo de incorporacion de nuevos
proyectos que crean valor y de eliminacién de aquellos que, adn

teniendo utilidades reducen el valor de la empresa.

Se calcul6 el costo de capital internacional, sugerido para
empresas que deben de incorporar en dicha tasa el premio por
riesgo pais, debido a que la matriz de NOKIA se encuentra en

Finlandia, la tasa de costo de capital internacional calculada es
15.94%y él VAN $ 56.450.487.
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Mediante el analisis de capacidad de pago se obtuvo un
VAN de $ 16.298.640, por lo que concluyo que la empresa
incorporando el proyecto de Redes Ramp si tiene capacidad de
pago, para un préstamo de $1.000.000, que es lo facilitado por los

bancos.

Posteriormente procedi a realizar el anélisis
unidimensional al flujo de caja del proyecto para conocer la caida
maxima que resistiria el precio y la cantidad producida y vendida de
lineas telefénicas para que la empresa siga siendo rentable, siendo
ésta 33% y 204% en forma respectiva, mostrando un alto grado de

flexibilidad en dichas variables criticas para el proyecto.

El andlisis de sensibilidad multidimensional o de Hertz,
propone la construccion de tantos flujos como combinaciones de
variables se den en forma ilimitada, de conformidad a los distintos
escenarios que presuma probables el evaluador y de conformidad a
lo que él estime como escenarios pesimistas y optimistas, por dicho
motivo al no constituir una herramienta facilitadora de la toma de
decisiones por ser estética y distante de la realidad, he decidido no

incluirla en el analisis.

Finalmente realicé la simulacion de MonteCarlo asignando
valores aleatorios de prueba de conformidad a la forma de
distribucién estimada a las variables ( mas de una variable a la vez)
de las que se tiene dudas de su comportamiento para observar
como varian los resultados del VAN, sin embargo cabe recalcar que
éste no es un instrumento que busca su optimizacion, solo es una

herramienta que ayuda a la toma de decisiones, al entregar un




mayor grado de informaciéon al inversionista. La simulacion de

Monte Carlo la apliqué con el programa computacional Crystal Ball.

Las variables de las no se tiene certeza de cémo se
comportaran en el futuro son las que defino como variables de
entrada: tasa de crecimiento de precios, de nivel de actividad, costos
variables de material directo, mano de obra directa, y gastos de
investigacion y desarrollo, después de definir las cotas respectivas,
sus medias y desviacion estandar ( el programa asume por default el
10% sobre el valor de la media) supongo que estas seguirdn una
distribucion normal e itero a continuaciéon 100.000 veces, la variable
a pronosticar es el VAN, el resultado obtenido finalmente es VAN: $
34.786.057.

Posterior a todos los andlisis realizados, sb6lo me queda
recomendar la continuidad de las actividades de NOKIA S.A.
implementando la tecnologia de Redes Ramp, tanto por su
capacidad generadora de riqueza como por la capacidad de pago de

la misma.
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ANEXOS




Preparacion y Evaluacion de Proyectos

Anexo 1

Calendario de Inversiones

ANEXO 1.1
Calendario de Inversiones
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 Total

Terreno A 120,000 120,000
Terreno B 80,000 80,000
Edificios 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 20,833 250,000
Maquinaria A 180,000 180,000
Maquinaria B 70,000 70,000
Tecnologia Ramp 0
Microprocesadores 300 300 600
Mini Din 400 200 600
PAL 400 400 800
Puerto Grafico Avanzado 600 600
Flash Room 600 600
Fast Page Mode 200 200
Complementos Tecnolégicos 0
FM 100 100 200
FP 150 150
Free Ware 200 200 400
FTP 20 20
Chip Set 60 60
K6-3D 150 150
LPX 50 50
Optic Character Recognitor 45 45
Intangibles 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 6,000
Organizacioén y puesta en marcha 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 500,000
Total 141,833 121,293 102,633 21,233 121,433 22,433 22,033 120,833 21,853 121,233 21,833 371,828 1,210,475

Costo Capital Anual
Costo Capital Mensual
Flujo Inversiones a Dic 2001

14.06%
1.10%
1,119,454



Formulacién y Evaluacién de Proyectos Anexo 1 Localizaciéon
Anexo 1.2
LOCALIZACION
Costos anuales (millones)
Localizacion Mano de Obra | Arreglos | Transporte Otros Total (Ci) | Reciproco (1/Ci) %
Terreno Ay B 50.00 20.00 20.00 25.00 115.00 0.01 0.46
Terreno Cy D 60.00 30.00 65.00 26.00 181.00 0.01 0.29
TerrenoEy F 80.00 50.00 45.00 30.00 205.00 0.00 0.26
TOTAL 0.02 1.00
Cuadro de Ponderaciones
Factor A-B C-D E-F Suma %

Servicios 0.00 1.00 1.00 0.25
Cercania con Proveedores 1.00 1.00 2.00 0.50
Clima 0.00 1.00 1.00 0.25

4.00

Servicio Cercania a Proveedores Clima
Localizacién 1 2 B Suma % 1 2 B Suma % 1 Suma %

A-B 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 1.00 2.00 0.67
C-D 1.00 1.00 2.00 0.50 1.00 1.00| 2.00 0.50 0.00 1.00 1.00 0.33
E-F 1.00 1.00 2.00 0.50 1.00 1.00|  2.00 0.50 0.00 0.00 0.00 0.00

4.00 4.00 3.00

Factor A-B C-D E-F Wj
Servicio 0.00 0.50 0.50 0.25
Cercania a Proveedores 0.00 0.50 0.50 0.50]
Clima 0.67 0.33 0.00 0.25
Factor cualitativo A-B 0.17 Supuestos: La cercania a los proveedores es el factor mas importante, luego igual importancia se le concede a la
Factor cualitativo C-D 0.46 facilidad de adquirir servicios o de disponer de un clima favorable.
Factor cualitativo E-F 0.38] En lo que respecta a los servicios ( comunicacion y energia) , es mejor en la localizacion C-D con respecto a A-B, e
igual que E-F. Los servicios ademas son mejores en la localizacién E-F que en la localizacién A-B.
Si FO:FS =4:1 En la cercania a proveedores, la localizacion de C-D se encuentra mas cerca de los proveedores de complementos
tecnoldgicos con respecto a la localizacién A-B, e igual de cercano con respecto a E-F, ésta Gltima esta mas cerca de los

Med.pref. A-B 0.40| proveedores que la localizacion A-B.
Med.pref. C-D 0.32 Con respecto al clima,éstees mejor en la localizacién A-B que en la C-D y en la E-F. También hay que destacar que la
Med.pref. E-F 0.28 localizacion C-D tiene mejor clima que la localizacion E-F.

Los factores objetivos tienen una importanica de cuatro veces la de los factores objetivos
La calificacion que seguimos es 1: mejor; O: peor, 1-1 es empate.
Como conclusién deducimos que la localizacién éptima es eligir los terrenos A-B.




Formulacion y Evaluacion de Proyectos Anexo 2 Reemplazo de tecnologias

Anexo 2.1
Datos
Precio compra maquina B.2( t=7) 70,000
Vida contable méaquina B.2. 10
Valor de mercado(t=14) maquina B.2 30%
Vida util real maquina B.2 7
Precio compra maquina Alfa( t=7) 100,000
Vida contable maquina Alfa 10
Valor de mercado maquina Alfa(t=15) 10%
Vida util real maquina Alfa 8
Gastos de instalacion y montaje maquina Alfa 2,000
Costo seguro maquina Alfa(sobre VL) 5%
Costo mantenimiento Maquina B.2 Y = 10X"2+44X+3000
Costo mantenimiento Maquina Alfa Y = 15X"2+30X+3800

8 10 11 12 13 14
Situacion con Maquina B.2 0 1 2 3 4 5 6 7
Venta activo 21,000
Costo mantenimiento -3,054 -3,128 -3,222 -3,336 -3,470 -3,624 -3,798
Depreciacion -7,000 -7,000 -7,000 -7,000 -7,000 -7,000 -7,000
Valor libro -21,000
Utilidad bruta 0 -10,054 -10,128 -10,222 -10,336 -10,470 -10,624 -10,798
Impuesto(17%) 0 1,709 1,722 1,738 1,757 1,780 1,806 1,836
Utilidad neta 0 -8,345 -8,406 -8,484 -8,579 -8,690 -8,818 -8,962
Depreciacion 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000 7,000
Valor libro 21,000
Inversion -70,000
Flujo situacion base -70,000 -1,345 -1,406 -1,484 -1,579 -1,690 -1,818 19,038
Valor Actual de los flujos (14.1%) 1,674
VAC -68,326

7 8 9 10 11 12 13 14 15

Situacion con Maquina Alfa 0 1 2 3 4 5 6 7
Venta activo 0
Costos de mantenimiento -3,845 -3,920 -4,025 -4,160 -4,325 -4,520 -4,745
Costos de Seguro( sobre VL) -5,508 -4,896 -4,284 -3,672 -3,060 -2,448 -1,836
Depreciacion -10,200 -10,200 -10,200 -10,200 -10,200 -10,200 -10,200
Valor libro -30,600
Utilidad bruta 0 -19,553 -19,016 -18,509 -18,032 -17,585 -17,168 -47,381
Impuesto(17%) 0 3,324 3,233 3,147 3,065 2,989 2,919 8,055
Utilidad neta 0 -16,229 -15,783 -15,362 -14,967 -14,596 -14,249 -39,326
Depreciacion 0 10,200 10,200 10,200 10,200 10,200 10,200 10,200
Valor libro 30,600
Inversion -102,000
Flujo situacién base -102,000 -6,029 -5,583 -5,162 -4,767 -4,396 -4,049 1,474
Valor actual de los flujos(14.1%) -18,966
VAC -120,966

-20,640



Formulacion y Evaluacion de Proyectos Anexo 2 Reemplazo de tecnologias
Flujo incremental 1 2 3 4 5 6 7
Venta activo -21,000
Costos de mantencién -791 -792 -803 -824 -855 -896 -947
Costos seguro -5,508 -4,896 -4,284 -3,672 -3,060 -2,448 -1,836
Depreciacion -3,200 -3,200 -3,200 -3,200 -3,200 -3,200 -3,200
Valor libro 0 0 0 0 0 0 -9,600
Utilidad bruta -9,499 -8,888 -8,287 -7,696 -7,115 -6,544 -36,583
Impuesto(17%) 1,615 1,511 1,409 1,308 1,210 1,112 6,219
Utilidad neta -7,884 -7,377 -6,878 -6,388 -5,905 -5,432 -30,364
Depreciacion 3,200 3,200 3,200 3,200 3,200 3,200 3,200
Valor libro 0 0 0 0 0 0 9,600
Inversion -32,000 0 0 0 0 0 0 0
Flujo situacién base -32,000 -4,684 -4,177 -3,678 -3,188 -2,705 -2,232 -17,564
Valor Actual de los Flujos(14.1%) -20,640

VAC -52,640
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Anexo 2

Anexo 2.2
n = (i*lo/g) +(1/i)-(1/i*(1+i)*n)

i =wacc 14.1%

lo=inversién 70,000

g= crecimiento de costo: 375

n=vida contable 10

n= 6.89
ARo Costo de Mantenimiento | Diferencia

1991 140000 -
1992 140,371 371
1993 140,742 372
1994 141,115 373
1995 141,488 374
1996 141,863 374
1997 142,238 375
1998 142,615 376
1999 142,992 377
2000 143,371 378
2001 143,750 379

Total 3,750

Promedio 375

Momento Optimo

0.016429
0.002647



Preparacion y Evaluaciéon de Proyectos Anexo 3 Tasa de crecimiento de ventas ( %)

Anexo 3
Base
Funcion de Tendencia de Ventas (q) 900,000
900000*Exp(0.09*X)
Tasa %
900,000

984,757 9.42%
1,077,496| 9.42%
1,178,968| 9.42%
1,289,996| 9.42%
1,411,481 9.42%
1,544,406 9.42%
1,689,850 9.42%
1,848,990 9.42%
2,023,117 9.42%
2,213,643 9.42%

O OWOoO~NO Ol WNPEF O

=
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Anexo 4
Consumo de Luz
Kws Costo Mensual
1991 2,740.00 152,300.00 1
1992 2,910.00 155,000.00 2
1993 2,370.00 144,080.00 3
1994 2,220.00 138,400.00 4
1995 2,720.00 155,900.00 5
1996 2,910.00 160,000.00 6
1997 3,060.00 166,200.00 7
1998 3,250.00 171,500.00 8
1999 3,390.00 176,900.00 9
2000 3,220.00 160,400.00 10
2001 3,080.00 160,600.00 11

Kws Proyectados Costos Mensuales Proyectados

2002 2,754.13 154,134.34
2003 2,852.80 157,004.77
2004 2,421.70 144,463.67
2005 2,306.14 141,101.95
2006 2,557.11 148,402.74
2007 2,923.51 159,061.81
2007 3,175.42 166,390.02
2008 3,258.18 168,797.80
2009 3,277.56 169,361.50
2010 3,315.73 170,471.90

175,27
R?=0,9434

Anexo 4

y = 29.091x + 74014
R? = 0.8995

Kws consumidos

Y

Proyeccion de Costos Semivariable: Luz

5 7 9 11
Tiempo

L)

,500.00

Kws consumidos
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Anexo 5
Costos de Mantenimiento
1991 140,000.00
1992 140,100.00
1993 140,200.00
1994 140,400.00
1995 141,000.00
1996 141,300.00
1997 141,400.00
1998 141,500.00
1999 141,800.00
2000 142,000.00
2001 142,300.00
Costo de Mantenimiento Proyectados
2002 1,193,996.29 11
2003 1,420,716.50 12
2004 1,667,089.63 13
2005 1,933,105.78 14
2006 2,218,755.04 15
2007 2,524,027.49 16
2008 2,848,913.25 17
2009 3,193,402.38 18
2010 3,557,485.01 19
2011 3,941,151.20 20

Anexo 5

Costos de Mantenimiento

Modelo Causal
=8 =
Imiento
140,000.00 1~
139,500.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ |
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002
y =-1.6511x° +9885.9x> AROS
R?=0.9775 5




Preparacién y Evaluacion de Proyectos Anexo 6 Outsourcing del Servicio de Mantenimiento

Anexo 6
Outsourcing del servicio de mantenimiento de maquinaria A, B, afio 2012
Insumos 22,000
Sueldos y Salarios Personal de Mant. Anual 12,000
Accesorios y repuestos 36,000
70,000
Valor de Mercado Valor libro actual Vida util contable (t=0) Depreciacién  Valor libro
*instalaciones( t=0) 250,000 200,000 30 10,000 100,000
*Terreno( t=0) 180,000 180,000
*Magquinaria liviana(t=0), vida real 5 afios 150,000 10 15,000 75,000
Magquinaria liviana valor de mercado(t=5) 35% del valor original 355,000
Desahucio Trabajadores 6/12 meses
Valor de Desecho Método contable
Tasa de impuestos 15%
Costo de capital 16%
Servicio Externo 156,800
0 1 2 g 4 5 6 7 8 9 10
Flujo Incremental
Costos de hacer internamente 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000 70,000
Costo de externalizacion -156,800 -156,800 -156,800  -156,800 -156,800 -156,800 -156,800 -156,800 -156,800 -156,800 -156,800
Venta de las instalaciones 250,000
Valor libro de las instalaciones -200,000
Depreciacion de las instalaciones 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000
Depreciacion Maquinaria Liviana 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000
15,000 15,000 15,000 15,000 15,000
Venta Maquina Liviana -52,500
Valor libro Maquina Liviana 75,000
Desahucio -6,000
Utilidad antes de impuesto -42,800 -61,800 -61,800 -61,800 -61,800 -39,300 -61,800 -61,800 -61,800 -61,800 -61,800
impuesto 7,276 10,506 10,506 10,506 10,506 6,681 10,506 10,506 10,506 10,506 10,506
Utilidad después de impuesto -35,524 -51,294 -51,294 -51,294 -51,294 -32,619 -51,294 -51,294 -51,294 -51,294 -51,294
Inversiéon Maquina Liviana 150,000 150,000
Depreciacion instalaciones -10,000 -10,000 -10,000 -10,000 -10,000 -10,000 -10,000 -10,000 -10,000 -10,000
Depreciacion Maquinaria Liviana -15,000 -15,000 -15,000 -15,000 -15,000
-15,000 -15,000 -15,000 -15,000 -15,000
Valor libro del instalaciones 200,000
Valor libro Maquina Liviana -75,000
Valor de desecho -355,000
Flujo 314,476 76,294 76,294 76,294 76,294 17,381 76,294 76,294 76,294 -76,294  -431,294
VAC -128,418

CONCLUSION: NO NOS CONVIENE REALIZAR EL PROYECTO DE OUTSOURCING
* Activos que fueron comprados hace 10 afios
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Maximizacion de Riqueza

Anexo 7
Anexo 7.1
Tecnologia Inversion VAN Valor Inversion*Valor [VAN*valor| IVAN
Ramp 7,475.00( 2,000.00 1.00 7,475.00( 2,000.00 0.27
Amber 5,545.00( 1,500.00 1.00 5,545.00( 1,500.00 0.27
Net 8,900.00( 1,200.00 0.00 0.00 0.00 0.13
Com 9,650.00 900.00 0.00 0.00 0.00 0.09
Apple 8,750.00 560.00 0.00 0.00 0.00 0.06
C Disk 12,580.00 640.00 0.00 0.00 0.00 0.05
Fox 9,860.00 964.00 0.00 0.00 0.00 0.10
Oracle 1,600.00 84.00 1.00 1,600.00 84.00 0.05
Total Inversion | 64,360.00 14,620.00| 3,584.00

Presupuesto 15,000.00
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Anexo 7.2

BALANCE DE REDES ( RAMP)
ITEM

Microprocesadores

Mini Din

PAL

Puerto Grafico Avanzado
Flash Room

Fast Page Mode

TOTAL

CANTIDAD

4.00
4.00
4.00
4.00
4.00
10.00

Anexo 7

COSTO UNITARIO COSTO TOTAL

150.00
150.00
200.00
150.00
150.00

20.00

Nota: se asume un valor de desecho o remanente de cero

BALANCE DE COMPLEMENTOS TECNOLOGICOS (RAMP)
COSTO UNITARIO COSTO TOTAL

ITEM

FM

FP

Free Ware

FTP

Chip Set

K6-3D

LPX

Optic Character Recognitor
TOTAL

CANTIDAD

1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00

200.00
150.00
400.00
20.00
60.00
150.00
50.00
45.00

Nota: se asume un valor de desecho o remanente de cero

BALANCE MANO DE OBRA (comln a ambas tecnologias)

CARGO
Tecnblogos
Operario
Capacitadores
Instructor
TOTAL

PUESTOS
2.00
1.00
2.00
1.00

COSTOS FIJOS (comun a ambas tecnologias)

Alarma

Mantenimiento de tecnologias
Permisos y patentes

Servicio técnico

Licencias

Total

Inversiones
Recursos Propios
Endeudamiento
i% bancaria

Costos mens. fijCostos anuales fijos

30.00
40.00
15.00
20.00
10.00
115.00

0.80
0.20
0.10

600.00
600.00
800.00
600.00
600.00
200.00
3,400.00

200.00
150.00
400.00
20.00
60.00
150.00
50.00
45.00
1,075.00

VIDA UTIL

REAL
4.00
4.00
4.00
4.00
4.00
4.00

VIDA UTIL

REAL
4.00
4.00
4.00
4.00
4.00
4.00
4.00
4.00

PPAVA

PPAVA

150.00
150.00
200.00
150.00
150.00

50.00
850.00

50.00
37.50
100.00
5.00
15.00
37.50
12.50
11.25
268.75

Eleccién entre dos inversiones tecnoldgicas

VIDA UTIL DEPRECIACION
CONTABLE

3.00 200.00

10.00 60.00

10.00 80.00

10.00 60.00

10.00 60.00

5.00 40.00

500.00
VIDA UTIL DEPRECIACION

CONTABLE

10.00 20.00

10.00 15.00

10.00 40.00

10.00 2.00

10.00 6.00

10.00 15.00

10.00 5.00

10.00 4.50

107.50

TOTAL COSTOS FIJOS

REMUNERACION REMUNERACION ANUAL TOTAL 12,780.00
200.00 2,400.00 4,800.00
150.00 1,800.00 1,800.00
150.00 1,800.00 3,600.00
100.00 1,200.00 1,200.00
7,200.00 11,400.00
360.00
480.00
180.00
240.00
120.00
1,380.00
Activos Tangibles  Activos Intangibles ~ Amortizacién Depreciacién PPAVA Total
4,475.00 3,000.00 1,000.00 607.50 1,118.75 7,475.00
3,580.00 2,400.00 5,980.00
895.00 600.00 1,495.00
89.50 60.00 149.50
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Anexo 7.3
BALANCE DE REDES ( Amber Network)
ITEM CANTIDAD COSTO UNITARIO COSTO TOTAL VIDA UTIL PPAVA VIDA UTIL DEPRECIACION
REAL CONTABLE

Microprocesadores 2 150 300 4 75 3 100
Mini Din 5 150 750 4 187.5 10 75
PAL 4 200 800 4 200 10 80
Puerto Grafico Avanzado 1 150 150 4 375 10 15
Flash Room 3 150 450 4 112.5 10 45
Fast Page Mode 10 20 200 4 50 5 40
TOTAL 2650 662.5 355
Nota: se asume un valor de desecho o remanente de cero
DE COMPLEMENTOS TECNOLOGICOS (Amber Network)

ITEM CANTIDAD COSTO UNITARIO COSTO TOTAL VIDA UTIL PPAVA VIDA UTIL DEPRECIACION

REAL CONTABLE
FM 2 200 400 4 100 10 40
FP 3 150 450 4 112.5 10 45
Free Ware 1 400 400 4 100 10 40
FTP 0 20 0 4 0 10 0
Chip Set 0 60 0 4 0 10 0
K6-3D 0 150 0 4 0 10 0
LPX 2 50 100 4 25 10 10
Optic Character Recognitor 1 45 45 4 11.25 10 4.5
TOTAL 1395 348.75 139.5
Nota: se asume un valor de desecho o remanente de cero
NCE MANO DE OBRA (comun a ambas tecnologias)
CARGO PUESTOS REMUNERACION XEMUNERACION ANUAL TOTAL
Tecndlogos 2 200 2400 4800
Operario 1 150 1800 1800
Capacitadores 2 150 1800 3600
Instructor 1 100 1200 1200
TOTAL 11400
COSTOS FIJOS (comun a ambas tecnologias)
Costos mens. fijos Costos anuales fijos
Alarma 30 360
Mantenimiento de tecnologias 40 480
Permisos y patentes 15 180
Servicio técnico 20 240
Licencias 10 120
Total 115 1380
Activos Tangibles Activos Intangibles  Amortizacion Depreciacion PPAVA Total

Inversiones 4045 1500 500 494.5 1011.25 5545
Recursos Propios 0.8 3236 1200 4436
Endeudamiento 0.2 809 300 1109

i% bancaria 0.1 80.9 30 110.90
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Anexo 7.4

Anexo 7

Eleccién entre dos inversiones tecnolégicas

Rentabilidad Monetaria del Proyecto ( en miles de Délares)
Flujo de Redes Ramp

Ingresos
Costos Variales
Costos Fijos
Depreciacion
Amortizaciones

Utilidad antes de t
Impuestos

Utilidad después de t
Depreciacion
Amortizaciones
Subtotal

[

Inversion

i * Inversion
Valor Remanente
PPAVA

TOTAL R

140.00
200.00
40.00

28,000.00
8,000.00
12,780.00
107.50
1,000.00

6,112.50
-1,039.13
5,073.38
107.50
1,000.00
6,180.88

1,121.25
0.00
1,118.75

3,940.88

0.17

15.00%
7,475.00

150.00
150.00
35.00

22,500.00
5,250.00
12,780.00
494.50
500.00

3,475.50
-590.84
2,884.67
494.50
500.00
3,879.17

831.75
0.00
1,011.25

2,036.17

Flujo de Caja Redes Amber Network

15.00%
5,545.00
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Anexo 7.5

Rentabilidad Porcentual del Proyecto ( en miles deDdlares )
Flujo de Redes Ramp Flujo de Caja Redes Amber

p 140.00 150.00
q 200.00 150.00
cv 40.00 35.00
Ingresos 28,000.00 22,500.00
Costos Variales 8,000.00 5,250.00
Costos Fijos 12,780.00 12,780.00
Depreciacion 107.50 494.50
Amortizaciones 1,000.00 500.00
Utilidad antes de t 6,112.50 3,475.50
Impuestos -1,039.13 0.17 -590.84
Utilidad después de t 5,073.38 2,884.67
Depreciacion 107.50 494.50
Amortizaciones 1,000.00 500.00
Subtotal 6,180.88 3,879.17
r 67.72% 51.72%
Inversion 7,475.00 5,545.00
r * Inversion 5,062.13 2,867.92
Valor Remanente 0.00 0.00
PPAVA 1,118.75 1,011.25
TOTAL R 0.00 0.00
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Anexo 7.6

Rentabilidad Monetaria ( en miles deDdlares)
Flujo de Caja Redes Amber Network

Flujo de Redes Ramp

p

q
cv

Ingresos
Costos Variales
Costos Fijos
Depreciacién
Amortizaciones

Utilidad antes de t
Impuestos

Utilidad después de t
Depreciacién
Amortizaciones
Subtotal

i

Inversion

i * Inversion
Valor Remanente
PPAVA

TOTAL R

116.26
200
40

23252
8000
12780
107.5
1000

1364.46
-232.0
1132.5
107.5
1000
2240.0

1121.25
0

1118.75

Anexo 7

0.17

15.00%
1475

133.645261
150
35

20046.7892
5250

12780
494.5

500

1022.28916
-173.78916
848.5

494.5

500

1843

831.75
0.00
1,011.25

0.00

Eleccion entre dos inversiones tecnoldgicas

15.00%
5,545.00
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Anexo 7.7

Rentabilidad Monetaria ( en miles de Délares)
Flujo de Redes Ramp Flujo de Caja Redes Amber Network
p 140 150
q 152.5195783 128.6677318
cv 40 35
Ingresc  21352.74096 19300.15977
Costos  6100.783133 4503.370613
Costos 12780 12780
Deprec 107.5 494.5
Amorti; 1000 500
Utilidac 1364.457831 1022.289157
Impues -231.9578313 0.17 -173.7891566
Utilidac 11325 848.5
Deprec 107.5 494.5
Amorti; 1000 500
Subtot. 2240 1843
[ 0.15 0.15
Inversion 7475 5,545.00
i * Inve 1121.25 831.75
Valor F 0 0
PPAV/ 1118.75 1,011.25
TOTAL- 0.00 - 0.00
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Anexo 7.8

Anexo 7

Eleccion entre dos inversiones tecnoldgicas

Rentabilidad Monetaria ( en miles de Doélares )

Flujo de Redes Ramp

p 140
q 200
cv 40
Ingresos 28,000.00
Costos Variales 8,000.00
Costos Fijos 12,780.00
Depreciacion 107.50
Amortizaciones 1,000.00
Gastos financieros 149.5
Utilidad antes de t 5,963.00
Impuestos -1013.71
Utilidad después de 4,949.29
Depreciacion 107.50
Amortizaciones 1,000.00
Subtotal 6,056.79
ra

Inversién a ( recursos propios)

r a* Inversion a 897
Valor Remanente 0
PPAVA 1118.75
TOTAL Ra 4,041.04

Flujo de Caja Redes Amber
150
150
35

22,500.00
5,250.00
12,780.00
494.50
500.00
110.90
3,364.60
-571.982
2,792.62
494.50
500
3787.118

0.17

0.15
5980
665.4
0
1,011.25

2,110.47

0.15
4,436.00



Formulacién y Evaluacién de proyectos

Anexo 7.9

Anexo 7

Rentabilidad Monetaria ( en miles de Délares )

Flujo de Redes Ramp

p 140
q 200
cv 40
Ingresos 28000
Costos Variales 8000
Costos Fijos 12780
Depreciacion 107.5
Amortizaciones 1000
Gastos financieros 149.5
Utilidad antes de t 5963
Impuestos -1013.71
Utilidad después de t 4949.29
Depreciacion 107.5
Amortizaciones 1000
Subtotal 6056.79
ra

Inversidn a ( recursos propios)

r a* Inversion a 4938.04
Valor Remanente 0
PPAVA 1118.75

TOTAL Ra 0

0.17

82.58%
5980

Eleccién entre dos inversiones tecnolégicas

Flujo de Caja Redes Amber

150
150
35

22500
5250
12780
494.5
500
110.9
3364.6
-571.982
2792.618
494.5
500
3787.118

62.58%

4,436.00
2775.868
0
1011.25
0
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©

cv

Formulacién y Evaluacion de Proyectos

Flujo de Redes Ramp
140.00
200.00
40.00

Anexo 7 Eleccién entre dos inversiones tecnoldgicas

Correccion del R

1.- Supuesto: Depreciacién contable anual es un monto representativo de la reinversion anual.
2. - Célculo de la pérdida de valor promedio anual de la inversion que efectivamente debe ser repuesta.

1 Rcorregidese(p*gqg-cv*g-CF- D)Y@A-t) +D-iL- D

2 Rcorregido=(p*g- cv*g-CF- D)@A-t)+D-iL- (1 -VD,)/n

Método Primero

Ingresos 28,000.00
Costos Variables -8,000.00
Costos Fijos -12,780.00
Depreciacion -107.50
Amortizaciones -1,000.00
Utilidad antes de t 6,112.50
Impuestos -1,039.13
Utilidad después de t 5,073.38
Amortizaciones 1,000.00
i 0.15
Inversion 7475
i * Inversion -1,121.25
Valor Remanente 0.00
TOTAL R 4,952.13
Método Segundo
Ingresos 28,000.00
Costos Variables -8,000.00
Costos Fijos -12,780.00
Depreciacion -107.50
Amortizaciones -1,000.00
Utilidad antes de t 6,112.50
Impuestos -1,039.13
Utilidad después de t 5,073.38
Depreciacion 107.50
Amortizaciones 1,000.00
6,180.88
i 0.15
Inversion 7475
i * Inversion -1121.25
Valor Remanente 0
TOTALR 5,059.63
Valor Remanente 0
PPAVA 1118.75
TOTAL R 3,940.88

Péagina 11
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Anexo 7.11
t Inversién Inicial Flujos Ft/lt-1  Rentabilidad Exigida Ft/lt-1>r exigida
0 7,475.00 83% 14.06% Comenzar
1 6,180.88 90%
2 6,762.95 99%
3 7,399.85 108%
4 8,096.73 119%
5 8,859.23 130%
6 9,693.54 142%
7 10,606.42 155%
8 11,605.28 170%
9 12,698.19 186%
10 13,894.04

Método valido si y solo si se considera el costo econémico y no hay costos estratégicos involucrados en esta decision
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Anexo 8.1

Capital de Trabajo Método Contable

FECHA ESTADOS FINANCIEROS Dec-02 Método Cont.= Act Circulante-Pas Circulante
(Millones de Délares US$) Método Contable= -1,034

Caja y Bancos 1,600.00

Valores Negociables

Cuentas por Cobrar del Giro 5,254.00

Cuentas por Empresas Relacionadas C.P.
Varios Deudores

Existencias 10,521.00
Impuestos por Recuperar

Gastos Anticipados 312.00
Otros Activos Circulantes

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 17,687.00
Magquinarias 21,569.00
Terrenos 455.00
Construcciones y Obras de Infraestructura 16,238.00

Otros Activos Fijos

Activos en Leasing

Retasacion Técnica del Activo Fijo

Depreciaciéon Acumulada 8,522.00
Depreciacion del Ejercicio

Cuentas por Cobrar del Giro de Largo Plazo

Ctas. Por Cobrar empresas relacionadas de L.P.

Otros Activos de Largo Plazo 723.00
Inversiones en Sociedades

Activo Intangible

TOTAL ACTIVOS FIJOS Y LARGO PLAZO 30,463.00
TOTAL ACTIVO 47,604.00

Deudas Financieras de Corto Plazo

Deudas L.P. Con vencimiento en el afio 4,595.00
Cuentas por pagar del giro de Corto Plazo 12,543.00
Deuda con Empresas Relacionadas Corto Plazo

Ingresos Percibidos por adelantado

Provisiones Corto Plazo

Impuestos 1,583.00
Cuenta Corriente Socios

Dividendos por pagar

Otros acreedores corto plazo

Obligaciones Leasing C.P.

Total Pasivo Circulante 18,721.00
Deuda Financiera Largo Plazo

Cuentas por pagar del giro de Largo Plazo

Deuda con Empresas Relacionadas Largo Plazo

Provisiones Largo Plazo

Otros acreedores Largo plazo

Obligaciones Leasing L.P.

TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 0.00
TOTAL PASIVO EXIGIBLE 18,721.00
Capital 14,325.00

Cuenta obligada socios (-)

Reservas de Revalorizacion

Reservas Varias

Reservas Futuros Dividendos

Fluctuacion de valores o Mayor Valor Inv. (+/-)

Utilidad (Pérdida) Neta Retenida ( +/-) 14,558.00
Utilidad (Pérdida) Neta Periodo (+/-)

Reserva Retasacion Técnica Activo Fijo

Dividendos Pagados y/o Retiro Socios

Castigos

TOTAL PATRIMONIO NETO 28,883.00
TOTAL PASIVOS 47,604.00
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Anexo 8.2

10% contado

40% 30 dias Material Directo -2,400,000

50% 60 dias Mano de Obra Directa -180,000
Costos Fijos (CIF) -15,000

Costo Desembolsable-03 4,038,126 Costos de Mantenimiento Mag. Ay B -154,134
Costos de Mantenimiento Mag. C -77,067
Investigacion y Desarrollo -1,051,424

Forma de Pago Total a Financiar Participacion Relativa Ponderacion ( dias ) Gastos de Ventas,Generales y Administri  -160,500

Contado 0 10% 0 Costo Total Desembolsable -4,038,126

Crédito 30 dias 30 40% 12

Crédito 60 dias 60 50% 30

Total dias de desfase 42

Capital de Trabajo 2002= Costo Desembolsable Anual 2003/ 365* Dias de Desfase

Capital de Trabajo 2002= 464,661
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Anexo 8.3

Método de Déficit Acumulado Méximo

Precio
q Ventas
$ ventas

10% cont

40% 30 déas
50% 60 dias
Ingreso mensual

Ventas

Inv.final

Inv.inicial

Programa de produccién

Material Directo

Mano de Obra Directa

Costos Fijos (CIF)

Costos de Mantenimiento Mag. Ay B
Costos de Mantenimiento Mag. C
Investigacién y Desarrollo

Gastos de Ventas,Generales y Ad.
Egreso mensual

Ingreso mensual
Egreso mensual
Saldo mensual
Saldo acumulado

Célculo de Capital de Trabajo

Material Directo

Mano de Obra Directa

Costos Fijos (CIF)

Costos de Mantenimiento Mag. Ay B
Costos de Mantenimiento Mag. C
Investigacion y Desarrollo

Gastos de Ventas,Generales y Ad.
Costo Total Desembolsable

E F
35,000.00
75.00
2,625,000.00
262,500.00
262,500.00

E F
75.00
37.50 37.50
37.50
37.50 75.00

E F
200,000.00 200,000.00
15,000.00 15,000.00
1,250.00 1,250.00
12,844.53 12,844.53
6,422.26 6,422.26
1,048,608.21 251.00
13,375.00 13,375.00

1,297,500.00 249,142.79

E F
0.00 262,500.00
-1,297,500.00 -249,142.79
-1,297,500.00 13,357.21
-1,297,500.00 -1,284,142.79

-1,297,500.00

Anual Mensual

-2,400,000.00 -200,000.00

-180,000.00 -15,000.00
-15,000.00 -1,250.00
-154,134.34 -12,844.53
-77,067.17 -6,422.26
-1,051,424.21 -87,618.68
-160,500.00 -13,375.00
-4,038,125.72

M
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00

1,312,500.00

75.00
37.50
37.50
75.00

M
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
252.00
13,375.00
249,143.79

M
1,312,500.00
-249,143.79
1,063,356.21
-220,786.59

A
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

A
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
253.00
13,375.00
249,144.79

A
2,625,000.00
-249,144.79
2,375,855.21
2,155,068.62

M
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

M
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
254.00
13,375.00
249,145.79

M
2,625,000.00
-249,145.79
2,375,854.21
4,530,922.83

Anexo 8

J
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

J
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
255.00
13,375.00
249,146.79

J
2,625,000.00
-249,146.79
2,375,853.21
6,906,776.04

J
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

J
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
256.00
13,375.00
249,147.79

J
2,625,000.00
-249,147.79
2,375,852.21
9,282,628.24

A
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

A
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
257.00
13,375.00
249,148.79

A
2,625,000.00
-249,148.79
2,375,851.21
11,658,479.45

S)
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

S)
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
258.00
13,375.00
249,149.79

S)
2,625,000.00
-249,149.79
2,375,850.21
14,034,329.66

o
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

o
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
259.00
13,375.00
249,150.79

(0]
2,625,000.00
-249,150.79
2,375,849.21
16,410,178.86

N
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

N
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
260.00
13,375.00
249,151.79

N
2,625,000.00
-249,151.79
2,375,848.21
18,786,027.07

Célculo del Capital de Trabajo

D
35,000.00
75.00
2,625,000.00

262,500.00
1,050,000.00
1,312,500.00
2,625,000.00

75.00
37.50
37.50
75.00

D
200,000.00
15,000.00
1,250.00
12,844.53
6,422.26
261.00
13,375.00
249,152.79

D
2,625,000.00
-249,152.79
2,375,847.21
21,161,874.28

75.00
0.00

1,051,424.21



Formulacién y Evaluacién de Proyectos

Anexo 9

Célculo del Valor de Desecho

Anexo 9
Datos para el calculo de valor de desecho NOKIA S.A.
Inversiones Valor Compra Vida Util Contable |Depreciacion Anual |Afios Depreciandose | Depreciacion Ac. [Valor Libro
Terreno(1ly2) 200,000.00 - - - - 200,000.00
Edificios 250,000.00 20.00 12,500.00 10.00 125,000.00 125,000.00
Magquinaria A( 0-15) 180,000.00 10.00 18,000.00 10.00 180,000.00 0.00
Magquinaria B.1 (0-7) 70,000.00 - - - - -
Magquinaria B.2 ( 7-14) 70,000.00 10.00 7,000.00 3.00 21,000.00 49,000.00
Magquinaria C 70,000.00 10.00 7,000.00 4.00 28,000.00 42,000.00
Inversiones Tec. Ramp 0.00 0.00
Microprocesadores 600.00 10.00 60.00 10.00 600.00 0.00
Mini Din 600.00 10.00 60.00 10.00 600.00 0.00
PAL 800.00 10.00 80.00 10.00 800.00 0.00
Puerto Gréfico Avanzado 600.00 10.00 60.00 10.00 600.00 0.00
Flash Room 600.00 10.00 60.00 10.00 600.00 0.00
Fast Page Mode 200.00 10.00 20.00 10.00 200.00 0.00
Complementos Tec. Ramp
FM 200.00 10.00 20.00 10.00 200.00 0.00
FP 150.00 10.00 15.00 10.00 150.00 0.00
Free Ware 400.00 10.00 40.00 10.00 400.00 0.00
FTP 20.00 10.00 2.00 10.00 20.00 0.00
Chip Set 60.00 10.00 6.00 10.00 60.00 0.00
K6-3D 150.00 10.00 15.00 10.00 150.00 0.00
LPX 50.00 10.00 5.00 10.00 50.00 0.00
Optic Character Recognitor 45.00 10.00 4.50 10.00 45.00 0.00
Intangibles 6,000.00 10.00 600.00 10.00 6,000.00 0.00
45,547.50 416,000.00

Recuperacion de K de Trabajo 50,000.00
Valor de Desecho Contable 466,000.00
Valor de Mercado 500,000.00
Valor Libro 416,000.00
Diferencia*(1-0.17) 69,720.00
Diferencia*(1-0.17)+Valor Libro 485,720.00
Recuperacion de K de Trabajo 50,000.00
Valor de Desecho Comercial 535,720.00
Valor de Desecho Econémico Flujo de Caja 2011 26,716,040.27

Depreciacion 2011 -44,947.50

Flujo de Caja Neto 2011 26,671,092.77

Tasa de Costo de Capital 14.06%

Flujo de Caja-Depreciacion/ r wacc =

189,747,728.16
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Anexo 10

Flujo de Caja Libre del Inversionista (en millones de Doélares ) D-91 D-92 D-93 D-94 D-95 D-96 D-97 D-98 D-99 D-00 D-01
Ventas Netas 2,600 3,066 3,98 5075 6,191 6,613 8,849 13,326 19,772 30,376 31,191
Costo de Ventas 1,960 2,229 2,861 3,500 4,292 4,714 5718 8,299 12,227 19,072 19,787
Margen Bruto 640 826 1,125 1,576 1,899 1,899 3,130 5,027 7,545 11,304 11,404
Gastos de Ventas,Generales y Administrativos 496 586 628 645 633 591 942 1,388 1,882 2,944 3,745
Investigacion y Desarrollo 157 187 248 326 426 587 749 1,157 1,755 2,584 2,985
Resultado Operacional -14 53 250 605 722 1,440 2,482 3,908 5,776 4,674
Gastos Financieros 146 154 143 98 125 162 169 198 259 116 82
Pérdidas (Ganancias) No operacionales -220 -106 200 -249 -195 -96 -137 -172 -196 -202  -200
Ingreso antes de Impuesto 60 4 -93 756 911 655 1,408 2,456 3,845 5,862 4,792
impuestos 27 28 50 157 129 144 382 737 1,189 1,784 1,192
Ingreso antes de Items Extraordinarios 33 -24 -144 599 782 511 1,025 1,719 2,656 4,078 3,600
Pérdidas (Ganancias) Extraordinarias antes de impuestos -17 -131 -116 -75 394 -37 -44 -70 0 0 0
Interés Minoritario 9 15 14 13 13 0 17 39 79 140 83
Ingreso ( Pérdida ) Neta 41 93 -42 662 375 548 1,053 1,750 2,577 3,938 3,517
Ajustes por movimientos que no corresponden a flujos de caja

(+) Depreciacion y Amortizacion 103 138 134 170 307 376 465 509 665 1,009 1,430
(+) Otros ajustes que no corresponden a flujo de caja 49 -121 -91 -510 280 -529 -515 -726 -14 70 1,935
(+) Gastos Financieros despues de Impuestos 80 154 143 77 108 127 123 138 179 81 62
Flujo de Caja Bruto 272 264 144 399 1,070 522 1,126 1,672 3,407 5,098 6,944
Inversiones

(+) Venta de Activo Fijo 65 35 14 4 67 49 85 182 318 221 175
(-) Gastos de Capital -146 -141 -199 -331 -555 -341 -404 -761  -1,302 -1,580 -1,041
(-) Otras Inversiones* -24 -11 -80 -5 -31 -230 -166 -465  -1,187 -1,721
(--) Aumentos (Disminuciones) de capital de trabajo 41 -70 350 -244 -900 503 148 -451 -992 -1,015 -519
Flujo de Caja Libre 210 77 229 -176 -349 504 954 477 966 1,537 3,838

1998 1999 2000 2001
Total de Activos 10.034 14.279 19.890 22.427
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Anexo 11.1

Anexo 11

CALCULO DEL BETA Y DEL WACC

Precios de cierre ajustados por pagos de dividendos y

emisiones de capital. Fuente: Yahoo Finance

Célculo del WACC
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Caélculo del Beta Tradicional b C/ Deuda
S/ Deuda — Ind
Beta Industria c/Deuda 1.94 Jog [1+ (l_ tC) . B/S]
Ratio B/S Industria 0.20
Tasa de Impuesto 34.3%) S/ BaEn 194
Beta Industria s/Deuda 1.71 blnd = ”
[1+(1- 0,343)" 0,2]
Ratio B/S NOKIA 0.02]
Beta NOKIA c/Deuda 1.74 P B
WACC ., = Kp” —+(@-tc)" Kb™ —
Tasa RF Finlandia 5.12%) V, V’ .
Retorno de Mercado 10.4%| [WACC 5 = 14,3%° 0B + (1- 0,343)" 34% " 0,
Costo Patrimonial 14.3%)
Proporcién Patrimonio 98%
Costo de la Deuda 3.4%
Proporcién Deuda 2%
Stado Obtenido a
WACC 3 14.1%) partir de Bloomberg
S
— “ local ~ =
Do = 06=1.36
El WACC calculado de USA

esta forma permite
distinguir en forma
independiente el riesgo

operacional, para luego
incorporar el riesgo
financiero a la tasa de
descuento.

Rentab. Nom. (%)
Precio
Fecha NOKIA | Precio S&P_500 NOKIA S&P_500
5-Jun-98 8.6 1,113.9 * *

8-Jun-98 8.0 1,098.8 -6.76% -1.35%
15-Jun-98 8.0 1,100.7 -0.12% 0.16%
22-Jun-98 8.8 1,133.2 9.51% 2.96%
29-Jun-98 9.4 1,146.4 7.43% 1.17%
6-Jul-98 9.7 1,164.3 3.09% 1.56%
13-Jul-98 10.6 1,186.8 9.18% 1.93%
20-Jul-98 11.5 1,140.8 8.70% -3.87%
27-Jul-98 10.9 1,120.7 -5.13% -1.76%
3-Aug-98 10.3 1,089.5 -5.87% -2.79%
10-Aug-98 9.5 1,062.8 -7.69% -2.45%
17-Aug-98 9.7 1,081.2 2.64% 1.74%
24-Aug-98 8.8 1,027.1 -10.07% -5.00%
31-Aug-98 9.1 973.9 3.54% -5.18%
8-Sep-98 10.0 1,009.1 10.15% 3.61%
14-Sep-98 9.4 1,020.1 -5.41% 1.09%
21-Sep-98 10.2 1,044.8 7.63% 2.42%
28-Sep-98 9.5 1,002.6 -6.40% -4.03%
5-Oct-98 8.6 984.4 -9.36% -1.82%
12-Oct-98 9.9 1,056.4 14.97% 7.32%
19-Oct-98 10.7 1,070.7 7.67% 1.35%
26-Oct-98 11.6 1,098.7 9.00% 2.62%
2-Nov-98 11.3 1,141.0 -2.75% 3.85%
9-Nov-98 11.2 1,125.7 -0.71% -1.34%
16-Nov-98 12.3 1,163.6 9.26% 3.36%
23-Nov-98 12.5 1,192.3 2.12% 2.47%
30-Nov-98 13.6 1,176.7 8.46% -1.31%
7-Dec-98 13.6 1,166.5 -0.29% -0.87%
14-Dec-98 14.6 1,188.0 7.82% 1.85%
21-Dec-98 15.5 1,226.3 5.75% 3.22%
28-Dec-98 15.1 1,229.2 -2.52% 0.24%
4-Jan-99 16.8 1,275.1 11.75% 3.73%
11-Jan-99 17.3 1,243.3 2.97% -2.50%
19-Jan-99 18.1 1,225.2 4.27% -1.45%
25-Jan-99 18.0 1,279.6 -0.28% 4.44%
1-Feb-99 16.3 1,239.4 -9.54% -3.14%
8-Feb-99 16.7 1,230.1 2.45% -0.75%
16-Feb-99 16.2 1,239.2 -2.75% 0.74%
22-Feb-99 17.0 1,238.3 4.37% -0.07%
1-Mar-99 18.2 1,275.5 7.61% 3.00%
8-Mar-99 18.2 1,294.6 -0.38% 1.50%
15-Mar-99 18.8 1,299.3 3.19% 0.36%
22-Mar-99 18.8 1,282.8 0.32% -1.27%
29-Mar-99 19.9 1,293.7 5.69% 0.85%
5-Apr-99 21.1 1,348.4 6.24% 4.22%
12-Apr-99 19.0 1,319.0 -10.18% -2.18%
19-Apr-99 19.8 1,356.9 4.38% 2.87%
26-Apr-99 18.6 1,335.2 -6.31% -1.60%
3-May-99 18.8 1,345.0 1.24% 0.74%
10-May-99 19.3 1,337.8 2.82% -0.54%
17-May-99 17.9 1,330.3 -7.09% -0.56%
24-May-99 17.8 1,301.8 -0.72% -2.14%
1-Jun-99 19.3 1,327.8 8.25% 1.99%
7-Jun-99 20.2 1,293.6 4.72% -2.57%
14-Jun-99 21.5 1,342.8 6.64% 3.80%
21-Jun-99 21.3 1,315.3 -1.02% -2.05%
28-Jun-99 23.6 1,391.2 10.93% 5.77%
6-Jul-99 23.6 1,403.3 -0.13% 0.87%
12-Jul-99 24.5 1,418.8 3.90% 1.10%
19-Jul-99 22.1 1,356.9 -9.74% -4.36%
26-Jul-99 21.3 1,328.7 -3.97% -2.08%
2-Aug-99 20.4 1,300.3 -3.95% -2.14%
9-Aug-99 21.4 1,327.7 5.00% 2.11%
16-Aug-99 21.0 1,336.6 -2.19% 0.67%
23-Aug-99 21.0 1,348.3 -0.10% 0.87%

Caélculo Beta Internacional

Retorno Mercado
Tasa RF USA
Premio por Riesgo

Spread Soberano
Beta Ajustado

Beta Industria s/Deuda

WACC

WACQnter =RfY"+ Spreadsob + [bajug ’ (RmuSA - Rf USA) Z blsnlddeuda]
WACG, , =5.06%+0.06%+[L36" (9.7%- 5.06%)  1.71]

9.7%
5.06%)
4.64%)

0.06%)
1.36]
1.71

15.94%)

El WACC calculado
de esta forma
permite reflejar,
ademas del riesgo
operacional y el
financiero, el riesgo
pais de la empresa
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30-Aug-99 219 1,357.2 4.58% 0.67%
7-Sep-99 22.3 1,351.7 1.69% -0.41%
13-Sep-99 21.7 1,335.4 -2.78% -1.20%
20-Sep-99 22.1 1,277.4 1.94% -4.35%
27-Sep-99 22.3 1,282.8 1.04% 0.43%
4-Oct-99 24.9 1,336.0 11.52% 4.15%
11-Oct-99 23.2 1,247.4 -6.67% -6.63%
18-Oct-99 26.3 1,301.7 13.18% 4.35%
25-Oct-99 28.9 1,362.9 9.93% 4.71%
1-Nov-99 29.0 1,370.2 0.28% 0.54%
8-Nov-99 30.6 1,396.1 5.49% 1.89%
15-Nov-99 33.4 1,422.0 9.23% 1.86%
22-Nov-99 36.7 1,416.6 9.92% -0.38%
29-Nov-99 40.3 1,433.3 9.70% 1.18%
6-Dec-99 42.0 1,417.0 4.35% -1.13%
13-Dec-99 42.1 1,421.0 0.29% 0.28%
20-Dec-99 43.5 1,458.3 3.28% 2.63%
27-Dec-99 47.8 1,469.3 9.79% 0.75%
3-Jan-00 42.8 1,441.5 -10.49% -1.89%
10-Jan-00 46.0 1,465.2 7.60% 1.64%
18-Jan-00 46.3 1,441.4 0.54% -1.62%
24-Jan-00 45.0 1,360.2 -2.64% -5.63%
31-Jan-00 48.0 1,424.4 6.60% 4.72%
7-Feb-00 49.3 1,387.1 2.60% -2.62%
14-Feb-00 47.5 1,346.1 -3.57% -2.96%
22-Feb-00 51.2 1,333.4 7.85% -0.95%
28-Feb-00 55.3 1,409.2 7.87% 5.69%
6-Mar-00 53.8 1,395.1 -2.71% -1.00%
13-Mar-00 50.0 1,464.5 -7.03% 4.97%
20-Mar-00 55.9 1,627.5 11.83% 4.30%
27-Mar-00 55.5 1,498.6 -0.68% -1.89%
3-Apr-00 56.3 1,516.4 1.41% 1.19%
10-Apr-00 45.5 1,356.6 -19.15% -10.54%
17-Apr-00 49.3 1,434.5 8.24% 5.75%
24-Apr-00 56.1 1,452.4 13.83% 1.25%
1-May-00 57.0 1,432.6 1.68% -1.36%
8-May-00 54.3 1,421.0 -4.72% -0.81%
15-May-00 49.9 1,407.0 -8.16% -0.99%
22-May-00 48.0 1,378.0 -3.77% -2.06%
30-May-00 58.3 1,477.3 21.35% 7.20%
5-Jun-00 58.3 1,457.0 0.00% -1.37%
12-Jun-00 58.8 1,464.5 0.86% 0.52%
19-Jun-00 53.3 1,441.5 -9.36% -1.57%
26-Jun-00 50.5 1,454.6 -5.16% 0.91%
3-Jul-00 54.0 1,478.9 6.93% 1.67%
10-Jul-00 55.0 1,510.0 1.85% 2.10%
17-Jul-00 53.4 1,480.2 -2.95% -1.97%
24-Jul-00 43.8 1,419.9 -17.93% -4.07%
31-Jul-00 39.5 1,462.9 -9.84% 3.03%
7-Aug-00 415 1,471.8 5.06% 0.61%
14-Aug-00 41.0 1,491.7 -1.20% 1.35%
21-Aug-00 41.6 1,506.5 1.54% 0.99%
28-Aug-00 47.0 1,520.8 12.90% 0.95%
5-Sep-00 42.0 1,494.5 -10.64% -1.73%
11-Sep-00 43.8 1,465.8 4.17% -1.92%
18-Sep-00 43.0 1,448.7 -1.71% -1.17%
25-Sep-00 40.9 1,436.5 -4.93% -0.84%
2-Oct-00 37.7 1,409.0 -7.80% -1.92%
9-Oct-00 33.1 1,374.2 -12.10% -2.47%
16-Oct-00 39.2 1,396.9 18.29% 1.66%
23-Oct-00 39.4 1,379.6 0.48% -1.24%
30-Oct-00 43.9 1,426.7 11.58% 3.41%
6-Nov-00 38.3 1,366.0 -12.95% -4.26%
13-Nov-00 413 1,367.7 8.00% 0.13%
20-Nov-00 42.1 1,341.8 1.82% -1.90%
27-Nov-00 43.6 1,315.2 3.57% -1.98%
4-Dec-00 50.3 1,369.9 15.50% 4.16%
11-Dec-00 46.6 1312.2 -7.31% -4.21%
18-Dec-00 43.7 1,306.0 -6.30% -0.47%
26-Dec-00 43.5 1,320.3 -0.43% 1.10%
2-Jan-01 423 1,298.4 -2.74% -1.66%
8-Jan-01 41.4 1,318.6 -2.20% 1.56%
16-Jan-01 39.1 1,342.5 -5.44% 1.82%
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Anexo 11

La desviacion estandar del retorno esperado respecto al
retorno medio, se lo utiliza como proxy del riesgo

-

22-Jan-01]  37.3 1,355.0 -4.80% 0.92%
29-Jan-01[ 326 1,349.5 -12.48% -0.40%
5-Feb-01]  28.0 1,314.8 -14.14% -251%
12-Feb-01] 26,5 1,301.5 -5.32% -1.01%
20-Feb-01] 213 1,245.9 -19.47% -4.28%
26-Feb-01] 24.1 1,234.2 12.70% -0.94%
5-Mar-01] 22.8 1,2334 -5.20% -0.06%
12-Mar-01] 247 1,150.5 8.38% 6.72%
19-Mar-01] 265 1,139.8 7.08% -0.93%
26-Mar-01]  24.0 1,160.3 -9.30% 1.80%
2-Apr-01] 233 1,1284 -2.75% -2.75%
9-Apr-01| 277 1,1835 18.77% 4.88%
16-Apr-01] 315 1,243.0 13.46% 5.03%
23-Apr-01]  31.9 1,253.1 1.56% 0.81%
30-Apr-01|  33.6 1,266.6 5.32% 1.08%
7-May-01] 315 1,245.7 -6.33% -1.65%
14-May-01|  33.7 1,292.0 6.95% 3.72%
21-May-01[ 316 1,277.9 -6.20% -1.09%
29-May-01[ 287 1,260.7 -9.11% -1.35%
4-Jun-01[ 29.8 1,265.0 3.83% 0.34%
11-Jun-01[ 225 1,214.4 -24.71% -4.00%
18-Jun-01[ 233 1,2254 3.74% 0.91%
25-Jun-01[ 222 1,224.4 -4.76% -0.08%
2-Jul-01]  19.0 1,190.6 -14.38% -2.76%
9-Jul-01| 183 12157 -3.68% 2.11%
16-Jul-01|  19.2 1,210.9 4.92% -0.40%
23-Jul-01]  21.2 1,205.8 10.42% -0.42%
30-Jul-01]  22.2 1,214.4 4.76% 0.71%
6-Aug-01] 19.0 1,190.2 -14.45% -1.99%
13-Aug-01[ 17.1 1,162.0 -10.11% -2.37%
20-Aug-01[ 18.1 1,184.9 5.85% 1.98%
27-Aug-01[ 157 1,133.6 -12.94% -4.33%
4-Sep-01| 133 1,085.8 -15.69% -4.22%
10-Sep-01| 157 965.8 17.94% -11.05%
24-Sep-01[ 157 1,040.9 0.00% 7.78%
1-Oct01] 17.0 1,071.4 8.56% 2.92%
8-Oct-01] 19.0 1,091.7 11.65% 1.89%
15-Oct01] 20.1 1,0735 5.96% -1.66%
22-0ct-01  21.6 1,104.6 7.36% 2.90%
29-0ct-01] 215 1,087.2 -0.56% -1.58%
5-Nov-01[ 22.1 1,120.3 2.80% 3.05%
12-Nov-01[ 25.0 1,138.7 13.28% 1.64%
19-Nov-01[ 242 1,150.3 -3.24% 1.03%
26-Nov-01[ 230 1,1395 -4.84% -0.95%
3-Dec-01[ 246 1,158.3 6.91% 1.66%
10-Dec-01[ 24.6 1,123.1 0.16% -3.04%
17-Dec-01[ 240 1,144.9 -2.60% 1.94%
24-Dec-01[ 253 1,161.0 5.21% 1.41%
31-Dec-01[ 262 11725 3.56% 0.99%
7-Jan-02] 228 1,145.6 -12.77% -2.30%
14-Jan-02[ 225 1,127.6 -1.36% -1.57%
22-Jan-02[ 231 1,333 2.76% 0.51%
28-Jan-02[ 236 11222 1.95% -0.98%
4-Feb-02[ 220 1,096.2 -6.49% -2.32%
11-Feb-02| 21.6 1,104.2 -1.81% 0.73%
19-Feb-02| 19.4 1,089.8 -10.30% -1.30%
25-Feb-02| 214 1,131.8 10.25% 3.85%
4-Mar-02|  24.0 1,164.3 12.34% 2.87%
11-Mar-02] 22.1 1,166.2 -8.03% 0.16%
18-Mar-02]  21.0 1,1487 -4.98% -1.50%
25-Mar-02|  20.7 1,147.4 -1.29% -0.11%
1-Apr-02] 199 11227 -4.00% -2.15%
8-Apr-02| 187 1,111.0 -6.13% -1.04%
15-Apr-02| 174 1,125.2 -6.69% 1.27%
22-Apr-02|  16.0 1,076.3 -8.20% -4.34%
29-Apr-02| 154 1,073.4 -3.62% -0.27%
6-May-02| 152 1,055.0 -1.69% -1.72%
13-May-02|  16.8 1,106.6 10.42% 4.89%
20-May-02[  14.3 1,083.8 -14.93% -2.06%
28-May-02[ 139 1,067.1 -2.60% -1.54%
3-Jun-02[ 136 1,049.9 -1.73% -1.62%
Varianza 0.0064619578-008821207]
Desv.Estandar 0.0803863((0.028656708

_|

Nota: El B%\lalculado bajo el modelo de mercado, tiene como fin tener una
referencia para el Beta que se obtiene bajo el método tradicional via
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Anexo 11

Recuperacion de la Inversion

Anexo 11.2
Saldo Inversion Flujo de Caja Rentabilidad exigida Recuperacion de la Inv. | Inversion Adicional
11 2,507,975.00 -1,674,028.32 353,624.48 -2,027,652.80
12 5,891,737.48 -1,669,582.03 830,734.98 -2,500,317.01 1,356,109.69
13 9,880,874.84 -1,381,636.75 1,393,203.35 -2,774,840.11 1,488,820.34
14 14,279,273.01 -859,513.55 2,013,377.49 -2,872,891.05 1,623,558.06
15 18,928,619.53 -35,034.35 2,668,935.35 -2,703,969.70 1,776,455.48
16 23,576,341.14 2,282,945.55 3,324,264.10 -1,041,318.55 1,943,751.90
17 26,744,463.03 7,607,483.33 3,770,969.29 3,836,514.04 2,126,803.34
18 23,449,343.47 14,162,628.24 3,306,357.43 10,856,270.81 541,394.48
19 14,821,037.82 21,612,489.45 2,089,766.33 19,5622,723.12 2,227,965.16
20 -2,263,903.12 216,463,768.44 -319,210.34 216,782,978.78 2,437,782.18
WACC 14.10%



Formulacion y Evaluacion de Proyectos Anexo 12 Flujo de Caja del Proyecto y VEA

Tasa Crecimiento q 9.42% B 0.08 0.09 0.09 0.09 0.09
Tasa Crecimiento p 1.00%
Material Directo 12,000 10,000
Mano de Qbra Directa 20,000 18,000
Costo del Estudio -1,000,000
P 35,000.00 35,350.00 37,153.21 38,661.77 40,633.91 43,133.72 46,245.18 50,000.00 50,000.00
; 900.00 984.76 1,178.97 2,023.12
Ventas Netas $1500,000.00'© 3481115 4380244032 8 101,155,85
Costo de Ventas
Material Directo -10,800,000.00 -11,817,082.26 -12,929,947.52 -14,147,616.07 -15479,95768 -16937,771.60 -18,532,874.11  -20,086,495.21 -21,677,898.90 -23,419,171.88
Mano de Obra Directa -18,000,000.00  -19,695,137.11  -21,549,912.54  -23,579,360.11  -25,799,929.46 -28,220619.34 -30,888,123.52 -30,417,201.38 -33,281,818.01  -36,416,108.38
Costos Fijos (CIF) -15,000.00 -15,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00
Costos de Mantenimiento Maq. A y B -1,193,996.29 -1,420,716.50 -1,667,089.63 -1,933,105.78 -2,218,755.04 -2,524,027.49 -2,848,913.26 -3,193,402.38 -3,667,485.01 -3,941,151.20
Costos de Mantenimiento Maq. C -596,998.14 -710,358.25 -833,544.82 -966,562.89 -1,109,377.52 -1.262,013.75 -1,424,456.62 -1,596,701.19 -1,778,742.50 -1,970,575.60
Investigacién y Desarrollo -1,051,424.21 -1,156,566.63 -1,399,445.62 -1,862,662.12 -2,727,123.61 -2,727,123.81 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61
Gastos de Ventas,Generales y Administrativos -160,500.00 -177,065.77 -197,276.34 -222,012.20 -262,367.76 -280,769.98 -336,079.90 -393,737.01 -465,247.47 -508,779.30
Depreciacién
Edificio -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00
Maquinaria A -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00
Magquinaria B. 1 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7.000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Maquinaria B.2 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Magquinaria C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 <7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Micreprocesadores -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Mini Din -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
PAL -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00
FPuerto Grdfico Avanzado -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Flash Room a -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Fast Page Mode — -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 +20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
Compl Tecnoldgicos Ramp o
FM [;J -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20,00 -20.00 -20.00 -20.00
Fp ] -16.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -16.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
Free Ware ] -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00
FTP (w] -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00
Chip Set ™~ -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00
K6-3D -156.00 -16.00 -15.00 -16.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
LPX -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00
Optic Character Recagnitor -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50
Amortizacién
Gastos de puesta en marcha -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00
Organizacién y puesta en marcha -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00
Intangibles -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600,00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00
Resultado Operacional 0.00 -606,466.14 -369,300.19 64,205.79 877,583.65 2,072,494.04 5,170,122.16 9,637,861.83  19,512,10349  28,740,631.48 31,952,400.93
Ingresos per venta del activo 24,500.00
Valor libro -21,000.00
Resultado No Operacional 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3,500.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes de Impuesto 0.00 -506,466.14 -369,300.19 64,305.79 877,583.65 2,072,494.04 5,170,122.16 9,641,361.83  19,512,103.49  28,740,631.48  31,952,400.83
impuestos 017 0.00 0.00 0.00 -10,931.98 -149,189.22 -352,323.99 -878,920.77 -1,639,031.51 -3,317,057.59 -4,885,907.35 -5,431,908.16
Ingreso después de impuestos 0.00 -506,466.14 -369,309.19 53,373.81 728,394.43 1,720,170.05 4,291,201.39 8,002,330.32  16,195,04589  23,854,724.13  26,520,482.77
Depreciacion
Edificio 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00
Maguinaria A 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00
Maquinaria B.1 7,000.00 7.000.00 7.000.00 7,000.00 7.000.00 7.000.00 7,000.00 0.00 0.00 0.00
Magquinaria B.2 7,000.00 7,000.00 7.000.00
Maguinaria C 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00
Inversiones Tec. Ramp { fisica)
Microprocesadores 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 80.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Mini Din 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
PAL 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00
Puerta Grifico Avanzado 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Flash Room ) 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Fast Page Mode 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00

Complementos Tecnoldgicos Ramp
FM 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00




Formulacion y Evaluacion de Proyectos Anexo 12 Flujo de Caja del Proyecto y VEA

FP 15.00 15.00 15.00 15.00 15,00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
Free Ware 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00
F1P 2.00 2.00 2.00 2,00 2.00 2,00 2.00 2.00 2.00 2.00
Chip Set 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00
K6-3D 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
LPX 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
Optic Character Recogritor 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50
Amortizacién

Gastos de Puesta en marcha 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00
Organizacién y puesta en marcha 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00
Intangibles 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00
Valor libro 21,000.00

Inversiones

Terrenof 1y 2) -200,000.00

Edificios -250,000.00

Maquinaria A{ 0-15 ) -180,000.00

Maguinaria B.1 { 0-7 ) -70,000.00

Magquinaria B.2 { 7-14 ) -70,000.00

Magquinaria C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -70,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores -600.00

Mini Din -600.00

PAL -800.00

Puerto Gréfico Avanzado -600.00

Flash Room -600.00

Fast Page Mode -200.00

Compl Teenoldgleos Ramp

FM -200.00

FP -150.00

Free Ware -400.00

FTP -20.00

Chip Set -60.00

K&6-3D -150.00

LPX -50.00

Optic Character Recognitor -45.00

Intangibles =6,000.00

Organizacién y puesta en marcha -1,210,475 -500,000.00

Capital de Trabajo Marginal -1,297,500.00 -1,366,109.69 -1,488,820.34 -1,623,558.06 -1,776,455.48 -1,943,751.90 -2,126,803.34 -541,394.48 -2,227,965.16 -2,437,782.18 0.00
Capital de Trabajo Acumulado -13,110,000.00  -14,407,500.00 -15,763,609.60 -17,252,430.03 -18,875988.09 -20,652,443.57 -22,696,195.47 -24,722,008.82 -25264,393.30 -27,482358.45 -20,930,140.63
TOTAL DE FLUJOS : : -2,507,975.00 -1,674,028.32 -1,669,582.03 -1,381,836.75 -868,613.65 -35,034.35 2,282,945.55 7,607,483.33  14,162,628.24 2161248945  26,716,040.27

Valor de Desecho 189,747,728.16

VEA=UNO—k,* A,

: 2002 2003 2004 2006 2006 2007 2008 2009 2010 2011
UNO = Utilidad Neta de Operacicn TNG ~506,466.14 T369,309.19 4,305.79 B77.60365 2072409404 5170,122.16  G.047.06183  10.512,103.40  28,740,63148  31,062,400.93
k, =cosfo de capital promedio ponderado kwA 346008680  3,786,027.00  4,142,670.84 453291043 495991050 542713417 593837021 649776468  7,100,854.12  7,779,602.37
i VEA 3.066,563.04  -4,156336.27 _ 4,078,365.05  -3,655,326.78  -2,807416.55  -257,012.01 _ 3,000,491.62  13,014,336.80 _ 21,630,777.37 _ 24,172,796.56

A, = valor contable ajustado del capital neto
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Anexo 12.2

[1] 1 2 3 4 5 6 T 8 9 10
Ventas Netas 31500000 34811154.84 38855068.76 43802440.32 49873552 61 5735399543 66615980.34 78147401.78 82449494 .48 101155859 .4
Ingresos por venta del activo 24,500.00
Valor libro -21,000.00
Diferencia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3,500.00 0.00 0.00 0.00
Diferencia*0.17 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 595.00 0.00 0.00 0.00]
Valor libro + efecto tributario 0.00 0.00 0.00 0.00 X -20,405.00 0.00 0.00

ing

Material Directo -10800000 -11817082.26  -12929947.52 -14147616.07  -15479957.68 -16937771.6 1853287411
Mano de Obra Directa -18000000  -19695137.11 -21549912.54  -23579360.11 -25799929.46  -28229619.34  -30888123.52
Costos Fijos (CIF) -15000 -15000 -25000 -25000 -25000 -25000 -25000
Costos de Mantenimiento Mag. Ay B -1193996.286  -1420716.499  -1667089.633  -1933105.782  -2218756.038  -2524027.494  -2848913.246
Castos de Mantenimiento Maq. C -506998.143  -710358.2496  -833544.8167  -966552.8908  -1109377.519  -1262013.747  -1424456.623
Investigacién y Desarrollo -1051424.207  -1156566.628 -1399445.62 -1862662.12  -2727123.609  -2727123.609 -2727123.609
Gastos de Ventas,Generales y Ad. -160500 -177055.7742  -197275.3438  -222012.2016 -252367.763  -289769.9772  -336079.9017
Inversiones

Terreno{ 1y 2 ) -200,000.00

Edificios -250,000.00

Maguinaria Af 0-15 ) -180,000.00

Magquinaria B.1 (0-7 ) -70,000.00

Magquinaria B.2 { 7-14 ) -70,000.00
Maguinaria C -70,000.00

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores -600.00
Mini Din -600.00
PAL -800.00
Puerto Grafico Avanzado -600.00
Flash Room -600.00
Fast Page Mode -200.00
Complementos Tec. Ramp

FM

FpP

Free Ware

FTP

Chip Set

K6-3D

LPX

Optic Character Recognitor
Intangibles

Organizacién y puesta en marcha
Capital de Trabajo Marginal

TOdSHE-HID

10d4dSE-410

356,109.69

488,820.34

-20088495.21
-30417291.38

-25000
-3193402.385
-1596701.192
-2727123.609
-393737.0089

-21677898.9
-33281818.01
-25000
-3557485.005
-1778742.503
-2727123.609
-465247 4724

-23419171.88
-36416109.38
-25000
-3941151.2
-1970575.6
-2727123.609
-508779.297

1.109863363
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Anexo 13
.

il S 1 A 3 %
Tasa Crecimiento q 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09 Q.09
Tasa Crecimiento p 0.01
Material Directo 12,00000  10,000.00
Manao de Obra Directa 20,000.00  18,000.00
Costo del Estudio -1,000,000.00
P 35,000.00 35,350.00 36,060.54 37.153.21 38,661.77 40,633.91 43,133.72 46,245.18 50,000.00 50,000.00
q 900.00 984.76 1,077.50 1,178.97 1,280.00 1.411.48 1,544 41 1,689.85 1,848.99 2,023.12
Ventas Netas 31,500,000.00 34,811,154.84 138,855,068.76 43,802,440.32 49,873,552.61 57,353,99543 66,615,980.234 78,147,401.78 92,449,494.48 101,155,859.40
Costo de Ventas
Material Directo -10,800,000.00 -11,817,082.26 -12,929,947.52 -14,147,616.07 -15,479,957.68 -16,937,771.60 -18,532,874.11 -20,086,495.21 -21,677,898.90 -23,419,171.88
Mano de Obra Directa -18,000,000.00 -19,695,137.11 -21,549,912.54 -23,579,360.11 -26,799,920.46 -28,220.619.34 -30,888,123.52 -30,417,291.38 -33,281,818.01 -36,416,109.38
Costos Fijos (CIF) -15,000.00 -15,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00
Costos de Mantenimiento Maq. A y B -1,193,996.29 -1,420,716.50 -1,667,089.63 -1,933,105.78 -2,218,755.04 -2,524,027.49 -2,848913.25 -3,193,402.38 -3,557,485.01 -3,941,151.20
Costos de Mantenimiento Maq. C -506,998.14  -710,358.25  -833,544.82  -966,552.89 -1,109,377.52 -1,262,013.75 -1,424456.62 -1,596,701.19 -1,778,742.50 -1,970,575.60
Investigacion y Desarrollo -1,051,424.21 -1,156,566.63 -1,399,44562 -1,862,662.12 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61
Gastos de Ventas,Generales y Administrativos -160,500.00 -177,055.77 -197,275.34 -222,012.20 -252,367.76 -289,769.98 -338,079.90 -393,737.01 -465,247.47 -508,779.30
Depreciacion
Edificio -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00
Maquinaria A -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00
Maquinaria B.1 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Maquinaria B.2 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Maquinaria C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -7.000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Mini Din -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
PAL -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00
Puerto Grafico Avanzado -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Flash Room -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Fast Page Mode -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
Complementos Tecnoldgicos Ramp
FM -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
FP -15.00 -16.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
Free Ware -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00
FTP -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00
Chip Set -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00
K6-3D -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -16.00 -15.00 -15.00 -15.00
LPX -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00
Optic Character Recognitor -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50
Amortizacién
Gastos de puesta en marcha -100,000.00  -100,000.00  -100,000.00  -100,000.00  -100,000.00  -100,000.00  -100,000.00  -100,000.00  -100,000.00 -100,000.00
Organizacién y puesta en marcha -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00
Intangibles -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00
Resultado Operacional 0.00 -506,466.14  -369,309.19 69,305.79 882,583.65 2,077,494.04 5175,122.16 9,642,861.83 19,512,103.48 28,740,631.48 31,952,400.93
Ingresos por venta del active 24,500.00
Valor libro -21,000.00
Resultado No Operacional 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3,500.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes de Impuesto 0.00 -506,466.14  -369,309.19 69,305.79  882,583.65 2,077,494.04 5175,122.16 9,646,361.83 19,512,103.40 28,740,631.48 31,952,400.93
impuestos 017 0.00 0.00 0.00 -11,781.98  -150,039.22  -3563,173.99  -879,770.77 -1,639,881.51 -3,317,057.59 -4,885907.36 -5431,908.16
Ingreso después de impuestos 0.00 -506,466.14  -369,309.19 57,523.81 732,544.43  1,724,320.05 4,295,351.39 8,006,480.32 16,195,045.85 23,854,724.13 26,520,492.77
Depreciacion
Edificio 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00
Magquinaria A 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00
Maquinaria B.1 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7.,000.00 7,000.00 7,000.00 7.000.00 0.00 0.00 0.00
Maquinaria B.2 7.,000.00 7,000.00 7,000.00
Maquinaria C 7,000.00 7.000.00 7,000.00 7,000.00

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
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Microprocesadores 60.00 60.00 60.00 60.00 £0.00 60.00 60.00 £0.00 £0.00 60.00
Mini Din 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 80.00 60.00
PAL 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00
Puerto Grafico Avanzado 60.00 60.00 60.00 §0.00 £0.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Fiash Roam 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Fast Page Made 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
Complementos Tecnologicos Ramp "

FM 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
FP 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
Free Ware 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00
FTP 2.00 200 2.00 2.00 2.00 2,00 200 2.00 2.00 2.00
Chip Set 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00
K6-3D 15.00 156.00 15.00 15.00 156.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
LPX 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
Optic Character Recognitor 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50
Amortizacion

Gastos de Puesta en marcha 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00
Organizacidn y puesta en marcha §0,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00
Intangibles 600.00 600.00 £00.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00
Valor libro 21,000.00

Inversiones

Terreno(1y2) -200,000.00

Edificios -250,000.00

Maquinaria A{ 0-15 ) -180,000.00

Maquinaria B.1 (0-7 ) -70,000.00

Maquinaria B.2 ( 7-14 ) -70,000.00

Maquinaria C -70,000.00

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores. -600.00

Mini Din -600.00

PAL -800.00

Puerto Gréfico Avanzado -600.00

Flash Room -600.00

Fast Page Made -200.00

Complementos Tecnolégicos Ramp

FM -200.00

FP -150.00

Free Ware -400.00

FTP -20.00

Chip Set -60.00

K6-3D -150.00

LPX -50.00

Optic Character Recognitor -45.00

Intangibles -6,000.00

Organizacién y puesta en marcha -500,000.00

Capital de Trabajo Marginal -1,297,500.00 -1,356,109.69 -1,486,320.34 -1,623,558.06 -1,776,455.48 -1,943,751.90 -2,126,803.34  -543,804.48 -2,227,965.16 -2,437,782.18 0.00

ital de Trabajo Acul 000.00 7,500.00 0,64 7 -22,593,695.47 -24,720,408.82 -25,264,393.30 -27,492,358.45 -29,930,140.63

FLUJO DE CAJA -2.507,075.00 -1,674,028.32 -1,667,082.03 -1,377,486.75  -855,363.55 884.35 2,287,095.55 7.609,133.33 14,162,628.24
VAN (15,94%) £6,450,486.50
TR 0.52
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Tasa Crecimiento p

Material Directo 12,000.00  10,000.00

Mana de Obra Directa 20,000.00 18,000.00

Costo del Estudio -1,000,000.00

P 35,000.00 35,350.00 36,060.54 37,153.21 38,661.77 40,633.91 43,133.72 46,245.18 50,000.00 50,000.00
q 900.00 984.76 1,077.50 1,178.97 1,280.00 1,411.48 1,544.41 1,680.85 1,848.99 2,023.12
Ventas Netas 31,500,000.00  34,811,154.84  38,855068.76  43,802,440.32  49,873,552.61  57,353,09543  66,615980.34  78,147,401.78  92,449,494.48 101,155,859.40
Costo de Ventas

Material Directo -10,800,000.00  -11,817,082.26  -12,929,947.52 -14,147,616.07 -15479,957.68 -16,937,771.60 -18,532,874.11  -20,086,495.21 -21,677,898.90 -23,419,171.88
Mano de Obra Directa -18,000,000.00  -19,695137.11  -21549,912.54 -23579,360.11  -25,769,029.46 -28,229619.34  .30,888,12352  -30,417,291.38  -33,281,818.01 -36,416,109.38
Costos Fijos (CIF) -15,000.00 -15,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00
Costos de Mantenimiento Mag. A y B -1,193,996.29  -1,420,716.50  -1667089.63  -1933,105.78  -2218755.04  -252402749  -2,848,913.25  -3,193402.38  -3,557,485.01 -3,841,151.20
Costos de Mantenimiento Mag. C -506,998.14 -710,358.25 -833,544.82 -966,552.89 -1,109,377.52  -1,262,013.75  -1,42445662  -1,596,701.19  -1,778,742.50 -1,970,575.60
Inuvestigacién y Desarrollo -1,051,424.21  -1,156,56663  -1,30944562  -1862,66212  -2,727,123.61  -2,727,12361  -2,727,12361  -2,727,12361  -2,727,12361 -2,727.12361
Gastos de Ventas,Generales y Administrativos -160,500.00 -177,055.77 -197,275.34 222,012.20 -252,367.76 -289,769.98 -336,079.90 -393,737.01 -465,247.47  -508,779.30
Depreciacién

Edificios -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00
Magquinaria A -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00
Maquinaria B.1 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00

Magquinaria B.2 -7.000.00 -7,000.00 -7,000.00
Magquinaria C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -7,000.00 -7.000.00 -7,000.00 -7,000.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -50.00 -60.00
Mini Din -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
PAL -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00
Puerto Grdfico Avanzado -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Flash Room -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Fast Page Mode -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
Complementos Tecnolégicos Ramp

M -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
FP -15.00 -15.00 -16.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
Free Ware -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00
Fre -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 2.00
Chip Set -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 .00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 4.00
K6-3D -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
LPX -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00
Optic Character Recognitor -4.50 450 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50
Amortizacién

Gastos de puesta en marcha -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00  -100,000.00
Organizacién y puesta en marcha -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00
Intangibles -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00
Resuttado Operacional 0.00 -506,466.14 -369,308.19 69,305.79 882,583.65  2,077,494.04 5175,122.16 9,642,861.83  19,512,10349  28,740,631.48 31,952,400.93
Ingresos por venta del activo 24,500.00

Valor libro -21,000.00

Resultado No Operacional 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3,500.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes de Impueste 0.00 -506,466.14 -369,309.19 69,305.79 882,583.65 2,077,494.04 5,175,122.16 9,646,361.83  19,512,103.49  28,740,631.48 31,952,.400.93
impuestos 0.17 0.00 0.00 0.00 -11,781.98 -150,039.22 -353,173.99 -879,770.77  -1,639,881.51  -3,317,057.59  -4,885,907.35 -5431,908.16
Ingreso después de impuestos 0.00 -506,466.14 -369,309.19 57,523.81 732,544.43 1,724,320.05 4,295351.39 8,006,480.32  16,195045.89  23,.854,724.13 26,520,492.77
Depreciacién

Edificio 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00
Maquinaria A 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00
Magquinaria B.1 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 0.00 0.00 0.00
Maquinaria B.2 7.000.00 7,000.00 7,000.00
Magquinaria C 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00
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Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesacores

Mini Ihn

PAL

Puerto Grifice Avanzado

Flash Room

Fast Page Mode

Complementos Tec. Ramp

FM

FP

Free Ware

FTP

Chip Set

K6-30

LPX

Optic Character Recognitor
Amortizacién

Gastos de Puestua en marcha
Organizacién y puesta en marcha
Intangbles

Valor libro

Inversiones

Terreno{ 1y 2)

Edificios

Muquinaria A(0-15 )

Maquinaria B.1 {0-7)

Maquinaria B2 {7-14)
Maquinaria C

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores

Mini Din

PAL

Puerto Grafico Avanzado

Flash Reom

Fast Page Mode

Complementos Tecnolégicos Ramp
FM

FP

Free Ware

FTP

Chip Set

K&6-3D

LPX

Optic Character Recognitor
Intangibles

Organizacion iy puesta en marcha
Capital de Trabajo Marginal
Capital de Trabaje Acumulado
Sub-Total

Valor de Desecho

Préstamo

Menos:

Interés efectivo

Amartizacion

Flujo de Caja del Inversionista
VAN( 14.3%)

TIR DEL INVERSIONISTA

-200.000.00
-250 000,00
-180.000.0C

-70.000.00

-600,00
-600,00
-800.00
-800,00
600,00
-200.00

-200.00
-150.00
-400.00
-20,00

-60.00
-150.00
-50.00

-45,00
-6.000.00
-500.000,00
-1.287 500,00
-13.110 000,00
-2.507 975,00

1.000.000.00

-1.507 975,00

65.832.148 69
65%

60,00
50.0C
80.00
60.00
6000
2000

2000
1500
40,00
200
600
15,00
5.00
4.50

100.000,00
60.000,00
600.00

-1.3566.100,89
-14 407.500,00
-1674.028,32

-66.400,00
-89 029 49
-1808.457 81

200
6.00
16.00
5.00
450

100.000.00
50.000,00
500.00

g]10

10483

-1.486.320 34
-15.763.609 69
-1.667.082,03

-651.816,44
-74 551 85
-1.803.450,32

Anexo 14

60.00
80.00
80.00
60 00
80,00
20.00

20,00
15.00
40,00
200
6.00
1500
5.00
450

100.000.00
50.000.00
600,00

-1.623.558.06
-17.249.930,03
-1.377 486,75

-56 866,20
-80.516,00
-1.514.868 85

20,00
15,00
40.00
200
6,00
1500
5,00
450

100 000 Q0
50.000.C0
60000

-1.776.455 48
-18.873 488.09
-865.363 55

-51 51984
-86.957.28
-093 840 76

80.00
60.00
80.00
60.00
60.00
2000

2000
15,00
40.00
2.00
8.00
15.00
500
4,50

100.000.00
£0.000.00
60000

-1.843 75180
-20 849 943 57
-30.884 35

4574587
-83 91386
-170 54418

20.00
15,00
40.00
2.00
6.00
15,00
500
450

100.000.00
5000000
600.00

-70.000,00

-2.126 80334
-22.593 695 47
2.287.095 55

-39.510,09
-101 428 §7
2.146 158 49

£0.00
60.00
80.00
5C.00
60.00
20.00

2000
1500
40,00
2,00
6.00
1500
500
450

100.000.00
50.000.00

600,00
2100000

-70.000.00

-543.894 48

-24.720.498 82

7.609.133.33

-32.77534
-109.541,12
7.466.816.87

Proyeccion del Fluyjo de Caja del Inversionista

60.00
6000
80.00
60.00
80.00
2000

20,00
15,00
4000
200
6,00
15.00
500
450

100 000,00
50.000.00
80000

-2.227 96516
25264 393 30
14162628 24

-25.501 .81
-118.304 41
14.018.822.01

6000
60C0
8000
60.00
60.00
2000

20,00
15.00
40,00
200
6.00
15.00
5,00
4.50

100.000.00
50 000.00
600.00

-2437 78218
-27 492 358 45
2161248845

-17 646 .40
-127.768.77
21467 07429

100.000,00
50.000,00
600,00

0,00
-29.930.140,63
26.716.040,27
189.747.728,16

-8.162.55
-137 990,27
216.316.615,61




Formulacion y Evaluacién de Proyectos Anexo 15 Amortizacién del Préstamo

Anexo 15
Préstamo -1,000,000
Interés 8%
n° cuotas 10
Tasa Impositiva 17%
Saldo Deunda Cuota Interés Amortizacion Interés Efectivo
-1,000,000 149,029 -80,000 69,029 -66,400
-930,971 149,029 -74,478 74,552 -61,816
-856,419 149,029 -68,513 80,516 -56,866
-775,903 149,029 -62,072 86,957 -51,520
-688,945 149,029 -55,116 93,914 -45,746
-595,032 149,029 -47,603 101,427 -39,510
-493,605 149,029 -39,488 109,541 -32,775
-384,063 149,029 -30,725 118,304 -25,502
-265,759 149,029 -21,261 127,769 -17,646
-137,990 149,029 -11,039 137,990 -9,163
0




Anexo 16.1

Tasa Crecimiento p
Material Directo

Mano de Obra Directa
Costo del Estudio

p

q

Ventas Netas

Coslo de Ventas

Material Directo

Mano de Obra Directa

Castos Fijos (CIF)

Costos de Mantenimiento Mag. A y B
Costos de Mantenimiento Mag. C
Investigacion y Desarrollo
Gastos de Ventas,Generales y Ad.
Cuota Leasing Maguinaria A
_Depreciacion

Edificio

Maquinaria B.1

Maquinaria B.2

Maquinaria C

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadares

Mini Din

PAL

Puerto Grafico Avanzado
Flash Room

Fast Page Mode
Complementos Tecnolbgicos Ramp
FM

FP

Free Ware

FTP

Chip Set

K6-3D

LPX

Optic Character Recognitor
Amortizacion

Gastos de puesta en marcha
Organizacion y puesta en marcha
Intangibles

Resultado Operacional
Ingresos por venta del activo
Valor libro

Resultado No Operacional
Utilidad antes de impuesto
impuestos

Ingreso después de impuestos
Depreciacion

Edificio

Maquinaria B.1

Maquinaria B.2

Maquinaria C

Inversiones Tec. Ramp { fisica)
Microprocesadores

Mini Din

PAL

Puerto Gréfico Avanzado
Flash Room

Fast Page Mode
Complementos Tec. Ramp

0.17

10,000
18,000

35,000.00
900.00
31,500,000.00

-10,800,000.00
-18,000,000.00
-15,000.00
-1,193,996.29
-596,998.14
-1,051,424.21
-160,500.00
-29,294.17

-12,500.00
=7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00

0.00 -517,760.31

0.00
0.00
0.00
0.00

0.00
-517,760.31
0.00
-517,760.31

12,500.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

35,350.00
984.76
34,811,154.84

-11,817,082.26
-19,6956,137.11
-15,000.00
-1,420,716.50
-710,358.25
-1,166,566.63
-177,055.77
-29,294.17

-12,500.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
-380,603.36

0.00
-380,603.36
0.00
-380,603.36

12,500.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

36,060.54
1,077.50
38,855,068.76

-12,926,947.52
-21,548,912.54
-20,000.00
-1,667,089.63
-833,544.82
-1,399,445.62
-197,2756.34
-26,284.17

-12,500.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
58,011.62

0.00
58,011.62
-9,861.98
48,148.65

12,500.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

37,153.21
1,178.97
43,802,440.32

-14,147,616.07
-23,579,360.11
-20,000.00
-1,833,105.78
-666,552.69
-1,862,662.12
-222,012.20
-29,294.17

-12,500.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
871,289.48

0.00
871,289.48
-148,119.21
723,170.27

12,500.00
7,000.00

£0.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

38,661.77
1,290.00
49,873,552.61

-15,479,957.68
-25,799,929.46
-20,000.00
-2,218,755.04
-1,109,377.52
-2,727123.61
-252,367.76
-29,204.17

-12,500.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
=15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-16.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
2,066,199.87

0.00
2,066,199.87
-351,253.98
1,714,945.89

12,500.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

40,633.61
1,411.48
57,353,995.43

-16,937,771.60
-28,229,619.34
-20,000.00
-2,524,027.49
-1,262,013.75
-2,727,123.61
-289,769.98
-29,294.17

-12,500.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
6,163,827.99

0.00
5,163,827.99
-877,850.76
4,285,977.23

12,500.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

43,133.72
1,644.41
66,615,980.34

-18,532,874.11
-30,888,123.52
-20,000.00
-2,848,913.25
-1,424,456.62
-2,727,123.61
-336,076.90
-28,294.17

-12,500.00
-7,000.00

-7,000.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
9,631,567.65
24,500.00
-21,000.00
3,500.00
9,635,067.65
-1,637,961.50
7.997,106.15

12,500.00
7,000.00

7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

46,245.18
1,689.85
78,147,401.78

-20,086,495.21
-30,417,291.38
-25,000.00
-3,193,402.38
-1,696,701.1¢
-2,727,123.61
-393,737.01
-29,294.17

-12,500.00

-7,000.00
-7,000.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
19,500,808.31

0.00
19,500,808.31
-3,315,137.58
16,185,671.73

12,500.00
0.00
7,000.00
7.000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00

50,000.00
1,848.99
92,449,494.48

-21,677,888.90
-33,281,818.01
-25,000.00
-3,557,485.01
-1,778,742.50
-2,727,123.61
-465,247.47
-29,284.17

-12,500.00

-7.000.00
-7,000.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-16.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
28,729,337.31

0.00
28,729,337.31
-4,883,987.34
23,845,349.97

12,500.00
0.00
7,000.00
7.000.00

60.00
60.00
80.00
£0.00
60.00
20.00

50,000.00
2,023.12
101,155,859.40

-23,419,171.88
-36,416,109.38
-25,000.00
-3,841,151.20
-1,870,575.60
-2,727,123.61
-508,779.30
-29,294.17

-12,500.00

-7,000.00
-7,000.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-16.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-60,000.00
-600.00
31,941,106.76

0.00
31,841,106.76
-5,429,988.15
26,511,118.61

12,500.00
0.00
7,000.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00
20.00



FM 20.00 2000 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00

FP 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
Free Ware 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40,00 40.00
FTP 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00
Chip Set 6.00 6.00 . 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00
Ké-3D 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
LPX 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
Optic Character Recognitor 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.80 4.50 4.50
Amortizacion

Gastos de Puesta en marcha 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00
Organizacién y puesta en marcha 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00
Intangibles. 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00
Valor libro 21,000.00

Inversiones

Terreno{ 1y 2) -200,000

Edificios -250,000

Magquinaria B.1{0-7 ) -70,000

Magquinaria B.2 ( 7-14 ) -70,000.00

Magquinaria C -70,000.00

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores -600

Mini Din -600

PAL -800

Puerto Grafico Avanzado -600

Flash Room -600 9

Fast Page Mode -200 o

Complementos Tec. Ramp i

FM -200 «

FP 150 n

Free Ware -400 o

FTP 20 o

Chip Set 60 =

Ke-3D -150

LPX -50

Optic Character Recognitor -45

Intangibles -6,000

Organizacion y puesta en marcha -500,000

Capital de Trabajo Marginal -1.297,500  -1,356,100.69  -1,486,320.31  -1,623,558.06  -1,776455.48  -1,943751.80  -2,126,803.34 -543,804.48  -2,227,965.16  -2,437,782.18 0.00
Capital de Trabajo Acumulado -13,110,000 A07 24 8 64 59! 49,

FLUJO DE CAJA 32797500  -1,703,322.49  -1,696,376.20

VAN (14.3%) 65,5686,197.95

TIR 0.52

Lesing -180,000

namere de cuotas (afios) 10

interés del leasing 0.10

cuora leasing 29,294



e i n e : el s
Tasa Crecimiento q 0.094174284 0.094174284 0031%4284 0.00417428 0.084174284 0.09417428 0.09417428 0.09417428 0.09417428 0.084174284
Tasa Crecimiento p 0.01
Material Directo 12000 10000
Mano de Obra Directa 20000 18000
Costo dsl Estudio -1000000
p 35000 35350 36060.535 37153,2053 3866177439 40633,9134 43133,7179 46245.1838 50000 50000
q 900 0984.7568553 1077.495627 1178.96801 12B8.996473 1411.48097 1544.40618 1689.84952 184808989 2023.117188
Ventas Netas 31500000 34811154.84 38855068.76 43802440.3 49873552.61 673530056.4 66615980.3 78147401.8 §2449484.5 101155859.4
Costo de Ventas
Material Directo -10800000 -11817082,26 -12029947.52 -14147616.1 -15479857.68 -16037771.6 -18532874.1 -20086495.2 -21677898.9 -23419171.88
Mano de Obra Direcla -18000000 -19695137.11 -215490812.54 -23579360.1 -25799929.46 -28220610.3 -30888123.5 -30417281.4 -33281818 -364161098,38
Costos Fijos (CIF) -15000 -15000 -20000 -20000 -20000 -20000 -20000 -25000 -25000 -25000
Costos de Mantenimiento Maq. Ay B -1193996.286 -1420716.499 -1667089.633 -1933105.78 -2218755.038 -2524027.49 -2848013.25 -3193402.38 -3557485.01 -3941151.2
Costos de Mantenimiento Maq. C -506998.143 -710358.2496 -833544.8167 -8966552.891 -1108377.519 -1262013.75 -1424456.62 -1586701.19 -1778742.5 -1970575.8
Investigacién y Desarrollo -1051424.207 -1156566.628 -1390445.62 -1862662.12 -2727123.609 -2727123.61 -2727123.61 -2727123.61 -2727123.61 -2727123.609
Gastos de Ventas,Generales y Administrativos -160500 -177055.7742 -197275.3438 -222012.202 -252367.763 -280769.977 -336079.902 -393737.009 -465247.472 -508779.297
Depreciacion
Edificios -12500 -12500 -12500 -12500 -12500 -12500 -12500 -12500 -12500 -12500
Maquinaria A -18000 -18000 -18000 -18000 -18000 -18000 -18000 -18000 -18000 -18000
Maquinaria B.1 -7000 -7000 -7000 -7000 -7000 -7000 -7000
Maquinaria B.2 -7000 -7000 -7000
Magquinaria C 0 0 a 4] 0 0 -7000 -7000 -7000 -7000
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores -60 -60 -60 -60 -60 -60 -80 -60 -60 -60
Mini Din -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60
PAL -80 -B0 -80 -80 -80 -80 -80 -80 -80 -80
Puerto Gréfico Avanzado -60 -80 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60
Flash Room -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60 -60
Fast Page Mode -20 -20 -20 -20 -20 -20 =20 -20 -20 -20
Complementos Tecnoldgicos Ramp
FM -20 -20 -20 -20 -20 -20 -20 -20 -20 -20
FP -16 -15 -15 -15 =15 -15 -15 -15 -15 -15
Free Ware -40 -40 -40 -40 -40 -40 -40 -40 -40 -40
FTP -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2
Chip Set -6 -6 -6 -6 -6 -6 -6 -6 -6 -6
Kg-3D -15 =15 -15 -15 =15 -15 -15 -15 -15 -156
LPX -5 -5 -5 -5 -5 -5 -5 -5 -5 -5
Optic Character Recognitor 4.5 -4.5 -4.5 -4.5 -4.5 4.5 4,5 -4.5 -4.5 -4.5
Amortizacién
Gastos de puesta en marcha - -100000 -100000 -100000 -100000 -100000 -100000 -100000 -100000 -100000 -100000
QOrganizacién y puesta en marcha -50000 -50000 -50000 -50000 -50000 -50000 -50000 -50000 -50000 -50000
Intangibles -800 -600 -600 =600 -600 -600 -600 -600 -600 =600
Resultado Operacional 2t e b <5D6466.1859 -368309.1854 60305.79164 BB2583.647 2077494088 517512216 9642861.83 19512103.5 ,23?4068‘1‘55 31052400.93
Ingreses por venta del activo ' ) ' 24500
Valor libro -21000
Resultado No Cperacional 0 0 0 4] 0 0 0 3500 0 0 0
Utilidad antes de Impuesto D -506466,1350 -369309.1854 69305.79164 B8B2583.647 2077484.038 517512216 9646361.83 19512103.6 28740631.5 31952400.93
impuestos 0.17 0 0 0 -11781.98458 -150039.22 -353173.9865 -879770.767 -1639881.51 -3317057.59 -4885907.35  -5431008.158
Ingreso después de impuestos 0 -506466.1350 -369309.1854 57523.80706 732544.427 1724320.052 4295351.30 8006480.32 16195045.9 23854724.1 2652049277
Depreciacion
Edificio 12500 12500 12500 12500 12500 12500 12500 12500 12500 12500
Maquinaria A 18000 18000 18000 18000 18000 18000 18000 18000 18000 18000
Maquinaria B.1 7000 7000 7000 7000 7000 7000 7000 0 o] 0
Maquinaria B.2 7000 7000 7000
Magquinaria C 7000 7000 7000 7000

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores 60 &0 60 60 60 60 60 60 60 60




Mini Din 60 60 60 60 60 €0 60 60 60 60

PAL 80 80 80 80 80 80 80 80 80 80
Pusrto Grafico Avanzado 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
Flash Room 60 60 60 60 60 60 80 60 60 60
Fast Page Mode 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
Complementos Tecnolégicos Ramp
FM 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
FP 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
Free Ware 40 40 40 40 40 40 40 40 40 40
FTP 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Chip Set 6 6 6 [} 6 6 & 6 6 6
K6-3D 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
LPX 5 5 5 5 ] 5 & 5 5 5
Optic Characler Recognitor 45 45 4.5 4.5 45 45 4.5 4.5 4.5 4.5
Amortizacién
Gastos de Puesta en marcha 100000 100000 100000 100000 100000 100000 100000 100000 100000 100000
Qrganizacion y puesta en marcha 50000 50000 50000 50000 50000 50000 50000 50000 50000 50000
Intangibles 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600
Valor libro 21000
Inversiones
Terreno{ 1y 2) -200000
Edificios -250000
Magquinaria A( 0-15 ) -180000
Maquinaria B.1 ( 0-7 ) -70000
Magquinaria B.2 ( 7-14 ) ’ -70000
Maquinaria C -70000
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores -600
Mini Din -600
PAL -800
Puerto Gréfico Avanzado -600
Flash Room -600
Fast Page Mode -200 -o-c
Complementos Tecnoldgicos Ramp ?’
FM -200 o
FP -150 7]
Free Ware 400 d
FTP 20 3
Chip Set -60
K6-3D -150
LPX -50
Optic Character Recognitor -45
Intangibles -6000
Organizacion y puesta en marcha -500000
Capital de Trabajo Marginal -1297500 -1356109.685 -1486320.344 -1623558.062 -1776455.48 -1043751.901 -2126803.34 -543884.483 -2227065.16 -2437782.18 0]
-13110000 -14407500 -15763600.69 -17240030.03 -18873488.1 -20649943.57 -22503605.5 -24720408.8 -25264303.3 -27402358.5  -20830140.63
- -2507975 -1674028  -1667082  -1377487 -855363.6 -30884.35 2287096 7609133 14162628 21612489 26716040.27
alor de Desech . R R e e T g
Préstamo 1000000
Menos:
Interés efectivo -11952.00 -11126.96 -10236.92 -9273.59 -8234.275333 -7111.81601 -5899.56181 -4500.32631 -3176.35197  -1649.250675
Amortizacion -12425.30797 -134198.3326 -14402.87921 -15652.3095 -16904.49431 -18256.8530 -19717.4022 -21284.7943 -22008.3779 -24838.24812
ujo de Caja del Inversionista : -1507075 -1608405.628 -1601628.321 -1402215.65 -880288.45 -56023,11932 2261726.88 7683516.37 '_1'4?136?4&1 215663147 216437280.9




Salde Deuda

Cuota
{180000.00 26825.31
167574.60 26625.31
-154155,36 26825.31
-139662,48 26825.31
-124010.17 26825.31
-107105.68 26825.31

-BBB48.82 2682531
460131,42 26825.31
-47836.63 26825.31
- -24838.25 26825.31

0.00

Interés

-14400.00
-13405.08

-12332.43

~11173.00

-9920.81
-8568.45
-7107.91
-5530.51

-3826.83

-1987.06

Amortizacién
1242531
1341933
14492.88
15652.31
16904.49

182566.85 -

19717.40
21294,79
 '22008.38
24638.25

Interés Efectivo
-11952.00
-11126.96
-10235.92
-9273.59
-8234.28
-7111.82
-5899.56
-4590.33
-3176.35
-1649.26
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Anexo 17

Tasa Crecimiento g

Tasa Crecimiento p 0.01
Material Directo 12,000 10,000
Mana de Cbra Directa 20,000 18,000
Costo del Estudio -1,000,000
p 35,000.00 35,350.00 36,060.54 37,153.21 38,661.77 40,633.91 43,133.72 46,245.18 50,000.00 50,000.00
q 900.00 984.76 1,077.50 1,178.97 1,290.00 1,411.48 1,544.41 1,689.85 1,848.99 2,023.12
zsntas Netas 31,500,000.00  34,811,154.84  38,855068.76  43,802,440.32  49,873,552.61  57,353,99543  66,615980.34  78,147401.78  92,449,494.48  101,155859.40
osto de Ventas
Material Directo -10,800,000.00 -11,817,082.26 -12,929,947.62 -14,147,616.07 -15479,957.68 -16,937,771.60 -18,632,874.11  -20,086,4956.21 -21,677,898.90 -23,419,171.88
Mano de Obra Directa -18,000,000.00  -19,695,137.11  -21,549,912.64  .23,679,360.11  -25799,929.46 -28,229,619.34  -30,888,123.52  -30,417,291.38  -33,281,818.01  -36,416,109.38
Costos Fijos {CIF) -15,000.00 -15,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00
Costos de Mantenimiento Maq. Ay B -1,193,99629  -1,420,716.50  -1,667,089.63  -1933,105.78  -2218,755.04  -2,524,027.49  -2,848,913.256  -3,193,402.38  -3,557,486.01  -3841,151.20
Costos de Mantenimiento Mag. C -506,998.14 -710,358.25 -833,544.82 -966,552.89  -1,109,377.52  -1,262,013.75  -1,424456.62  -1,696,701.19  -1,778,742.50  -1,970,575.60
Investigacion y Desarrollo -1,051,424.21  -1,156,566.63  -1,309,445.62  -1,862,662.12  -2,727,123.61  -2,727,123.61  -2,727,123.61  -2,727,12361  -2,727,12361  -2,727,123.61
Gastos de K;frentas.B:a.nerah;s y Ad. -160,500.00 -177,065.77 -197,275.34 -222,012.20 -252,367.76 -289,769.98 -336,079.90 -383,737.01 -465,247.47 -508,779.30
Depreciacion
Edificios -12,500.00 -12,600.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00
Maquinaria A -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00
Magquinaria B.1 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Maquinaria B.2 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Maquinaria C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Mini Din -60.00 -80.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
PAL -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00
Puerto Gréfico Avanzado -60.00 -80.00 -60.00 -60.00 60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Flash Room -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Fast Page Mode -20,00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
Complementos Tec. Ramp
FM @] -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20,00 -20.00 -20,00
FP a -15,00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
Free Ware d -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00
FTP ™ -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00
Chip Set 0 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -8.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00
K6-3D 8 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15,00 -15.00 -15.00 -15.00
LPX -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 5,00
Optic Character Recognitor = -4.50 4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50
Amortizacion
Gastos de puesta en marcha -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00
Organizacién y puesta en marcha -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00
Intangibles -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -800.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00
Resultado Operacional 0.00 -506,466.14 -369,309.19 69,305.79 882,583.65 2,077,494.04 5,175,122.16 0,642,861.83  19,512,103.49  28,740,631.48  31,952,400.93
Ingresos por venta del activo 24,500.00
Valor libro -21,000.00
Resultado No Operacional 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3,500.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes de Impuesto 0.00 -506,466.14 -369,309.19 69,305.79 882,583.65 2,077,494.04 5,175,122.16 9,646,361.83  19,512,103.49  28,740,631.48  31,952,400.93
impuestos 0.17 0.00 0.00 0.00 -11,781.98 -150,039.22 -353,173.89 -879,770.77  -1,639,881.51  -3,317,057.50  -4,885907.35  -5431,908.16
mgr-asoi ﬂ:gpués de impuestos 0.00 -506,466.14 -360,309.19 57,523.81 732,644.43 1,724,320.05 4,295,351.39 8,006,480.32  16,195,045.80  23,854,724.13  26,520,492.77
Depreciacion
Edificio 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,600.00 12,500.00 12,600.00 12,600.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00
Maquinaria A 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00
Magquinaria B.1 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 0.00 0.00 0.00
Magquinaria B.2 7,000.00 7,000.00 7,000.00
Maquinaria C 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Mini Din 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
PAL 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00

Puerto Gréfico Avanzado 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
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Flash Room 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Fast Page Mode 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
Complementos Tec. Ramp

FM 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
FP 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 16.00 15.00 15.00 15.00
Free Ware 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00
FTP 2,00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00
Chip Set 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00
K6-3D 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
LPX 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
Optic Character Recognitor 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50
Amortizacion

Gastos de Puesta en marcha 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00
Organizacion y puesta en marcha 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 §0,000.00
Intangibles 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00
Valor libro 21,000.00

Inversiones

Terreno( 1y 2) -200,000.00

Edificios -250,000.00

Magquinaria A{ 0-15 ) -180,000.00

Maquinaria B.1 ( 0-7 ) =70,000.00

MaquinariaB.2 ( 7-14 ) -70,000.00

Magquinaria C -70,000.00

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores -600.00

Mini Din -600.00

PAL -800.00

Puerto Grafico Avanzado -600.00

Flash Room -600.00

Fast Page Mode -200.00

Complementos Tecnoldgicos Ramp

M -200.00 0

FP -150.00 -t

Free Ware -400.00 u"

FTP -20.00

Chip Set -60.00 g

K6-30 -150.00 o

LPX -50.00 o

Optic Character Recognitor -45.00 ol

Intangibles -6,000.00

Organizacién y puesta en marcha -500,000.00

Capital de Trabajo Marginal -1,297,500.00 -1,356,109.69 -1,486,320.34 -1,623,558.06 -1,776,455.48 -1,943,751.90 -2,126,803.34 -543,894.48 -2,227,965.16 -2,437,782.18 0.00

-25,264,393.30  -27,492,358.45

-22,593,605.47  -24,720,498.82

-17,249,830.03 -20,649,943.57

-13,110,000.00  -14,407,500.00  -15,763,609.69 -18,873,488.09

Capital de Trabajo Acumulado

Préstamo 1,000,000.00

Menos:

Interés efective -66,400.00 -61,816.44 -56,866.20 -51,519.94 -45,745.97 -39,510.09 -32,775.34 -25,501.81 -17,646.40 -9,162.55
Amortizacion -69,029.49 -74,551.85 -80,516.00 -86,957.28 -93,913.86 -101,426.97 -109,541.12 -118,304.41 -127.768.77 -137,990.27
Flujo de Caja del Inversionista -1,507,975.00 -1,809,457.81 -1,803,450.32 -1,514,868.95 -993,840.76 -170,544.18 2,146,158.49 7,466,816.87 14,018,822.01 21,467,074.29 26,568,887.45

VAN 16,298,639.56




Formulacidn y Evaluacion de Proyectos Anexo 18 Andlisis Unidimensional q

L ; oitts o e - , 5 = i X SR A
Tasa Crecimiento g 9.42% 0.09 0.09 0.0 0.09 0.09 0.09
Tasa Crecimiento p 1.00%
Material Directo 12,000 10,000
Mano de Obra Directa 20,000 18,000
Costo del Estudio -1,000,000
P 35,000.00 35,350.00 36,060.54 37,153.21 38,661.77 40,633.81 43,133.72 46,245.18 50,076.91 64,768.38
q -939.65 -1,028.14 -1,124.97 -1,230.91 -1,346.83 -1,473.67 -1,612.45 -1,764.30 -1,930.45 -2,112.26
Ventas Netas -32,887,774.24  -36,344,806.39  -40,566,880.30 -45,732,214.87 -52,070,798.05 -59,880,801.70 -60,550,835.62 -81,580,289.11 -96,670,945.37 -115,684,409.23
Costo de Ventas
Material Directo 11,275,808.31 12,337,699.48  13,499,593.49  14,770,908.04  16,161,947.72  17,683,687.57 19,349,364.44  21,171,576.97  23,165,385.07 25,346,979.56
Mano de Obra Directa 18,793,013.85 20,562,832.47 22,499,322 .49 24,618,180.07 26,936,579.54 20,473,312.862 32,248,940.73 35,285,961.62 38,608,991.78 42,244,965.93
Costos Fijos (CIF) -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00 -15,000.00
Costos de Mantenimiento Maq. A y B -1,183,986.29 -1,420,716.50 -1,667,089.63 -1,933,105.78 -2,218,755.04 -2,524,027.49 -2,848,913.25 -3,193,402.38 -3,557,485.01 -3,941,151.20
Costos de Mantenimiento Mag. C -596,996.14 -710,358.25 -833,544.82 -966,552.89 -1,108,377.52 -1,262,013.75 -1,424,456.62 -1,596,701.18 -1,778,742.50 -1,870,5675.60
Investigacién y Desarrolio -1,051,424.21 -1,166,566.63 -1,399,445.62 -1,862,662.12 -2,727,123.61 -2,727,123.861 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61
Gastoes de Ventas,Generales y Admiristrativos 161,438.87 178,724.03 199,834.40 225,661.07 257,353.99 296,404.01 344,754.18 404,951.45 480,354.73 575,422.05
Depreciacién
Edificio -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,600.00 -12,500.00
Maquinaria A -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00
Magquinaria B.1 -7,000.00 -7,000.00 -7.000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Maquinaria B.2 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Maquinaria C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Inversiones Tec. Ramp | fisica)
Microprocesadores -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Mini Din -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
PAL -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00
Puerto Grafico Avanzado -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Flash Room -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Fast Page Mode 2 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
Compl tos Tecriolégicos Ramp
FM q -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
FP E‘j -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
Free Ware % -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00
FTP 0 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00
Chip Set - -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00
K6-3D -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
LPX =5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -6.00 -5.00
Optic Character Recognitor -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50
Amortizacién
Gastos de puesta en marcha -100,000.00 =100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00
Organizacién y puesta en marcha -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00
Intangibles -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00
Resultado Operacional 0.00 -5,703,479.34 -6,766,739.28 8,471,757.48  -11,083,333.98  -14,973,720.46 -19,143,800.84 -24,811,817.25 -32,44B,573.76 -42,683,10240 -56,350,439.61
Ingresos por venta del active 24,500.00
Valor libro -21,000.00
Resultade Ne Operacional 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3,500.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes de Impuesto 0.00 -5,703,479.34 -6,756,739.28 -8,471,757.49  -11,083,333.98 -14,973,72046 -19,143809.84 -24.808,317.25 -32,448,573.76 -42,683,10240 -56,359,439.61
impuestos 0.17 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso después de impuestos 0.00 -5,703,479.34 -6,766,739.28 -8,471,767.49  -11,083,333.98  -14,973,720.46 -19,143,809.84 -24,808,317.25 -32,448,573.76 -42,683,10240 -56,359,439.61
Depreciacién
Edificio 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00
Maquinaria A 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00
Maquinaria B.1 7,000.00 7,000.00 7.000.00 7,000.00 7.000.00 7.000.00 7.000.00 0.00 0.00 0.00
Maquinaria B.2 7.000.00 7.000.00 7,000.00
Maquinaria € 0.00 0.00 0.00 0.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Mini Din 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
PAL 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00
Puerto Grafico Avanzado 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00

Flash Room 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
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Fasrt Page Mocde
Complementas Tecnoldgicos Ramp
FM

FP

Free Ware

FTP

Chip Set

K6-3D

LPX

Optic Character Recognitor
Amortizacion

Gastos de Puesta en marcha
Organizacion y puesta en marcha
Intangibies

Valor libro

Inversiones

Terrenof 1y 2 )

Edificias

Maquinarna A{ 0-15 )
Maquinaria B.1 { 0-7 |
Maquinaria B.2 { 7-14 )
Maguinaria C

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesadores

Mini Din

PAL

Puerto Grifico Avanzado
Flash Room

Fast Page Mode
Complementos Tec. Ramp
FM

FP

Free Ware

Fre

Chip Set

K6-3D

LPX

Optiwc Character Recognitor
Intangibles

Organizacién y puesta en marcha
Capital de Trabajo Marginal
Capital de Trabajo Acumulado
TOTAL DE FLUJOS

Valor de Desecho

FLUJO DE CAJA

VAN(14,1%)
TIR

-1.210.475,00

-200.000,00
-250.000,00
-180.000.00

-70.000.00

-45,00

-6 000,00
-500.000,00
28.136911.08

-13.110.000,00

26926 435,08

26.926.436,08
0,00
10%

20,00

20.00
15.00
40,00
200
800
15.00
500
450

100.000,00
50.000,00
600,00

1.415 854 89
15.026.911,08
-4.098.076,95

-4.088.076,85

2000

2000
1500
4000
2.00
6.00
1500
500
4.50

100 000 .00
50.000.00
§00.00

1.549.182,01
16.442765,88
-5018.899.77

-5.018.899,77

100.000 00
50 000 00
60000

1.695.086.08
17.991.957.99
-6.588.123,93

-6.588.123,93

Anexo 18

2000

20.00
15,00
40 00
200
6,00
15.00
5.00
450

100.000,00
£0.000.00
600,00

1.854.719.,58
19.687.044,05
-8.040.066,90

-9.040.066,90

2000

2000
15.00
4000
200
6.00
15.00
5,00
4,50

100.000.00
50.000,00
600.00

2.029.386.47
2154176383
-12.755.786,49

-12.755.786,49

20.00

20.00
15.00
40,00
2.00
8.00
15,00
500
450

100.000.00

50.000.00
600.00

-70.C00,00

2220502 48
2357115010
-16.804 759 86

-16.804.759,86

2000

2000
15,00
40.00
2.00
6.00
15,00
5.00
450

100 000,00
50.000.00
600.00
21.000,00

-70.000.00

2429616,
25.791.652,58
-22.239.153,04

-22.239.153,04

2000

2000
1500
4000
200
600
15.00
5.00
4.50

100.000,00
5000000
600,00

2658.42413
28.221.269.30
-29.601.602,13

-28.601.602,13

100.000,00
50.000,00
800,00

2908.779,32
30879.693.43
-39.585.775,59

-39.585.775,59

Analisis Unidimansional g

20.00

20.00
15.00
40,00
2.00
800
1500
500
450

100.000.00
50.000,00
600,00

0.00

33788 472,74

-56.170 89211
189.747 728,16
133 576.836,08




Formulacién y Evaluacion de Proyectos Anexo 18 Analisis Unidimensional p

Tasa Crecimiento q 9.42% 0.08 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09
Tasa Crecimiento p 1.00%

Material Directo 12,000.00  10,000.00

Mane de Obra Directa 20,000.00 18,000.00

Costo del Estudio -1,000,000.00

P 23,602.02 23,737.04 24,214.16 24,947.87 25,960.85 27,285.12 28,963.70 31,053.01 50,000.00 50,000.00
q 800.00 984.76 1,077.50 1,178.97 1,290.00 1,411.48 1,544.41 1,689.85 1,848.99 2,023.12
Ventas Netas 21,151,820.96  23,375216.33  26,000,649.45  29,412,742.07 33,489,411.27  38,512426,74  44,731,72345 5247491589  92,44046448 101,155,859.40
Costo de Ventas

Material Directo -10,800,000.00  -11,817,082.26 -12,929,947.52 -14,147,616.07 -15479,957.68 -16,937,771.60 -18,532,874.11  -20,086,495.21 -21,677,898.90 -23,419,171.88
Mane de Obra Directa -18,000,000.00 -19,695,137.11  -21,549,912.54 -23,579,360.11  -25,799,929.46 -28,229,619.34  -30,888,123.52 -30417,291.38  -33,281,818.01 -36,416,1008.38
Costos Fijos (CIF) -15,000.00 -15,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00 -25,000.00
Costos de Mantenimiento Mag. A y B -1,193,996.29 -1,420,716.50 -1.667,089.63 -1,933,105.78 -2,218,755.04 -2,524,027.49 -2,848,913.25 -3,193,402.38 -3,557,485.01 -3,941,151.20
Costos de Mantenimiento Maq. C -596,998.14 -710,358.26 -833,544.82 -966,552.89 -1,109,377.62 -1,262,013.75 -1,424,456.62 -1,596,701.19 -1,778,742.50 -1,970,575.60
Investigacién y Desarrolio -1.051,424.21 -1,156,566.63 -1,399.445.62 -1,862,662.12 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,727,123.61 -2,721,123.61 -2,727,123.61
Gastos de Ventas,Generales y Administrativos -108,759.10 -119,876.08 -133,463.25 -160,063.71 -170,447.06 -165,562.13 -226,658.62 -265,374.58 -465,247 47 -508,779.30
Depreciacién

Edificio -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,500.00 -12,600.00
Maquinaria A =18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00 -18,000.00
Maquinaria B.1 -7,000.00 -7,000.00 -7.000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7.000.00 -7,000.00

Maquinaria B.2 -7,000.00 -7,000.00 =7.000.00
Maquinaria C 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00 -7,000.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Mini Din -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
PAL -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00 -80.00
Puerto Grdfico Avanzado -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Flash Room -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00 -60.00
Fast Page Mode -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
o . R légicos Ramp

™M Q -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00 -20.00
FP o -15.00 -15.00 -16.00 -15.00 -16.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
Free Ware ! -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00 -40.00
FTP <] -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00 -2.00
Chip Set % -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00 -6.00
K6-3D O -15.00 -15.00 -16.00 -15.00 -16.00 -16.00 -15.00 -15.00 -15.00 -15.00
LPX - -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00 -5.00
Optic Character Recognitor -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50 -4.50
Amortizacion

Gastas de puesta en marcha -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00 -100,000.00
Organizacion y puesta en marcha -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -60,000.00 -50,000.00 -50,000.00 -50,000.00
Intangibles -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00 -600.00
Resultado Operacional 0.00 -10,802,904.29 -11,748,068.00 -12,636,291.42 -13,440,166.12 -14,229,726.59 -13,577,23868 -12,136,973.77 -6,032,019.97  28,740,631.48  31,852,400.93
Ingresos por venta del activo 24,500.00

Valor libro -21,000.00

Resultado No Operacianal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3,500.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes de Impuesto 0.00 -10,802,904.29 -11,748,068.00 -12,636,201.42 -13,440,166.12 -14,228,726.59 -13,577,23868 -12,133,473.77 -6,032,019.97  28,740,631.48  31,852,400.93
impuestos 017 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -4,885,907.35 -5,431,908.16
Ingreso después de impuestos 0.00 -10,802,904.29 -11,748,068.00 -12,636,291.42 -13440,166.12 -14,229,726.59 -13,577,238.68 -12,133473.77 -6,032,019.97  23,854,724.13  26,520,492.77
Depreciacidén

Edificio 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00
Maquinaria A 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00
Maguinaria B.1 7,000.00 7.000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7,000.00 7.000.00 0.00 0.00 0.00
Magquinaria B.2 7,000.00 7,000.00 7,000.00
Maquinaria C 7,000.00 7.000.00 7,000.00 7.000.00
Inversiones Tec. Ramp ( fisica)

Microprocesadores 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Mini Din 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
PAL 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00 80.00
Puerto Grdfico Avanzado 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
Flash Room 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00

Fast Page Mode 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00




Formulacién y Evaiuacion de Proyectos

Complementos Tecnolégicos Ramp
FM

FP

Free Ware

FTP

Chip Set

K&-3D

LPX

Optic Character Recognitor
Amortizacién

Gastos de Puesta en marcha
Organizacién y puesta en marcha
Intangibles

Valor libro

Inversiones

Terrenof 1y 2)

Edificios

Maquinaria A{ 0-15 )

Maquinaria B.1 { 0-7 )
Maquinaria B.2 ( 7-14 )
Maquinaria C

Inversiones Tec. Ramp [ fisica)
Microprocesadores

Mini Din

PAL

Puerto Grifico Avanzado

Flash Room

Fast Page Mod

Compl tos Tecnolégicos Ramp
FM

FP

Free Ware

FTP
Chip Set
K&-3D
LPX
Optic Character Recognitor
Intangibles

Organizacién y puesta en marcha
Capital de Trabaje Marginal
Capital de Trabajo Acumulado
TOTAL DE FLUJOS

Valor de Desecho

-1,210,475.00

-200,000.00
<250,000.00
-180,000.00

-70,000.00

-600.00
-600.00
-800.00
-600.00
-600.00
-200.00

-200.00
-150.00
-400.00
-20.00

-60.00
-150.00
-50.00

-45.00
-6,000.00
-500,000.00
-1,297,500.00
-13,110,000.00
<2,507,975.00

20.00
15.00
40.00
2.00
6.00
15.00
5.00
4.50

100,000.00
§0,000.00
600.00

-1,356,109.69
-14,407,500.00
-11,970,466.47

20.00
15.00
40.00
2.00
6.00
15.00
5.00
4.50

100,000.00
50,000.00
600.00

-1,488,820.34
-15,763,609.68
-13,048,340.84

Anexo 19
20.00 20.00
15.00 16.00
40.00 40.00
2.00 2.00
6.00 6.00
15.00 15.00
5.00 5.00
4.50 4.50
100,000.00 100,000.00
50,000.00 50,000.00
600.00 600.00

T10d4S3-410

-1,623,558.06
-17,252,430.03
-14,071,301.99

-1,776,455.48
-18,875,988.09
-15,028,074.10

20.00
15.00
40.00
2.00
6.00
15,00
5.00
4.50

100,000.00
50,000.00
600.00

-1,843,751.90
-20,652,443.57
-16,84,930.99

20.00
15.00
40.00
2.00
6.00
156.00
5.00
4.50

100,000.00
50,000.00
600.00

-70,000.00

-2,126,803.34
-22,696,195.47
-15,685,494.53

100,000.00
50,000.00
600.00
21,000.00

-70,000.00

-541,394.48
-24,722,998.82
-12,528,320.75

20.00
15.00
40.00
2.00
6.00
15.00
5.00
4.50

100,000.00
50,000.00
600.00

-2,227,966.16
-26,264,393.30
-8,064,437.63

20.00
15.00
40.00
2,00
6.00
15.00

4.50

100,000.00
50,000.00
600.00

-2,437,782.18
-27,492,358.45
21,612,489.45

Andlisis Unidimensional p

20.00
15.00
40.00
2.00
6.00
15.00
5.00
4.50

100,000.00
50,000.00
600.00

0.00
-29,930,140.63
26,716,040.27
189,747,728.16




Formulacién y Evaluacion de Proyectos

Tasa Crecimiento g

Tasa Crecimiento p

Material Directo
Mano de Obra Directa
Costo del Estudio

P

q

Ventas Netas

Costo de Ventas

Material Directo

Mano de Obra Directa

Costos Fijos (CIF)

Caostos de Mantenimiento Mag. Ay B
Costos de Mantenimiento Mag. C
Investigacién y Desarrollo

Gastos de Ventas, Ge les y Admini:

Depreciacién

Edificio

Magquinaria A

Maquinaria B.1

Magquinaria B.2

Maquinaria C

Inversiones Tec. Ramp ( fisica)
Microprocesacdores

Mini Din

PAL

Puerto Grdfico Avanzado
Flash Room

Fast Page Mode

Compls Te légicos Ramp
FM

FP

Free Ware

FTP

Chip Set

K6-3D

LPX

Optic Character Recognitor
Amortizacién

Gastos de puesta en marcha
Organizacion y puesta en marcha
Intangibles

Resultado Operacional
Ingresos por venta del activo
Valor libro

Resultado No Operacional
Utilidad antes de Impuesto
impuestos

Ingreso después de impuestos
Depreciacion

Edificio

Magquinaria A

Maquinaria B.1

Maquinaria B.2

Maquinaria C

Inversiones Tec. Ramp { fisica)
Microprocesadores

Mini Din

PAL

Puerto Grdfico Avanzado
Flash Roorn

12,327.14

-1,000,000.00

017

9,117.32

35,000.00
900.00
31,500,000.00

-8,732,808.80
-22,068,562.96
-15,000.00
-1,193,996.29
-1,115,104.38

-160,500.00

-12,500.00
-18,000.00
<7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00

-600.00

0.00 -4,032,172.42

0.00 0.00
0.00 -4,032,172.42
0.00 0.00
0.00 -4,032,172.42

12,500.00
18,000.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

35,029.16
§00.84
31,555,719.01

-0,741,807.17
-22,089,192.97
-15,000.00
-1,420,716.50
-710,358.25
-1,067,224.30
-160,778.60

-12,500.00
-18,000.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-16.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
-3,838,008.28

0.00
-3,838,006.28
0.00
-3,838,006.28

12,500.00
18,000.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

Anexo 20

36,651.95
9787
32,727,411.51

-8,927,137.39
-22,509,191.44
-15,000.00
-1,667,089.63
-833,544.82
-1,291,341.40
-166,637.06

-12,500.00
-18,000.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
=60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
-3,871,077.73

0.00
-3,871,077.73
0.00
-3,871,077.73

12,500.00
18,000.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

36,606.95
927.09
33,937,802.91

-10,0256,761.89
-22,732,793.93
-15,000.00
-1,833,105.78
-966,552.89
-1,718,775.41
-172,689.46

-12,500.00
-18,000.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
<15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
-3,815,323.96

0.00
-3.815,323.96
0.00
-3,815,323.96

12,500.00
18,000.00
7,000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

37,820.20
636.30
35,504,618.14

-10,125,346.01
-22,958,617.65
-15,000.00
-2,218,755.04
-1,109,377.62
-2,516,459.08
-180,523.10

-12,500.00
-18,000.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-16.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
-3,808,006.75

0.00
-3,808,006.75
0.00
-3,808,006.75

12,500.00
18,000.00
7,000.00

39,628.21
946.60
37,472408.48

-10.225,929.48
-23,186,684.67
-15,000.00
-2,524,027.49
-1,262,013.75
-2,516,459.08
-160,362.04

-12,500.00
-18,000.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
-2,636,615.54

0.00
-2,636,615.54
0.00
-2,636,615.54

12,500.00
18,000.00
7.000.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

0.09

41,779.68
954.89
39,899,285.86

-10.327,512.13
-23,417,017.27
-15,000.00
-2,848,913.25
-1,424,456.62
-2,516,459.08
-202,496.43

-12,500.00
-18,000.00
-7,000.00

0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-16.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
-1,041,116.42
24,500.00
-21,000.00
3,500.00
-1,037,616.42
0.00
-1,037,616.42

12,500.00
18,000.00
7.000.00

0.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

i
0.09

44,437.79
964.48
42,859,332.52

-10,430,103.89
-23,649,637.95
-15,000.00
-3,193,402.38
-1,596,701.19
-2,5616,459.08
-217,296.66

-12,600.00
-18,000.00

-7,000.00
0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
<5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
1,052,183.86

0,00
1,0562,183.86
-178,871.26
873,312.61

12,500.00
18,000.00
0.00
7,000.00
0.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

47,683.33
974.06
46,446,441.89

-10,533,714.78
-23,884,569.45
-15,000.00
-3,557,485.01
-1,778,742.50
-2,516,459.08
-235,232.21

-12,500.00
-18,000.00

-7,000.00
0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
3,736,691.26

0.00
3,736,691.36
-635,237.53
3,101,453.83

12,500.00
18,000.00
0.00
7.000.00
0.00

60.00
60.00
80.00
60.00
60.00

Simulacion de MonteCarlo

51,618.756
983.74
60,779,247.64

-10,638,354.91
-24,121,834.72
-15,000.00
-3,841,151.20
-1,970,575.60
-2,616,459.08
-256,896.24

-12,500.00
-18,000.00

-7,000.00
0.00

-60.00
-60.00
-80.00
-60.00
-60.00
-20.00

-20.00
-15.00
-40.00
-2.00
-6.00
-15.00
-5.00
-4.50

-100,000.00
-50,000.00
-600.00
7.130,428.38

0.00
7,130,428.38
-1,212,172.83
5,918,255.56

12,500.00
18,000.00
0.00
7,000.00




Formulacion y Evaluacién de Proyectos Anexo 20 Simulacion de MonteCarlo

Fast Page Mode 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
Complementos Tecnolégicos Ramp

FM 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
Fp 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
Free Ware 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00 40.00
FTP 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00
Chip Set 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00 6.00
K6-3D 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
LPX 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
Optic Character Recognitor 4.50 4.50 4.50 450 4.50 4.50 450 4.50 4.50 4.50
Amortizacion

Gastos de Puesta en marcha 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00
Organizacién y puesta en marcha 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00
Intangibles 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00 600.00
Valor libro 21,000.00

Inversiones

Terrenof 1y 2 ) -200,000.00

Edificios -250,000.00

Magquinaria Af 0-15 ] ~180,000.00

Magquinaria B.1 ( 0-7 ) -70,000.00

Muaquinaria B.2 { 7-14 ) -70,000.00

Magquinaria C -70,000.00

Inversiones Tec. Ramp | fisica)

Microprocesadores -600.00

Mini Din -600.00

PAL -800.00

Puerto Grdfico Avanzado -600.00

Flash Room -600.00

Fast Page Mode -200.00

Compls Te logl Ramp ~

FM -200.00 —

FP -150.00 ve]

Free Ware -400.00 é’

FTP -20.00 W

Chip Set -60.00 v ]

K6-3D -150.00 Q

LPX -50.00 =

Opftic Character Recognitor -45.00

Intangibles -6,000.00

Organizacion y puesta en marcha -1,210,475.00 -500,000.00

Capital de Trabajo Marginal -2,798,185.88 -14,864.20 -302,614.34 -161,108,50 -162,708.92 -164,325.25 -165,957.62 -167,606.22 -169,271.19 -170,952.70 0.00
Capitai de Trabajo Acumulado -13,110,000.00 -15,808,185.88 -15,923,050.07 -16,225,664.41 -16,386,772.91 -16,540,481.83 -16,713,807.08 -16,879,764.70 -17,047,370.92 -17,216,642.11  -17,387,504.82
TOTAL DE FLUJOS -4,008,660.88 -3,858,489.12 -3,852,073.12 -3.843,638.72 -3,789,485.38 . -3,783,784.50 -2,684,025.66 -1,066,675.14 892,588.91 3,119,048.63 6,106,803.06

Valor de Desecho 189,747,728.16
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