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Resumen

El trabajo tiene como objetivo brindar un procedimiento para el desarrollo
del estudio de factibilidad a lo largo del ciclo de vida del proyecto de inver-
sion en el sistema del turismo en Cuba. Se apoya en el uso de los indicadores
para el desarrollo de su estrategia de direccion.

En el desarrollo del tema se muestran las funciones del estudio de factibi-
lidad en el subproceso de preinversiéon como medio de evaluacion de los
anteproyectos en la ingenieria basica, su uso en la ingenieria de detalle, la
ejecucion y el control, para finalmente validar al cierre del proyecto y el
cumplimiento de los indicadores previamente definidos en el estudio de
factibilidad.
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Abstract

The work has as objective, to offer a procedure for the development feasi-
bility study along the cycle life project investment in the tourism system,
supported by the use development indicators of its strategy management.

In the topic development, the functions of the feasibility study are shown in
the initial investment process, like half preliminary evaluation in the basic
engineering designs, their use in the detail engineering, the execution and
control, for finally, to validate the project closing, the indicators execution,
previously defined in the feasibility study.
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Résumé

Le travail a pour objectif d“apporter une procédure pour le dévelop-
pement de 1"étude de faisabilité tout au long du cycle de vie du projet
d’investissement dans le systeme du tourisme a Cuba. Il s appui sur
1"utilisation des indicateurs pour le développement de sa stratégie de
direction. Dans le développement du théme, on montre les fonctions de

Universidad Santo Tomds, Facultad de Contaduria Pdblica



El estudio de factibilidad en la gestién de los proyectos de inversiones 179

1"étude de faisabilité dans le sub-processus de pré-investissement comme
méthode d’évaluation des avant-projets dans 1“ingénierie basique, son
utilisation dans 1'ingénierie de détail, 1 exécution et le controle, pour
finalement valider a la fermeture du projet et 1 “application des indicateurs
définis précédemment dans 1"étude de faisabilité.

Mots clés

Etude de faisabilité, projet, investissements.

Introduccién

El sistema de direccion y gestion de los proyectos del turismo en Cuba ne-
cesita de un sistema de evaluacion de proyectos que le permita, por medio
de un conjunto de indicadores, establecer las prioridades de la demanda
de proyectos en funcidn de la disponibilidad real que brindan las fuentes
de financiamiento tanto nacionales como internacionales.

El estudio de factibilidad es la base para la toma de decisiones de los
directivos que tienen la responsabilidad de aprobar las inversiones, para lo
cual atienden a los valores de los indicadores, a saber, periodo de recupe-
racion (PR), valor actual neto (VAN) y tasa interna de retorno (TIR), para
establecer la estrategia de ejecucion de las inversiones en funcion de las prio-
ridades segun los indicadores y las fuentes de financiamiento disponibles.
La acertada toma de decisiones de los directivos depende de la calidad dela
fuente de informacidn, su organizacion, tratamiento y proceso de calculo,
en el que el MS Project 2013 y el Excel, como herramientas informaticas,
tienen una buena aplicacion en el proceso de direccién del turismo.

La estrategia del uso del financiamiento disponible debe estar basada en
un estudio que permita optimizar el uso de los recursos y ponerlos donde
mayor rendimiento econdmico, técnico, financiero y social brinden al
desarrollo del pais. Este objetivo es posible cuando la estrategia financiera
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se fija a partir de un sistema efectivo, en el que el estudio de factibilidad
ofrezcala informacion necesaria mediante los indicadores, para determinar
las prioridades y desarrollarlas en funcién del financiamiento disponible.

El objetivo del trabajo es brindar un procedimiento para el desarrollo del
estudio de factibilidad de los proyectos en el sistema de direccién y gestion
en el sector del turismo, con el propésito de implantar una secuencia de
ejecucion de los proyectos de inversiones, atendiendo a las prioridades en
funcion de los indicadores que los estudios aportan.

En el desarrollo del tema se expresan los conceptos fundamentales,
las fases de la gestion del proyecto en su ciclo de vida, las funciones del
estudio de factibilidad en cada una de estas fases a partir de lo establecido
en el Decreto Ley n.° 327 del Consejo de Ministros, “Reglamento sobre las
inversiones’, las normas ISO asociadas al desarrollo de los proyectos y el
Project Management Institute (ISO, 2012) de 2012 (PMI), segun el Project
Management Body of Knowledge (PMBOK), haciendo uso de herramientas
como MS Project 2013 y los complementos del Office.

Desarrollo

El ciclo de vida de la inversion se inicia con el proceso de preinversion, en el
que se desarrollan los anteproyectos, siendo el estudio de factibilidad el que
permitird definir cual de ellos es viable y entonces proceder a determinar el
presupuesto. Durante su ciclo de vida se desarrollan los estudios de riesgos,
las defectaciones, los avales necesarios, el estudio de factibilidad, el presu-
puesto directivo y el contrato, todo en el marco del proyecto técnico. En el
proceso se desarrolla el flujo de caja, se comprueba su sustentabilidad y la
sostenibilidad segtin el esquema de su variacién, en funcion del nimero
de afios de disefio de la inversion.
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El estudio de factibilidad como estrategia
de ejecucion de proyectos

El problema de tener mas proyectos por ejecutar que disponibilidad finan-
ciera se presenta con frecuencia y es muy importante. En estos casos se hace
imprescindible el desarrollo de los estudios de factibilidad para determinar
las prioridades, identificar los indicadores y, a partir de su ponderacion,
establecer un orden de prioridades para definir la estrategia de ejecucion.

En el analisis de las prioridades de los proyectos para determinar las
estrategias de ejecucion en funcion de la disponibilidad de financiamiento
se puede presentar un conjunto de variantes en las cuales se analizan los
valores relativos de los indicadores que son claves, como el PR, el VAN y la
TIR; el VAN social y el costo/beneficio pueden ser usados como complemen-
tos en algunos casos. El uso de una matriz con los indicadores del estudio
de factibilidad, y otros que se consideren de interés, permite establecer las
prioridades para la estrategia de ejecucion de los proyectos, dejando el resto
en cartera. El entorno en el tiempo de evaluacion de los indicadores debe
ser comun para el conjunto de proyectos (De La Oliva, 2001).

El estudio de factibilidad en el subproceso de
preinversion

El subproceso de preinversion es el subproceso conceptual directivo en el
que se define qué es necesario hacer para resolver una necesidad propuesta
por un cliente. Por medio de los requerimientos se desarrolla un programa
de trabajo en el cual se planifican las acciones para desarrollar su ejecucién y
el fin del proceso. Este proceso se conoce como concepcion, ingenieria basica
o iniciacidn, y es en él donde se desarrolla el proyecto técnico; se apoya en
la metodologia de la investigacidn, la ciencia del proyecto, el PMBOK, las
normas ISO, el método cientifico y el marco légico. El proceso de licitacion
se estimula como forma de elevar la calidad y la competitividad.
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En el subproceso de preinversion se desarrollan un conjunto de acciones
que conducen a un proceso ciclico y repetitivo en funcién de garantizar
su calidad. La figura 1 muestra las acciones relacionadas con el estudio de
factibilidad, donde los anteproyectos generan la documentacion principal
para el estudio, con los indicadores del periodo de recuperacidn, el valor
actual neto (VAN), la tasa interna de retorno (TIR) y el costo/beneficio como
medios de evaluacion para la correspondiente toma de decisiones. Un VAN
positivo indica que los flujos futuros que se espera que la inversion genere
seran mayores que el costo en el que hay que incurrir para su ejecucion.
Una TIR por encima de la tasa de descuento o costo de oportunidad indica
que el rendimiento esperado de la inversion es mayor que el costo en el que

hay que incurrir para su financiamiento.

Figura 1. Modelo para la preinversién del proyecto

.. Propuesta de proyecto del cliente |m° de concepcion
Inicio Acta de constitucion |

. . Seleccion del director de proyecto
Organizacién  Equipo.
Contenido del proceso
Tarea técnica

Programa -
Objetivos y resultados
Calidad i
Planificaciéon | Anteproyectos 03 ido visual 30,
Permisos recurscs.
Riesgos. Suministros

Estudio de factibilidad '

Presupuestos y financiamiento
Aprobacionen el plande la econpmia |
s . Contratacion
Ejecucioén

Desarrollar lo planificado

Fin Evaluacién del proyecto técnico

-

Fuente: elaboracion propia.
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Los indicadores reflejan el comportamiento estratégico de la inversion.
De la calidad de la informacion y de su proceso de calculo dependen las
decisiones que se tomen.

En el subproceso de preinversion se preparan las condiciones para el
proceso de disefio, planificacion, ingenieria de detalle o formulacion del
proyecto, subproceso en el que el estado del arte, el comportamiento de
los proyectos ejecutados por la empresa y reflejados en una base de datos
de proyectos terminados, las proyecciones estratégicas de la empresa con
los escenarios donde se obtendran los resultados, asi como los criterios de
medidas de los objetivos reflejados en los resultados previstos y el control
sistematico de los indicadores de costo, tiempo, calidad, logistica y de-
sempefio —mediante la aplicacién del método cientifico apoyado por las
tecnologias de la informacién y las comunicaciones (TIC)— garantizan el
éxito del nuevo proyecto. El proceso estimula y desarrolla la creatividad y la
innovacion del hombre que ejecuta las acciones. El proceso de preinversion
se apoya en la base de datos de proyectos terminados, con el objetivo de
utilizar los médulos y componentes ya elaborados en proyectos anteriores
con el uso de las plantillas, las bibliotecas, los indicadores globales y las
experiencias desarrolladas en los procedimientos ejecutados, con el propd-
sito de garantizar la calidad de la documentacién en un proceso de mejora
continua que garantiza su perfeccionamiento.

El proceso contiene las ideas conceptuales, define lo que es necesario
hacer y, dependiendo del alcance del proyecto, puede contener el estudio de
oportunidad y prefactibilidad. En ocasiones, en una instalacién es necesario
evaluar previamente, por ejemplo, si esta se demuele o se conserva, para
continuar con el proceso de preinversion.

El estudio de sensibilidad

Todos los proyectos de inversion estan sujetos a numerosos riesgos e incer-
tidumbre, tanto por la calidad de la informacién como por los procesos de
calculo utilizados. El proceso de estimacion de los valores que reflejan el
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comportamiento de los proyectos ejecutados en la base de datos de proyec-
tos terminados es otro aspecto importante que se debe tener presente en el
estudio de los indicadores clave, como el VAN, el PRy la TIR.

El estudio del entorno logico de las variables clave que inciden en los
indicadores posibilita conocer el rango de posibles cambios por realizar
en el ciclo de vida del proyecto, sin afectar la funcionalidad y el alcance
aprobado en el estudio de factibilidad. También permite a los proyectistas
conocer el grado de libertad disponible en la ingenieria de detalle, para
realizar cambios o ajustes dentro del marco de las cifras directivas dadas
en la ingenierfa basica, supervisado por el inversionista. A su vez, hace
posible la evaluacion del rango de variacion en las 6rdenes de cambio, los
suplementos al contrato y los incrementos de financiamiento. Este tipo de
estudio es parte del instrumento de trabajo de que dispone el inversionista
para gestionar los cambios durante el ciclo de vida del proyecto, con la
finalidad de garantizar la sostenibilidad en el ciclo de vida de la inversion.
Ademas, es una forma de evaluar los posibles riesgos que el proyecto de
inversion pueda tener.

El estudio de las posibles variaciones de los indicadores en el estudio de
factibilidad se realiza mediante el estudio de sensibilidad, aunque también
puede usarse el estudio de escenarios y el método de simulacién Monte
Carlo. A pesar de su desventaja de mover la variable de mayor incertidumbre
manteniendo el resto constante, el analisis de escenarios es mas utilizado y
mads avanzado, pues tiene en cuenta la combinacién de varias variables y la
asignacion de probabilidades a los escenarios. Por su parte, el método de
la simulacion Monte Carlo requiere nivel de informacion para su calculo.

Las conclusiones que resulten del analisis de sensibilidad pueden con-
ducir al replanteamiento del proyecto como consecuencia de la inseguridad
en los resultados obtenidos, y en situaciones extremas, llegar incluso a
desistir en su ejecucion. Este estudio permite evaluar de mejor forma las
oportunidades y las amenazas, para aprovechar las fortalezas y combatir
las posibles debilidades durante su ciclo de vida.
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A modo de ejemplo, en la figura 2 se muestra el cronograma de ejecucion
del estudio de factibilidad representado como subproyecto del proyecto
de inversiones en la fase de la preinversion, y forma parte del cronograma
general para el proceso de preinversion del proyecto. El uso del MS Project
2013 para el disefio y control del proyecto de inversiones permite evaluar
y controlar por cortes el desarrollo integral del proyecto de inversiones.

El flujo de caja del estudio de factibilidad apoyado
por el Excel

En el estudio de factibilidad para una inversion Ao, el flujo de caja estd
representado por un conjunto de entradas y salidas, con sus diferencias
a favor de las entradas por afios, que van reduciendo el valor de Ao hasta
alcanzar el periodo de recuperacion, que es posible obtener a partir del uso
de la herramienta informatica que brinda Excel.

Enlafigura 3 (Flujo de caja estructurado por hojas en el Excel) se muestra
el contenido de un libro integrado por un conjunto de hojas con los consoli-
dados que alimentan la hoja principal del flujo de caja segun su estructura.
La hoja principal muestra las entradas y salidas con la desagregacion de
sus partes componentes, en funcién del tipo de proyecto y las acciones
por evaluar. Las distintas partes componentes de las entradas y salidas se
desarrollan en hojas independientes, en las cuales se realiza el desglose con
las integraciones por afos para alimentar la hoja principal del flujo de caja.

Para el desarrollo de las siguientes hojas de célculo, como los gastos
de operaciones, el capital de trabajo y demas funciones, el desarrollo es
similar, como se muestra en la figura 3. El calculo del VAN, el PR y la TIR
se calculan de la siguiente forma:
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Figura 4. Distribucion de los ingresos por partidas

| Datos de la inversién
Total cuc cup
Presupuesto inversién 5900.0
Construccién y montaje 2800 1050 1750
Demolicién 1500 500 1000.0
Edificacion 1200 500 700.0
Suministros 100 50 50.0
Equipos 1900 900 1000
Clima 1400 700 700.0
Elevador 500 200 300.0
Otros 1200.0 500.0 700.0
Estudio de factibilidad 800.0 400 400.0
Capital de trabajo 400.0 100 300.0
Servicios bancarios 300.0 100 200.0
Fuente: elaboracion propia.
Figura 5. Distribucion de las partidas de mantenimiento
2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017| 2018| 2019 2020
Mantenimiento 710 765 | 822.25 | 881.96 | 944.37 | 1009.7 | 1078.3 | 1150.5
Interno 410| 440| 470| So0| 530| S60| S90| 620
Salario 60 60 60 60 60 60 60 60
Medios 150| 170| 190 210| 230| 250 270| 290
Piezas 200 210 220 230 240 250 260 270
Estructura
Externo 300| 325)352.25|381.96 | 414.37 [ 449.73 | 488.32 | 530.45
Servicios 200 220| 242 266.2]292.82| 322.1|354.31(389.74
Equipamiento 100| 105]110.25|115.76 | 121.55 | 127.63 | 134.01 | 140.71

Fuente: elaboracion propia.

VAN: Valor actual neto

Es el valor actualizado del flujo de ingresos netos obtenidos durante el ciclo
devida de la inversion, a partir de la determinacion por aio de las entradas
y salidas de efectivo por medio del flujo de caja, desde que se incurre en el
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primer gasto de inversion durante el proceso de preinversion del proyecto
hasta que los afios de operacién o funcionamiento de la inversion conclu-
yen. Un VAN positivo indica que los flujos futuros que se espera genere
la inversion seran mayores que el costo en que hay que incurrir para su
ejecucion (Castro Tato, 2001).

La figura 3 ilustra un ejemplo en el que se muestra el calculo del VAN
para una tasa de interés (r) de r=0.10. Aplicando su funcién =VNA ($C23,
$D22, E19) = (0.10, - $ 5900, $ 1 554.50) = - $ 4 078.93 para 2013 y des-
plazando la funcién hasta 2020, se obtienen los valores del VAN por aiios,
que son representados graficamente en la hoja del Excel.

PR: Periodo de recuperacion

Para ejemplificar el calculo del periodo de recuperacion, en la figura 6 se
muestra la forma de obtener el grafico a partir del flujo de caja mostrado
en la figura 3, aplicando la férmula del calculo del VAN = f (FC, n) =0 para
r=0.1, donde n = 3.8 afos.

Figura 6. Periodo de recuperaciéon

VAN

e o

T v FC1 FC2| t FCn
= = P — T e e =
= z a+rn

=01
T+r (147 5

El valor de n=3.8 que hace cero el VAN con r=0.10

Fuente: elaboracion propia.
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TIR: Tasa interna de retorno

La TIR de una inversion es el valor del interés r que anula el VAN para un
valor de n que define el flujo de caja. El VAN esta relacionado con el flujo de
caja, la tasa de interés y la TIR. Para un valor de n, una vez definidala serie
del flujo de caja, se define el VAN, y el valor de r que hace cero el VAN es la
TIR. VAN (TIR(...), ...) = 0. Una TIR por encima de la tasa de descuento o
costo de oportunidad indica que el rendimiento esperado de la inversion es
mayor que el costo en que hay que incurrir para su financiamiento.

VAN =- Ao + r=0.10

En el ejemplo del flujo de caja se obtiene el grafico del VAN = f (FC,
n) para r=0.1, donde el valor del VAN para n=8 es VAN= $ 7 191.40 con
r=0.1. Tomando este como punto de partida parala curva VAN = (r) para
n=3, se obtienen los distintos valores del VAN haciendo variar 1, donde,
mediante interpolacion, se determina el valor de la TIR = 0.35 en el mo-
mento en que el VAN=0. Este es el procedimiento interpolado aplicando
el concepto de obtencién de la TIR donde el VAN es cero. De forma directa
en el Excel es posible obtener la TIR aplicando la funcién como se muestra
en la figura 7 por fx =TIR (D26:126, estimado). De manera que fx = TIR
($5900: $ 4 085.64, 0.4).

Figura 7. Calculo de la TIR en funcién del VAN y r

TI R p El valor de r que hace el VAN =0 es la TIR
[van VAN VAN(TIR(...), ..) =0

VAN = 1 (r}
n=8 VAN =57 19140

ik | Fx (h?iﬂlniﬁﬂ-l%o, -:: =035 | .
so0den - VAN =f{n) r=0.10 s00000 st A | | | T —

n=8 VAN=57 191.40 : Tmm
» o o 4 T

Fuente: elaboracion propia.
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El estudio de factibilidad

en el subproceso de formulacién

Esta fase de la ingenierfa de detalle se desarrolla teniendo presentes todas
las definiciones dadas en el proceso anterior de ingenieria basica, en el que
se definen las cifras directivas y los indicadores del estudio de factibilidad.

En factibilidad se desarroll¢ el estudio de sensibilidad en el que se
evaluaron los rangos posibles de variacion de los pardmetros claves. En
esta fase, el proyectista desarrolla la ingenieria de detalle sobre la base de
las cifras directivas, la funcionalidad y el alcance definido en el estudio
de factibilidad, con las posibles variaciones de rango que el analisis de
sensibilidad le brinda. Las variaciones que requieran ajustes en el alcance
definido en el estudio de factibilidad tienen que ser aprobadas por el nivel
que aprobd el estudio de factibilidad en la ingeniera basica. Este concepto
limita las posibilidades liberales de los cambios, que generan ajustes con
posibles riesgos, ajustes de contratos y suplementos, los cuales producen
incrementos de costos en el presupuesto.

El estudio de factibilidad en el subproceso
de ejecucion

En el ciclo de vida del proyecto, el proceso de ejecucion constituye uno de
los mas importantes por su complejidad y por la importancia en la toma de
las decisiones necesarias para lograr sus objetivos y alcanzar los resultados
planificados, acortando el plazo de tiempo en el marco del presupuesto,
con el suministro programado, el desempeno del hombre que ejecuta las
acciones y con la calidad requerida por el cliente y las partes interesadas.
Es la fase en la que se presenta el mayor nimero de cambios que ajustan
el alcance dentro del marco permisible dado por el estudio de factibilidad
aprobado por la instancia correspondiente. En este proceso, el ejecutor,
apoyado por el inversionista, se opone a los cambios destinados, orienta-
dos por fuentes no autorizadas para generar cambios inapropiados en el
proyecto en ejecucion. El control por cortes para evaluar los cambios, las
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desviaciones, los indicadores del proyecto y los contratos, junto con el ana-
lisis de las causas para el desarrollo de la toma de decisiones apoyado por
el MS Project 2013, brindan una herramienta importante para la direccién
efectiva del proceso inversionista en el turismo.

El estudio de factibilidad en el subproceso de cierre

En el proceso de cierre del proyecto, se comprueban el cumplimiento de
los objetivos, la obtencion de los resultados, el costo y su relacién con el
presupuesto planificado, y el plazo con la calidad requerida por el cliente y
las partes interesadas. En el proceso de preinversion se elabora el estudio
de factibilidad con su flujo de caja, que es necesario validar en el cierre con
el fin de desarrollar un prondstico de su sostenibilidad durante el ciclo de
vida de la inversion (Delgado Victore, 2010).

Este prondstico puede variar en funcién del nivel de cumplimiento de
la ejecucion del proyecto, atendiendo a su calidad, y con el consecuente
ajuste del periodo de recuperacion, el VAN y la TIR.

En este proceso se evalia la sustentabilidad y se estudia la sostenibilidad
en la puesta en explotacion del proyecto a partir de los valores estimados
en la preinversion, precisando y ajustando las posibles entradas y salidas
para determinar el flujo de caja por intervalos anuales de tiempo. En este
momento, el programa de mantenimiento y sus costos tienen una vigencia
importante en funcion de la variacion y la tendencia del indicador de la
calidad en los cortes del proyecto; si la calidad fue buena, no hay preocu-
paciones relacionadas con el costo de los mantenimientos en el periodo
de explotacion; si el indicador refleja valores preocupantes, el costo gene-
ralmente se eleva y afecta tanto el periodo de recuperacion de la inversién
como el valor estimado para la TIR y el VAN. El balance financiero en los
cortes —en el que se evaltan la calidad, las no conformidades y el retenido
para el financiamiento del periodo de garantia— es un momento en el pro-
ceso de direccion en el cual el inversionista toma vivencia de los problemas
por resolver durante el ciclo de vida de la inversion y su sostenibilidad.
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En este proceso de cierre del proyecto de inversion se evalian:

« laevaluacion del cumplimiento de lo aprobado como factible,

+ lamejora continua en el perfeccionamiento de los estudios de factibi-
lidad,

« laactualizacion delabase de datos delos proyectos de inversién terminados,

« el ciclo de vida del proyecto y el ciclo de vida de la inversion, y

« la calidad del proyecto y su influencia en el mantenimiento.

Con este analisis, el director de proyecto y el explotador pueden analizar
la estrategia del comportamiento de la inversion y en cual de los escenarios
antes proyectados en el analisis de riesgos y sensibilidad se estd moviendo
la inversion; a partir de ello ambos pueden tomar las medidas pertinentes.
Con este estudio se analizan las posibles desviaciones con respecto a lo pro-
yectado, los excesos y los efectos producidos, para realizar luego una nueva
proyeccion con los nuevos sucesos y evaluar su posible comportamiento y
sostenibilidad durante el ciclo de vida de la inversion.

Procedimiento para el célculo de los indicadores

El procedimiento parte del concepto del interés compuesto dado por la
expresion An = Ao (1 +r)", donde Ao = An/(14r)"yel VAN=-Ao+ X
FCn / (1+r) " para r=0.10, la que expresa el valor de la inversion inicial
Ao, que se contrarresta con las distintas sumas de las diferencias entre las
entradas y salidas por afios n, dadas por el FC en un intervalo de tiempo
dado. En la figura 3, “Flujo de caja estructurado por hojas en el Excel’, se
muestra el valor de Ao de la inversion inicial y los valores del FC por afios.

El célculo del VAN =-Ao + £ FCn / (141)" parar=0.10 se determina para
un nimero de aios n, y donde se cumple VAN =-Ao + ZFCn/ (1+1)" =0 para
r =0.10 se determina el PR, como se muestra en la figura 6 para n=3.8 afos.

EI VAN de diseiio se determina para el punto donde la curva represen-
tativa del ciclo de vida de la inversion inicia su meseta. La cifra estimada
para proyectos de construccion puede estar a 2.5 del PR.
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Figura 8. Variacion del VAN conny conr
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Fuente: elaboracién propia.

Enla figura 3 “Flujo de caja estructurado por hojas en el Excel’, el VAN
= $7191.40 de disefio se tom¢ para n = 8. La figura 8, “Variacién del VAN
con ny con r’, muestra la variacién del VAN= {(FC, n) r=0.10 y el criterio
para seleccionar el VAN de diseiio en el punto donde se inician la meseta
n=nly la variabilidad de la TIR a partir de este punto. El valor de la TIR
se toma para el VAN de disefio interpolando en la curva o con el célculo
estimado, segtin se muestra en la figura 7 y como se representa en la figura
3 (Delgado Victore, 2010).

Conclusiones

En el sistema de direccion del turismo, el estudio de factibilidad representa
el instrumento que permite a los directivos evaluar las propuestas de pro-
yectos atendiendo a la disponibilidad del financiamiento para aprobar las
inversiones y a los valores de los indicadores PR, VAN y TIR, para establecer
la estrategia de ejecucion de las inversiones en funcion de las prioridades, y
determinar hasta donde alcanzan las fuentes de financiamiento disponibles.
De la calidad de la fuente de informacion, su organizacion, tratamiento y
proceso de célculo depende la toma de decisiones de los directivos, en la que,
segtn el Decreto 327, la tecnologfa del proyecto, el PMBOK y las normas
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ISO, tomando como herramientas el MS Project 2013 y el Excel, tienen una
buena aplicacion en el sistema de direccion del turismo.

En el contenido se muestra una secuencia légica del desarrollo del
estudio de factibilidad en el contexto de las fases del proceso inversionista
dado por el Decreto Ley 327 “Reglamento del Proceso Inversionista”

El estudio de factibilidad permite definir el alcance del proyecto y sus
posibles ajustes dentro del entorno definido en el andlisis de sensibilidad,
lo que representa un instrumento de direccion en el turismo.

Los indicadores del estudio de factibilidad son usados para la toma de
decisiones estratégicas de la ejecucion de las inversiones y, por tanto, el
proceso debe estar sustentado sobre bases de la calidad de la informacién
y el proceso de calculo de los indicadores.

El estudio de sensibilidad es un importante recurso para el inversionista
en la evaluacion y aprobacion de los posibles cambios dentro del entorno
previsto, sin alterar el alcance del proyecto establecido en el estudio de
factibilidad.
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