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Resumen

El mundo empresarial esta en constante busqueda de meétodos para maximizar la
rentabilidad y evitar el riesgo del giro de sus negocios, parte relevante de lo anterior son los
proyectos de inversion que llevan a cabo. Asi, dentro de dichos métodos se encuentra la
Simulacion de Monte Carlo; método ampliamente aceptado debido a su robustez para la
prediccion del riesgo, considerando la aleatoriedad de variables criticas en su procedimiento.
En adicién, es un hecho que la masa empresarial mas representativa del pais cae bajo la
categoria MIPYME; y esta cuenta con grandes deficiencias respecto a sus capacidades para una
efectiva planeacion financiera y gestion de riesgos financieros. Es por ello que; mediante la
presente investigacion, bajo un enfoque cuantitativo, se analizd el riesgo en proyectos de
inversion de una MIPYME de la region Lambayeque mediante Simulacion de Monte Carlo y
ejecutando 10, 000 iteraciones. Para ello; primero, se analizd el proyecto de inversion de dicha
MIPYME; segundo, los Flujos de Caja del proyecto de inversion de la MIPYME; tercero, se
determind el VAN del proyecto estudiado. De este modo, se encontré lo siguiente: la ratio de
riesgo en dicha MIPY ME se calcul6 en 5.81% mientras que la ratio de resultados favorables en
un 94.19%. En adicion, se complementaron dichas ratios con los de la TIR obteniendo lo
siguiente: 6.15% de riesgo y 93.85% de resultados favorables. Finalmente; ambos indicadores,
de manera complementaria, sefialaron un alto nivel de viabilidad del proyecto de inversion

estudiado.

Palabras clave: Evaluacion cuantitativa de riesgos, Evaluacién de proyectos de

inversion, Pronostico y simulacion financiera, Simulaciones de Monte Carlo.

Clasificacion JEL: C15, C63, M19



Abstract

The business world is constantly searching for methods to maximize profitability and
avoid the risk of turning their line of business, a relevant part of the above are the investment
projects they conduct. Thus, within these methods is the Monte Carlo Simulation; which is
widely accepted due to its robustness for risk prediction, considering the randomness of critical
variables in its procedure. In addition, it is a fact that the most representative business mass in
the country falls under the MIPYME (micro, small and medium-sized enterprise) category; and
this has great deficiencies regarding its capacities for effective financial planning and financial
risk management. It is because of that; through this research, under a quantitative approach, the
risk in investment projects of a MIPYME in the department of Lambayeque was analyzed using
Monte Carlo Simulation and executing 10,000 iterations. For it; first, the investment project of
said MIPY ME was analyzed; second, the Cash Flows of the MIPY ME investment project; third,
the NPV of the studied project was determined. In this way, the following results were found:
the risk ratio (unfavorable results) in said MSME was determined at 5.81% while the ratio of
favorable results at 94.19%. In addition, these ratios were complemented with those of the IRR,
obtaining the following: 6.15% risk and 93.85% favorable results. Finally; both indicators, in a
complementary manner, showed the viability of the project studied.

Keywords: Quantitative risk assessment, Investment projects evaluation, Financial

Forecasting and Simulation, Monte Carlo simulations.

JEL Classifications: C15, C63, M19



Introduccion

El riesgo de una inversion es parte fundamental de todo analisis previo a la ejecucion
de recursos; puesto que permite determinar el posible grado de pérdida tomando como base
para su prondstico, distintas fuentes de informacion histérica. Asi pues, gracias a la
cuantificacion de éste, los tomadores de decisiones pueden sopesar la viabilidad de sus
propuestas de inversion. Aunado a lo anterior, no existe inversion que no implique riesgo en
mayor o menor medida y, cabe sefialar que pese a las altas tasas de rentabilidad de un proyecto
que atafie un alto nivel de riesgo, no existe garantia alguna de que se logre dicha rentabilidad
(Amat & Puig, 2018; Fatemi & Luft, 2002; Penalillo, 2021; Ross et al., 2018).

En paralelo; la gestion de riesgo ha traido grandes beneficios para los tomadores de
decisiones, logrando mitigar la posibilidad de pérdida. Sin embargo, la precision del prondstico
de riesgo puede verse comprometida; debido a la incompetencia, una percepcion sesgada y un
excesivo optimismo por parte del formulador. Respecto a lo anterior, la literatura sefiala que las
capacidades para llevar a cabo un pronostico efectivo estdn asociadas a las grandes
corporaciones mientras que esta capacidad se ve seriamente mermada en las MIPYMES (micro,
pequefia y mediana empresa). Por ultimo, la data también sefiala que la mayor parte de las
investigaciones se focalizan en las organizaciones de envergadura; desestimando, de este modo,
gran parte del enfoque y la adaptabilidad de la teoria y modelos a las MIPYMES, en cuyo caso
estan limitados (ESAN, 2019; Fatemi & Luft, 2002; Paulson et al., 2016; Rachapaettayakom et
al., 2020; Ross et al., 2018; Shrader et al., 2020; Tyagi, 2020; Wiatt et al., 2020).

Ademas, en la actualidad el segmento MIPYME constituye el 99.6% del total de
empresas de la economia peruana (Ministerio de la Produccion, 2019). No obstante, el 95% de
los emprendimientos peruanos fracasan (Cordova, 2019). Ademas, el 77% de las MYPES no
realizan ningan plan financiero (Patifio, 2018). Y, pese a lo anterior, el 43% de los peruanos
planean realizar un emprendimiento en los siguientes tres afios (Agencia Peruana de Noticias
Andina, 2020; Asociacion Peruana de Emprendedores, 2019). Es decir, que, pese a los grandes
fracasos de los emprendimientos, la intencion de un namero significativo de peruanos sigue
siendo la de emprender y/o mantener un negocio. Asi pues, los emprendedores siempre estan

en busqueda de estrategias para generar mayores posibilidades de éxito y evitar el riesgo.

En ese sentido; en la region Lambayeque también se pudo apreciar la deficiente

capacidad de gestion financiera por parte de las MIPYMES. Evidenciandose su falta de



competencia para la planeacién y administracion de sus finanzas, y menos adn para llevar a
cabo un correcto y robusto analisis de riesgo en los proyectos de inversién que pretenden
ejecutar. Asi pues; estas MIPYMES, generalmente, manejan sus finanzas y decisiones de
inversion de forma rustica, basandose en lo que aprenden gracias a la experiencia del dia a dia

del giro de su negocio.

De este modo, se plante6 la siguiente pregunta de investigacion: ;Cudl es el riesgo en
proyectos de inversion de una MIPYME de la region de Lambayeque durante el afio 2022? Y
la siguiente hipoétesis, en base a la escaza y dispersa literatura al respecto: el riesgo en proyectos
de inversion de una MIPYME de Lambayeque en el 2022 es del 37.79%. Para dar solucion a lo
anterior, se emplearon Simulaciones de Monte Carlo; en primer lugar, se tomé como entrada la
data financiera relevante del proyecto de inversion; en segundo lugar, se construyé un modelo
de prediccion de riesgo en Excel y se llevaron a cabo diez mil (10, 000) iteraciones para simular
las distintas salidas del proyecto; finalmente, se sintetizaron y analizaron las salidas de las

iteraciones para facilitar el estudio del riesgo en dicho proyecto de inversion.

Asi, la investigacion cobra relevancia al brindar un aporte cientifico y focalizado al
analisis de riesgo en las MIPYMES; logrando determinar con precision el riesgo mediante
Simulaciones de Monte Carlo para mejorar las decisiones de inversién y consecuentemente la
tasa de éxito de estos negocios. Ademas, la investigacion va mas alld de las clasicas
evaluaciones de inversion que no incluyen el célculo probabilistico riesgo en sus modelos. En
ese mismo contexto, considerando la escaza capacidad de las MIPYMES para disponer de
recursos comparativamente a las compafiias de gran magnitud; se brinda una herramienta para
la prediccion del riesgo, en proyectos de inversion, eficiente y eficaz. Finalmente, el objetivo
general de la investigacion fue: analizar el riesgo en proyectos de inversién mediante
Simulacién de Monte Carlo en una MIPYME de Lambayeque, 2022; los especificos: analizar
el proyecto de inversion de una MIPYME de Lambayeque, analizar los Flujos de Caja del
proyecto de inversion de la MIPYME y determinar el Valor Actual Neto (VAN) del proyecto

estudiado, respectivamente.

Revision de literatura

Colantoni et al. (2021) se propusieron analizar el riesgo en proyectos de inversion de
tres (03) plantas de gasificacion por biomasa, para esto, emplearon el método de Simulacién de
Monte Carlo (SMC). En tal sentido, analizaron cada uno de los proyectos de inversion;
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analizaron los Flujos de Caja (FC); y, en base a ello, determinaron los Valores Actuales Netos
(VAN). Finalmente; hallaron que existe un 66% de probabilidades de obtener un VAN positivo,
el cual va incrementandose hasta un 90% de acuerdo el tamafio del proyecto y a los efectos de
las economias de escala; dando un nivel de riesgo del 34% y 10% respectivamente.
Adicionalmente, Inquilla y Rodriguez (2019) decidieron analizar el riesgo en proyectos de
inversion del sector educacion en la region de Puno. Para esto, se valieron del método de
Simulacién de Monte Carlo (SMC). Asi pues, analizaron proyectos de inversion en el sector
educacion; luego analizaron los Flujos de Caja (FC); para finalmente determinar las salidas de
Valor Actual Neto (VAN); asi pues, encontraron que hay un 67% de probabilidades de que el

proyecto de inversion sea viable mientras que un 33% de riesgo.

Ademas, Cérdenas et al. (2020) desarrollaron un modelo de simulacion para medir el
nivel de riesgo financiero (riesgo en proyectos de inversion) de las MIPYMES en Colombia.
Asi pues; encontraron que la distribucion normal aplicada a Simulaciones de Monte Carlo una
de las mas sdélidas y amplias para el andlisis de riesgos en proyectos de inversion. Ademas,
encontraron que la gestion del riesgo en proyectos de inversién es indispensable para determinar
el éxito de las MIPYMES. También, mencionaron que para realizar una correcta formulacion
y ejecucion de analisis de riesgo en proyectos de inversion se requiere de conocimientos
avanzados en metodologias de modelacion y riesgo financiero. Adicionalmente, lzurieta et al.
(2022) identificaron los métodos empleados para el andlisis de riesgo financiero; haciendo
énfasis en métodos para el analisis riesgo en proyectos de inversion. Respecto a lo anterior,
determinaron que el analisis y planificacion de riesgos es indispensable para garantizar el éxito
de los emprendimientos (emprendimientos que recaen, generalmente, en el sector de las
MIPYMES). Ademas, sefialaron que el método de Simulacion de Monte Carlo (SMC) es uno
de los méas robustos para este fin; superando métodos mas tradicionales como andlisis de
tendencias (indicadores financieros), modelos de regresion o simulacion histérica; sin embargo,
indicaron también, como desventaja, que puede ser un método mas complejo, que requiere de

mas trabajo y un buen nivel de especializacion en finanzas.

Por otro lado, Shrader et al. (2020) establecieron como objetivo estudiar la relacion entre
el pronostico financiero y la toma de decisiones en riesgo de emprendedores de pequefios
negocios. Asi pues, afirman que al realizar pronosticos financieros los emprendedores tienden
a mostrarse mas optimistas y sesgar la prediccién; con ello recomiendan que el formulador del

pronostico posea las competencias adecuadas para el planteamiento y ejecucion de este, y que
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se consideren diversos escenarios desfavorables o pesimistas para mejorar la objetividad y
precision del prondstico. Ademas, recomiendan profundizar en el tema debido a la
insignificante cantidad de articulos relacionados a la toma de decisiones en riesgo en los
pequefios y medianos negocios. También, Rachapaettayakom et al. (2020) examinaron el efecto
de la adquisicion de conocimiento financiero en pequefios negocios del rubro restauracion. De
este modo; encontraron que la precariedad de instruccion financiera, que caracteriza a las
pequefias compafiias, inhibe a los duefios de estas para que adquieran conocimientos financieros
adicionales. Ademas; resaltan que la tenencia de una adecuada instruccion financiera, sus
herramientas y tecnologia son los principales factores para mejorar la competitividad y

disminuir la tasa de fracasos en las pequefias empresas.

Complementariamente, el riesgo financiero es la posibilidad de perder, parcial o
totalmente, el capital destinado a una inversion; éste puede cuantificarse y expresarse en
términos de probabilidades, en las que las salidas de una inversion difieren del rendimiento
esperado. Adicionalmente; el riesgo siempre esta presente en todo tipo de proyecto de inversion,
en mayor o menor medida. Tanto es asi, que en el mundo financiero esta directamente
relacionado a dos principios financieros: la perpetuidad del riesgo y la relacion riesgo-
rentabilidad; es decir, que el riesgo esta siempre presente en toda inversion y el riesgo y la
rentabilidad son directamente proporcionales. Asi mismo, este término es comuinmente
asociado a otros como: toma de decisiones, incertidumbre y eventos o contexto. Ya que; una
Optima toma de decisiones debera de sopesar el riesgo en contextos de carencia de conocimiento
sobre los resultados futuros, asi como, el contexto en el que se estdn tomando dichas decisiones
(ESAN, 2015; McNeil et al., 2005; Moles, 2016).

Por otro lado, la Tasa de Descuento (Td) es la cantidad porcentual a la que se actualizara
el proyecto para determinar su conveniencia; teniendo en cuenta el Valor del Dinero en el
Tiempo. En otras palabras, es el rendimiento que se le exige a determinada inversion. Para ello,
comunmente, se emplea la tasa de rendimiento del negocio y se la compara con la Tasa Interna
de Rendimiento (TIR) de la inversion. Adicionalmente, la literatura recomienda emplear
diversas formas de célculo para la Td; esto con el fin de establecer una Td més objetiva. En
orden a lo anterior, se deberan de comparar indicadores de la Td como: Retorno Sobre la
Inversion (RSI), Costo de Capital Promedio Ponderado (CCPP), Tasa de Recuperacion Minima
Atractiva (TREMA), Costo de Oportunidad (CO) y otras (Amat & Puig, 2018; Blank &
Tarquin, 2007; Chain et al., 2013; Gémez, 2000).
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Ademas, el Valor Actual Neto (VAN) es la herramienta de mayor uso y aceptacion, por
la literatura y expertos de la materia para la valorizacion de un proyecto de inversion en
determinado periodo. Asi pues; el VAN actualiza una serie de Flujos de Caja (FC) a una
determinada Tasa de Descuento (Td) y, finalmente, resta el desembolso inicial de la inversion
a dicho flujo actualizado. De este modo, se determina la capacidad de la compafiia para generar
valor agregado para si. Asi pues; los expertos en la materia recomiendan el VAN, debido a dos
razones principales: mayor objetividad del calculo y simplicidad para determinarse.
Finalmente; su interpretacion considera la viabilidad de un proyecto, siempre y cuando, el
resultado del calculo sea positivo, mientras que no serd viable si se determina un resultado
negativo (Blank & Tarquin, 2007; Chain et al., 2013; Gitman & Zutter, 2013; Ross et al., 2018).

También, la Tasa Interna de Retorno (TIR) es una métrica complementaria al VAN y
que se desprende de este ultimo. De este modo, la TIR iguala el VAN a cero; con lo que, se
obtiene el rendimiento de la inversion expresado porcentualmente. Generalmente, se expresa
de forma anual o en el mismo periodo considerado para el computo de los flujos de determinado
proyecto de inversion. Entonces; para su calculo es necesario emplear varias iteraciones (prueba
y error), ya que por la naturaleza de su formulacion no es sencilla su determinacion de forma
analitica. De este modo, su interpretacion indica que a mayor TIR mas deseable es la realizacion
del proyecto de inversion. Respecto a lo anterior, es relevante comparar la TIR con el CCPP y
el CO de una empresa para determinar la viabilidad de una inversion; donde, una TIR superior
al CCPP es deseable y una TIR mas ventajosa que el CO también (Blank & Tarquin, 2007;
Chain et al., 2013; Gitman & Zutter, 2013; Ross et al., 2018).

En adicion, el Flujo de Caja es la base para el célculo de todas las herramientas de
evaluacion financiera. Lo anterior, debido a que, considera el valor neto resultante de la
diferencia entre ingresos y egresos proyectados a lo largo del horizonte temporal del proyecto
de inversion; vy, gracias a dicho resultado es que se pueden emplear las distintas herramientas
de evaluacién financiera. Por todo lo mencionado anteriormente, es que los analistas financieros
recalcan su relevancia para la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion (ESAN,
2016; Gitman & Zutter, 2013; Ross et al., 2018).

Finalmente, la metodologia de Simulacion de Monte Carlo establece la aleatoriedad de

eventos posibles contemplando una vasta cantidad de escenarios o iteraciones para lograr una
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determinacion probabilistica mediante las salidas obtenidas de toda la simulacion.
Adicionalmente; es de aplicacion multidisciplinaria y, puntualmente, en finanzas se emplea
principalmente para la prediccion del riesgo. Agregado a lo anterior, es un artificio ampliamente
aceptado por la comunidad cientifica para la estimacion de valores especificos de dificil calculo
analitico. Asi pues, su funcionamiento basico es el siguiente: en primer lugar, la asignacion de
valores aleatorios a la variable de incertidumbre y la construccion del modelo; en segundo lugar,
la ejecucion del modelo; en tercer lugar, la repeticibn masiva del modelo (iteraciones);
finalmente, la determinacion probabilistica del riesgo (Colantoni et al., 2021; ESAN, 2016a;
McNeil et al., 2005; Palisade, s. f.; Platon & Constantinescu, 2014; Simulacion de Monte Carlo,
2020).

Materiales y métodos

La presente investigacion fue de enfoque cuantitativo; ya que se emple6 la recoleccion
y analisis de datos a través de la medicion numérica y el tratamiento estadistico. Ademas; contd
con disefio no experimental, puesto que se realiz6 sin manipular intencionalmente las variables
y analizandolas en su estado natural. También, fue de nivel predictivo porque se ejecuté un
andlisis estadistico de datos ya conocidos (pasado) para anticipar el futuro de estos (Sampieri
et al., 2014). Asi pues, para la ejecucion de la investigacion se empled, en primer lugar, el
analisis documental de los Estados Financieros (EEFF) de la MIPYME; para ello se establecio
contacto con el responsable del area financiera o contable, con el fin de obtener su autorizacion
para el manejo de informacion potencialmente sensible. Respecto a lo anterior, se trat6 con una
MIPYME representativa y perteneciente a un rubro relevante segln la data obtenida de la
Sociedad de Comercio Exterior del Peru (COMEX) y el Ministerio de la Produccion
(PRODUCE) respectivamente: 52% Servicios, 32% Comercio, 13% Produccion, 3% Otros;
87.9% Comercio y Servicios, 12.1% Produccion (Ministerio de la Produccién, 2019; Sociedad
de Comercio Exterior del Pert, 2019). Adicionalmente, dicha compafia fue filtrada a
conveniencia/intencionalmente con los siguientes criterios de inclusién: conforma un rubro
relevante, mas de cuatro afios en operacion, debidamente formalizada, perteneciente a la region

Lambayeque y tenencia de un sistema contable-financiero.

Asi pues, una vez obtenida dicha informacion de los EEFF de la organizacion se
procedié a determinar el FC (Flujo de Caja) del proyecto; esto partiendo del Estado de
Resultados (ER). De este modo, se sentaron las bases para el pronostico de riesgo en el proyecto

de inversion mediante el calculo del VAN y la probabilidad de que este sea inferior a cero (0).



14

Respecto a lo anterior, la determinacion del Flujo de Caja se realiz6 empleando el método
NOPAT (Net Operating Profit After Tax); debido a que permite determinar el desempefio de
compafiia sin la influencia del apalancamiento (ahorros fiscales), siendo una medida mas

precisa que la EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) respecto a ello.

En adicion; los célculos se llevaron a cabo mediante la técnica estadistica de SMC,
considerando la aleatoriedad de variables de entrada en diez mil (10, 000) iteraciones del
proyecto simulado. Cabe sefialar que; se emple6 la distribucion normal, debido a su amplia
aceptacion y uso en la generacion de modelos estadisticos aplicados a finanzas, ya que permite
aproximar de manera satisfactoria las salidas de una variable aleatoria considerando: media y
desviacion estandar. Ademas, es pertinente indicar que en dicha distribucion se cumplié que
los estadisticos guarden igualdad o sean aproximadamente iguales: media, mediana y moda.
Asi pues, el procesamiento de la informacion fue ejecutado en la hoja de célculo Microsoft®
Excel®.
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Para dar respuesta al objetivo especifico N.° 01: analizar el proyecto de inversion de una

apreciar a continuacion.

MIPYME de Lambayeque. Se empleo el analisis por matriz FODA cruzada, como se puede

Fortalezas

Debilidades

Factores internos .

Factores externos

F1: Innovacién constante de productos
F2: Muy buen nivel de calidad de los
productos

F3: Amplia variedad de productos

F4: Buen nivel de prestigio y
reconocimiento

D1: Demora significante en preparacion
de productos

D2: Insuficiencia de recursos en los
servicios de atencién

D3: Ineficiente gestion para el
abastecimiento de insumos a cocina
D4: Porcentaje de merma de insumos

Amenazas

Estrategias FA

Estrategias DA

Al: Elevado nivel de .
competencia en el sector
AZ2: Buen nivel de
posicionamiento de la .
competencia mas directa
A3: Oferta insuficiente de
insumos necesarios .
A4: Posibilidad de nuevos
entrantes

Usar la mejora continua e innovacion de
productos para aplacar a la competencia
(F1, A1)

Mantener el buen nivel de calidad de los
productos para diferenciarse de la
competencia (F2, A2)

Hacer uso de un plan de contingencia para
disminuir la pérdida por oferta insuficiente
(F3, A3)

Mejorar el prestigio y reconocimiento de la
empresa para destacar sobre los nuevos
entrantes (F4, A4)

Minimizar los tiempos de demora en
produccion para diferenciarse de la
competencia (D1, Al)

Gestionar de forma eficiente los insumos
para garantizar su inmediata disposicion
(D3, A3)

Mejorar los procesos y hacer uso de
equipos de produccion eficientes para
garantizar el abastecimiento (D2, A2)
Promover la eficiencia en los procesos
para distinguirse de los nuevos entrantes
(D4, A4)

Oportunidades

Estrategias FO

Estrategias DO

0O1: Incremento del turismo .
en la regién

02: Sector gastronémico en

constante crecimiento .

03: Crecimiento poblacional
0O4: Mejora tecnoldgica de la
calidad y eficiencia de los

equipos de cocina .

Aprovechar la innovacion de productos
para atraer mayor demanda turistica (F1,
01)

Tomar ventaja del constate crecimiento
gastrondmico para afianzar ain mas el
prestigio y reconocimiento de la empresa
(F4, 02)

Conservar el buen nivel de calidad de
productos para atraer a la futura nueva
demanda local (F2, O3)

Hacer uso de las mejoras tecnoldgicas en
equipos de cocina para mejorar la calidad e
incrementar la variedad de nuevos
productos (F3, O4)

Hacer més eficientes los tiempos de
produccion para aprovechar la demanda
turistica (D3, O1)

Hacer uso del constante crecimiento
poblacional para adquirir los recursos
necesarios para garantizar una buena
atencion (D2, O3)

Minimizar la merma mediante el uso de
equipos de mayor eficiencia (D4, O4)
Implementar nuevos equipos de cocina
con alta eficiente y de buena calidad
para minimizar los tiempos de
produccion (D1, 02)

A modo de comparacion con los autores Colantoni et al. (2021) e Inquilla y Rodriguez

(2019), la presente investigacion incluy6 un analisis inicial del proyecto de inversion de una
MIPYME empleando la Matriz FODA cruzada. Respecto a lo anterior, Colantoni et al. (2021)
pasaron directamente a la creacién de una tabla de asunciones generales y una de desembolso
inicial de la inversion para sus proyectos (descomposicién de costos de inversion). Por otro
lado, Inquillay Rodriguez (2019) no mostraron tablas de asunciones generales ni de desembolso
inicial de la inversion para su proyecto. Asi, después de plasmar la informacion con los aspectos
mas relevantes para determinar la decision de inversion del proyecto; se concluyd que lo mas
adecuado seria destinar fondos para la adquisicion de nuevo IME (inmuebles, maquinarias y
equipos), considerando la compra de aquellos mas avanzados tecnoldgicamente con el fin de
hacer mas eficientes los procesos de produccion y atencién al cliente, lo que permitira a la
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empresa minimizar sus debilidades y amenazas al mismo tiempo que se maximizan sus
fortalezas y se aprovechan 6ptimamente las oportunidades del entorno; dando como resultado
un impacto positivo en las ventas del negocio. Ademas, durante el proceso de construccion del
FODA cruzado, la recopilacién de informacién Gtil para la creacién de este y conversando con
el gerente del negocio; se pudo evidenciar la precariedad de instrucciéon financiera en la
MIPYME tal como sefialaron Rachapaettayakom et al. (2020). Anidado a lo anterior, dicha
carencia de competencia en materia financiera se evidencié en la tercerizacion de la

contabilidad y finanzas de la empresa a manos de un tercero.

Respecto al objetivo especifico N.° 2: analizar los Flujos de Caja del proyecto de
inversion de la MIPYME se realizaron los siguientes puntos para darle respuesta: analisis de

inversion inicial, incremento de ventas y proyeccion del flujo de caja.

Para el analisis de inversion inicial se genero un listado del IME (inmuebles, maquinarias y
equipos) a adquirir y se realiz6 la sumatoria de desembolso inicial de inversiéon. Tal como se
puede apreciar a continuacion

Tabla 1

Listado de IME y desembolso inicial

Tipo Cantidad Precio Subtotal
Refrigerador / Freezer Industrial De 4 1

Puertas-GVRF4PS-1000 S/ 12,000.00 | S/ 12,000.00
Freidora 2 Canastillos Marca: Equipamiento 1

de Cocina S/ 7,029.26 | S/ 7,029.26
Cocina Morelli Dupplo 900 a Gas/Eléctrica 1

de 6 hornillas-220V, con visor y doble horno S/ 8,770.15 | S/ 8,770.15
1

Visicooler Vertical de Doble Puerta 450L S/ 4,200.00 | S/ 4,200.00
1

Horno a Convecciéon HCO-600 S/ 2,250.00 | S/ 2,250.00
2

Parrilla Grill EL-688 S/ 1,850.00 | S/ 3,700.00
2

Panini Grill DG-811ER S/ 1,650.00 | S/ 3,300.00
3

Calentador de Platos PFW-3 S/ 1,100.00 | S/ 3,300.00

Total S/ 4454941

Nota. La presente tabla muestra el desembolso inicial de inversion para adquirir el nuevo

IME segUn su tipo, cantidad, precio y el monto subtotal y total.
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Visto lo anterior, la implementacion del nuevo IME considerado para el proyecto de
inversion traerd consigo una mejora significativa de la eficiencia operacional y de atencion al
cliente. Lo anterior, se vio previamente detallado en el analisis FODA cruzado. De este modo;
se reduciran: los tiempos entre procesos, la merma de produccion, el uso de ciertos insumos,
errores de produccion y los costos. Complementariamente, este nuevo IME tendra un impacto
relevante y positivo en la calidad productiva y una mejora de la satisfaccion al cliente; reflejado
en una variacion positiva de las ventas de la compafia. Ademas, segun la data proporcionada
por el encargado de contabilidad y finanzas del negocio, la implementacion del nuevo IME
tendria un incremento del 5.5% al 8.5% de las ventas mensuales de la compariia. Asi pues, esta

variacion se implement6 en el FC proyectado del proyecto de inversion.

De esta forma, la proyeccion del flujo de caja del proyecto de inversion se desarrolld
mediante la data obtenida por parte del contador y el duefio de la compafiia; se emplearon tanto
las estimaciones que este realiz6 sobre el impacto en la variacion de ventas como los EEFF de
la empresa. A su vez, el duefio del negocio proporcion6 un Costo de Oportunidad (CO)
establecido en: 18%, el cual fue empleado conjuntamente con la tasa de interés (de
financiamiento) del 15% como la Tasa de Descuento en el proyecto mediante el método CCPP
(WACC). En adicion, el método empleado para la construccion del FC fue el NOPAT mediante
la proyeccion del ER.

Respecto a lo anterior, en dicha construccion se coloco el impacto de la inversién en las
ventas y se establecié la aleatoriedad de estas mediante una funcion anidada en Excel. En
especifico, dicha funcion anidada estuvo conformada de la siguiente manera: funcion de
Distribucion Normal Inversa (DISTR.NORM.INV) compuesta por la funcion Aleatorio
(ALEATORIO), especificando Media y Desviacion Estandar (calculadas tomando como base
data historica de ventas por periodo de la compafiia); también la funcion Aleatorio Entre
(ALEATORIO.ENTRE), compuesta de un valor Inferior y uno Superior (5.5% y 8.5%, y el
impacto de la inversion en las ventas como un incremento de estas). De este modo, se continu6
con la proyeccion del ER del proyecto siguiendo el método NOPAT hasta obtener los flujos del
proyecto; para posteriormente determinar el VAN y la TIR del proyecto mediante 10, 000

iteraciones.
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De este modo, como sefialaron Cardenas et al. (2020) el analisis y construccion del
Flujo de Caja (FC) del proyecto de inversion se realizé mediante distribucion normal; usando
especificamente la funcion de distribucion normal inversa, misma que estos autores emplearon
en su modelo. Ademas, como estos mismos mencionan, se hizo evidente la necesidad de poseer
un alto nivel de especializacion en finanzas y modelamiento de riesgo financiero; lo cual a su
vez sefialan Shrader et al. (2020) e lzurieta et al. (2022); nivel de competencia que es bastante
bajo o nulo en las MIPYMES, debido a que se requiere de entrenamiento especializado para
conseguirlo. También, Shrader et al. (2020) hacen mencion a la importancia de considerar no
solo los tipicos escenarios para el analisis de riesgo; sino una basta cantidad y diversidad de
escenarios. Lo anterior, es perfectamente compatible con el método de Simulacién de Monte
Carlo (SMC) empleado para la construccion del Flujo de Caja (FC) mediante la aleatoriedad de
variables criticas; asi pues, gracias a esto se permite contemplar una cantidad masiva,
sumamente representativa y diversa de todos los escenarios posibles del FC del proyecto de
inversion. Superando, de este modo, el analisis tradicional de escenarios: optimista, pesimista
y normal. Sumado a lo anterior, la SMC permite también determinar con certeza la probabilidad
de riesgo en proyectos de inversion lo cual, a su vez, otorga al inversionista una mejor toma de

decisiones basada en su perfil de riesgo.

Respecto al objetivo especifico N.° 3: determinar el Valor Actual Neto (VAN) del
proyecto estudiado. Se determind la métrica antes mencionada mediante Simulacién de Monte
Carlo del proyecto de inversion. Para ello, se emple6 la funcion VNA y TIR de la hoja de
calculo Excel; tomando como entrada los flujos obtenidos en el objetivo especifico N.° 2.
Luego, se corrieron las iteraciones del VAN y TIR. Esto, mediante la herramienta Analisis de
Datos, perteneciente al segmento Prondstico, dentro de la pestafia Datos de la hoja de célculo
antes mencionada; para calcular 10, 000 iteraciones de VAN mediante la funcion matricial
Tabla de Datos. Adicionalmente, de forma complementaria a la VAN se calcularon las mismas

iteraciones para la TIR.

Posterior a ello, se utilizo6 la funcion CONTAR.SI para calcular los resultados favorables
y los resultados de riesgo (desfavorables) de las salidas de VAN y TIR. Para lo anterior, se
siguié como norma que un VAN > 0 genera valor para la compafiia, ergo es favorable; también,
gue un VAN < 0 destruye valor, por lo tanto, significa riesgo y es un resultado desfavorable.
En adicion; se consideraron los resultados favorables 6ptimos, los cuales son los resultados de

VAN > 12, 000; donde 12, 000 representa el VAN 6ptimo esperado por el duefio del negocio.
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Ademas, se ejecutd el mismo procedimiento para la TIR. En cuyo caso, la norma fue la
siguiente: TIR > CCPP (0 WACC) la tasa de rendimiento es superior a la de financiamiento
promedio ponderada, por lo que se acepta el proyecto, es un resultado favorable; TIR < CCPP
la tasa de rendimiento es menor a la de financiamiento, entonces es un resultado de riesgo
(desfavorable) y el proyecto se rechaza. También; para la TIR, se consideraron los resultados
favorables optimos cuando TIR > CO (Costo de Oportunidad). Finalmente, para ambos
indicadores, la clasificacion fue abreviada de la siguiente manera: Ri (riesgo), Rf (resultados

favorables) y Ro (resultados favorables 6ptimos).

Una vez concluido lo anterior; se calcularon los siguientes estadisticos de utilidad para el
posterior analisis de las salidas de VAN y TIR: minimo, maximo, media, moda, mediana,
desviacién estandar, numero de intervalos y ancho de clase. Esto, tuvo como objetivo la
creacion de una tabla de frecuencias para un mejor andlisis estadistico. De este modo, se cred
dicha tabla de frecuencias considerando lo siguiente: limites inferiores, limites superiores,
frecuencias absolutas y marcas de clase. Con el fin de, que sirva como base para la creacion de

la grafica de distribucion de frecuencias de salidas de VAN.

Finalmente, se emplearon graficos para sintetizar el analisis de resultados previamente
planteados; lo anterior con el fin de mostrar el producto de dicho analisis de forma eficiente,
visual y sencilla de entender. Ademas, la representacion grafica estd ordenada de forma
secuencial; de tal manera que permita a los investigadores y otros interesados en el presente
trabajo guiarse adecuadamente y paso a paso mediante todo el proceso de construccion del
modelo de prondstico de riesgo. De este modo, la secuencia inicia con el Flujo de Caja
proyectado del proyecto de inversion y la data necesaria para su construccion; pasando por las
salidas (outcomes) tanto del Valor Actual Neto (VAN) como de la Tasa Interna de Retorno
(TIR); luego por los intervalos acotados de dichas métricas mediante su clasificacion en Ri, Rf
y Ro (como se explicd previamente); después por el procesamiento estadistico; mas adelante
por la construccion de la tabla de distribucion de frecuencias del VAN; ulteriormente por la
grafica de distribucion normal o gaussiana de frecuencias del VAN y, culminando con la
representacion sintética de los resultados de VAN y TIR mediante graficas con un disefio
visualmente agradable y facil de entender. Tal como se podra apreciar a continuacion, a partir

de la siguiente pagina.



Tabla 2
Flujo de Caja del proyecto de inversion

Flujo de Caja-Método NOPAT
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Desembolso Inicial Inversién

Monto S/ 44,549.41
Dep.Acum S/ 44,549.41
Valor de Rescate 0.3
VL s/ -

VTA S/ 13,364.82
Imp s/ 4,009.45
VR S/ 9,355.38

Data de Ventas
Media S/ 51,487.90
Desviacion Estandar S/ 13,904.45
Costos Ventas 65.00%
Data
Impuesto 30.00%
%Var Ingresos 5.50%
%Var Ingresos 8.50%
%NWC 7.98%
WACC
%Deuda 30.00%
%Capital 70.00%
TEA 15.00%
co 22.00%
WACC 18.55%

Periodos 0 1 2 3 4 5 6
Ventas S/ 920,654.84 S/ 59586436 S/ 572,644.46 S/ 432,476.04 S/  649,461.25 S/  13,364.82
Costo de Ventas S/  598,425.65 S/ 387,311.83 S/ 372,21890 S/  281,109.42 S/  422,149.81

EBITDA S/ 322,229.19 S/ 208,552.53 S/ 200,425.56 S/ 151,366.61 S/ 227,311.44 S/ 13,364.82
Depreciacién s/ 8,909.88 S/ 8,909.88 S/ 8,909.88 S/ 8,909.88 S/ 8,909.88

Gastos de Ventas S/ 202,544.06 S/ 131,090.16 S/ 12598178 S/  95144.73 S/  142,881.47

Gastos Administrativos S/ 73,652.39 S/ 47,669.15 S/ 45,811.56 S/ 34,598.08 S/ 51,956.90

EBIT S/ 37,122.86 S/ 20,883.34 S/ 19,722.34 S/ 12,713.92 S/ 23,563.18 S/ 13,364.82
Gastos Financieros S/ 2,004.72 S/ 2,004.72 S/ 2,004.72 S/ 2,004.72 S/ 2,004.72

EBT s/ 35118.14 S/ 18,878.61 S/ 17,717.62 S/ 10,709.20 S/ 21,558.46

Impuestos S/ 1053544 S/ 5,663.58 S/ 5315.29 S/ 3,212.76 S/ 6,467.54 S/ 4,009.45
NP S/ 24,582.70 S/ 13,215.03 S/ 12,402.33 S/ 7,496.44 S/ 15,090.92

EBIAT/NOPAT S/ 25,986.00 S/ 14,618.34 S/ 13,805.64 S/ 8,899.74 S/ 16,494.23 S/ 9,355.38
Flujo de Caja (NOPAT-Core Business)

Periodos 0 1 2 3 4 5 6
Flujos NOPAT S/ 34,895.88 S/ 23,528.22 S/ 22,715.52 S/ 17,809.63 S/ 25,404.11 S/ 9,355.38
Var NWC S/ 73,468.26 -S/ 25,918.28 -S/ 1,852.95 -S/ 11,185.44 S/ 17,315.42 -S/ 50,760.49

FCL -s/ 118,017.67 S/  60,814.16 S/  2538L17 S/  33,900.96 S/ 49421 S/ 76,164.60 S/ 9,355.38
VAN s/ 7,835.08

TIR 21.51%

Nota. Esta tabla ilustra el FC del proyecto de inversion; al lado izquierdo esta la estructura del FC, la cual culmina con los indicadores VAN

y TIR del proyecto. Por otro lado; a la derecha, esta la data necesaria para lograr dichos indicadores. Cabe sefialar que, el VAN y la TIR que

aparecen en negrita representan una Unica salida (o una Unica iteracion) de toda la Simulacion de Monte Carlo del proyecto.
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Tabla 3
Salidas de los indicadores VAN y TIR del proyecto de inversion

SMC 10,000 Iteraciones/Observaciones
Obs VAN' Obs TIR'
0 S/ 11,185.33 22.51%
1S/ 3,970.04 1 20.23%
2-S/ 66.54 2 20.03%
3-S5/ 3,360.54 3 22.76%
4 s/ 1,754.71 4 19.89%
55/ 10,672.49 5 16.93%
6 S/ 8,345.99 6 20.39%
7S/ 12,177.96 7 20.63%
8 S/ 10,836.58 8 21.56%
9 s/ 13,363.96 9 20.85%
10 S/ 3,944.39 10 18.71%
11 -S/ 6,267.62 11 19.13%
12 S/ 14,596.49 12 21.20%
13 S/ 530.00 13 22.31%
14 S/ 15,251.55 14 21.53%
15 S/ 4,813.02 15 22.21%
16 S/ 5,969.54 16 25.42%
17 S/ 5,382.88 17 22.67%
18 S/ 6,555.89 18 23.06%
19 s/ 15,605.79 19 24.49%
20 S/ 7,974.88 20 20.90%
21 S/ 297.63 21 20.45%
22 S/ 13,451.61 22 20.05%
23 S/ 9,248.80 23 22.02%
24 S/ 18,584.64 24 21.33%
25 S/ 1,819.15 25 20.75%
26 S/ 10,853.41 26 21.67%
27 S/ 13,519.26 27 24.16%
28 S/ 9,062.59 28 22.58%
29 S/ 4,164.78 29 23.58%
30 S/ 8,533.09 30 23.14%

Nota. Esta tabla representa las 10, 000 iteraciones de los indicadores VAN y TIR del
proyecto de inversion, siendo cada una de las salidas aleatorias; las cuales fueron calculadas
mediante la funcion matricial Tabla de Datos en la hoja de célculo Excel y en base al FC
construido previamente, como ya se explico anteriormente. Ademas; es necesario aclarar que
por cuestiones de eficiencia visual no se ha colocado la figura completa (con las 10, 000

iteraciones), sino sélo con las treinta (30) primeras.
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Tabla 4
Indicadores VAN y TIR en intervalos acotados

VAN
Ri Rf Ro
s/0 <> S/ 12,000
581 7,228 2,191
5.81% 72.28% 21.91%
TIR
Ri Rf Ro
18.55% <> 22.00%
615 3,006 6,379
6.15% 30.06% 63.79%

Nota. Esta tabla muestra las 10, 000 iteraciones de los indicadores VAN y TIR del

proyecto de inversion mediante intervalos acotados.

Es preciso sefialar, que dichos intervalos para las salidas de VAN y TIR fueron
clasificados en Ri (riesgo), Rf (resultados favorables) y Ro (resultados favorables éptimos);
clasificacion que se ha explicado previamente. A modo de interpretacion, se aprecia que ambos
indicadores sefialan una amplia viabilidad del proyecto de inversion y una minima cantidad de
riesgo; amplia viabilidad que se evidencia en las salidas de VAN: 9, 419 resultados favorables
totales (Rf+Ro) y TIR: 9, 385 (Rf+Ro) del total de salidas de 10, 000 iteraciones; por otro lado,
el riesgo, que es minimo, se puede observar en las pocas salidas de resultados desfavorables de
VAN y TIR: 581 y 615, respectivamente.

Tabla 5
Estadisticos de las 10, 000 iteraciones de VAN del proyecto

Estadisticos

Minimo

Maximo

Media

Moda

Mediana
Desviacién Estandar
#Intervalos

Ancho de Clase

-S/ 10,707.20
S/ 26,724.32
S/ 8046.73
#N/A

S/ 8037.59
S/ 5,084.68

15 *Sturges
S/ 3,000.00

Dist. Norm = Media = Mediana = Moda

Nota. Esta figura se pueden apreciar los estadisticos de los 10, 000 resultados del VAN

del proyecto de inversion.
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En primer lugar, estos estadisticos sirvieron para confirmar que las salidas de VAN se
distribuyen normalmente; tal como lo sefiala la media y la mediana (al ser aproximadamente
iguales), en este caso particular la moda no pudo ser calculada debido a que las salidas de VAN
al ser aleatorias no pueden dar dos (02) o mas resultados iguales. En segundo lugar, sirvieron
también para posteriormente generar la tabla y grafica de distribucion de frecuencias. Cabe
precisar que, el nimero de intervalos (#Intervalos) fue calculado mediante la regla de Sturges.
Ademas, se puede interpretar gracias a la media que la mayoria de las salidas del proyecto de
inversion indican su elevada viabilidad y que la desviacidn estandar inferior sefiala su bajo nivel

de riesgo.

Tabla 6

Tabla de distribucion de frecuencias del VAN

Minigraficofi _ .

Li Ls fi Marcas de Clase
-S/ 13,000.00 -S/ 10,000.00 2-S/ 11,500.00
-S/ 10,000.00 -S/ 7,000.00 11-S/  8,500.00
-S/ 7,000.00 -S/ 4,000.00 73 -S/  5,500.00
-S/ 4,000.00 -S/ 1,000.00 286 -S/  2,500.00
-S/ 1,000.00 S/ 2,000.00 779 S/ 500.00
S/ 2,000.00 S/ 5,000.00 1645 S/ 3,500.00
S/ 5,000.00 S/ 8,000.00 2179 S/ 6,500.00
S/ 8,000.00 S/ 11,000.00 2196 S/ 9,500.00
S/ 11,000.00 S/ 14,000.00 1611 S/ 12,500.00
S/ 14,000.00 S/ 17,000.00 807 S/ 15,500.00
S/ 17,000.00 S/ 20,000.00 327 S/ 18,500.00
S/ 20,000.00 S/ 23,000.00 74 S/ 21,500.00
S/ 23,000.00 S/ 26,000.00 8 S/ 24,500.00
S/ 26,000.00 S/ 29,000.00 2 S/ 27,500.00
S/ 29,000.00 S/ 32,000.00 0 S/ 30,500.00

Nota. En la tabla mostrada anteriormente se puede apreciar la distribucién de
frecuencias del VAN del proyecto de inversion; considerando las 10, 000 iteraciones de dicho
indicador. Asi pues; se emplean limites inferiores (Li), superiores (Ls), las frecuencias absolutas
(fi) y las marcas de clase. Ademas, se cuenta con un minigréafico de las frecuencias absolutas,

el cual confirma la distribuciéon normal de forma visual.
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En adicidn; se interpreta, gracias a las frecuencias absolutas (fi), que la gran mayoria de
resultados de VAN son favorables; concentrandose 7, 631 resultados entre los limites inferiores
y superiores de S/. 2, 000. 00 — S/. 5, 000. 00 y S/. 11, 000. 00 - S/. 14, 000. 00; lo que indica
un nivel alto de viabilidad del proyecto de inversion, ya que la gran mayoria de los retornos se
concentran entre estos limites y dichos retornos son favorables; también indica un bajo nivel de
riesgo, debido a que la minoria de mencionados retornos son desfavorables y se concentran en

mucha menor medida en el resto de limites.

Figura 1

Grafica de Distribucion Normal o Gaussiana de frecuencias del VAN

Distribucion Normal o Gaussiana de Frecuencias del VAN
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Nota. La presente figura es una representacion grafica de la distribucién de frecuencias
absolutas de las distintas salidas de VAN del proyecto de inversion. La grafica fue construida
con la data procesada estadisticamente como se sefial6 anteriormente; la data cruda fue tomada
de las ventas por periodo de la compafiia de sus ultimos treinta (30) meses, en el rango: enero
del 2020 a junio del 2022.

Como se puede apreciar tiene forma de campana y se vuelve a confirmar, ahora
visualmente, que el mencionado indicador se distribuye normalmente. También, se interpreta
que la gran mayoria de los resultados de Valor Actual Neto (VAN) son favorables;
focalizandose estos entre los S/3, 500.00 y S/.12, 500.00, como se puede ver en la grafica; lo
cual indica un gran nivel de viabilidad y un escaso nivel de riesgo, riesgo que se puede apreciar

en mucha menor medida disperso a los extremos del grafico de distribucién normal.
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Figura 2

Grafica de salidas del VAN del proyecto de inversion

Outcomes del VAN

Outcomes del VAN

#Ri #Rf “Ro

Rf 72.28% Total Favorables (Rf+Ro) 94.19%
Ro 21.91% Total Desfavorables (Ri) 5.81%
Ri 5.81% Total de Resultados 100.00%

Nota. La presente gréafica representa de forma porcentual los resultados del VAN segun
la clasificacién especificada previamente (Ri: riesgo, Rf: resultados favorables y Ro: resultados
favorables 6ptimos). Ademas, se incluye una nueva clasificacion (Rf+Ro: resultados favorables
totales).

Asi pues, cumpliendo el tercer objetivo especifico de la investigacion, se determind las
salidas del VAN las cuales fueron diez mil (10, 000) y fueron representadas porcentualmente
mediante las siguientes categorias: Rf+Ro (resultados favorables totales) y Ri (resultados
desfavorables totales); gracias a esto se pudo determinar también el nivel total de riesgo del
proyecto de inversion, el cual fue de 5.81%; por otro lado, el nivel total de resultados favorables
es del 94.19%. Asi pues, se interpreta que se tiene un nivel de riesgo bajo en el proyecto de
inversion mientras que se cuenta con un alto nivel de viabilidad; es decir que la ejecucion del
proyecto de inversion genera valor extra para la compafiia en la gran mayoria de los escenarios
posibles. Resultados diferentes a los de Colantoni et al. (2021): 34% de riesgo y 66% de
resultados favorables en su primer proyecto de inversion mientras que un 10% de riesgo y 90%

de resultados favorables en su segundo proyecto (debido al efecto de economias de escala);
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también, diferentes a los de Inquilla y Rodriguez (2019) los cuales obtuvieron un riesgo del
33% y resultados favorables del 67%. Esta diferencia de resultados de debe a la naturaleza de
los proyectos de inversion, en el caso de esta investigacion se analizé un proyecto de inversién
en una empresa del sector restauracion, en la de Colantoni et al. (2021) el proyecto de inversion
fue una planta de gasificacion por biomasa y en la de Inquilla y Rodriguez (2019) el proyecto
de inversion que trataron fue del sector educacion; por estas razones es evidente la diferencia
de resultados, ya que no se puede esperar niveles similares de riesgo y viabilidad si es que se
comparan proyectos de inversion de distinta naturaleza. Lo anterior; también explica la
diferencia con la hipétesis de investigacion, la cual establecia el nivel de riesgo en un 37.79%;
nivel de riesgo que fue calculado con la media de resultados de riesgo de proyectos de inversion
de diversos sectores y naturalezas, debido a que no se pudo encontrar dichos resultados
especificamente similares a la presente investigacion. Asi mismo, gracias a la determinacién de
las salidas de VAN en el proyecto de inversion se logr6 otorgar claridad y seguridad sobre la
decision de invertir o no en dicho proyecto; lo cual es indispensable para garantizar el éxito de
los emprendimientos tal cual mencionan lzurieta etal. (2022). Finalmente, gracias a la
consecucion de todos los objetivos especificos es que se pudo lograr analizar el riesgo en
proyectos de inversion mediante SMC en una MIPYME de Lambayeque; esto mediante, todo
lo expuesto anteriormente: el analisis de del proyecto de inversion de la MIPYME, el analisis
de los Flujos de Caja del proyecto de inversion de dicha MIPYME vy dltimamente la
determinacion del Valor Actual Neto (VAN) del proyecto estudiado; dando como resultado un

elevado nivel de viabilidad y un exiguo nivel de riesgo del proyecto de inversion.

Conclusiones

El andlisis inicial de proyectos de inversion mediante matriz FODA cruzada puede ayudar a
determinar con mayor precision el area especifica a la cual deberian de destinarse los
desembolsos de inversion, con el fin de lograr el mejor impacto positivo posible en la compafiia.
Gracias esto, los formuladores de evaluacién de proyectos de inversion pueden identificar
certera y fcilmente en qué se tiene que invertir para encaminar adecuadamente los recursos de

la organizacion con miras a generar mayor valor para la empresa.

Si bien incluir la metodologia de Simulacion de Monte Carlo (SMC) en el analisis de Flujo
de Caja de proyectos de inversion permite lograr un analisis mucho mas robusto que el tipico
analisis de proyectos de inversion, para esto es necesario que el formulador del analisis cuente

con un elevado nivel de especializacion en finanzas; lo cual puede suponer un problema para la
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gran mayoria de MIPYMES, las cuales cuentan con grandes deficiencias y escasas capacidades
en esta materia; lo anterior podria influir en que las MIPYMES se limiten a realizar analisis
superficiales de sus proyectos de inversién o que no lleven a cabo andlisis alguno de sus
proyectos de inversién y ejecuten la toma de decisiones en proyectos de inversion de manera

intuitiva, ponderando la subjetividad sobre la objetividad de la evaluacion.

La determinacion del Valor Actual Neto (VAN) mediante la construccién de un modelo
financiero, basado en Simulacién de Monte Carlo (SMC), para predecir el nivel de riesgo y de
viabilidad probabilisticamente en proyectos de inversion permite a los tomadores de decisiones
sopesar adecuadamente y sobre una base robusta el nivel de riesgo en proyectos de inversion
contra el nivel de viabilidad de dicho proyecto. Lo anterior, otorga a las organizaciones la
oportunidad de llevar a cabo una dptima toma de decisiones para incrementar su tasa de éxito;

conociendo con precision el nivel de riesgo del proyecto de inversion.

Recomendaciones
Se recomienda a los formuladores y evaluadores de proyectos de inversién implementar la
matriz FODA cruzada para el analisis inicial del proyecto de inversion, en lugar de pasar
directamente a la tabla de desembolso inicial de la inversion, lo anterior con el fin de identificar
con mayor robustez y exactitud el o las areas a las cuales se deberia de destinar los recursos de

la compafiia para lograr el mejor impacto positivo posible para esta.

Se recomienda a las MIPYMES capacitarse en materia de construccion y evaluacion de
Flujos de Caja para evitar una inadecuada toma de decisiones basada en la subjetividad,
intuicién o creencias. Y, en lugar de ello, llevar una toma de decisiones fundamentaba sobre

s6lidas bases financieras.

Se recomienda a los inversionistas llevar a cabo de la determinacion del VAN y la TIR
mediante Simulacién de Monte Carlo (SMC) para conocer con precision el nivel de riesgo de
los proyectos de inversion que se les presenten y evaluar la decision de tomarlos o no acorde a

su perfil de riesgo.
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Matriz de Consistencia
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Pregunta de investigacion

Objetivo general

Hipétesis de investigacion

Variables/Dimensiones/Categorias

ftems

¢Cual es el riesgo en proyectos de inversién de una
MIPYME de la regién de Lambayeque durante el afio
2022?

Analizar el riesgo en proyectos de inversion
mediante Simulacién de Monte Carlo en una
MIPYME de Lambayeque, 2022

Objetivos
especificos
. Analizar el proyecto de inversion de
una MIPYME de Lambayeque
. Analizar los Flujos de Caja del

proyecto de inversion de la MIPYME
. Determinar el Valor Actual Neto

(VAN) del proyecto estudiado

El riesgo en proyectos de inversion de una MIPYME de

Lambayeque en el 2022 es del 37.79%

Riesgo en proyectos de inversion

Estados Financieros

Estado de Resultados

Tasa de Descuento del proyecto de inversion
Flujo de Caja del proyecto de inversion
Valor Actual Neto del proyecto de inversion

V. independiente

El presente estudio no cuenta con Variable
Independiente

Poblacidn, muestra y muestreo

Una MIPYME de Lambayeque; representativa y
perteneciente a un rubro relevante de la regién (Servicios,
Comercio y Produccion), con los siguientes criterios de
inclusion:

*Conforma un rubro relevante

*Mas de cuatro afios en operacion

*Debidamente formalizada

*Perteneciente a la region Lambayeque

*Tenencia de un sistema Contable-Financiero

Intencional

Por conveniencia

10,000 iteraciones por cada proyecto de inversion

Instrumentos de recoleccion de datos

Revisién Documental de los Estados Financieros de

la empresa

Procedimiento

Obtener la autorizacion de la empresa y establecer comunicacion
con el jefe del area financiera o contable de la empresa para

obtener los Estados Financieros necesarios para el analisis del

proyecto de inversion

Técnicas estadisticas

Simulacion de Monte Carlo

Procesamiento
Microsoft® Excel® para Microsoft 365 MSO
(version 2110 compilacion 16.0.14527.20234) de
64 bits
Procesador: AMD Ryzen 3 4300U-Radeon
Graphics de 2.70 GHz
RAM: 8,00 GB (7,37 GB usable)
Sistema operativo: 64 bits, procesador basado en
X64
Edicién: Windows 10 Home Single Language-
21H1
Simular el Valor Actual Neto (VAN) del
proyecto de inversion de una MIPYME mediante
10,000 iteraciones para determinar el riesgo
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Variables/Categorias

Definicién Conceptual

Dimensiones

Indicadores

Riesgo en proyectos de
inversion

Posibilidad de perder, parcial o
totalmente, el capital destinado a una
inversion; cuantificable en términos de
probabilidades, en las que las salidas de
una inversion difieren del rendimiento
esperado.

La variable no
presenta
dimensiones, al ser
esta ya una
subdivisién del
riesgo financiero

Estados Financieros

Estado de Resultados

Tasa de Descuento del
proyecto de inversion

Flujo de Caja del proyecto de
inversion

Valor Actual Neto del
proyecto de inversion

Variable 2

La presente investigacion no cuenta con
una segunda variable
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Carta de Aceptacion de la Empresa

Chiclayo, viernes, 6 de mayo del 2022

Sefior: Samir Enrique Benites Salazar

Asunto: Carta de Aceptacion de la Empresa

Por medio de la presente, Qeskouont \) OO , nos permitimos notificar la
ACEPTACION del trabajo de investigacion titulado: “Analisis de riesgo en proyectos de
inversion mediante Simulacion de Monte Carlo en una MIPYME de Lambayeque,
2022” a llevarse a cabo por Samir Enrique Benites Salazar, alumno de la Universidad
Catolica Santo Toribio de Mogrovejo (USAT), de la Carrera Administracion de
Empresas, registrado mediante codigo universitario: 181CV76791, durante el tiempo que
sea requerido para la culminacion del proyecto.

Asi mismo, sefialamos que mostramos conformidad con el tratamiento necesario de
informacion potencialmente sensible de nuestra compaiiia; como lo es la data contable y
financiera. Que sera indispensable para el logro del proyecto anteriormente mencionado y
sera usada de manera exclusiva y confidencial para la ejecucion del proyecto.

Sin nada mas que agregar, esperamos que la culminacion de este proyecto se lleve a cabo
bajo las condiciones y caracteristicas estipuladas previamente.

Saludos cordiales,

(Fii'ma

Nombre: Ju Cothoiad BN
Cargo:  { d iy odoTo
Empresa: edouTont Qo
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