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DISENO DE UN SISTEMA DE ANALISIS FINANCIERO DE MODELOS
DE FINCA PARA PROYECTOS DE DESARROLLO RURAL"

Adridn Rojas ?

RESUMEN

Disefio de un sistema de analisis financiero de mo-
delos de finca para proyectos de desarrollo rural. El pre-
sente trabajo consiste en disefiar un sistema que facilite la
automatizacion y el andlisis financiero de proyectos de desa-
rrollo rural. Esto con el fin de efectuar la medicién de los
factores financieros que demuestren la factibilidad de produc-
cién en los cultivos y hatos ganaderos que integran los modelos
de finca. Lametodologia de andlisis financiera paralos modelos
defincaes segtin el Banco Interamericano de Desarrollo (BID.).
Lo que determina un flujo de beneficio neto es la proyeccién
del uso de la tierra. La propuesta de inversion agricola se
caracteriza por el establecimiento de un cultivo permanente o
hato ganadero segtin sea el caso, que requiere de un periodo de
inversion antes de obtener la produccion suficiente para cubrir
los costos de ésta. Ademas, las caracteristicas econdmicas del
agricultor a adoptar esta inversion son tales que no se puede
esperar que el mismo contribuya directamente y en efectivo a la
inversion, o soporte una disminucién en sus ingresos para
cubrir ese desembolso con sus propios recursos. Este sistema
permite desarrollar los planes de inversién con el minimo de
créditos a corto y largo plazo; estos tltimos estdn por debajo
de los costos totales de inversién, y no requiere que se le
financien los intereses, manteniéndose al agricultor su nivel de
Ingresos.

ABSTRACT

System for feasibility studies of farm models for proyects
of rural development. The following text describes an
system which measures the financial factors that show the
feasible production level of farm models. It also provides the
basis to evaluate investment plans and paying capacity. This
system permits to enter the costs and income of each tillage
per year. Moreover it contains the income and costs the
farm models. This information is included and brought up to
date by the system. Itwill permitto make projections of cash
flow not only before but also after the financing. The
objective is to evaluate the effect of the financing over the
investment made in a separate way. It also has the capacity
to store information for several crop farm models an it is
allowed to make the corresponding changes to each piece of
data. In addition it offers a sensitivity analysis with percent
variations in the cost and income.

INTRODUCCION

La agronomia tiene el potencial para convertirse en
una de las fuentes principales para el surgimiento de la
mayoria de los paises en desarrollo. Sin embargo, la
explotacion debe hacerse eficientemente con base en
informacidn atinada (Agiiero 1992).

Las caracteristicas predominantes en las regiones
de Costa Rica consisten en la abundancia de fincas

pequeiias y medianas con muy baja especializacién en su
produccién. En estos casos, para evaluar la factibilidad
financiera de las nuevas inversiones y la rentabilidad
para el finquero sobre sus recursos después de la inver-
sién, es necesario valorar los recursos de tierra y mano
de obra familiar a su costo de oportunidad. Para lograr
esta valoracién para fincas medianas y pequefias, es
necesario capturar informacidén sobre la situacién antes
del proyecto en cuanto al uso de estos dos recursos de
la manera mds precisa posible.
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En este contexto, las computadoras pueden jugar un
papel determinante e indispensable en el procesamiento
y andlisis de datos. Con adecuadas herramientas
informadticas aplicadas al agro se puede garantizar un uso
racional de nuestros recursos, asi como su permanencia
para beneficio de futuras generaciones (Aguero 1992).

Una herramienta administrativa que se comple-
menta con el uso moderno de las computadoras es el
presupuesto en cada modelo de finca, éste es la base
para definir las condiciones en que se van a facilitar los
créditos.

El objetivo principal de este trabajo estriba en dise-
far un sistema que facilite la automatizacién del
andlisis financiero de proyectos de desarrollo rural. Esto
con el fin de efectuar la medicion de los factores finan-
cieros que demuestren la factibilidad de produccién
en los cultivos y hatos ganaderos que integran los mo-
delos de finca.

MATERIALES Y METODOS

Seutiliz6 lametodologia general del Banco Mundial
para proyectos agricolas, la cual es empleada con
variaciones menores, por la mayoria de los Organismos
Internacionales que se ocupan de la transferencia de
capital, entre ellos el Banco Interamericano de Desa-
rrollo, el Banco Africano de Desarrollo y el Banco
Asidtico de Desarrollo (Gittinger 1993).

El andlisis financiero sirve como fundamento para
tomar las decisiones de inversion, ya que permite com-
parar los gastos de inversién y de operacion con el flujo
de beneficios del modelo de finca. Este es un instru-
mento para la utilizacién de recursos con el fin de crear
ingresos, permitiendo cuantificar el monto a gastar cada
afio en actividades de desarrollo, tradicionales y los
recursos que se necesitan para llevar a cabo la inversion.
Presenta las siguientes ventajas:

1.  Esuninstrumento analitico que establece un marco
para analizar la informacién procedente de una
amplia gamade fuentes y de criterios de especialistas.

2. Facilitael acopio de lainformacién, de tal modo que
muchas personas pueden participar en el aporte de

datos y enlaevaluacion de su grado de confiabilidad.

3. Brindar una visualizacién de los costos e ingresos
para cada afio de la proyeccion.

4. Muestrael efectoesperado que ejercerdlainversion.

5. Permite evaluar el posible incentivo que lleva en si,
un determinado modelo de finca.

6. Facilita a los responsables de proporcionar los
recursos necesarios para que estos puedan hacer
su propia planificacién de desembolsos.

Si se toman los ingresos recibidos por modelo de
finca afio tras afio y se substraen los costos corres-
pondientes, se obtiene el beneficio antes del financia-
miento. Este registro indica lo que se percibird sin
considerar el financiamiento. Generalmente, en los
primeros afios del presupuesto de un modelo de finca, el
beneficio antes del financiamiento serd negativo, dado
que se realizan inversiones. Pero, mds tarde se vuelve
positivo y es una medicién del monto que producird la
inversion.

Este analisis financiero da por un supuesto en las
estimaciones de costos, que no habrd cambios relativos
en los precios nacionales e internacionales, ni tampoco
en la inflacién durante los periodos de inversién. Sin
embargo, la planificacién de los proyectos exige que se
tengan en cuenta por adelantado cambios adversos en
las condiciones fisicas o en los precios que harian
aumentar los costos iniciales. Por consiguiente, como
parte ordinaria de las estimaciones de costos, el andlisis
debe incluir las asignaciones para imprevistos, for-
mando parte de éstas las destinadas a prever excesos de
cantidades fisicas y alzas de precios. Lo anterior, ademads
del andlisis de sensibilidad que incluye aumentos en los
costos y disminucién o aumento en los ingresos.

Por lo general, el préstamo se hace al inicio del afio
y el servicio de la deuda se paga al final de este. A
menudo, en los préstamos a mediano y largo plazo, el
primer pago de reembolso del principal se vence al cabo
de varios afios, con el fin de que el agricultor pueda
incrementar su produccion antes de empezar a reembol-
sar el monto adquirido en calidad de préstamo. Ese
“perfodo de gracia” comienza cuando se otorga el
préstamo, pudiendo continuar por espacio de un afo o
mds. El prestamista con frecuencia conviene en
“capitalizar” los intereses vencidos durante el periodo de
gracia. Esto quiere decir que el prestatario no tiene que
pagar intereses durante ese lapso de tiempo, ya que los
intereses vencidos se agregan al principal de préstamo.

Indicadores financieros

Valor residual: Se cuantifica capitalizando los
ingresos netos que generarian los modelos de finca
una vez terminado el proyecto. Se incluye en el
dltimo afio.
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Ingresos totales: Corresponde la sumatoria de la
produccién agropecuaria y el valor residual para cada
afo.

Inversion y gastos de operacion: Al aplicarse la
metodologia utilizada por el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) para el financiamiento de proyectos,
se deben separar los gastos correspondientes de inver-
sién y de operacidn, a pesar de que ambos equivalen a
gastos totales de produccion (Gittinger 1983). Para los
cultivos permanentes, si los egresos (gastos totales
directos) son superiores a los ingresos (venta de su
produccidn) todos estos gastos se consideran inversion.
Si sucede lo contrario todos los gastos se consideran
operacion.

Egresos: equivalen a la sumatoria de los gastos de
inversién y de los gastos de operacion para cada afo.

Beneficio antes del financiamiento: es la diferencia
entre los ingresos totales (los rubros de produccién
agropecuaria y el valor residual) y los egresos totales (los
gastos de inversion y operacion).

Valor actual neto: (VAN)

VAN=SUMA— — — — — — —
t=1 (1+ i)t

Donde Bty CT es igual al beneficio y los costos de

cadaafio (t),“i”y “n” es la tasa de interés (actualizacién)
y el niimero de afios del proyecto.

Segtin Salas (1984), este criterio de evaluacion es
un medio de orientacion y de equiparacién del flujo de
costos brutos actualizados, respecto a la corriente de
beneficios brutos también actualizados a una tasa de
actualizacion. La regla de decisiéon en este criterio
consiste en que al final de la vida del proyecto, el VAN
sea positivo (VAN>0). Cuando en un proyecto se anali-
zan varias opciones similares en montos de inversion,
permite seleccionar el proyecto que presente el VAN
mads alto.

Tasa Interna de Retorno (TIR)
TIR= SUMA — — — — — =0
t=1 (1+i)t
Es un criterio de cardcter compuesto que corres-

ponde a una tasa de descuento que hace que el valor
actual de los beneficios brutos sean exactamente igual

al valor actual de los costos brutos del proyecto durante
la vida titil del proyecto. La TIR da el rendimiento de la
inversién con el fin de compararla con la tasa de interés
o el costo de oportunidad del capital imperante para las
inversiones optativas. La regla de decisién sefiala la
aceptacién o recomendacion de un proyecto cuando la
TIR es superior a la tasa de interés del mercado, el
préstamo para la inversion se justifica, y el proyecto se
puede financiar con préstamos que como maximo tengan
una tasa de interés igual o superior al valor del TIR (Salas
1984).

Relacion beneficio/costo (B/C):

n Bt
SUMA— — — — — —
=1 (1+i)t
BC=—-n-v-vn————
n Ct
SUMA—— — — — — —
t=1 (1+i)t

Es una variante del valor actual neto que relaciona
flujos de beneficios y costos actualizados pero en
forma relativa. La regla de decisioén consiste en encon-
trar si el valor actual del flujo de beneficios es superior
al valor actual de la corriente de costos en la vida util
del proyecto, ante una tasa de descuento apropiada que
normalmente es el costo de oportunidad del capital. Un
proyecto se considerarecomendable, segun este indicador,
silarelacion B/C es mayor que 1 (B/C > 1) (Salas 1984).

RESULTADOS Y DISCUSION

En la Figura 1, se presenta el disefio del sistema de
andlisis financiero para modelos de finca.

Este sistema, es parte del uso de la tierra y del hecho
de que la nueva informacién serd suministrada por los
especialistas que llevan a cabo la factibilidad técnica y
de mercado de los nuevos cultivos aincentivar. Asimismo,
cabe recordar que el andlisis financiero deberd ser
complementado con otras estudios adicionales como lo
son: aspectos técnicos del cultivo, considerando entre
otros puntos, los elementos agroecoldogicos claves e
ideales para el cultivo como lo son suelos, precipitacion,
humedad relativa, temperatura, etc. asi como el res-
pectivo estudio de mercado.

Para la especificacién de los modelos de finca se
requiere de tres etapas previas. Primero, determinar las
actividades a promover en la zona, luego especificar las
fincas tipicas donde estas actividades tendrdn mads
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acogida y finalmente proyectar el plan de inversion
sobre el uso de la tierra.

En la primera etapa, se debe determinar cuales son
las actividades que mejor se desarrollan en la zona y si
existe mercado para dichos productos.

En la segunda etapa se toman las actividades a
promover como dadas y se procede a determinar el uso
de la tierra actual en las fincas tipicas de la zona donde
estas tendrdn mds acogida.

Para la tipificacion del uso de la tierra en las fincas
modelo antes del proyecto, se debe recopilar la informa-
cién sobre la zona en estudio, para luego inferir la
incidencia de las diferentes actividades agropecuarias en
éstas. Esta informacidén sirve para determinar la
especializacion de las diferentes dreas y estratos de finca.

La informacion arriba sefialada, junto con los estu-
dios de suelo y visitas al campo por parte de los especia-
listas en las actividades a promover, proporciona una
idea general sobre las fincas en cuanto a localizacién y
tamafio, para establecer la probabilidad que tienen estas
de participar en los programas de inversion.

Una vez establecidas las fincas a participar en el
programa, se procede a determinar el uso de la tierra para
cada clase de finca en su situacién “sin programa de
inversién o sin proyecto”. Para este propdsito se puede
usar de nuevo la informacidn sobre la incidencia de las
actividades y los datos sobre el tamafio promedio de
estas, junto con los datos sobre la distribucién de las
actividades por tamafio. Toda esa informacién se
requiere para cada estrato de finca en particular.

El siguiente paso consiste en determinar cuales son
las actividades a incluir en la situacién “sin proyecto” y
proceder a determinar el tamafio de éstas. Debido a que
generalmente las fincas medianas y pequenas de las zonas
de Costa Rica son poco especializadas, se recomienda
considerar las actividades mds comunes en cada estrato
de finca.

La especializaciéon de los modelos consiste en
determinar el porcentaje de las actividades a incluir.
Para esto se toman en cuenta varios criterios generales
correspondientes a esas actividades agropecuarias y
criterios especificos para algunos cultivos anuales de
menor rentabilidad. El primer criterio consiste en darle a
la finca modelo un hectareaje en bosque, charrales y
tacotales que concuerde con los promedios para las
fincas de cada estrato en cuestion.

Para determinar el tamafio de las actividades
agropecuarias a incluir en el modelo, se pueden utilizar
criterios generales y en primera instancia, asignar a la
actividad el hectareaje promedio que se observa para esta
en relacidn con las fincas que corresponden a ese estrato.

Para concluir esta parte, se debe mencionar algunos
criterios especificos para los cultivos anuales que se
incluyen en los modelos de finca. Primero que en algunos
se dan dos cosechas por aio y que el hectareaje sembrado
en la segunda cosecha puede ser superior o inferior al
sembrado en la primera. El segundo criterio es que para
citar un ejemplo, tiene que existir una relaciéon 2:1 entre
el hectareaje en charrales mds tacotales y el hectareaje
en la primera cosecha de un producto anual como por
ejemplo el maiz, en el caso de que la segunda cosecha no
sea superior a la mitad de lo sembrado en la primera.
Estos dos criterios reflejan practicas culturales de la
region. El primero obedece a la necesidad de buscar la
parte mds seca de la finca para la cosecha inverniza, y el
segundo a la necesidad de dejar descansar el terreno de
cultivo cuando se usan tecnologias sin fertilizacion, lo
que equivale a una rotacion primitiva.

Una vez determinadas las actividades agropecua-
rias en un modelo de finca con sus respectivos hectare-
ajes, para su situacién “sin proyecto”, se proyecta el plan
de inversion sobre el uso de la tierra para los afios con
proyecto. Esta proyeccién implica un cambio en el uso
de la tierra relativo a la situacién “sin proyecto”. Estos
cambios son los propuestos por los diferentes espe-
cialistas y varian dependiendo del modelo de finca. Sin
embargo, hay varios criterios generales que se pueden
seguir y que tienen implicaciones importantes en la
evaluacion financiera de las mismas.

El primero de estos consiste en preservar en alguna
medida aquellas actividades que habiendo sido
consideradas secundarias en la situacién “sin proyecto”,
y que se deduzca que son un componente alto de auto-
consumo.

El segundo criterio es tomar en cuenta cuando se
consideran dreas de charral o tacotales para darles otro
uso, podria existir un costo de oportunidad si en la
situacion “sin proyecto” existian cultivos que, como por
ejemplo el maiz, tienen rotacion con estas dreas. Si este
es el caso, el hectareaje dedicado a estos cultivos que
rotan con el charral también han de bajar respectivamente.

El tercer criterio consiste en evitar que se tomen
dreas de bosques para otros usos. Ese dltimo criterio no
solo es justificable desde el punto de vista ecoldgico sino
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que, junto con el criterio anterior, tienen el efecto de
darle al andlisis financiero de los modelos un margen
de seguridad al hacer que ese andlisis refleje el costo de
oportunidad implicito a la tierra que usa para nuevos
cultivos.

Finalmente, es importante mencionar que se puede
imponer un limite indirecto al hectareaje a usar para las
nuevas actividades a promover. Esto, al considerar que el
costo total de la inversién propuesta por modelo, no
supere el indicado por los pardmetros de monto maximo
de financiacion que usa el Banco que participard en la
implementacién del proyecto.

Después de ser evaluada la factibilidad técnica del
modelo, se busca con este sistema, demostrar la factibi-
lidad financiera e involucrar a un amplio nimero de
parceleros medianos y pequefios que no deseen realizar
un cambio radical en el uso actual de la tierra, pero que
aceptan la incorporacion de un cultivo nuevo que posea
una buena expectativa en el mercado.

La planificacién depende de una amplia gama de
informacidn acerca de las inversiones presentes, futuras
y de sus efectos. El presupuesto agricola del modelo
de finca es la base que permitird definir las condiciones
en que se van a facilitar los créditos y sobre estos se
formulan juicios en cuanto a su eficiencia financiera,
incentivos, capacidad crediticia y liquidez del proyecto.

Una vez que se determina la utilizaciéon del uso de la
tierra del modelo, se procede a elaborar el presupuesto.
El sistema elabora las proyecciones presupuestarias,
estimando afio por afio los ingresos y gastos brutos
futuros, comprendidos los costos asociados a la produc-
cién y los reembolsos que se deben efectuar de los
créditos concedidos, a fin de determinar el beneficio neto.

Dado que las circunstancias futuras cambiardn, es
importante juzgar el riesgo y la incertidumbre de las
inversiones. EIl “andlisis de sensibilidad”, por ejemplo,
parte del supuesto de que los rendimientos futuros
serdn inferiores a la mejor estimacién, o de que los
precios futuros serdn mds bajos que el nivel de la pro-
yeccion mds probable. También, como parte de éstas,
las destinadas a prever excesos de cantidades fisicas y
alzas de precios. Estas dltimas, a su vez, comprenden
dos categorias: las destinadas a prever los cambios
relativos de los precios y las destinadas a tener en cuenta
la inflacién general. Como se menciond anteriormente,

es frecuente utilizar los precios futuros, como el medio
mds comun de tomar en cuenta la inflacién partiendo de
lahipdtesis de que todos os precios resultardn igualmente
afectados por cualquier alza en nivel general de pre-
cios. Esto hace posible efectuar comparaciones vélidas
entre posibles inversiones.

Este sistema, una vez automatizado, debe permitir
eliminar un modelo y llevar el control que determina con
cual de estos especificamente se va a trabajar, modi-
ficar o eliminar segiin sea el caso. Ademads deberd mante-
ner almacenada la informacién sobre todos los cultivos
que se han introducido, incluyendo los ingresos y egre-
sos por hectdrea o por hato segtn lo calculado en los
médulos de CULTIVOS Y HATOS DE GANADO.

El sistema, una vez automatizado llevara el control
por computadora del andlisis financiero de cada modelo
de finca, teniendo en cuenta: los cultivos tradicionales y
de inversidn, el financiamiento a corto, mediano y largo
plazoyelserviciodeladeuda. También,unavezdigitada
lainformacién de gastos e ingresos relativa alos cultivos,
el sistema realizard las proyecciones del flujo de caja del
modelo tanto antes del financiamiento como después de
éste, con el fin de evaluar en forma separada el efecto del
financiamiento sobre la inversion realizada. En general,
el sistema permitird evaluar la factibilidad financiera de
un modelo determinado y poseer la capacidad de man-
tener la informacion almacenada para varios modelos de
fincay hacer las variaciones correspondientes en el uso
delatierradel mismo. Ademds,deberd permitir visualizar
por pantalla o através de laimpresora: las listas y cuadros
resimenes, lainformacion introducida para cada modelo
por aflo, los totales de cada cultivo, las proyecciones del
flujo de caja para el andlisis financiero que incluye la
situacion antes del financiamiento y después de éste.
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