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Presentacion

Muchos autores se han referido a la formulacion, evaluacion y administracion de
proyectos productivos de inversion, desde una perspectiva tedrica y académica.

El contenido de esta Guia Metodologica constituye una compilacion de varios
autores en el disefio, formulacién, evaluacién y administracion de proyectos
productivos.

Este documento no pretende ser un manual completo sobre la formulacion de
proyectos sino mas bien una guia sobre los distintos elementos que debe
considerar la formulaciébn de un proyecto de inversion. En este sentido, es
necesario que el usuario de esta guia, profundice los elementos y aspectos aqui
descritos, con el uso de bibliografia relacionada que existe en el medio y vaya
adaptando de mejor manera al caracter del proyecto que formule.

La primera parte de esta Guia y Manual a la vez, se refiere a la Guia Didactica
para facilitadores en formulacion, evaluacién y administracion de proyectos
productivos, ha sido disefiada con un enfoque practico para que permita a quienes
lo administren, utilizarlo de tal manera que al mismo tiempo de ensefar, permita
aprender a su vez a usarlo como una herramienta necesaria para quienes
emprendan en la generacion de ideas de negocio o consolidacion de iniciativas
productivas.
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Introduccién

La busqueda del progreso econdémico y social, por parte de los paises en
desarrollo, lleva inevitablemente al problema fundamental de la utilizacion mas
racional posible de recursos limitados, tales como la fuerza de trabajo, capacidad
de gestion y de administracién, capital, divisas y recursos naturales, a fin de
alcanzar éptimos resultados econémicos. Cada pais tiene sus propios objetivos de
desarrollo, lo cual a su vez exige que los recursos se organicen y se asignen
eficientemente a fin de que se logren dichos objetivos.

La utilizacion de los recursos que son limitados para alcanzar un objetivo significa
que se reduce la disponibilidad para otros. Si los recursos se utilizan
eficientemente, aumenta el nimero de objetivos que se pueden lograr al mismo
tiempo. Por otro lado, las decisiones de inversidbn constituyen una parte
fundamental del proceso de desarrollo. Mientras mas acertadas sean, tanto mayor
éxito tendra el proceso de desarrollo.

La formulacion, evaluacion y administracion de proyectos productivos,
precisamente tiene como objetivo ayudar a mejorar las decisiones en tres
aspectos:

» La seleccién de proyectos que satisfagan mas eficazmente los objetivos
nacionales

* La modificacion de proyectos, a fin de que su contribuciébn se haga mas
positiva

* El rechazo de propuestas de inversion que, incluso después de recibir
modificaciones, no pueden servir de manera suficiente a los objetivos
nacionales.

Es importante sefialar que la teoria econdmica sostenia hace algunas décadas
que el crecimiento econémico de un pais se fundamentaba en un aumento de la
inversion total, es decir, dependia del monto de los recursos que destinaba a
inversién, lo que sin duda exigia grandes sacrificios a la comunidad al requerir
aumentos importantes en el ahorro externo e interno.

Para asignar, entonces, efectivamente los escasos recursos disponibles del sector
publico sera necesario primero, tener mayor informacion sobre las verdaderas
rentabilidades de los proyectos y, segundo, realizar una programacion de las
inversiones tomando en cuenta dichas rentabilidades.

La evidencia empirica ha demostrado que la rentabilidad de las inversiones en
capital humano, en paises como el nuestro, puede ser sustancialmente mayor que
la que se obtiene con inversiones en bienes fisicos.

También es preciso destacar que el proceso de inversion publica tiene como
objetivo fundamental, mejorar la calidad de la gestion inversionista contribuyendo
al crecimiento del pais a través de una reasignacion de los fondos de inversién, a
los proyectos mas rentables desde el punto de vista socioecondémico. Esta mejoria
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de la calidad de la inversién se logra principalmente en base a una exigente
preparacion y evaluacion de los proyectos, conjuntamente con la implementacion
de un sistema que permita analizar que la inversion cumple con una rentabilidad
socioecondmica satisfactoria, de acuerdo a las normas establecidas.

Con la aplicacién de los criterios de evaluacion de proyectos se ha de responder
no solo a la pregunta, si los recursos limitados se utilizaran eficientemente en un
proyecto determinado, sino también si otras propuestas de inversién harian un
mayor aporte al desarrollo econémico del pais.
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Unidad 1

Nociones preliminares sobre Proyectos

Objetivo

Proporcionar a los participantes los conceptos basicos fundamentales, actores o
involucrados, objetivos, perspectivas, clasificacion y caracteristicas asi como
beneficiarios de los proyectos.

Contenido

Introduccion

Definicién de proyecto

La tragedia de los proyectos

Actores que participan en la formulacién, evaluacion y ejecucién de un
proyecto

Objetivos que se persigue en los proyectos productivos
Metodologia de Formulacién y Evaluacion de Proyectos
Elementos de un Proyecto

Dificultades para formular un proyecto

Tipo de proyectos y caracteristicas

Algunos temas relativos a los beneficiarios a tener en cuenta en la
formulacion y evaluacion de los proyectos

a) El concepto de participacion

b) El proceso y los instrumentos de la participacion

c) Barreras a la participacion
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Introduccién

Los recursos de la economia son siempre escasos. Las decisiones de inversion
deben estar supeditadas a la utilizacion eficiente de los recursos disponibles, para
lo cual es necesario desarrollar y aplicar una metodologia que permita identificar y
discriminar entre diferentes alternativas de inversion, con el fin de escoger aquella
que siendo factible en términos de mercado, técnica, gestion empresarial y
ambiental, permita su sostenibilidad en el tiempo, al ser rentable en términos
financieros y sociales.

Por otro lado, las decisiones de inversibn de empresas en marcha requieren de
una evaluacion de los factores criticos sobre los cuales se conseguira los objetivos
deseados, que naturalmente se refieren a incrementar las utilidades y el retorno
del capital en riesgo, maximizando los beneficios.

Lo anterior se consigue en la estructuracién de un proyecto de inversién o plan de
negocios, cuyo objetivo es determinar en un estudio, antes de realizar la inversion,
la factibilidad o conveniencia (viabilidad) de la idea de inversion. De ahi que la
palabra proyecto indique propdsito (plan) de hacer algo en un futuro inmediato o
mediato; constituyéndose en un instrumento de toma de decisiones y planificacion.

1. Definicién de Proyecto

Varios autores han definido lo que constituye un proyecto de inversién, llamado
actualmente plan de negocios!; sin embargo, todas ellas coinciden
fundamentalmente en que se trata de una decision seria sobre el uso de recursos,
con el objetivo de incrementar, mantener o

mejorar la_produccién de bienes o prestacién de PROYECTO
Servicios. Una decision seria sobre el
Se materializa, por lo general, en una obra fisica uso de recursos, con el
liacion conservacion reparacion objetivo de incrementar,
(amp L L T, P ’ mantener o mejorar la
construccion, reposicion, restauracion, etc.). produccién de bienes o
Constituye por ende un plan de asignacion de prestacion de servicios

capital, tecnologia, recursos humanos e insumos,
orientado a la consecucién de bienes o servicios

para satisfacer las necesidades de la sociedad. PROYECTO

] » . _ Un instrumento técnico que
Pudiera también definirselo como un_instrumento facilita estimar los costos,
técnico que nos facilita estimar los costos, beneficios y establecer el
beneficios y establecer el rendimiento del capital rendimiento del capital que

que un inversionista esta dispuesto a arriesgar en un inversionista esta

la puesta en marcha o modificacién de una unidad dispuesto a arriesgar en la
de produccién puesta en marcha o

modificacion de una unidad
de produccion

1 Nassir Sapag y Reinaldo Sapag en su texto “Preparacion y Evaluaciéon de Proyectos” coinciden con la definicion de Gabriel
Baca Urbina en su libro “Evaluacion de Proyectos” acerca de lo que es un proyecto, conceptualizado como “la busqueda de
una solucion inteligente al planteamiento de un problema que tiende a resolver, entre tantas, una necesidad humana.
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Se entiende por proyecto toda la gama de actividades que van desde la intencién
0 pensamiento de ejecutar algo hasta el término de su ejecucion y su puesta en
marcha normal.?

Mas especificamente puede definirse un proyecto como el conjunto articulado y
coherente de actividades orientadas a alcanzar uno o varios objetivos siguiendo
una metodologia definida, que necesita de un equipo de personas, asi como de
otros recursos cuantificados en forma de presupuesto, que prevé el logro de
determinados resultados y cuya programacion en el tiempo responde a un
cronograma con una duracion limitada3.

2. La tragedia de los proyectos

Asistimos en la actualidad a una consideracion ambigua sobre la formulacion,
ejecucion y evaluaciéon de proyectos de inversién. Por una parte, desde diferentes
instancias se insiste en la necesidad de estructurar acciones institucionales
diversas para el desarrollo de Proyectos que permitan canalizar fondos nacionales
e internacionales, por otra, la ejecucién de tales Proyectos presenta ciertas
dificultades:

a) “Proyectitis”: La necesidad de conseguir fondos lleva a inventar proyectos,
s6lo para conseguir fondos con relativa independencia de la pertinencia de
los mismos. Se trabajan los proyectos para mantener la vida de las
instituciones, en lugar de que la vida de las instituciones esté estructurada
operativamente mediante proyectos.

b) “Fragmentacion”. Se formulan y ejecutan los proyectos sin referencia a
planes integrales, atendiendo solamente a posibilidades inmediatistas o
coyunturales, o bien tales planes integrados responden a planes muy
generales y pretenciosos, realizados como disefios “a priori”’, muchas veces
improvisados, que después resultan inamovibles y poco funcionales.

c) “Ejecutabilidad” Suele considerarse como factor fundamental Ila
“factibilidad” técnica y econdmica de los proyectos, cuando la experiencia
general es que, a pesar de ser factibles, los proyectos terminan no
ejecutandose por diversos factores asociados a la gestion de los proyectos
por parte de sus actores o el entorno socio econdmico circundante.

d) “Sustentabilidad™: Que es un elemento intencional general, pero que en la
practica casi nunca se cumple. Las razones son diversas, pero una de las
fundamentales es la ausencia de instancias de apoyo continuas, presentes
después de la terminacion del proyecto.

2 Andrés E. Miguel, Proyectos de Inversion , Ciclo de Vida, pp.1
3 Centro de Investigacion de la Facultad de Ingenieria de la Universidad de los Andes; 2004.
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e) “Mentalidad”: Para que pueda realizarse un proyecto se requiere, sobre
todo, la firme y decidida intencion de “llevarle el mensaje a Garcia”, a pesar
de las dificultades de toda indole, una actitud llena de fe como energia
positiva para concluir el proyecto e iniciar una segunda fase del mismo.

f) “Ampulosidad”. Suelen plantearse proyectos demasiado pretenciosos
planificandose los mismos en su totalidad desde el principio, en vez de
realizar modelos a escala que permitan los ajustes correspondientes y las
orientaciones prospectivas. Alun no se ha pasado del viejo esquema de la
“Planificacion Estratégica a la Gestidon Estratégica en tiempo real”.

3. Actores gque participan en la formulacion, evaluaciéon y ejecucion de un
proyecto

Los actores que participan en la formulacion, evaluacién y ejecucién de un
proyecto son:

a) Promotores: impulsadores, duefios del conocimiento (idea) para la
estructuracion y posterior ejecucién del proyecto.

b) Consultores (proyectistas): agentes que elaboran y disefian el proyecto (en
fase de estudio).

c) Inversionistas: agentes que aportan y arriesgan sus recursos en calidad de
capital, son propietarios de la nueva inversién, esperando generar
excedentes sobre la base del desempefio favorable del proyecto. Los
inversionistas pueden o no ser los promotores del proyecto.

d) Financistas: agentes que colocan sus recursos en calidad de préstamo al
proyecto, generalmente son instituciones especializadas que realizan la
evaluacion y complementan la disponibilidad de recursos de los
inversionistas.

e) Terceros: Participan en la operacion del proyecto: administradores,
empleados, proveedores, clientes.

Promotores onsultores Inversionistas Financistas m

Para estos actores, la recuperacion de sus recursos tiene dos fuentes:

o El flujo de caja que genere el proyecto (capacidad de pago y principal
fuente de recuperacion del dinero prestado) v,

o La realizacion de los activos que se encuentran garantizando las
obligaciones (prendas e hipotecas) o los bienes de los inversionistas
(garantias personales de los socios).

En ningun caso debe considerarse como principal fuente de repago de un
crédito, los bienes que se encuentren en calidad de garantia, estos se

11



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

consideran una segunda fuente de pago, cuando el flujo de caja generado por
el proyecto no permita cubrir las obligaciones asumidas con los acreedores.

4. Objetivos que se persigue en los proyectos productivos

Un proyecto, desde el punto de vista productivo, procura satisfacer los siguientes

objetivos:

o Minimizar el riesgo de la inversién, o elegir una combinacion apropiada
entre riesgo y rentabilidad.

o Comparar entre varias alternativas excluyentes de inversion (priorizar).

o Estimar la viabilidad de una inversién e incrementar las probabilidades de
sustentabilidad.

o Determinar los aspectos “criticos” de ejecucién de una inversion.

o Reducir la percepcion de riesgo de una institucion financiera, cuando se
solicita un financiamiento.

o Determinar las condiciones adecuadas de financiamiento (capacidad de
pago).

o Verificar el cumplimiento de los objetivos de una inversion con la estrategia
inicial.

o Analizar la viabilidad de una ampliacion o transformacién tecnoldgica.

5.

Metodologia de Formulacion y Evaluacién de Proyectos

La metodologia de formulacion de proyectos, es una herramienta de disefio y
analisis que contribuye a guiar la toma de decisiones sobre la mejor alternativa
que se debe ejecutar, permitiendo con ello, optimizar la utilizacion de los recursos
de inversion al comparar los beneficios y los costos asociados a un proyecto
productivo durante su ciclo de vida, caracterizada por:

o

Ser una herramienta que apoye la formulacién y evaluacion de proyectos,
permita recopilar, crear y analizar en forma sistematica un conjunto de
antecedentes econdmicos, técnicos, sociales y ambientales; para analizar
cualitativa y cuantitativamente las ventajas y desventajas de asignar
recursos a una determinada iniciativa de inversion.

Ser el instrumento que permita determinar la alternativa mas rentable y
desechar el resto.

Ser el insumo que provea informacién para el analisis técnico-econdémico de
las alternativas de inversion.

Ser el instrumento de para definir e identificar los indicadores de impacto
social y ambiental del proyecto

Permitir maximizar el impacto de los proyectos de inversion sobre el
crecimiento econdémico y el bienestar general de los ciudadanos

Ser la plataforma sobre la cual debe fundamentarse el proceso de
capacitacion.

Ser una herramienta que permite optimizar el uso de los recursos
destinados a la inversion

12
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Para verificar la viabilidad de una posible inversion se aplica la metodologia de
formulacion de proyectos, que es un método sistematico que permite realizar una
aproximacion tedrica a la ejecucion real de wuna inversion, mediante la
identificacion y estimacion de las variables determinantes del mismo. Dichas
variables pueden ser de indole exdgenas y enddgenas.

- Las variables externas (exdgenas) son aquellas que no pueden ser
controladas por el promotor, que estan vinculadas al desarrollo de factores
externos del entorno como son el ambiente socio-politico, clima y
fendmenos naturales, leyes y reglamentos, variables culturales, ambiente
economico, etc.

- Las variables internas (enddgenas) son las que se consideran para
realizar el proyecto y corresponden a aquellas que el promotor puede
predecir o controlar (precios, demanda, oferta, capacidad instalada y
utilizada, tecnologias de produccién, manejo ambiental etc.).

6. Elementos de un proyecto

Representan los aspectos que deben ser analizados en la formulacién y
evaluacion de un proyecto, siendo éstos:

- Elementos econdmicos: tanto de indole microecondmica (mercado,
localizacion, tamafio, costos, ingresos), como de indole
macroecondmica (evaluacion).

- Elementos técnicos: procesos, uso de recursos, tecnologias (limpias)

- Elementos ambientales: posibles impactos ambientales y medidas de
control y mitigacion.

- Elementos financieros: fuentes de financiamiento, rentabilidad, retorno,
capacidad de pago de la deuda.

- Elementos administrativos y legales: marco legal, organizacion.

- Elementos sociales: impacto del proyecto en la comunidad

Elementos de un

Proyecto
]
| | | | | |
Econémicos Técnicos Ambientales Financieros Administrativos Sociales
y Legales
7. Dificultades para formular un proyecto

El principal problema que conlleva la formulacion de un proyecto es el
levantamiento de informacion confiable, necesaria para procesar los resultados,
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sobre todo si esta proviene de fuentes primarias. En muchas ocasiones se tendra
gue plantear una serie de supuestos sobre los cuales se estructurara el proyecto.

En determinados casos, sobre todo si existe una relacion de afectividad entre el
proyectista y el proyecto, se puede perder la objetividad del analisis, lo que
afectaria los resultados y por ende la decisién de los inversionistas; no hay que
olvidar que el documento no necesariamente puede reflejar todas los posibles
escenarios de la realidad y que en muchas ocasiones no hay mejor resultado que
verificar, antes de la inversion, la no-factibilidad del proyecto; ello evitaria al
inversionista asumir riesgos innecesarios.

Es determinante, para obtener un proyecto confiable, el “criterio” con que se
planteen los supuestos y se “administre” la informacion, por ello es importante
considerar las siguientes recomendaciones de caracter metodoldgico:

o Plantear supuestos creibles, razonables y “confiables”.

o Ser conservador en el analisis, sobre todo en la determinacion de la
demanda insatisfecha, ingresos y proyecciones financieras, en este
ultimo aspecto es conveniente asumir los precios ‘mas bajos” y
costos/gastos/inversion “mas altos”.

o Ser objetivo en el procesamiento de la informacion, no dejarse llevar por
razones de indole sentimental o afectiva.

o No aplicar la metodologia como una receta, cada proyecto es diferente,
aun dentro del mismo sector no se encuentran dos proyectos iguales.

o Evaluar al proyecto en forma integral, no considerar a cada capitulo
como un ente independiente y excluyente.

o No asumir que los lectores del estudio conocen el proyecto con
anterioridad, es preferible abundar en explicaciones en aspectos
relevantes.

o Si existen datos “confidenciales” como procesos de produccion
exclusivos, es conveniente no detallar los secretos del proyecto,
cuidando de no dejar vacios en la informacion que dificulten la
comprensién de los evaluadores.

8. Tipo de proyectos y caracteristicas
Los proyectos pueden clasificarse en tres clases principales:
I. Nuevo (de instalacién).
[I. Ampliacion y/o mejoramiento (de operacion).
[ll. Combinacién de los dos anteriores.

La clasificacidon de los proyectos se amplia hasta abarcar los siguientes tipos:

a) Productivos, aquellos que utilizan recursos para producir bienes orientados
al consumo (proyectos de produccion agricola, ganadera, tambos, etc.). Los
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b)

d)

proyectos de inversion productiva pueden estar destinados a la produccién
de bienes (primarios y secundarios) o a la produccién de servicios.

De infraestructura econdémica, los que generan obras que facilitan el
desarrollo de futuras actividades (caminos rurales, diques, canales de riego,
electrificacion rural, etc.).

De Infraestructura Social, los que se dirigen a solucionar problemas
generados por limitantes que afectan el rendimiento de la mano de obra
rural, tales como deficiencias en educacion, salud, provision de agua
potable y para riego, telefonia, etc.

De regulacion y fortalecimiento de mercados, son los proyectos que
apuntan a clarificar y normalizar las reglas de juego de los mercados, o0 a
fortalecer el marco juridico donde se desenvuelven las actividades
productivas. Por ejemplo, los proyectos de saneamiento de titulos de
propiedad rurales.

De apoyo/de base”, aquellos cuyo objetivo basico es apoyar a los proyectos
de las tipologias anteriores. Se trata de proyectos de asistencia, tales como
proyectos de capacitacion, asistencia técnica, alfabetizacién, vacunacion,

etc., y de estudios basicos para diagnéstico e identificacion de proyectos.

El cuadro siguiente vincula los proyectos con las barreras al desarrollo y afiade algunas
caracteristicas relevantes.

Tipo de Barreras que los Impulsor Objetivo principal
Proyecto origina Principal
Productivo Econdmica: Actores privados | Aumentar la productividad a
limitaciones a la En menor través del cambio
productividad rural medida: Estado y | tecnoldgico, nuevasy
ONG's mejores técnicas, etc.
Infraestructura | Econdmica: costos Estado y ONG’s | Reduccion de los costos y
econdmica que genera la falta de del impacto en la produccion
infraestructura. y la productividad que
Geografica/ecoldgica: genera la falta de
limitaciones de infraestructura adecuada.
recursos
Infraestructura | Sociocultural Estado y ONG’s | Reduccion de las barreras
social Geografica/ecoldgica que afectan el rendimiento y
Demografica las condiciones de vida de
Econdmica los beneficiarios.
Provision de bienes y
servicios
Regulacién y Econdmica Estado Crear las condiciones para

Fortalecimiento
de Mercados

Politico/Institucionales

En menor medida
ONG’s

que se fortalezca la
competencia y se construyan
mercados eficientes

Apoyo/de Base

Sociales
Politico/Institucionales

Estado y ONG s

Solucién de problemas
coyunturales. Asistencia
técnica. Analisis y
diagndstico de situaciones.
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9. Algunos temas relativos a los beneficiarios a tener en cuenta en la
formulacién y evaluacion de los proyectos

El rol de los beneficiarios de un proyecto es cada vez menos el ser receptores
pasivos de los beneficios que este genera. Una posicion en la que los beneficiarios
son sujetos pasivos de la intervencion, ha llevado en el pasado a errores tanto en
el disefio como en la evaluacion y formulacion del proyecto. La siguiente cita sirve
de ilustracion a los posibles conflictos que pueden plantearse:

"En el Sudan meridional hay un plan de desarrollo de la tierra destinado a cultivar arroz en
gran escala en una serie de cuencas protegidas por diques en la planicie indudable de un
tributario del Nilo. Cada mes de septiembre el ri6 se desborda, el agua pasa a los diques,
crece el cultivo y luego se drena el agua y se recoge la cosecha. Tal es la teoria y, en
medida mucho menor, la practica. Agronémica y técnicamente, el plan es factible. Sin
embargo, existe un problema grave: la poblacién no quiere arroz, quiere pescado. En el agua
de riego que se vierte en las cuencas arroceras hay peces y en los afios de grandes crecidas
pasan con el agua sobre los muros del dique. Cuando la inundacién se retira, se colocan
trampas fuera de las Compuertas. Si éstas no existen, se abren (ilegalmente) huecos en los
diques y alli se colocan las trampas, con lo que se recoge de cosecha de peces al desaguar.
Como puede imaginarse, en todo este proceso se le presta relativamente poca atencion al
arroz. " (FAD, 1994: 15).

Esta anécdota ilustra muy claramente sobre la existencia de un conflicto entre la
necesidad percibida por los técnicos y la que sienten los beneficiarios. Eso lleva a dos
temas criticos: la vinculacion entre los proyectos y la participacién y los mecanismos para
hacerla posible.

9.1 El concepto de participacion

De manera mas genérica y operativa, podemos definir participacién como "[
...] el proceso por el cual las personas y entidades que tienen un interés
legitimo ejercen influencia y participan en el control de las iniciativas de
desarrollo y en las decisiones y recursos que los afectan.” (BID, 1998: I)

En la ejecucidén y operacion de un proyecto la participacion es clave. La
capacidad de la Unidad Ejecutora para llevar adelante el proyecto esta en
relacion directa con la participacion de los beneficiarios. Si estos no tienen
incentivos para hacerlo (y probablemente les cueste tenerlos si no
participaron en los pasos previos), el proyecto puede ejecutarse a un ritmo
mas lento que el planeado, con la consiguiente perdida de eficiencia.

9.2 El proceso y los instrumentos de la participacion

No hay un proceso unico para motivar y coordinar la participacion de los
beneficiarios en el proyecto; depende en parte del rol que juegue la
participacion, desde ser un simple agregado a un proyecto basicamente
elaborado por los técnicos hasta ser lo que da sentido al proyecto. Sin
embargo, es posible establecer al menos las siguientes acciones:
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a. Contacto: los técnicos entran en relacion con los futuros beneficiarios.

C.

Este proceso puede variar desde una presentacion formal (mediada por
algun contacto clave en la comunidad) hasta un procedimiento
antropolégico de radicacion de los técnicos en la comunidad por
periodos relativamente largos y desarrollo de lazos con los pobladores.
Concienciacion: por diferentes mecanismos, se genera en los
beneficiarios un estado de reconocimiento de los problemas vy
necesidades, y de las alternativas de solucion.

Asistencia: los técnicos proporcionan asistencia para la definicion,
evaluacion, ejecucion y operacion del proyecto. Esta etapa varia desde
la transferencia de tecnologia mas o menos tradicional hasta la
autonomia casi total de los beneficiarios en el proceso.

Estabilizacion: el grupo de beneficiarios adquiere su propia inercia, y
puede prescindir gradualmente de los técnicos.

La forma en que se instrumenta la participacion en el proyecto es muy variada.
En términos generales podemos establecer los siguientes instrumentos:

a. Uso de las actividades del proyecto para generar efectos indirectos de

9.3

fortalecimiento de la comunidad. Este enfoque utiliza las propias
actividades del proyecto, por ejemplo, la construcciéon cooperativa de
canales de riego, o la limpieza comunal de un area para su
incorporacion al cultivo, como mecanismo para generar sentido de
pertenencia al grupo y para fortalecer los lazos comunales.

Reuniones del proyecto y audiencias publicas. La reunion de los
involucrados en el proyecto -beneficiarios directos, técnicos, agentes
gubernamentales, ONGs, etc; es un mecanismo muy utilizado. La
discusiéon de temas conflictivos y el compartir preocupaciones y
opiniones permite enriguecer las actividades del ciclo de vida del
proyecto. En las audiencias publicas participan actores involucrados
menos directamente con el proyecto (por ejemplo, los potenciales
compradores de la produccion de un proyecto de diversificaciéon de
cultivos), lo cual permite conocer otros puntos de vista y ampliar la base
de legitimacioén social del proyecto.

Barreras ala participacion

La participacion de los beneficiarios, como vimos, es un mecanismo
importante para lograr, su "empoderamiento”. Es también un esfuerzo para
los participantes que deben, en ocasiones, superar barreras culturales,
sociales y hasta de lenguaje. Por ello, el proceso de participacion es
propenso al fracaso; en ultima instancia, el sistema de disefio y evaluacion
de proyectos "de arriba a abajo" es mas "cémodo" para los técnicos y en
muchas ocasiones para los beneficiarios. Algunas de las barreras mas
comunes que dificultan el proceso son:
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o Poca intencién real de promover la participacion, por parte de la
organizacion impulsora (privada o gubernamental) o del gobierno,
debido al temor de pérdida de poder.

o Bajo interés en la participacion, cuyo ejercicio a menudo revela
preocupaciones meramente instrumentales respecto a la organizacion.
Los beneficiarios muestran interés solo por la recepcion de los
beneficios que les corresponden (el titulo de propiedad, el equipamiento,
etc.).

o Las tensiones sociales entre dirigentes y el resto de la comunidad, que
puede llevar a una falsa participacion, donde el dirigente da la supuesta
opinion de la "gente”, que en realidad es la suya propia. Un aspecto de
esto es el "uso de la retorica participativa solo para obtener fondos del
donante." (BID, 1998: 1-6).

o Lafalta de organizaciones intermedias que coordinen la participacion.

o La falta de capacidad de la organizacion impulsora del proyecto y de
guienes lo financian para instrumentar un proceso participativo.

o Los esquemas burocréticos rigidos en los organismos impulsores, que
ponen énfasis excesivos en los procedimientos.

o La falta de tradicion en la participacién popular en la comunidad donde
se desarrolla el proyecto, que hace dificil lograr que la gente decida
acercarse al proyecto en términos de participantes y no beneficiarios
pasivos.

Estas dificultades hacen que sea importante asignarle al proceso de
participacion un espacio formal en el proyecto desde los primeros pasos de
la identificacion. Si la participacion es una actividad "de relleno”, muy
probablemente no logre generar las respuestas esperadas.
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Unidad 2:

Ciclo de vida ﬁ_IJ
los Proyecte
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Unidad 2

1. Ciclo de vida de los Proyectos

Objetivo

Reconocer todas las fases y la secuencia del ciclo de vida de un proyecto de
inversion productiva, la importancia de cada una de ellas, desde la transformacion
de una idea de inversion hasta que entra en operacion.

Contenido

1. Fases y Etapas de un Proyecto
a) Fase de Preinversion
Etapas:
a.l Idea
a.2 Perfil
a.3  Estudio de prefactibilidad
a.4  Estudio de factibilidad
a.5 Nivel de Disefo definitivo
b) Fase de Inversion
Etapa de Ejecucién
c) Fase de Operacion

El Proyecto de Inversion y sus aspectos clave
Evaluaciones y decisiones del ciclo de vida del proyecto
Monitoreo y evaluacion de proyectos

B wn
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Introduccion

El proceso de inversion productiva de un proyecto tiene un ciclo de vida, desde la
transformacioén de una idea de inversidn hasta que entra en operacion. Esto
implica un flujo permanente de informacion con distintos grados de elaboracion a
medida que se vaya avanzando en el proceso.

El ciclo de vida del proyecto es puede ser visto como un proceso de “‘compra de
certidumbre”. Esto significa que el paso de una etapa a la siguiente y en particular
de cada etapa de la preinversion a la que le sigue, estd dado no solo por la
bondad del proyecto sino también porque los beneficios de un estudio més
profundo que permite reducir la incertidumbre.

1. Fases y Etapas de un Proyecto

Un proyecto encierra tres fases l6gicas* cominmente conocidas como el “ciclo de
vida” del proyecto:

CICLO DEL PROYECTO

T

a) Fase de Preinversion

En esta fase se identifican iniciativas de inversién, formulan, evalian y
seleccionan las opciones mas rentables desde el punto de vista econémico y
social. Es en esta fase es donde se conocen los elementos necesarios y
suficientes para la toma de decisiones.

4 AECI, AMHON. Manual de Gestiéon del Ciclo de un proyecto, citado por SIDER, Colombia.
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La fase de preinversibn esta conformada por varias etapas, las cuales
determinan el grado de desarrollo de la informacion relativa de un proyecto
para la toma de decisiones.

Al terminar una etapa se debe analizar si se puede tomar la decision de
ejecutarla con base a la informacion que se dispone, 0 se necesita avanzar a la
siguiente para ganar certidumbre, en este caso se debe determinar si los
costos incurridos en obtener certidumbre adicional supera a los beneficios
derivados del desarrollo de la misma.

Para entender con mayor claridad, se describen las etapas que conforman la
fase de preinversion:

Idea del proyecto

Las ideas de proyectos surgen de la conveniencia de satisfacer una necesidad
de la comunidad, que puede tratarse de un bien o0 servicio, ya sea porque
existe un déficit de éstos 0 es econémicamente atractivo hacerlo. Este servicio
puede ser de diversa indole, por ejemplo, metros cubicos de agua potable,
kilometros de camino, una posta o una escuela rural. En esta etapa se efectia
un diagnostico de la situacion existente y se plantea la magnitud y a quienes
afecta la deficiencia detectada.

La idea estéd asociada a la identificacion del problema y consiste en puntualizar
la necesidad insatisfecha o problema por resolver, su localizacion geogréfica,
la identificacion de los beneficios esperados, los objetivos, el sector de la
economia y la institucion que lo identifica

Corresponde definir claramente los objetivos que se persiguen y presentar las
alternativas basicas de solucién. Conviene indicar los criterios que han
permitido identificar la existencia del problema, verificando la confiabilidad y
pertinencia de la informacion utilizada. Definir y analizar correctamente la idea
que da origen a un proyecto, permitira emitir un juicio respecto al grado de
viabilidad de la idea que se pretende convertir en accion.

ii. Perfil

La etapa de perfil consiste en determinar la viabilidad técnico-econémica de
llevar adelante la idea de proyecto, mediante una prueba de su factibilidad. Se
considera un minimo de elementos, que en un analisis inicial no justifique su
rechazo absoluto. Un perfil considera un analisis preliminar de los estudios de
mercado, de los aspectos técnicos y los de evaluacion, utilizandose cifras
estimativas, que_incluyen una determinacién _muy preliminar de costos vy
beneficios (cuando corresponda) con un rango de variacién de los mismos.

En la evaluacion se deben identificar y explicitar los beneficios y costos del
proyecto, para lo cual se requiere definir previa y precisamente la situacion “sin
proyecto”, es decir, prever qué sucedera en el horizonte de evaluacion si no se
ejecuta el proyecto (la situacién base).

22



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

Cabe hacer presente que para prever qué sucedera en el horizonte de
evaluacion, es necesario optimizar la situacion base (o alternativa sin
proyecto). Si la evaluacion resulta positiva se pasara a la etapa siguiente. Se
exceptuan aquellos proyectos que involucran inversiones menores y cuyo perfil
muestra la conveniencia de su implementacion, los cuales deberan avanzar
directamente a las etapas de disefio 0 anteproyecto de ingenieria.

En esta etapa se incorpora informacion adicional y se precisa aquella
proveniente del nivel anterior (idea). La informacion adicional debe referirse a:

o Cuantificacion preliminar de la oferta, la demanda y el tamafio del
proyecto a partir de la informacion disponible

Analisis preliminar de alternativas técnicas

Estimacion de montos de inversion

Costo anual de operacion promedio

Vida util

O O O O

En resumen, un estudio de perfil permite adoptar alguna de las siguientes
decisiones:

a) Profundizar el estudio del proyecto en los aspectos que lo requiera;

b) Ejecutar los proyectos con los antecedentes disponibles en esta
etapa, siempre que se haya llegado a un grado aceptable de
certidumbre;

c) Abandonar definitivamente la idea si el perfl no muestra su
conveniencia; y

d) Postergar la ejecucion del proyecto o la elaboracion del estudio de
prefactibilidad, segun corresponda.

iii. Estudio de Prefactibilidad

Se entiende como una etapa de “descarte de soluciones”y de ‘investigacion de
alternativas”, que culmina con la seleccion de aquella que sea viable desde el
punto de vista técnico y econdémico. Considera ademas criterios sociales,
institucionales, etc., que en casos concretos pueden ser factores determinantes
de la viabilidad de la alternativa escogida.

En la elaboracion del estudio de prefactibilidad deben analizarse en detalle los
aspectos identificados en la etapa de perfil, especialmente los que inciden en la
factibilidad y rentabilidad del proyecto. Entre estos aspectos sobresalen el
mercado, la tecnologia, el proceso, el tamafio, la localizaciéon y el momento de
iniciar la etapa de inversion, las condiciones de orden institucional y legal.

En la formulacion del estudio de prefactibilidad se produce una relacion entre la
preparacion técnica del proyecto y su evaluacion; se recomienda plantear
primero el analisis técnico y posteriormente el economico. Ambos analisis
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permiten calificar las alternativas y soluciones de proyectos, y como
consecuencia de ello, elegir la que resulte mas conveniente en relacion a las
condiciones existentes.

Los aspectos béasicos que debe contener un estudio de Prefactibilidad son:

* El estudio de mercado, el cual debe incluir un analisis de la demanda del
bien o servicio, otro de su oferta y finalmente, un andlisis de las condiciones
de precios y comercializacion; éstos permitiran estimar las ingresos que
generard el proyecto.

+ El andlisis tecnoldgico incluye las alternativas de equipos, materia prima,
procesos, servicios tecnoldgicos y otros, que permite determinar los costos
asociados al proyecto. Entre éstos sobresalen los costos de inversion y
capital de trabajo.

* Con respecto a los elementos de tamano y localizacion cabe estudiar,
entre otros, aspectos tales como: su naturaleza (construir, reponer, ampliar
a modificar una empresa o establecimiento), la enumeracién y localizacion
de los insumos, centros de distribucion, consumo, efectos del proyecto
sobre el medio ambiente, etc.

* Mediante el analisis administrativo legal es pasible determinar los costos
fijos asociados a la operacion del proyecto. Su elaboracién requiere
determinar la organizacion que se le dara, especialmente al personal que
laborard en él, y su esquema organizacional pertinente (organigrama), y
otros.

Para determinar la rentabilidad socioecondmica del proyecto se requiere
estimaciones de los montos de inversidon y costos de operacidn, un calendario
de inversién y otras cifras aproximadas

Al término de la etapa de Prefactibilidad se debe elaborar un documento, el
cual debe contener, entre otros, el resultado de la evaluacién. En las
recomendaciones debe indicarse qué aspectos del proyecto ameritan un
estudio mas profundo, y si es conveniente postergar, continuar o abandonar el
estudio. En este dltimo caso, debe tenerse presente no soélo que se deben
explicitar todos los aspectos que se estima conveniente abordar en la etapa de
factibilidad, sino también determinar, de acuerdo a los montos de inversién
involucrados, si es necesario pasar a la etapa de disefio o ingenieria de detalle.

iv. Estudio de Factibilidad
Consiste en perfeccionar la alternativa que presente mayor rentabilidad
econdémica y social, reduciendo su rango de incertidumbre a limites aceptables

mediante la realizacion de todos los estudios que sean necesarios.

Esta etapa se entiende como un analisis mas profundo de la alternativa viable
determinada en la etapa anterior, sin dejar de estudiar aquellas alternativas
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gue puedan mejorar el proyecto, desde el punto de vista de los objetivos fijados
previamente, sea a través de criterios de rentabilidad, sociales u otros.

El estudio de factibilidad representa cabalmente, por lo tanto, la etapa final en
el proceso de aproximaciones sucesivas, caracteristicas de la formulacion de
los proyectos, dentro del cual supone una importancia significativa la secuencia
de afinamiento de la informacion, que debe ser cada vez mas rigurosa y
precisa.

Sobre la base de las recomendaciones hechas en el informe de prefactibilidad,
se deben definir aspectos técnicos del proyecto, tales como localizacion,
tamanfo, tecnologia, calendario de ejecucion y fecha de puesta en servicio.

Una vez que el proyecto ha sido caracterizado y definido, debe ser optimizado
en todos los aspectos relacionados con la obra fisica, el programa de
desembolsos de inversidn, estudios de caracter financiero, analisis de riesgo,
la organizacion que debe ejecutar el proyecto y ponerlo en marcha, y la
organizacién para su operacion.

v. Nivel de Disefio final

Comprende la elaboracion de disefios finales de arquitectura e ingenieria, la
definicion de aspectos administrativos, legales e institucionales, la inscripcién
de terrenos, la definicién final detallada de todos los costos del proyecto.

Con el disefio se inicia el estado de inversion del proyecto, y se realiza una vez
que se ha tomado la decisién de ejecutarla.

Resulta muy necesario afinar el nivel de disefio ya que en la Fase de Inversion
(ejecucidén) se debe implementar la organizacién para la construccion del bien-
capital definido en el estudio del proyecto, la cual deberd construir todas las
obras fisicas contempladas en él, adquirir los equipos e insumos necesarios
para su puesta en marcha, contratacion del personal para la implementacion
de la organizacion que operara el proyecto, etc.

Estas cinco etapas se diferencian entre si por el grado de desarrollo del estudio
del proyecto y por los requisitos de informacion y de detalle de los estudios
(requisitos crecientes a medida que se pasa de una etapa a la otra).

Es necesario mencionar que el grado de desarrollo de la fase de preinversion,
dependera de la naturaleza y dimension del proyecto. Las siguientes graficas nos
muestran los aspectos a estudiar en las etapas de la preinversion, y el grafico de
curvas nos muestra como en la medida en que se desarrollan estudios de
preinversion, se disminuye la incertidumbre.
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Entre las Fases de Preinversion y la de Inversion, se suele efectuar la etapa de
negociacion que refleja el momento en que el impulsor principal del proyecto busca socios
y financistas, y/o negocia con los beneficiarios los aspectos del proyecto.
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b) Fase de Inversion

La fase de inversion comprende la etapa de Ejecucion, la cual involucra el
desarrollo de todas las acciones tendientes a ejecutar fisicamente el proyecto tal y
como fue especificado y dimensionado en la preinversion.

Aqui se realizan las obras fisicas, se adquiere e instala el equipo, se capacita al
personal y se establece la supervision del proyecto. En esta actividad se pretende
vigilar su desarrollo y recomendar las medidas administrativas o cambios que sean
necesarios cuando no se esté ejecutando el proyecto de acuerdo a lo programado.

Comparte con la etapa de Preinversion un aspecto de negociacion entre los
diferentes actores involucrados, indispensable para poner en marcha al proyecto.
Aqui se termina de definir, por ejemplo, la estructura de financiamiento del
proyecto.

c) Fase de Operacion

Es la ultima fase del proyecto, en ésta se generan los bienes y servicios para los
cuales fue ejecutado. Es importante indicar que al iniciar esta fase, se debe
disponer de los recursos de funcionamiento necesarios para una eficiente
operacion del mismo, ya que sin ellos, no generara los beneficios esperados.

Esta fase consiste en hacer una apreciacion sobre un proyecto en curso o
acabado. Se trata de determinar la pertinencia de los objetivos y su grado de
realizacion, la eficiencia en cuanto al desarrollo, la eficacia, el impacto y la
viabilidad.

2. El Proyecto de Inversidn y sus aspectos clave

En un sentido formal, un proyecto de inversion es un documento guia para la toma
de decisiones acerca de la creacion de una futura empresa que muestra el disefio
econdémico, comercial, técnico, organizacional, financiero, social y ambiental de la
misma. En caso de resultar viable el proyecto, este documento se convierte en un
plan que guia la realizacién de la futura empresa.’

El contenido sustancial de un proyecto de inversion es el estudio de mercado vy el
estudio financiero (que resume las ventas o ingresos financieros para el caso de
una _entidad bancaria, costos y gastos esperados para determinar la utilidad
probable y medirla contra la inversién a realizar).

Del estudio de mercado y particularmente de la proyeccion de la demanda, surge
el dato de cuanto vendera el proyecto, esto es los beneficios que generara. De
esta informacion dependen la escala y de ella las inversiones y los costos de
operacion, las estrategias de venta y los costos que implican, los requerimientos
de capital de trabajo, la poblacion objetivo involucrada, etc.

5 Andrés E. Miguel, Proyectos de Inversion , Ciclo de Vida, pp.2
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Los estudios de mercado y financiero se basan en proyecciones. Una proyeccion
es, basicamente, un prondéstico extendido a varios afios a futuro. Un prondstico
surge de la construccién de escenarios de lo que podria ocurrir con la idea de
negocio o el proyecto en el tiempo bajo determinadas circunstancias. Para ello se
pueden utilizar tendencias, gréficas, estudiar comportamientos anteriores,
observar variables futuras, utilizar técnicas matematicas y estadisticas.

El andlisis del flujo de efectivo y los detalles de la implementacién son también
medulares en un proyecto de inversion. El flujo de efectivo permite proyectar la
situacion econdémica de una organizacion para el futuro facilitando tanto el calculo
de las cantidades de dinero que se requeriran en fechas posteriores al inicio de las
operaciones, como las cantidades de dinero que ingresaran por concepto de
prestacion de servicios o ventas. El problema mas comun asociado a la
construccion de un flujo de caja es que existen diferentes flujos para diferentes
fines: uno para estimar la rentabilidad del Proyecto, otro para medir la rentabilidad
de los recursos propios y un tercero por ejemplo para medir las necesidades de
liquidez de la institucibn o la capacidad de pago frente a los préstamos que
ayudaron a su financiacion.

Por otra parte, la forma de construir un flujo de caja también difiere si es un
proyecto de expansion o si es uno que se evalla en una entidad en
funcionamiento.

El flujo de efectivo y la utilidad son dos conceptos diferentes. Las ganancias no
garantizan el flujo de efectivo en un proyecto. Muchas entidades o proyectos
rentables pueden fracasar por las deficiencias en el flujo de efectivo.

Los detalles de implementacibn son importantes porque constituyen una
herramienta de gestion para que los proyectos lleguen a culminarse. Las
estrategias y los documentos de planeacién se consideran so6lo una teoria si no se
especifican la asignacion de responsabilidades, con fechas, presupuestos y los
elementos de seguimiento de los resultados.

El proyecto de inversion debe establecer también cuantos recursos deben
asignarse al proyecto de negocio, y cual serd la fuente de financiamiento, asi
como en gué tiempo se planea recuperar la inversion.

Por ejemplo: si se detectan oportunidades rentables para proveer servicios
financieros en un é&rea especifica y se decide incursionar en este sector, el
siguiente paso es calcular cuanto se debe invertir para establecer la infraestructura
requerida y vender el servicio y establecer el monto probable de ingresos
financieros por operaciones, costos, gastos, a fin de comparar la utilidad contra la
inversion requerida.
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3. Evaluaciones y decisiones del ciclo de vida del proyecto

Una evaluacion debe propiciar informaciones creibles y dutiles, que permitan
mejorar de forma progresiva la gestion de los proyectos. Por eso se evalla en
todas las fases del ciclo del proyecto los mismos elementos clave, que
permanecen constantes en el tiempo. En cualquiera de las Fases y de las Etapas
resefiadas, la evaluacion del proyecto significa tener que decidir entre tres cursos
de accion:

a) Rechazo: si el proyecto no resulta conveniente, de acuerdo al analisis
realizado con la informacion disponible en esa etapa, debe optarse por no
continuar con su estudio, ejecucidn u operacion.

b) Demora: si el proyecto muestra ventajas, pero se estima que su
conveniencia aumentara si se estudia, ejecuta u opera mas adelante, se
debe tomar la alternativa de demorar su paso a la siguiente etapa.

c) Aceptacion: si el proyecto resulta conveniente, de acuerdo a la informacién
disponible, se puede pasar a la siguiente etapa de analisis o comenzar su
ejecucion u operacion.

Las evaluaciones mas comunes relacionadas con el ciclo del proyecto, se
denominan respectivamente evaluacion ex-ante, evaluacion sobre la marcha o
durante y evaluacién de impacto o ex-post. Cada una de estas evaluaciones
pueden ser: economicas, técnicas y financieras.

o La evaluacion ex-ante, permite tomar las decisiones sobre la mejor
alternativa

o La evaluacién durante permite tomar decisiones sobre ajustes que se
deben hacer en la etapa de ejecucion, y

o La evaluacién ex-post aporta informacion valiosa para futuros proyectos

EVALUACION Y CICLO DE VIDA DEL PROYECT

Preinversion » Invers'l'l}, ﬂpar.:ii.}

Evaluacion " Evaluacion Evaluacion
ex-ante | Durante Ex-Post
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4. Monitoreo y evaluacion de Proyectos

Evaluar un proyecto es valorar el grado de cambio en la realidad producido por las
acciones planificadas. Monitoreo es controlar el grado de avance hacia dichos
resultados durante el proceso de ejecuciéon con el fin de tomar acciones
correctivas.

Para esto se requiere de un sistema de informacién que integre el sistema de
indicadores, el procesamiento de la informacién y la elaboracion y presentacion de
informes. El sistema de monitoreo y evaluacion debe ser parte de la cultura
organizacional y del proceso gerencial. Debe ser simple y de bajo costo, pero
suficientemente estructurado y preciso para obtener y brindar informacion clave de
forma oportuna.

El sistema de monitoreo y evaluacion puede incluir tanto mecanismos internos de
la organizacion ejecutora, como externos de la cooperacion o socios del proyecto.
Esta compuesto por un método, instrumentos, periodicidad y el mecanismo de
revision y toma de decisiones.

¢ Qué entender por impacto?

Etimologicamente impacto es ‘huella o senal dejada “. En este caso impacto se
considera equivalente a cambios, efectos, consecuencias o resultados.

Otra forma de definir impacto es como rentabilidad social y ambiental de las
inversiones.

El significado o relevancia del impacto de un proyecto es un asunto relativo al
concepto y alcance de este, para lo cual conviene aplicar criterios como el de
costo-efectividad o costo-beneficio de las inversiones.

Un criterio general es que los proyectos tengan un impacto significativo y
duradero, con una inversion razonable.
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Guia para la
formulacion y diseno
de nroyeclios
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Guia para la formulacién y disefio de Proyectos

Objetivo.- Comprender y aplicar un esquema béasico para asegurar una correcta
formulacion y disefio para la presentacion de un proyecto, independiente del area
al que pertenezca.

Contenido

1. Titulo del proyecto

2. Caracterizacion del proyecto

Identificacion

Justificacion

Marco institucional, social y tedrico

Obijetivos, propositos, logros y metas

Beneficiarios

Productos, resultados y efectos

. Cobertura y contexto fisico o geografico, social y cultural.
El régimen operacional

Instrumentos, métodos, técnicas y modalidades de operacion
Cronologia

Los recursos y costos de ejecucion

Definicion de indicadores

~ooo0op

(@]

NoOokW
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Introduccién

Existen en general numerosas alternativas y opciones en este campo, Sin
embargo hay aspectos comunes que plantean los administradores, planificadores
y expertos en proyectos, en relacion con las etapas y fases propias del proceso de
formulacion y disefio para presentacion de un proyecto.

Los esquemas pueden variar segun el area o los propésitos del mismo, por
ejemplo son diferentes los esquemas de un proyecto de servicios de uno
netamente productivo. A continuacion se presentan las fases que segun
documentos del Instituto Latinoamericano de Planificacion Econdémica y Social
(ILPES) de la FAO, de ICONTEC y de otras instituciones y autores; se consideran
bésicas en la formulacién y disefio de proyectos, independiente del area al que
pertenezca.

1. Titulo del proyecto

El titulo sirve para diferencia un proyecto de otro, para caracterizar su teméatica y
enunciar el contenido del proyecto. Aporta en forma clara y precisa datos e
informacion sobre el tema, el problema, o instituciones que participan en el
proyecto. Es un instrumento que unifica la tematica y metodologia del mismo.

Existen tres modalidades para formular un titulo:

- por sintesis: cuando se condensa y sintetiza la idea central del proyecto

- por asociacion: cuando se relaciona con otra idea u otras relacionadas con el
proyecto

- por oposicion: cuando se presenta todo lo contrario a lo que se va a presentar en
el proyecto

2. Caracterizacion del proyecto

La caracterizacién requiere explicar la naturaleza del proyecto, para lo cual se
debe incluir los siguientes aspectos:

Identificacion

Justificacion

Marco institucional, social y teérico

Objetivos, propositos, logros y metas

Beneficiarios

Productos, resultados y efectos

Cobertura y contexto fisico o geogréfico, social y cultural.

O O O O O O O

a). ldentificacion.- Consiste en conocer la naturaleza, caracter, categoria, tipo
y finalidad, expresada a través de una descripcion amplia, clarificando la idea
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central, para que los participantes estén en capacidad de identificar qué se
pretende realizar con el proyecto.

b). Justificacion.- Se plantea con el objeto de describir la importancia del
problema, el por qué del proyecto y la viabilidad. En otras palabras es plantear
argumentos cientificos y técnicos sobre la existencia de un problema que fue
justificado por un diagnostico previo, que el proyecto va a solucionar esa
problematica, que se cuenta con los argumentos y recursos de tipo politico,
social, técnicos, humanos, de tiempo y financieros para su realizacion.

c). Marco institucional, social y tedrico.- Si el proyecto es de origen
institucional, el marco general de la entidad es de importancia y de utilidad en
la informacion acerca de la institucion responsable. Cuando el proyecto se
realiza al interior de la organizacibn que lo promueve y ejecuta, esta
informacion se puede obviar. El marco social, referido a lo organizacional,
institucional, politico y financiero de la comunidad en general, es necesario
cuando el proyecto no es promovido por una organizacion identificada sino por
personas de la comunidad.

d). Objetivos, propdsitos, logros y metas.- Los objetivos, son claves,
basicos y fundamentales, constituyen el punto central de referencia de un
proyecto teniendo en cuenta que ellos nos dicen para qué se efectia y qué se
espera al finalizar el mismo. Son los logros que queremos alcanzar con la
ejecucion de una accion planificada, los interrogantes de el qué y el para qué,
caracteristicos de los objetivos, son expresados como resultados.

o Los propésitos son considerados como aquellos logros mas amplios que
conforman el marco de referencia del proyecto.

o El logro es alcanzar o conseguir algo que se desea, bien definido y
perseguido intencionalmente.

o La meta es la operacionalizacion de los objetivos, expresados en forma
cuantificable.

La formulacién conceptual del objetivo debe tener coherencia légica con el
problema planteado, de tal manera que denote suficiencia y viabilidad en
cuanto a lo que se debe hacer para la solucion del problema.

Los objetivos de un proyecto son el eje central. Su formulaciéon o eleccion
dependen de las finalidades concretas que se persigan 0 se quieran conseguir.

Los objetivos de un proyecto deben ser:

o Especificos: claros sobre qué, dénde, cuando, y como va a resolverse el
problema, necesidad u oportunidad de mercado.

o Medibles: que sea posible cuantificar los fines y beneficios.

Realizables y realistas: que sea posible lograr los objetivos.

o Limitado en tiempo: que establezca un periodo de tiempo en el que se deba
completar cada uno de ellos.

o
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Un objetivo es un resultado que se desea o necesita lograr dentro de un
periodo de tiempo determinado e involucra el esfuerzo que ha de realizarse y
los medios que deberan utilizarse.

Los objetivos generales constituyen la formulacion de aquellas METAS
finales, dltimas que daran como cumplido el proyecto.

Los objetivos especificos son la formulacion de aquellas metas intermedias,
las cuales fortaleceran el desarrollo y/o cumplimiento del objetivo final. Los
objetivos especificos se alcanzan a través de los productos concretos
(resultados esperados) que va a generar el proyecto, estos ultimos constituyen
los bienes y servicios que al ser puestos en el mercado permitiran alcanzar los
objetivos del proyecto.

La formulacion de objetivos especificos debe ser clara, concreta, de tal manera
gue de dichos objetivos se puedan especificar las tareas a desarrollar debiendo
estas Ultimas ser formuladas en orden légico y cronoldgico.

Para cada objetivo especifico se deben detallar las actividades y tareas que se
programen en el cronograma y en los horizontes temporales del proyecto. El
cumplimiento ordenado y puntual de las mismas es definitivo en la puesta en
marcha y desarrollo del proyecto. Las actividades son el conjunto de tareas
gue se deben completar para realizar el proyecto.

e). Beneficiarios.- Los beneficiarios dependen del caracter, naturaleza,
categoria o tipo de proyecto y puede incluir personas de diferente sexo,
condicidon socioecondmica, nivel educativo, actividad laboral, edad, etc. Su
composicién es variada y diferente, la distribucion de la poblacién se puede
hacer desde el punto de vista social, econdmico, educativo; de tal manera que
permite visualizar la poblacién que puede constituirse en objeto de un proyecto.

f). Productos, resultados y efectos.- Generalmente el producto es
considerado como el resultado de un trabajo o de una actividad determinada.

g). Cobertura y contexto fisico o geografico, social y cultural.- La
delimitaciéon fisica, espacial y de recursos son importantes en el disefio y
planeacién del proyecto, ya que no se puede exponer al fracaso el proyecto por
no haber precisado con antelacion los limites fisicos y cobertura, los cuales a
su vez se relacionan con los recursos humanos, técnicos, fisicos, de tiempo y
financieros disponibles.

3. El régimen operacional

La ejecucion de un proyecto implica la elaboracion de un plan _de ejecucién en
forma detallada y cronolégica de actividades del desarrollo del mismo,
corresponde a un esquema coherente y viable de la realizacion en funcion del
tiempo, de los recursos fisicos, materiales, humanos, institucionales, técnicos y
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financieros segun los requerimientos. Los aspectos principales que involucra esta
etapa son:

a) La determinacion e inventario de las actividades a realizar

b) la asignacion de las actividades por periodos de tiempo disponible y en forma
secuencial

c) la distribuciébn de los recursos humanos, técnicos, fisicos, financieros de
acuerdo a las actividades u operaciones del proyecto.

El diagrama de Gantt, ha sido utilizado como un instrumento de control de la
ejecucion de los programas y de los proyecto y en los ultimos tiempos se esta
utilizando el método basado en el concepto del camino critico.

Un cronograma de actividades puede ser representado por un diagrama de Gantt
o de barras el cual consiste en un gréfico de coordenadas cartesianas, en donde
las actividades a realizar son registrados en las ordenadas y el tiempo asignado
para su realizacion en las abscisas; las actividades se representan por barras cuya
longitud depende de la duracién y pueden ser expresadas en semanas, meses,
trimestres, semestres, afios.

El método del camino critico, cuya sigla es CMP "Critical Path Method", consiste
en la identificacion y listado de las diferentes actividades a realizar, para efectuar
el andlisis de la secuencia logica de ellas, generalmente cuestionandose sobre
¢qué actividades anteceden, cuales siguen, cudles se realizan a la vez?.

Su operatividad se basa en el analisis de secuencia, mediante una tabla donde se
coloca en la columna del centro la actividad programada y en las de la izquierda y
derecha se sefialan las actividades que, teniendo en cuenta la secuencia del
proceso, sean anteriores o0 posteriores.

En la tabla siguiente se muestra un ejemplo tipico de la aplicacién de este método
para un caso hipotético.
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Tabla de andlisis de secuencia
censo poblacional en lalocalidad x

Actividades Programadas

Actividades Actividades
l6gicas D L l6gicas
anteriores Orden Detalle uracion posteriores

(Semanas)
A Disefio d_el 5 B
formulario
A B Prueba dgl 1 c
formulario
Ajustes e
B C impresion del 1 G
formulario
D Solicitar 4 E
encuestadores
D E Seleccionar 1 =
encuestadores
E = Capacitacién de 1 G
Encuestadores
B.F G Apllcacmn_del 4 H
formulario
G H Ta_bulauon_@e la 3 |
informacion
G.H | A_naI|S|s d_g la 3 j
informacion
| ] Elaboracion del 4

informe

La informacion de la tabla permite establecer los prerrequisitos que tiene cada actividad, para
determinar las acciones que pueden realizarse simultdneamente y asi optimizar el tiempo para la
ejecucion del proyecto. La visualizacion puede obtenerse al elaborar el diagrama CPM, basado en
el insumo aportado por una tabla de analisis como la presentada anteriormente.

Instrumentos, métodos, técnicas y modalidades de operacion

Para el planteamiento del método se deben tener en cuenta aspectos basicos
como el conocimiento del contexto de las regiones o localidades del proyecto,
orientarse a los problemas de las comunidades, debe evidenciarse un trabajo
intersectorial e interdisciplinario de tal manera que se contribuya de manera
eficiente y eficaz a la solucibn de los problemas o situaciones identificados
especificamente, permitir la interaccion con otros proyectos y caracterizarse por la
flexibilidad que requieran situaciones de cambio presentadas durante el desarrollo
del proyecto.
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La investigacion-accion participativa es uno de los métodos mas aplicados en
proyectos comunitarios ya que permite conocer y actuar en el contexto de un
proceso de cambio o de transformacion de la realidad.

Entre las técnicas de trabajo mas utilizadas se tienen: el debate, el foro, los
talleres y todas aquellas que faciliten las discusiones, la identificacion y analisis de
soluciones que permitan la toma de decisiones apropiadas para el desarrollo del
proyecto.

Cronologia

El tiempo se constituye en uno de los elementos basicos en el desarrollo de los
proyectos ya que su prolongacion implica entre otros aspectos un incremento en
los costos y retraso en el alcance de los objetivos generales del proyecto.

En términos generales los proyectos pueden ser planteados para desarrollarlos a
corto, mediano o largo plazo lo cual depende del tipo de proyecto, de los recursos
disponibles y de los objetivos del mismo, entre otros.

Los recursos y costos de ejecucion

El disponer de los recursos humanos, técnicos, fisicos y financieros es basico para
el desarrollo o para la ejecucion de cualquier proyecto, por eso es necesario su
identificacion, la planificacion y programacion de acuerdo con las necesidades,
requerimientos y exigencias del proyecto. Los recursos mas utilizados son los
humanos, fisicos, técnicos y financieros y en el campo de la planificacion
econdmica se sefalan los costos:

a) directos

b) indirectos

c) relacionados con el capital
d) los corrientes

e) losfijosy

f) los variables.

Los costos directos, son aquellos que se relacionan directamente con la
prestacion del servicio, como por ejemplo el pago del tiempo de produccion.

Los indirectos, son los servicios complementarios que se originan como resultado
de la realizacion del proyecto, como por ejemplo el alquiler de un equipo para el
procesamiento de datos o para hacer mediciones de calidad.

Los costos de capital, son aquellos que se producen en las inversiones
realizadas, por la adquisicién de un equipo o por la financiacion de recursos para
la_ejecucion del proyecto.

Los corrientes hacen referencia a aquellos costos en que se incurre _en el
desarrollo del proyecto y que pierden vigencia una vez que se han realizado, como
por ejemplo los que se hacen por caja menor.
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Los costos fijos, son aquellos que no sufren variacion cualquiera que sea la
magnitud del proyecto, como el pago del arrendamiento de las instalaciones donde
funciona el proyecto, el personal administrativo del mismo.

Los variables dependen de las ejecuciones del proyecto y cambian de acuerdo
con su magnitud y duracién, como por ejemplo el nimero de encuestas que deben
realizarse, el numero de unidades que se han de producir.

La financiacion del proyecto hace referencia a la forma cémo serdn provistos los
recursos econdémicos del presupuesto, pueden ser de financiacion interna, externa
y/o mixta. Es interna cuando los recursos proceden del presupuesto propio de la
institucién que lo ejecuta; externa cuando provienen de una organizacion distinta
al ejecutor y mixta cuando hay combinacién de las dos anteriores.

4. Definicién de indicadores

Para determinar si un proyecto es o no viable, no es suficiente obtener los cuadros
de resultados y haber culminado el proceso de estructuracion financiera, el
andlisis se sustenta en obtener razones (indicadores) para comparar al proyecto
con parametros predefinidos o con alternativas excluyentes, que en calidad de
prueba permitan determinar si la inversion debe ejecutarse y cudl es el nivel de
riesgo que asumira el potencial inversionista.

En la evaluacion de todo proyecto es necesario definir desde la etapa de disefio,
los indicadores que seran utilizados para medir e identificar los avances de las
actividades programadas y su contribucion al alcance de las metas y objetivos
propuestos.

El tipo de proyecto, su impacto, objetivos y sus particularidades, entre otros
aspectos, establecen la pauta para definir los indicadores. Especificamente en lo
relativo a proyectos productivos, los indicadores financieros mas relevantes a
evaluarse son:

indices de liquidez

indices de eficiencia

indices de Apalancamiento
indices de Capacidad de pago
indices de rentabilidad

Punto de Equilibrio

indices de retorno

O O O O O O O

En el capitulo relativo a “Evaluacion Financiera” de la Guia Metodoldgica, se
explican y detallan cada uno de éstos.
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Como formular y evaluar un proyecto de inversion productiva

Estudio de Mercado

Objetivo

Determinar la factibilidad y sustentabilidad de ejecutar el proyecto en una
economia de mercado, a través de un estudio serio y profundo de los
requerimientos del mercado potencial para el proyecto.

Contenido

1. Mercadeo
2. Proceso de investigacién de mercados
2.1 Determinacion de objetivos
2.2 Definicibn de los problemas de investigacion y planteamiento de
hipotesis de solucion
2.3  Definir las necesidades de informacién
2.4  Determinacion de las fuentes de datos
2.5 Disefo de la investigacion
3. Analisis de Mercado
3.1 Ambiente Socio Politico
3.2  Ambiente econémico
3.3  Ambiente Cultural
3.4 Factores naturales
3.5 Medio ambiente
3.6  Ambiente juridico laboral
3.7  Productos sustitutos o complementarios
3.8 Clientes
3.9 Demanda
3.10 Oferta (competencia)
3.11 Analisis comparativo entre demanda y oferta
3.12 Segmentacion de mercado
3.13 Posicionamiento
4. Estrategia de Mercado
4.1 Precio
4.2  Comunicacién (Promocion)
4.3  Distribucion (plaza)
4.4  Producto
5. Plan de Mercadeo
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Introduccién

La sustentabilidad privada de un proyecto, es la capacidad del mismo de actuar
bajo las condiciones establecidas por los mercados. Este requerimiento basico de
cualquier proyecto que debe desarrollarse en una economia de mercado, obliga a
introducir una oOptica diferente en el analisis de los proyectos.

Tradicionalmente este tipo de proyectos productivos eran pensados desde “lo
productivo” y se dejaba en un segundo plano su capacidad de competir en el
mercado. Esto es, se buscaba que fueran eficaces en producir, sin dar tanta
importancia a la forma de disponer de esa produccion.

Los cambios ocurridos en las economias de la region durante los 90s y las
limitaciones financieras de los estados, especialmente del Ecuador, hacen que en
la actualidad sea imposible pensar en proyectos productivos que no consideren
ajustadamente los requerimientos del mercado, y en particular la capacidad de
atender una demanda cada vez mas exigente.

1. Mercadeo

El proceso de mercadeo de productos o servicios inicia con la investigacion de
mercados, en la cual se identifican las necesidades de los clientes desde el punto
de vista cualitativo y cuantitativo y termina con la elaboracion de un plan de
mercadeo que contiene las estrategias necesarias para colocar el producto en el
mercado generando la rentabilidad necesaria que asegure la sostenibilidad del
negocio que no es mas que la permanencia en el mediano y largo plazo.

El proceso de mercadeo comprende los siguientes aspectos:
a) Andlisis e investigacion de mercados
b) Segmentacion de mercados
c) Definicion de estrategia competitiva
d) Definicion de estrategias de mercadeo (Marketing mix)
e) Elaboracion del plan de mercadeo
f) Elaboracién del presupuesto de mercadeo

2. Proceso de investigacion de mercados
2.1 Determinacién de objetivos

Es el primer paso con el que se debe iniciar la investigacién de mercados y que
debe estar alineada con las necesidades del proyecto de inversion, se buscara
identificar la existencia de una demanda potencial, su cuantificacién, la
determinacion del precio de mercado, identificacion de los canales de
distribucion adecuados, ubicaciébn y capacidad de producciébn de la
competencia, productos que incidan en la demanda, entre los aspectos mas
relevantes.
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El objetivo general del disefio y evaluacion de un proyecto de inversién es
determinar la viabilidad de su ejecucion, cumpliendo las expectativas de los
agentes participes (inversionista, proyectista, estudiante, investigador, etc.).

Los objetivos especificos por su parte procuran determinar aspectos que guien
la operacion del proyecto, como parte de la planificacion, desde el punto de
vista de mercado, técnico, administrativo, econdémico — financiero, ambiental y
social.

Como parte del proceso de investigacion de mercados en un proyecto de
inversion, los objetivos que deben cubrirse son:

» Analizar el entorno y microentorno

» Identificar y cuantificar la demanda potencial

= Analizar la competencia

» Proyectar la demanda y oferta

= Determinar el precio, producto, canales de distribucién y promocion
» Disefar las estrategias de mercadeo adecuadas

2.2 Definicion de los problemas de investigacion y planteamiento de
hipotesis de solucion

Los problemas e hipotesis se refieren directamente a los objetivos definidos,
procurando estructurar un camino a seguir en la investigacion, cuyos resultados
podran ser comparados con las hipétesis, con el fin de determinar la veracidad
del planteamiento inicial.

A manera de ejemplo, si se toma el tercer objetivo anterior que se refiere al
“analizar la competencia”, se pueden plantear los siguientes problemas e
hipotesis:

* Problemas:
- ldentificar la ubicacion de la competencia
Definir las caracteristicas y beneficios de los productos y servicios
ofrecidos
- Determinar los precios, costos y ventaja competitiva
- Analizar la capacidad de produccién instalada y utilizada
- Determinar la capacidad de negociacion de la competencia

» Hipotesis:

- La competencia se encuentra ubicada en sitios estratégicos de
confluencia de la demanda.

- Los productos de la competencia no satisfacen de manera adecuada
las necesidades de la demanda potencial, Gnicamente comunican las
caracteristicas y no los beneficios.

- Los precios ofrecidos por la competencia son elevados dada una
estructura de costos pesada y basan su ventaja competitiva en el
valor agregado que ofrecen.
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- La competencia no abastece la demanda potencial, es decir existe
demanda insatisfecha.

- La competencia tiene alto poder de negociacion con los clientes pues
existen pocas posibilidades de eleccion.

En el ejemplo, a manera de explicacion, se han incorporado varios problemas
e hipotesis, sin embargo, es deseable que los mismos no sean demasiado
extensos por cuanto pueden tornar muy engorroso el proceso de
investigacion.

2.3 Definir las necesidades de informacion

Una vez que se han establecido los objetivos, problemas e hipotesis es
necesario definir las necesidades de informacién. Para el ejemplo,
considerando el tema de los productos de la competencia, se pueden
considerar las siguientes necesidades de informacion:

- Caracteristicas de los productos

- Beneficios que buscan los clientes

- Valores agregados

- Estrategias de comunicacioén (publicidad, promocion, relaciones publicas)
de la competencia

Estas necesidades de informacién van determinando los temas puntuales a
investigar y analizar en el proceso, a traves de la informacion disponible y la
gue se debera buscar.

2.4 Determinacion de las fuentes de datos

Luego de establecer el alcance de la informacion que se requiere, es necesario
definir la fuente donde se puede encontrar. Existen dos fuentes principales:

» Primarias: directamente se puede identificar los clientes potenciales a
través de instrumentos disefiados para el efecto como encuestas,
entrevistas, grupos focales, reuniones o foros y telemercadeo.

* La encuesta consiste en la indagacion a potenciales clientes en
forma aleatoria, con preguntas predeterminadas, sobre los
requerimientos y atributos que deberian tener los productos/servicios
para satisfacer sus necesidades y localizacion geografica de la
demanda potencial.

* La entrevista concierne a la investigacién personal y esta dirigida a
lideres de opinion, personas representativas de los posibles clientes.
* Los grupos focales son reuniones de didlogo entre potenciales
clientes anénimos o lideres de opinion, dirigidas por un moderador,
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para discutir en forma “abierta” sobre sus requerimientos como
clientes y atributos de los productos/servicios.

* Los foros son reuniones entre “especialistas” dirigidas hacia el
publico, con la participacion de un moderador, con el fin de discutir
temas especificos.

» Secundarias: a través de publicaciones relativas al tema, estadisticas,
libros, revistas, abstractos y la herramienta mas poderosa, internet.

2.5 Disefio de lainvestigacion

En este punto de la investigacion de mercados se plantea la definicion del
cronograma necesario para el levantamiento de informacion y el disefio de los
instrumentos si se han definido fuentes primarias.

En el caso de entrevistas, grupos focales, reuniones o foros es recomendable
preparar los temas mas importantes sobre los cuales de focalizara la
investigacién para dirigir la discusion para que las ideas fluyan, procurando
cumplir el objetivo de recabar la mayor cantidad de informacién sobre los temas
de investigacion definidos.

La Encuesta

Para realizar el cuestionario deberan considerarse las siguientes
recomendaciones:

- Debe evitarse la identificacién del encuestado, salvo que sea necesario.

- Las preguntas pueden ser abiertas o cerradas. En la medida de lo posible
deberian ser cerradas, por cuanto las preguntas abiertas se prestan a que
el encuestado emita juicios de valor, lo que dificulta la tabulacion y dispersa
las respuestas.

- No se recomienda preguntar sobre cuestiones comprometedoras que lleven
a deformar las respuestas.

- Cuando se cuestione sobre aspectos cuantitativos, de preferencia fijese
rangos predeterminados de posibles resultados.

- Es conveniente, sobre todo en los aspectos mas relevantes de la encuesta,
plantear preguntas de verificacion.

- El cuestionario no debe ser extenso, debe contener las preguntas minimas
requeridas para determinar las caracteristicas y comportamiento del cliente.

Tamano de la muestra

La obtencion de una muestra consiste en definir la porcion elegible de
individuos de un “universo”, a la que se aplica la encuesta directa para obtener
la informacion deseada; la cual debe ser representativa y similar a aquella que,
tedricamente, se obtendria si se abarcara a la totalidad del universo. La
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asimilaciéon de los resultados de la muestra al universo se conoce como
“extrapolacion”.

La muestra suele clasificarse como probabilistica cuando todos los elementos
de la poblacién tienen iguales probabilidades de ser seleccionadas; y, no
probabilisticas cuando se estratifica 0 segmenta al universo y la seleccién de
los elementos a encuestar queda a criterio del investigador. En las
investigaciones de mercado, el primer paso consiste en segmentar el universo,
lo que permitira determinar los “universos parciales” sobre cada uno de los
cuales se disefiard una muestra; al existir una estratificacion preliminar, se
utiliza con gran frecuencia la muestra no probabilistica.

En la mayoria de investigaciones de tipo econdmico es frecuente asumir un
nivel de error de un 5% y un nivel de confiabilidad del 95%.

Para el célculo del tamafio de la muestra probabilistica existen algunas
férmulas que se describen en los textos de estadistica como la siguiente:

g

H=——"F——
Ne® + pg

n: Tamario de la muestra

p: porcentaje de casos favorables

q: porcentaje de casos desfavorables

M: universo

e’ : error bajo un determinado nivel de confianza

Es muy comin que sea dificultoso el determinar las probabilidades de
ocurrencia pues no se conocen datos histéricos, por tanto, se asume un nivel
de ocurrencia del 50% para p y q, por lo que la férmula a aplicar se resume en
la siguiente:

N
ril —

= .1
Ne”

Ejemplo:

El nimero total de familias (universo) de una zona geografica es 100.000 (N)

El margen de error estandar pretendido es del 5% y el nivel de confiabilidad del
95%. El error es un indicador de la dispersion de una distribucion de
frecuencias.

n = 100.000 /{0 .05)* (100.000) + 1 = 398
Se requieren 398 encuestas para obtener resultados extrapolables al universo.

Prueba piloto

Una vez que se ha diseflado el formulario de encuesta y se ha definido el
tamafo de la muestra es necesario realizar una prueba piloto en un grupo de
clientes con el fin de probar si la informacion que se recabara responde a las
necesidades de informacion definidas. Ademas se intenta identificar si las

46



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

3.

preguntas son receptadas y entendidas adecuadamente por los sujetos de
investigacion.

Trabajo de campo

Con la seguridad de que el formulario es receptado adecuadamente por los
clientes y de que se recabara la informacion necesaria, se procede al trabajo
de campo que inicia con la capacitacion a los encuestadores para su correcta
implementacion, seguida de la sectorizacion respectiva con el fin de maximizar
la eficiencia del proceso.

No se debe olvidar que el trabajo de campo no se refiere Unicamente al
levantamiento de informacion de fuentes primarias sino que considera también
el recabar informacion secundaria conforme el cronograma definido.

Verificacion de lainformacion

Se refiere exclusivamente a la labor de supervision que se debe realizar al
trabajo de los encuestadores a traves de la verificacion sobre la base de la
muestra seleccionada de que la encuesta fue cursada efectivamente y que la
informacién contenida concuerda con la percepcion y realidad del encuestado.
Generalmente se aplica a un 10% de la muestra seleccionada.

Tabulacion

El procesamiento de la informacion es la parte fundamental del proceso pues
requiere de la minimizacion de errores que pueden sesgar los resultados y
andlisis de la informacion, parte fundamental de los resultados confiables del
estudio. La tabulacion se recomienda realizar en una herramienta confiable
como SPSS, que es un software estadistico que permite agilitar el proceso
analitico de la informacion.

Resultados y analisis

Los resultados del analisis realizado se consolida con la elaboracién del
informe de la investigacion y que debe dirigirse fundamentalmente a la
aceptacion y rechazo de las hipétesis planteadas asi como a los problemas
definidos en la investigacion.

Analisis de Mercado

El analisis de mercado inicia con la evaluacién del entorno en el cual se realiza el
primer acercamiento a los factores que pueden incidir en la viabilidad del mismo
directamente o a través de la afectacion del microentorno.

El objetivo de realizar el analisis del entorno es el de determinar las variables que
afectaran de manera directa al proyecto y el nivel de incidencia en el mismo. Las
principales variables a analizar son:

Ambiente Socio Politico
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La estabilidad o inestabilidad politica de un pais puede afectar de manera
considerable al proyecto a través de un clima social adverso como huelgas,
motines, cierres de carreteras que pueden afectar la comercializacion de
productos.

Asi mismo, depende del nivel de apoyo a actividades productivas por parte de los
sectores politicos como politicas de comunicaciones, vialidad, inversion, etc. para
que el proyecto cuente con el suficiente respaldo para su ejecucion.

El nivel de estabilidad politica es determinante en la toma de decisiones de
inversion. Los inversionistas nacionales e internacionales buscan cierto grado de
estabilidad que asegure que las reglas de juego no cambien en un horizonte
determinado.

Un ejemplo de la influencia en la inversion es la dificultad de llegar a un acuerdo
con el Fondo Monetario Internacional cuando se presenta un proceso de transicion
politica que no permite asegurar una continuacion de las politicas vigentes, con la
consiguiente percepcion internacional negativa por parte de los inversionistas
internacionales.

Otro ejemplo que se puede presentar es la continuidad de politicas internacionales
para fomentar la inversion de paises en vias de desarrollo y especificamente los
paises andinos (para el caso del Ecuador) a través del sistema de preferencias
arancelarias andinas a través del cual una serie de productos locales ingresan al
mercado norteamericano exentos del pago de aranceles o mas bajos a los
establecidos para otros paises. Que la politica se mantenga seria deseable para
los inversionistas que procuran este beneficio, sin embargo, en que medida es
sostenible cuando se presenta inestabilidad politica, es la pregunta que se debe
plantear.

Ambiente econémico

La estabilidad econ6mica y la evolucibn de las principales variables
macroecondémicas afectaran de mayor o menor manera en el desarrollo del
proyecto. Si se cuenta con un alto nivel inflacionario se afectan permanentemente
los costos de los insumos productivos, que a su vez conlleva la necesidad de
ajustar constantemente los precios de los productos, generando con ello
contraccion en la demanda, lo que dificulta el proceso de comercializacion vy
planificacion.

En una economia dolarizada es necesario ser competitivo para poder hacer frente
a posibles devaluaciones de paises que ofrecen similares productos, que a través
de cambios en el precio de su divisa reducen sus costos reales, creando una falsa
competitividad que afecta a los paises que no pueden ajustar sus precios, como
es el caso del Ecuador.

Otro efecto de la dolarizacion en los proyectos de comercializacion local consiste

en la disminucién de demanda interna dada la contraccién de la masa monetaria
en circulacion pues al no existir inversion externa y/o balanza comercial positiva no
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ingresaran las suficientes divisas en manos de la poblacién para dinamizar el
consumo interno.

Por otro lado, es necesario considerar el manejo de la politica arancelaria, que
permite o no el ingreso de productos locales al mercado internacional, y viceversa,
afectando con ello la relacion comercial de un proyecto de exportacion o de
importacion.

Ambiente cultural

La forma de vida y las costumbres de la poblacion determinan el nivel cultural de
la misma y ésta a su vez afecta en mayor 0 menor manera a ciertos proyectos, por
lo tanto es necesario por tanto identificar si en el ambiente cultural existen
potenciales dificultades para la inversion.

Como ejemplo se puede citar que en el caso de un proyecto de carnicos (vacuno)
en la India no sera factible, en vista de que por motivos culturales y religiosos es
prohibido el consumo de carne y las vacas son consideradas animales sagrados.
Un proyecto de exportacibn de cuyes, por ejemplo, deberd analizarse las
costumbres del posible mercado de destino, que podrian no sera desear consumir
este tipo de productos.

Factores naturales

La naturaleza puede influenciar en la ejecucion de un proyecto a través de la
relacion que el mismo tenga sobre posibles fendmenos naturales. Los proyectos
agricolas cerca de la costa de paises del Pacifico seran influenciados cada
determinado periodo por el Fendmeno de El Nifio, el que a través de la afectacion
del clima puede generar pérdidas cuantiosas fruto de inundaciones que
perjudicaran los cultivos y la produccion. Asi mismo, se pueden mencionar los
paises centroamericanos que constantemente son objeto de huracanes que
pueden afectar su produccion.

El clima es un factor que se constituye en relevante dada la ubicacion del pais en
el globo terraqueo, es el caso de las flores ecuatorianas que dada su ubicacion en
la mitad del mundo reciben mas luminosidad, permitiendo con ello crear un
ambiente climatico adecuado, en comparacion con otros paises.

Las estaciones juegan un papel muy importante en la productividad de proyectos
agricolas, mientras en Europa, que posee cuatro estaciones, en el caso del
escargot solo puede existir un ciclo de produccion, mientras que en el Ecuador se
han realizado pruebas que determinan que se pueden lograr hasta dos ciclos, lo
que permite mejorar el rendimiento y por tanto la rentabilidad.

Medio ambiente

La afectacion al medio ambiente y las politicas respecto de la conservacién del
mismo pueden generar barreras para la inversion en determinados proyectos por
mas que puedan generar una rentabilidad atractiva. El analisis ambiental sera
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desarrollado con mayor profundidad en un capitulo especial del presente
documento.

El caso de la produccion de camaron para la exportacion es un ejemplo, si bien no
actual, si de facil asimilacion. En la época de gran rendimiento de este producto y
alta demanda en el mercado internacional el proyecto era muy atractivo para
inversionistas locales e internacionales, sin embargo, la existencia de una
regulacion local evitando la tala de manglares en la costa, sitios ideales para la
localizacion de los proyectos, no permitia la instalacion de nuevas camaroneras,
por lo que si no se realiza un analisis previo se puede llegar a la fase de inversion
sin considerar que el proyecto desde un inicio no era viable por prohibiciones
legales o reglamentarias.

Ambiente juridico/laboral

La seguridad juridica es un tema muy discutido en la actualidad debido a que el
nivel de inversion de un pais depende mucho de la estabilidad juridica y del
establecimiento de reglas de juego claras. Si por el contrario las leyes son muy
cambiantes y peor aun dirigidas para favorecer intereses particulares sobre los
derechos de la poblacion en general, se pueden suscitar conflictos que impiden
cualquier inversion.

Por otro lado, la realidad (seguridad) juridica del entorno (clima) de inversion y
laboral es necesario que tienda a la estabilidad, por cuanto si se cambian
permanentemente las reglas de juego se generard incertidumbre para la ejecucion
de inversiones productivas, afectando con ello las decisiones de los agentes
econoémicos.

Productos sustitutos o complementarios

Como parte del andlisis de las fuerzas competitivas es necesario verificar la
existencia en el mercado de:

- Productos sustitutos: aquellos que tienen la facultad de satisfacer las
mismas necesidades del producto principal y se constituyen en
competencia indirecta, eventualmente pueden desplazar al consumo del
producto previsto a ofertar.

El consumo de uno u otro producto dependera de varios factores entre ellos
el precio, la publicidad, la facilidad de disposicién del mismo (distribucion) o
valor agregado del producto. Estos factores se analizan posteriormente en
la mezcla de mercadeo.

- Productos complementarios: son aquellos que tienen una relacion directa y
que pueden potenciar el consumo del uno con respecto al otro. Ejemplo:
aceites lubricantes y vehiculos. Alojamiento con restauracién (comida) y
animacion en un emplazamiento turistico; flores, complementado con
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follajes; etc. Al igual que los productos sustitutos el potencial de consumo o
compra se ve relacionado directamente con la mezcla de mercadeo.

Clientes

Para realizar el andlisis del poder de negociacion de los clientes se utiliza como
insumo la investigacion de mercado realizada, que nos brindara la informacion
necesaria para inferir las conclusiones adecuadas.

El poder de los clientes se refleja en la capacidad de los mismos de bajar los
precios del mercado, influir para incrementos de calidad y lograr una
diversificacion de productos y servicios ofertados por los negocios, en este caso el
proyecto de inversion.

Un cliente o grupo de clientes de entiende son poderosos cuando se presenta
alguna de las siguientes afirmaciones:

- Compra grandes volumenes. Por lo tanto es importante la potencial pérdida
gue puede generar al proyecto el dejar de contar con este cliente.

- Adquiere un producto estandar y poco diferenciado. Como productos de
consumo masivo en donde el cliente tiene una amplia variedad para
seleccionar el que ajuste a sus necesidades, por tanto los proyectos no
tienen mucha capacidad de negociacion.

- Existe amenaza de integracion hacia atras. Si el cliente tiene la capacidad
de incursionar en la linea de negocio del proyecto podra utilizarlo como
herramienta de presion para conseguir un resultado positivo en la
negociacion.

- No es determinante para la calidad del producto del comprador. Si se trata
de bienes intermedios, es decir el cliente debe trasformar el producto que
se le entrega para la venta final y la calidad de su producto no depende de
la calidad de los insumos que le entregamos, no se tendra mayor capacidad
de negociacion.

- El cliente tiene mucha y buena informacién del mercado. Por tanto esta en
mejores condiciones de conocer alternativas o negocios alternativos a la
linea de negocio que el proyecto le ofrece.

Demanda

“Se entiende como demanda la cantidad de bienes y servicios que el mercado
requiere o solicita para buscar la satisfaccion de una necesidad especifica a un
precio determinado”. La demanda es por lo tanto la fuente de potenciales ingresos
de un proyecto y en cierto sentido la razon de ser del mismo, por lo que conocerla
para poder satisfacerla constituye un reto fundamental al momento de escoger
entre diferentes alternativas de inversion.
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Para determinar las caracteristicas de la demanda es necesario conocer quiénes
son los clientes y cuéles son sus necesidades, qué es lo que buscan (qué, cuanto,
como, donde y por qué consumen). Se hace necesario, por tanto, identificar y
profundizar los siguientes aspectos:

- Quiénes son los clientes?

- Cuédles son sus caracteristicas?

- Donde estan y como llegar a ellos?
- Cbomo se abastecen?

- Cual es la frecuencia de compra?

- Sus criterios de eleccion

- Sus exigencias de servicio

- Por qué abandonan un producto

Oferta (competencia)

“‘Oferta es la cantidad de bienes o servicios que un cierto numero de oferentes
(productores) estd dispuesto a poner a disposicion del mercado a un precio
determinado”.

Asi como en el analisis del poder de negociacion del cliente, la investigacion de
mercado es el principal insumo para realizar el primer analisis competitivo.

La oferta se refiere fundamentalmente a la competencia que sufrird el proyecto
durante su fase operacional. Dicha competencia no es exclusiva con proyectos del
mismo sector, sino aquellos que estén en capacidad de satisfacer similares
necesidades (productos/servicios sustitutos).

El levantamiento de la oferta se realizara principalmente de fuentes primarias,
procurando establecer la cantidad y calidad de producto o servicio disponible en el
mercado.

El andlisis de la oferta, al igual que la demanda, se divide en aspectos cualitativos
y cuantitativos. Los aspectos cualitativos se refieren a:

- Quién es la competencia? (directa e indirecta)

- Dodnde esta la competencia? Distribucion geografica de la oferta.
- Qué productos o servicios ofrece la competencia?

- Cual es su grado de calidad?

- Como ofrece sus productos?

- Cuales son las presentaciones?

- Cuales son las caracteristicas (perfil) de sus clientes?

- Cuél es su capacidad instalada y utilizada?

- Qué tecnologia utiliza, cudl es su infraestructura e inversiones
- Cual es el numero de trabajadores y su capacitacion?

- Cuales son sus fortalezas y debilidades?
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- Como distribuye sus productos (canales de comercializacion)
- Cuédles son sus estrategias de promocién y mercadeo?

- Existencia de estacionalidad en la produccion (bienes) o servucciéon (de
servicios)? Cual es la estacionalidad?

- Existe importaciones de los productos? Cuanto se importa?
- De donde se importa? Quién importa?
- Cuédles son los medios por los que se importa?

En el andlisis cuantitativo de la oferta, se deberian responder las siguientes
interrogantes:

- Cuantos son los competidores?

- Frecuencia con gue se ofrece los productos/servicios (estacionalidad)?
- Qué cantidad de producto (servicio) se halla disponible en el mercado?
- Las categorias o clases de productos/ servicios

- Precios de los productos /servicios

- Cual es la capacidad instalada de los competidores?

- Cual es su capacidad utilizada?

Analisis comparativo entre demanda y oferta

Como parte del capitulo de mercado es necesario efectuar un analisis comparativo
entre demanda y oferta; es decir hacer un balance entre la oferta existente y la
demanda. La empresa puede captar un espacio en el mercado siempre que la
demanda global sea mayor que la oferta global, en cuyo caso se ha determinado
la existencia de demanda insatisfecha.

Eventualmente, un segmento de mercado puede no tener demanda insatisfecha,
ello significa que las necesidades de los clientes estan cubiertas por la oferta
existente, en cuyo caso la entrada de un nuevo competidor se sustentara en
desplazar a los actuales oferentes. Este tipo de mercados suelen ser mas
agresivos y la competencia se sustenta en una posible diferenciacién de los
productos, caso contrario una guerra de precios es casi inevitable.

La convergencia entre oferta y demanda se sustenta en la calidad de los
productos/servicios y sus precios. Como calidad se entiende al conjunto de
caracteristicas que diferencian a un producto entre los demas, que permiten
satisfacer las necesidades y exigencias de los consumidores.

La relacion entre la oferta y demanda en funcion del precio y de los ingresos de la
gente se conoce como elasticidad, que se observa cuando la demanda se mueve
por cambios en los ingresos de las personas o por la variacion de los precios.
Generalmente los bienes o servicio inferiores (sal, azlcar, etc.) no se rigen por
este concepto, denominandose inelasticos; pero existen productos/servicios muy
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elasticos cuya demanda responde mas que proporcionalmente a los cambios de
precios e ingresos, como es el caso de los bienes suntuarios y de entretenimiento.

Segmentacion de mercado

Luego de realizar la investigacion de mercado, suele efectuarse la segmentacion
del mismo, que es la técnica de separar una poblacion global de consumidores en
varios grupos homogéneos en funcion de ciertos parametros capaces de explicar
sus diferencias de comportamiento, de esta forma puede determinarse el “target
market”’, que se refiere al segmento especifico de mercado al cual la compafiia
procuraria dirigir sus esfuerzos.

Los principales beneficios de segmentar el mercado son:
- Definicion de mercado mas precisa en base a las necesidades reales de los
clientes
- Asegura desarrollo de productos adecuados a la demanda.
- Enfoca esfuerzos y acciones evitando diluirlos en acciones que no generen
impacto.
- Convierte a los esfuerzos de mercadeo en inversion y no en gasto

Muchas veces, antes de realizar la investigacion de mercados se puede realizar
una segmentaciéon primaria con el fin de recabar informacibn mas exacta y
relevante para el andlisis de mercado y la toma de decisiones.

Existen varios tipos de segmentacion de mercado, los principales se presentan a
continuacion:

» Segmentacion geografica.- Se refiere a una separacion por lugares y es
comunmente utilizada como base de una segmentacion completa. Puede ser
por regiones o paises (desarrollados y en vias de desarrollo), (América Latina,
Europa del Este, Asia), por estados o provincias, por cantones o distritos, etc.

« Segmentacion demografica.- Se refiere a distribuir la poblacién por las
caracteristicas de los grupos. Actividad, edad, sexo, estado civil, escolaridad,
ingresos, fuente de ingresos, capacidad de pago, formacién, etc. Es muy
utilizada en la generalidad de investigaciones de mercado.

+ Segmentacién psicografica.- Agrupacion de la poblacion en base a su
estilo de vida. Un nivel mas alto de segmentacion que requiere conocer con
mas profundidad las actividades y formas de pensar de los grupos. Un ejemplo
concreto se refiere al grupo de personas que se preocupan por su salud a
través de una vida activa con ejercicios periédicos y una alimentacion sana.

» Segmentacion por beneficios (preferencias).- Este tipo de segmentacion
se considera la mas importante pues hace referencia a los beneficios que
buscan los grupos para satisfacer sus necesidades especificas desde las
basicas hasta las de realizacion personal. Basa su importancia en la necesidad
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de toda empresa o proyecto de vender y entregar beneficios y no
caracteristicas de los productos o servicios

Posicionamiento

El posicionamiento es una declaracién concisa, clara y completa de lo que se
quiere que represente un producto en la mente del consumidor. Ejemplo: Volvo, el
auto mas seguro del Mundo. Se refiere a la percepcion del consumidor de lo que
representa el producto en su mente.

La regla del posicionamiento es la simplicidad: La manera méas adecuada de llegar
a una sociedad sobrecomunicada es a través de un mensaje sobresimplificado,
gue pueda ser retenido en la mente del cliente.

La importancia del posicionamiento radica en la necesidad de crear una identidad
Unica para la marca o para el negocio, proveer al cliente una razén para comprar,
permitir mayor lealtad por parte de los clientes y de esta manera una participacion
de mercado relevante y, permitir asociar el producto a su principal beneficio.

El posicionamiento debe tener las siguientes caracteristicas:
* Real.- Debe relacionarse con las caracteristicas que satisfacen las
necesidades de los consumidores, entregando realmente los beneficios
buscados por el cliente.
* Relevante.- Debe ser importante para el cliente a través de la priorizacion
de los beneficios buscados.
« Unico con respecto a la competencia.- Diferenciado de la competencia.
* Creible.- No debe generar expectativas dificilmente alcanzables.
* Perdurable.- Se debe buscar que la percepcién del cliente se mantenga en
el mediano y largo plazo.

4. Estrategia de Mercadeo

Una vez que se ha segmentado el mercado y establecido las estrategias genérica
y de producto, se procede a definir las estrategias de mercadeo en lo referente al
marketing mix, mismo que a su vez consta de las cuatro P’s: Producto, Precio,
Promocion (que mejor deberia llamarse comunicacién) y Plaza (distribucion).

Y, si bien los expertos coinciden en que existen muchos otros elementos que
conforman esta mezcla, como lo son: el servicio, empaque, marca y calidad; todos
caen invariablemente dentro de los 4 elementos basicos mencionados.

Producto

Las estrategias de producto se refieren principalmente a las caracteristicas del
mismo para cubrir los beneficios definidos y la capacidad de brindar valores
agregados a los clientes a través de servicios adicionales que apoyen la
percepcion de valor para cumplir con las expectativas del mercado.

Como parte del analisis de producto, es necesario conocer los requerimientos de
los clientes acerca de las caracteristicas de las presentaciones y envases que se
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utilizaran para la distribucién de los productos. Los envases deben proteger a los
productos de dafios mecéanicos en la comercializacion, informar a los clientes
sobre los productos, atraer su consumo, preservar sus caracteristicas y facilitar el
almacenamiento.

Como parte del estudio sobre el producto para la definicion de estrategias es
necesario indagar sobre aspectos relacionados con:

- Normas sanitarias.- Las autoridades sanitarias en cada mercado suelen
determinar normas minimas de calidad y sanitarias (permisos) que
necesitan las empresas para comercializar sus productos/servicios.

- Aranceles, mecanismos y permisos de exportacion.- Para productos
destinados a satisfacer los requerimientos del mercado internacional se
debe conocer si existen sistemas de preferencias arancelarias, tasas y
mecanismos de comercializacion.

- Sistema tributario y legal.- Es necesario describir los impuestos que recaen
sobre la produccién y comercializacion de los productos/servicios, asi como
las exenciones, si las hubiera, y los requisitos legales minimos para operar
(RUC, patentes, permisos).

Precio

El precio se define como la representacion cuantitativa del valor, a la cual se hace
mercado. Es la cantidad de dinero que estimula a los productores a entregar sus
productos o servicios y los consumidores a demandarlo.

El analisis de los precios en el estudio de mercado, al igual que la oferta y
demanda, debe efectuarse en términos constantes, siendo mas importante su
tendencia. Aunque puede utilizarse un método de proyeccion para determinar el
precio usualmente no existe un crecimiento temporal predecible, considerando que
el precio no se explica en el tiempo como variable, sino en la confluencia de las
fuerzas de oferta y demanda.

Cuando no es factible realizar una proyeccion confiable del precio porque no
existe una serie histérica o0 no mantiene una tendencia predecible, se podria
utilizar para el andlisis financiero el valor que se presenta actualmente en el
mercado, cuidando que no sea un dato atipico histérico.

Es importante distinguir el nivel al cual se encuentra los precios, establecer si se
refiere a los precios al nivel de productor, broker, mayorista, minorista 0
consumidor final. Los precios también pueden referirse al valor FOB (en el lugar
de embarque) y CIF (en el lugar de destino). El precio que se utiliza para las
proyecciones es el FOB al nivel de productor; eventualmente podra ser el CIF,
pero debera incluirse dentro del plan de egresos (costos/gastos) de la compafia
los fletes y seguros que se contemplan para movilizar el producto hacia el
consumidor final.
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Eventualmente, por decision expresa del inversionista, si los resultados del
analisis financiero se encuentran al limite al considerar los precios de mercado,
podria utilizarse como precio referencial para el estudio el valor minimo al que
deberia colocar sus productos el proyecto para que no presente deficiencias
financieras. En este caso, el precio no es un dato, sino un requisito “indispensable”
de éxito de la inversion. La aplicacion de dicho supuesto deberia constar explicita
en el texto del estudio; la decision de aplicarlo constituye una prerrogativa del
inversionista.

No hay que olvidar que si se efectlan este tipo de operaciones no se debe perder
la perspectiva del proyecto, para que éste no refleje la expectativa del empresario,
sino la realidad del mercado. Una decision como ésta en la informacién, conlleva
gue el inversionista asuma un riesgo adicional.

Otro factor a considerar en lo referente a precios es el establecimiento de precios
estacionales, que tienen que ver con aquellos que tienen variaciones dentro de un
mismo periodo de tiempo. Cuando un proyecto presente precios estacionales,
consecuencia de una produccibn o demanda también estacional, no debe
aplicarse para las proyecciones el promedio aritmético del periodo, ni la cifra mas
alta, sino el valor que se espera a la fecha de la oferta del producto/servicio al
mercado.

Un ejemplo de produccion y precio estacional es el del arroz; un ejemplo de
demanda y precio estacional constituye un proyecto turistico, que tiene claramente
diferenciado una temporada alta y temporada baja. En este dltimo caso, es
conveniente ponderar el precio en funcién del porcentaje de ventas en cada fase
temporal.

Las estrategias para la fijacién y administracion de los precios de los productos
dependen de tres variables fundamentales: demanda, competencia y costos. El
precio al que la demanda estd dispuesta a adquirir el producto se puede
referenciar como el tope maximo para la colocacion del producto en el mercado.
Asi mismo, el costo de produccion del bien o servicio viene a constituir el piso para
la fijacion del precio y finalmente, la competencia es el referente para la
determinacion final del precio. Dependera de la estructura del mercado para tomar
las decisiones vinculadas a la fijacion de precio y a la estrategia genérica definida
en el proyecto.

Si la estrategia es la ejercer un liderazgo en costos, el precio no necesariamente
deberd ser bajo, por el contrario, debe ser establecido en relacion de la
competencia con el fin de generar un mayor margen comercial.

Si la estrategia es de diferenciacion, el precio debera ser fijado considerando las
tres variables, por otro lado, si la estrategia es de alta segmentacion, el precio
debera fijarse sobre la base prioritaria de la capacidad de la demanda, sin dejar de
lado las otras dos variables.
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Promocion (Comunicacion)

La comunicacion es el proceso por el cual el mercado objetivo se entera de la
oferta de bienes y servicios del proyecto y puede ser a través de publicidad,
promocion, telemercadeo, merchandising, venta directa, material POP (folleteria)
etc. A través de este medio se busca despertar el interés del mercado y generar la
decision de compra de los clientes.

Los factores claves de la comunicacion se refieren a definir un mensaje claro,
facilmente entendible y acorde al (los) segmento(s) de mercado definido(s) para
ser aplicado a través de la combinacion de medios que logren el impacto requerido
a través de la frecuencia y alcances necesarios.

El mensaje debe comunicar los beneficios y no las caracteristicas de los productos
pues al cliente no le interesa como esta estructurado el producto sino mas bien la
manera en la que el mismo puede satisfacer sus necesidades.

La combinacién de medios hace referencia a pautaje en television, radio, prensa,
medios impresos, correo directo, internet, telemercadeo, ventas directas y muchos
otros como las ferias por ejemplo que son los mejores canales de comunicacién y
mercadeo pues con el mismo esfuerzo se realiza un analisis de la competencia
por cuanto se encuentra ofertando los productos en el mismo sitio, asi mismo, se
pueden analizar las preferencias de la demanda especifica que se concentra en
estos sitios asi como contactos con proveedores y productos sustitutos que
normalmente se encuentran en estos sitios de confluencia.

La frecuencia (numero de exposiciones por medio, utilizado en un periodo
determinado de tiempo) y alcance (porcentaje del mercado objetivo al que se llega
con un determinado mensaje) definidos, aseguran el enfoque en los segmentos
gue se pretende cubrir.

Por dltimo, la evaluacién de la comunicacién se realiza a través del analisis de la
imagen generada, el posicionamiento logrado, el nivel de conocimiento de los
productos y finalmente, pero no menos importante, el volumen y valor de las
ventas generadas.

Es importante recalcar que clientes satisfechos promueven “sin costo” los bienes y
servicios, por lo que la calidad del servicio (pre y postventa) que se entregue sera
el determinante de un mayor consumo de productos por el impulso generado en la
demanda del mismo. Si el servicio al cliente es deficiente, los clientes seran los
primeros en realizar una promocion negativa del producto y del proyecto
generando un gran costo pues es mas facil conseguir un nuevo cliente que
recuperar uno que ha dejado se consumir el producto.

Plaza (Distribucion)

El proceso de distribucion constituye el mecanismo que utiliza el proyecto para
movilizar los bienes desde el lugar de produccion hasta el lugar donde los clientes
realizan la compra. Los canales pueden ser directos, cuando la compafiia
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distribuye por su cuenta y riesgo los productos hacia los clientes e, indirectos,
cuando la compafia coloca sus productos en el mercado a través de
intermediarios. “La comercializacion es la actividad que permite al productor hacer
llegar un bien o servicio al consumidor con los beneficios de tiempo y lugar”.

La eleccion de los canales de distribucion se sustenta en los habitos de compra
del cliente, las caracteristicas de los productos, la ubicacion del proyecto, el costo-
beneficio de utilizacién de canales directos e indirectos y las estrategias definidas
por el proyecto en lo que respecta a la segmentacion realizada.

Parte de la determinacién de los canales de distribucidn constituye la seleccién de
los medios de transporte, que pueden ser aéreos, terrestres 0 maritimos y cuya
seleccion depende de los siguientes factores:

* Costos (fletes y seguros)

* Peresibilidad y caracteristicas de los productos
* Oportunidad de la entrega (tiempos)

+ Distancias

* Frecuencias

* Infraestructura

+ Ubicacién del proyecto

La importancia del proceso de distribucion radica en la necesidad de estar lo méas
cerca posible del cliente por cuanto es a partir de este contacto que se puede
mantener control sobre el producto terminado que llega al cliente final. Si no es
posible controlar la calidad del producto en el mercado final, puede existir el riesgo
de no satisfacer las necesidades reales de la poblacion.

5. Plan de Mercadeo

El planeamiento basicamente comprende el establecimiento de objetivos, el
disefio y ejecucion de un programa para alcanzar los objetivos de la organizacion
y la utilizacion de mecanismos de seguimiento y control para cerciorarse si el
programa planeado esta en su debido curso o si se han alcanzado los objetivos
deseados.

El mercadeo es una parte esencial de un negocio exitoso. Su habilidad para
presentar su negocio al mercado, junto con algunas otras consideraciones,
finalmente determinara el nivel de su éxito o fracaso. El elemento clave de un plan
de mercadeo es conocer sus clientes — sus gustos, aversiones y expectativas. Al
identificar estos factores, puede desarrollar una estrategia de mercadeo que le
permitira atraer clientes y satisfacer sus necesidades.

Identifique sus clientes por su edad, sexo, ingresos, nivel educacional y residencia.

Al principio, concéntrese solo en los clientes que tienen mayor probabilidad de
comprar su producto o su servicio. Al ampliarse su base de clientes, puede ser
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que necesite considerar la modificacion del plan de mercadeo para incluir a otros
clientes.

Su plan de mercadeo se debe incluir en su proyecto o plan de negocio y debe
contener las respuestas a las preguntas que aparecen a continuacion.

1. ¢Quiénes son sus clientes? Defina el(los) mercado(s) de interés.

2. ¢ Estan sus mercados creciendo, manteniéndose constante o
disminuyendo?

3. ¢ Esta su porcentaje del mercado creciendo, manteniéndose constante o
disminuyendo?

4. ¢ Son suficientemente grandes sus mercados para expandirse?

o1

¢, Qué estrategia para fijar precios ha planeado?

La definiciéon de las estrategias de mercadeo que parten del analisis de la mezcla
de marketing se ejecuta a través de la estructuracién de un plan que contiene un
conjunto de actividades para cada estrategia, los responsables de su ejecucion y
finalmente, la cuantificacibn de las actividades en términos de presupuesto
requerido para su ejecucion.

Los resultados en términos monetarios del plan propuesto y de su presupuesto se
incorporan en los costos y gastos del proyecto como la inversion de mercadeo
requerida para generar las ventas del proyecto.

A continuacién verd un esquema de como se alinea la filosofia de la empresa
administradora del proyecto o negocio, al Plan de mercadeo, que aqui se plantea:

4 VISION

MISION

OBJETIVOS

MERCADOTEC OPERATIVOS
NIA

Investigacion de mercados
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Contenido del plan de mercadeo
A continuacion se describe el contenido del plan de mercadeo, que incluye el
resumen ejecutivo, la finalidad de la corporacion, el analisis de situacion
(F.A.D.O.), los objetivos, la estrategia, el plan de accion, el seguimiento,
evaluacion y control de mercadeo.

Resumen ejecutivo
El documento de planeamiento debe comenzar con un breve resumen de las
principales metas y recomendaciones que se encuentran en el cuerpo principal del
plan. Un resumen permite a la direccion comprender rapidamente los rumbos
principales del plan.

Finalidad corporativa

Existen dos elementos en la finalidad corporativa: uno es preparar la declaracion
de cual es la mision basica de la organizacion; y el otro especifica las metas
bésicas de la direccion.

Andlisis de situacion

Es necesario realizar constantemente un seguimiento y revision de las fortalezas,
amenazas, debilidades y oportunidades de la organizacion (analisis F.A.D.O.).
Esta es una parte extremadamente importante del Plan de Mercadeo. El propdsito
de un andlisis de situacion es investigar las fortalezas y debilidades de la
compafia (analisis interno) y descubrir las amenazas y oportunidades en el
ambiente (analisis externo), El analisis de situacion ayuda a encontrar las
respuestas a cuatro preguntas basicas: ¢ En donde se encuentra la organizacion
actualmente?; ¢Como llegé alli?; ¢ En qué situaciones se estd metiendo ahora? y
¢, Qué estrategia deberia adoptar en el futuro?

FORTALETAS  AMFNATAS

DEEILIDADES OPORTUNIDADES

AMBIENTE INTERNO

ONHALNT ALNATaNY
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Objetivos

Una vez descubiertas las cuestiones a las que se tiene que enfrentar, la direccion
debe tomar algunas decisiones sobre los objetivos que guiaran la basqueda de
estrategias promocionales y los programas de accion. Los objetivos deben ser
cuantificables, mensurables, alcanzables, comunicables y consistentes. Los
objetivos pueden ser expresados en términos econdmicos o subjetivos.

Las organizaciones persiguen objetivos tanto econémicos como no econdémicos.
Aquellas metas que no tienen relacion con la rentabilidad, tales como las
relaciones con los empleados, y las vinculadas con la responsabilidad social,
responden mas bien a objetivos sociales y no econdmicos. Los objetivos
econdémicos deben ser convertidos en metas de mercadeo. Por ejemplo, si una
compafiia desea alcanzar una ganancia de $ 1,8 millones, esto significa que si la
meta de margen de ganancia es del 10 % sobre las ventas, tendra que realizar
ventas por 18 millones. Ademas, si la compafia se fija un precio promedio de $
26, entonces debe vender 692.300 unidades.

Si la empresa tiene una participaciéon de mercado del 7 %, entonces las ventas
totales de la industria deben llegar a 23 millones de unidades. La empresa debe
establecer ciertas metas de conocimiento del consumidor, cobertura de
distribucion, y otras, si desea mantener o mejorar su participacion de mercado. Por
lo que los objetivos de mercadeo podrian incluir la meta de doblar el conocimiento
de la marca que vende por parte de los consumidores y aumentar el nimero de
bocas de expendio en alrededor del 10 % por sobre las demas metas
establecidas.

Los objetivos se establecen generalmente de manera jerarquica. La figura 5.1,
ilustra esta jerarquia para una compafia de fertilizantes hipotética. Cada objetivo
puede ser alcanzado a través de varias formas, por lo que el gerente de mercadeo
se vera forzado a realizar una eleccion.

La estrategia
Existen muchas maneras de alcanzar objetivos estratégicos y, a decir verdad, el

foco estratégico puede cambiar a través del tiempo. Un productor de naranjas
puede comenzar necesitando volumen para completar un contenedor y embarcar
cargas en forma econémica. Mas tarde, el foco de la organizacion puede cambiar
hacia la reduccion de costos en la medida que el mercado se vuelve mas
competitivo y los margenes se estrechan.
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Fig. 5.1 Jerarquia de Objetivos

Mision del Negocio Lucha contra el hambre

INCREMENTAE LA PRODUCTIVIDAD AGRICOLA
Objetiva del Negocio INVESTIGARE NUEVOS FERTILIZANTES
MEJORAR GANANCIAS PARA APOYAR INVESTIGACION

FOCALIZACION ESTRATEGICA

INCEEMENTAR VENTAS EEDUCIE COSTOS

[
¥ ¥

INCREMENTAR INGRESAR A NUEVOS
PARTICIPACION MERCADOS
MERCADD DOMESTICO EXTEANJEROS

I

Plan de accion

La ejecucion de un programa de mercadeo comprende la toma de decisiones con
relacion a actividades de corto, mediano y largo plazo para todas las funciones de
mercadeo. Es necesario tomar decisiones sobre presupuestos, niveles de
personal, cdmo comunicar los elementos del plan, coordinacion de actividades y
sobre como motivar a la gente para ejecutar el plan. Todo esto debe asegurar la
eficiencia del mercadeo. Mientras que demasiada planificacion puede ahogar la
flexibilidad y la creatividad.

La falta de planificacion constituye una receta para el desastre, lleva a productos y

estrategias de mercadeo mal concebidos, aumentando la posibilidad de despilfarro
e ineficiencia.

Segquimiento, evaluacién y control de mercadeo

Es tarea de la gerencia asegurar que se realice un cuidadoso seguimiento,
evaluacion y control del plan de mercadeo. Algunos autores y expertos no ven
ninguna distincién entre planeamiento y control, sino que los ven como pasos
dentro del mismo ciclo. Controles tipicos incluyen el establecimiento de patrones
de desempefio, la evaluacion del desempefio real en funcién de dichos patrones'y,
si las desviaciones son intolerables, la toma de acciones correctivas.

El planeamiento del mercadeo puede visualizarse como un ciclo que se inicia con
objetivos claros que establecen lo que el mercaddlogo intenta lograr y termina con
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un mecanismo de retroalimentacion con la finalidad de que los objetivos puedan
ser evaluados.

Un curso de accion correctiva pueda ser decidido (si existen desviaciones del
plan) y la organizacion pueda realizar el seguimiento del uso de sus recursos
(figura 5.2).

Figura 5.2 Ejecucién del Plan y Ciclo de Control

FLAN DE ACCION
DE MERCADED

Mlercades Objetivos
Mezcla de Mercadeo

IMPLEMENTACION

EVALUACION ¥ CONTROL

Control del plan anual de mercadeo

El propdsito del control del plan de mercadeo es asegurarse de que la empresa
logre las metas de ventas, ganancias y otras establecidas en el plan de mercadeo.
Este tipo de control se realiza en todos los niveles de la organizacion. Se pueden
utilizar varias medidas para evaluar el desempefio del plan de mercadeo,
incluyendo el andlisis de las ventas, el analisis de la participacion en el mercado,
la relacion entre los gastos de mercadeo y las ventas, el seguimiento de las
actitudes, la rentabilidad y la eficiencia.

El seguimiento, evaluacion y control de los planes de mercadeo también requiere
la realizacion y actualizacion de los estudios de comportamiento del comprador y
de los andlisis de mercado.

Guia de verificacion para un Plan de Mercadeo

Describimos a continuacién una guia de verificaciébn para que usted lo tenga en
cuenta y lo considere para estructurar un Plan de Mercadeo:

64



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

l. Para el analisis del Mercado

A. Mercado de Interés ¢ Quiénes son los clientes?

1. Venderemos principalmente a (marque todas las entidades que se refieran a su negocio):
Sector Privado
Mayoristas

Detallistas

Gobierno
Otro

2. Nos concentraremos en los clientes de acuerdo a:

La linea de productos/servicios

Nos concentraremos en lineas especificas

¢Area geogréafica? ¢ Qué areas?

sVentas? Concentraremos las ventas de

¢Industria? Nuestra industria de interés es

¢Alguna otra categoria?

B. Competencia
1. ¢ Quiénes son nuestros competidores?

Nombre

Direccién

Afos en el Negocio

Porcentaje del Mercado

Precios/Estrategia

Productos/Servicios

Caracteristicas

2. ¢ Cuan competitivo es el mercado?

Alto

Mediano

Bajo
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3. Enumere a continuacion sus puntos fuertes y puntos débiles es comparados con las de su
competencia (considere las areas como ubicacion, tamafio de los recursos, reputacion, servicios,
personal, etc.):

Puntos Fuertes Puntos Débiles
1 1
2 2
3. 3.

A continuacion se enumeran algunos factores econémicos importantes que afectaran su producto o
servicio (como crecimiento del area comercial, estado de la industria, tendencias econdmicas,
impuestos, subida de precios de energia, etc.):

A continuacién se enumeran algunos factores legales importantes que afectaran nuestro mercado:

A continuacién se enumeran algunos factores gubernamentales importantes:

A continuacion se enumeran otros factores ambientales que afectaran nuestro mercado, pero
sobre los cuales no tenemos control alguno:

II. Andlisis del Producto o del Servicio
A. Descripcion

1. Describa aqui cual es el producto/servicio y cual es el propésito del mismo:

B. Comparacion

2. ¢Qué ventajas tiene nuestro producto/servicio sobre los de la competencia (considere cosas
como caracteristicas Unicas, patentes, pericia, entrenamiento especial, etc.)?
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3¢, Qué desventajas tiene?

C. Algunas Consideraciones

1. ¢ Dénde obtendra sus materiales y suministros?

2. Enumere otras consideraciones:

lll. Estrategias de Mercadeo- la Mezcla del Mercado
A. Imagen

1. Primero, ¢Queé tipo de imagen queremos tener (como barato pero bueno, o como exclusivo, o
la orientacion hacia los clientes, o la calidad mas alta, o la conveniencia, o la rapidez, o...)?

B. Caracteristicas

2. Enumere las caracteristicas que enfatizaremos:

C. Precios

=

Utilizaremos la siguiente estrategia para fijar precios:

Margen de ganancia bruta sobre el costo ¢ Qué % de dicho margen?
Precio sugerido

Competitivo

Mas bajo que la competencia

Precio de primera

Otro

67



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

2. ¢Estan nuestros precios en conformidad con nuestra imagen?

si no

3. ¢ Cubren nuestros precios los costos y dejan un margen de ganancias?

Sl no

D. Servicios a los Clientes

1. Enumere los servicios que proporcionamos a los clientes:

2. Estos son nuestros términos de ventas y crédito:

3. La competencia brinda los siguientes servicios:

b.

E. Publicidad y Promocién

1. Estas son cosas de debemos decir acerca del negocio:

2. Utilizaremos las siguientes fuentes de publicidad y promocién:

Televisién

Radio

Correo directo

Contactos personales
Asociaciones de comercio
Periédicos

Revistas

Guia de Paginas Amarillas

© ©® N o o~ wDdPR

Carteles

=
©

Otras
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3. A continuacion estan las razones por qué consideramos que los medios de comunicacion
gue hemos escogido son los mas efectivos:

Consejos, trucos y trampas de mercadeo

1. Pasos de Mercadeo

Clasificar las Necesidades de los Clientes
Concentracion en los Clientes
Examinando su "Nicho"
Identificar a sus Competidores
Evaluar y Administrar los Recursos a su Disposicién
= Financiero
=  Humano
= Material
= Produccion

2. Establecer su posicién en el mercado

El Seguidor vs. el Lider

La Calidad vs. el Precio

El Innovador vs. el Adaptador

El Cliente vs. el Producto

Lo Internacional vs. lo Doméstico
El Sector Privado vs. el Gobierno

3. Estrategia de Ventas

Utilice la préactica de ventas orientadas hacia los clientes: establecer un

acuerdo

= Primera Fase: Establezca una relacion positiva con el cliente, poniéndose de
acuerdo para hablar acerca de lo que quiere lograr el cliente.

= Segunda Fase: Determine el objetivo del cliente y los factores de la
situacién, poniéndose de acuerdo con lo que quiere lograr el cliente y con los
factores en el ambiente que produciran o tendran influencia en los
resultados.

= Tercera Fase: Recomiende un plan de accion para el cliente, poniéndose de
acuerdo en lo que el uso de su producto/servicio logrard segun los deseos
del cliente.

= Cuarta Fase: Obtener el Compromiso del Cliente; estando de acuerdo en
que el cliente adquirira su producto/servicio.

Enfatice las Ventajas para el Cliente
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= Debe leerse: Cuando no se puede demostrar una ventaja competitiva, no
se convertira en beneficio.

= Debe ser importante para el cliente: cuando la percepcién de la ventaja
competitiva varia entre el suplidor/proveedor y el cliente, el cliente gana.

= Debe ser especifico: cuando a la ventaja competitiva le falta especificidad,
se convierte en publicidad exagerada y se ignora.

= El producto o servicio debe ser digno de promocién: cuando se prueba una
ventaja competitiva, es esencial que su cliente lo sepa, a menos que en
realidad no exista.
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Estudilo de
ingemnieria del
Proyeclto
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ESTUDIO DE INGENIERIA DEL PROYECTO

Objetivo

Precisar aspectos importantes sobre el producto o servicio que se pretende
ofrecer, el proceso técnico y la capacidad de produccion, las inversiones
necesarias (fijas y de capital de trabajo), el cronograma de inversiones, ubicacién
de la maquinaria y equipo, localizacion de la planta, etc, posibilitando el uso
Optimo de los recursos.

Contenido

1. Antecedentes econdmicos del estudio técnico

1.1 Elementos de Teoria de la Demanda
1.2 Utilidad marginal
1.3 Curva de demanda
1.4 Determinantes de la demanda.
15 Elasticidad, precio de la demanda
2. Laingenieria frente a la toma de decisiones
2.1 Condiciones de certeza o riesgo
2.2 Condiciones de incertidumbre
3. Determinacion del producto y/o servicio
4. El Tamafo de la planta
4.1 Factores determinantes del tamafio
4.2 El mercado
4.3 Las materias primas
4.4 La tecnologia
4.5 El financiamiento
4.6 La organizacion
4.7 Ingenieria del proyecto
4.8 Seleccién del proceso productivo
5. Seleccion de la maquinaria y equipos
6. Construccion de obras civiles e infraestructura
7. Disefio de la planta
7.1 Funcién de control
7.2 Diagrama de relaciones en el control de la produccion

8. Procesos
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Introduccién

El estudio técnico comprende el andlisis de la disponibilidad de recursos, los
métodos y procesos de su transformacion (tecnologia), las formas de utilizacion de
los productos o servicios, en definitiva el funcionamiento y la forma de operacion
del negocio.

La ingenieria tiende a ser particular para cada tipo de proyecto, por lo que definir
una metodologia estandar para todos los casos no es posible, no obstante, se
procura ejemplificar los posibles casos que pueden presentarse en la mayoria de
las inversiones, sin desconocer las particularidades que pueden presentarse.

En proyectos agricolas se considerara todo el proceso productivo desde la fase
previa a la siembra o plantacion (labores preculturales), la siembra, el ciclo de
desarrollo, labores de cultivo (culturales), sanitarias, riegos, hasta la cosecha y
poscosecha del bien obtenido.

Los proyectos agroindustriales e industriales consideran procesos de
transformacién de la materia prima, como es la cafia en un proyecto de un ingenio
azucarero o en la produccion de alcohol, explotacion de calizas en cemento, lanas
o fibras en productos textiles o confeccionados. En el caso de agroindustrias el
estudio puede también incluir la fase agricola.

Los proyectos turisticos incluiran la identificacion y jerarquizacion de los atractivos
culturales y naturales a ser ofrecidos a los interesados en ellos (turista), como
también los casos de construccion y manejo de un hotel, paradero, un museo,
proyectos que deberan considerar todos los detalles de ingenieria como:
topografia, obras civiles, procesos técnicos, turisticos, utilizados en esta actividad.

De hecho esta fase del estudio es fundamental en el establecimiento de
necesidades de inversion de activos fijos (terreno, obras civiles, maquinaria,
equipos, muebles y enseres, herramientas) y de los costos de produccion, en base
a la definicion de los requerimientos cualitativos y cuantitativos de mano de obra
directa e indirecta, materiales directos e indirectos, fuentes energéticas,
lubricantes, combustibles, suministros y servicios de uso técnico. Por tanto su
papel se complementa con los analisis de mercado, econémicos financieros, de
tamafio y localizacion.

Siendo los proyectos de variada indole se requerira una seleccion del cuerpo
técnico especializado en el tema escogido. No obstante, tanto la formulacion y
evaluacion como la fase de ejecucion de proyectos de inversion sera una tarea
multidisciplinaria, por lo que la participacion de un experto en los temas
especializados de produccion es fundamental para el desarrollo del presente
capitulo
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1. ANTECEDENTES ECONOMICOS DEL ESTUDIO TECNICO

En toda sociedad el problema econdmico fundamental consiste en satisfacer las
necesidades ilimitadas de los individuos con los escasos recursos disponibles. La
economia trata de responder a tres interrogantes basicas. ¢ Qué bienes producir?,
¢, Como producirlos? y ¢ Para quién producirlos?

Las personas al tener necesidades ilimitadas v recursos limitados deben
jerarquizar sus necesidades de acuerdo con sus preferencias, y en base a estas
tltimas, generar sus demandas con distintas intensidades. Por otro lado, los
productores orientardn los recursos disponibles para generar los bienes y servicios
gue les aporten mayor rentabilidad.

De esta forma, las personas al buscar maximizar su propio beneficio, induciran a
que la sociedad oriente los recursos a la produccion de bienes cuya valoracién
social sea mayor que el valor de los recursos utilizados en la produccion de dicho
bien.

Analizaremos muy brevemente la Demanda como el elemento relevante de esta
parte de la Economia

Elementos de Teoria de la Demanda

En general, todo individuo obtiene satisfaccion por los servicios que un bien presta
al consumirlo, y mientras mas bienes consuma mayor serd su nivel de
satisfaccion. Por otro lado, el individuo consume diversos bienes, siendo su
objetivo final maximizar su nivel de satisfaccion personal. En principio, todos los
individuos intentan satisfacer todas sus necesidades, sin embargo, se ven
restringidos por su nivel de ingresos.

Utilidad marginal

Se define como utilidad marginal al cambio en el nivel de satisfaccion total que
experimenta la persona al consumir una unidad adicional de un bien.

En la medida que la persona consuma unidades adicionales de un bien, obtendra
aumentos cada vez menores de su nivel de satisfaccion. Esto significa que la
utilidad marginal del consumo es decreciente.

Supdngase que se pudiera cuantificar a través de alguna medida denominada
“utilidad”, el nivel de satisfaccion asociado al consumo de Cola-Cola, obteniendo
los siguientes resultados:

Ltilidades Consumidas (litros / dia) Utilidad total Utilidad marginal
40 40

e Y
75 35

95 20

B I

105 10

74



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

Unidades de coca-cola consumidas con su utlidad total y marginal
correspondiente al consumo respectivo.

En el ejemplo se ve claramente como la utilidad marginal disminuye a medida que
el consumo aumenta.

Utilidad A
Marginal

40

35

20

10

Litros
por dia

Grafico 1, que representa como disminuye la utilidad marginal a medida que aumenta el consumo
de Coca-Cola.

Curva de demanda

La curva de demanda por un bien indica las cantidades maximas del bien que un
consumidor o grupo de consumidores desea comprar a diferentes precios,
suponiendo que todos los factores ajenos al precio, que influyen sobre sus
decisiones, no cambiaran (ingreso, gustos, precio de otros bienes).

Alternativamente, puede definirse como el maximo precio que un consumidor o
grupo de ellos estarian dispuestos a pagar por cada cantidad demandada de un
bien suponiendo que todo lo demas permaneciera constante.

Se podria imaginar que la demanda por Coca-Cola de la persona del ejemplo
anterior fuera la siguiente:

Precio (S/itro) Cantidad demandada (litros / dia)
200

1 60)

Lad g | —

45

4
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Precio y cantidad demandada de Coca-Cola por dia

De esta manera, el gréfico relacionado con el consumo de esta persona es el
siguiente:

($/litro) o
200
160
100 \
45 ""i-..,__
>
0 1 2 3 4 litros / dia

Grafico 2, El grafico muestra que un consumidor estara dispuesto a pagar menos por cada unidad
adicional de Coca-Cola que consume, dado que cada unidad adicional le reporta una menor
utilidad marginal. Se observa que la persona, por consumir un litro al dia, estaria dispuesta a
pagar como maximo $200 y obtendria una “utilidad marginal” de 40. Por consumir un litro adicional
por dia, solo estaria dispuesta a pagar un méaximo de $160 por unidad, ya que el litro marginal le
reporta una utilidad marginal (beneficio) menor que la anterior. De forma similar, se puede suponer
que por el tercer litro diario de Coca-Cola la persona estaria dispuesta a pagar un precio por litro
aln menor que por el segundo, $100, ya que la utilidad marginal que le reporta ese tercer litro es
menor que la del segundo.

Dado un nivel de ingreso, el maximo precio que la persona esta dispuesta a pagar
por cada unidad, equivale al valor que ella le asigna a esa unidad adicional. De
acuerdo con este concepto, el area bajo la curva de demanda representa la
valoracion que la persona le asigna al consumo de una cierta cantidad de un bien.
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100 %//ﬁ’

Grafico 3. El area obscura representa la valoracion que hace una persona frente al consumo de
una cierta cantidad de un bien o servicio.

La relacién inversa entre precio y cantidad demandada puede ser explicada por lo
siguiente:

* Al disminuir el precio de la Coca-Cola, ésta se hace mas barata en relacion a
otros bienes que son sustitutos (suponiendo que éstos no varian sus precios), por
ejemplo la Pepsi-Cola, lo que incentiva al individuo a sustituir el consumo de ésta
altima por Coca-Cola, manteniendo invariable el nivel de satisfaccion de sus
necesidades.

* Al disminuir el precio del producto, la persona que esta consumiendo dispone de
un “ingreso real” mayor, lo que permite aumentar el consumo.

» Si un bien se hace mas barato, personas que por su bajo nivel de ingreso no
tenian acceso al producto, ahora podran comprarlo, lo cual hace aumentar la
cantidad demandada.

Determinantes de la demanda.

La curva de demanda considera la relacibn entre precios y cantidades
demandadas, suponiendo todo lo demas constante. Sin embargo, hay elementos
gue afectan la curva de demanda y que al variar haran que ésta se desplace.

Algunos de estos elementos son el nivel de ingreso de los consumidores, el precio

de los otros bienes, los gustos y la distribucion del ingreso existente de la
economia.
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Elasticidad Precio de la Demanda

La elasticidad precio de la demanda mide el grado de respuesta de los
consumidores frente a cambios en el precio de un bien, suponiendo que todos los
demas factores determinantes permanecen constantes (ingresos, gustos, etc.). Se
define como el cambio porcentual en la cantidad demandada frente al cambio
porcentual en el precio del bien.

n=(4q/q)/ (Lpp)

donde:
=44 neremento (o disminucion) porcentual de la cantidad consumida.

=P P Incremento (o disminucién) porcentual del precio unitario del producto.
Supongase que el duefio de un cine decide rebajar desde $300 a $240 el precio
de las entradas como forma de promover las ventas. Al final del dia, al hacer un
recuento de las entradas vendidas, el duefio contabiliza 420 entradas a diferencia
de las 300 entradas que vendia normalmente. Si no se ha producido ningun
cambio, a parte de la rebaja del precio de las entradas, la elasticidad precio de
éstas es —2.

= (420 — 300) / 300] /(240 — 300) / 300 ] = -2

En este caso se dice que la demanda es elastica ya que n > 1 en valor absoluto.

Gréficamente se distingue una demanda elastica cuando esta tiene una baja
pendiente. Lo anterior se puede apreciar en el siguiente grafico:
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300

240 Demanda
elastica

N°® de entradas por dia

0
300 420 >

La baja pendiente de la curva, indica la elasticidad de la demanda

Por lo tanto, se puede inferir lo siguiente:

Sin > 1, en valor absoluto, la demanda es elastica.
Sin < 1, en valor absoluto, la demanda es inelastica.
Sin =1, en valor absoluto, la demanda es de elasticidad unitaria.

2. LA INGENIERIA FRENTE A LA TOMA DE DECISIONES

La decision de la inversion que la toma el técnico o especialista es lo primero que
hay que considerar. En este caso pueden presentarse varias opciones:

1. Condiciones de certeza o riesgo
Supongamos que se desea conocer la mejor oportunidad de inversion (mejor

proyecto), medido en ingresos econdémicos, de una inversidon en el campo o
naturaleza, bajo las siguientes circunstancias:

Condiciones de | Probabilidad % Ganancias Ganancias Ganancias
tiempo Proyecto 1 Proyecto 2 Proyecto 3
Buenas 30 40.000 50.000 45.000
Malas 50 28.000 25.000 28.000
Regulares 20 35.000 30.000 32.000

En condiciones de certeza simplemente se escogeria el proyecto 2 que ofrece
ganancias de 50.000.

En condiciones de riesgo se realizara calculamos la esperanza matematica de
cada alternativa con base a la siguiente ponderacion:
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P1 = 0.3(40.000) + 0.5 (28.000) + 0.2 (35.000) = 33.000
P2 = 0.3(50.000) + 0.5 (25.000) + 0.2 (30.000) = 33.500
P3 = 0.3 (45.000) +0.5 (28.000) + 0.2 (32.000) = 33.900

Se escogeria en este caso el proyecto 3, que representa la mayor utilidad
probable.

2. Condiciones de incertidumbre
En este caso se presentan dos criterios: optimista y pesimista.
Si se tiene la oportunidad de invertir en 3 proyectos excluyentes, sensibles a

factores econdmicos, pueden presentarse 3 condiciones (escenarios), que
representan a su vez 3 posibilidades de ganancias estimadas:

Utilidades en un ambiente econémico en:
Expansion Estable Recesion
Proyecto 1 600.000 100.000 - 50.000
Proyecto2 300.000 250.000 0
Proyecto3 100.000 120.000 70.000

Si adicionalmente adoptamos como valores probabilisticos de ocurrencia o no de
las condiciones de la economia un 60% (expansion), 10% (estable) y un 30%
(recesidn), tendremos los siguientes casos:

a) Criterio optimista:
P1: 0.6 (600.000) + 0.1 (100.000) + 0.3 (-50.000) = 355.000
P2: 0.6 (300.000) + 0.1 (250.000) + 0.3 (0) = 205.000
P3: 0.6 (100.000) + 0.1 (120.000) + 0.3 (70.000) = 93.000

Se escogeria el proyecto 1.

b) Criterio pesimista:
Se adopta el peor de los casos (lo mejor de lo peor); es decir la peor condicion
de restriccion.

Por tanto se escogeria el proyecto 3

3. DETERMINACION DEL PRODUCTO-SERVICIO

Como primer punto del analisis de ingenieria es necesario definir el tipo de
producto, bien o servicio, que se ha decidido ofertar con el fin de satisfacer las
necesidades de los clientes establecidas en el capitulo de mercado.
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En esta instancia la definicidbn o determinacién de las caracteristicas es de tipo
técnico de acuerdo al tipo de proyecto habra que definir:

= Identificacién botanica y taxondmica (variedades, en el caso de proyectos
agricolas)

= Textura, color, forma, peso, composicion (bienes)

» Caracteristicas, cronograma, postventa (servicios)

» Propiedades fisicas (grado de madurez, estado fisico, agregacion, dureza,
tamafo, forma)

* Propiedades quimicas: composicion, uso de colorantes naturales

= Seleccion y jerarquizacion de atractivos, en caso de proyectos turisticos

Hay también que considerar el uso de los productos o servicios: de uso
permanente o estacional, alimenticio, ornamental, descanso (recreacion),
cientifico, en fresco, procesados, soélidos, liquidos.

Eventualmente pueden existir subproductos, que dentro del proceso de produccion
son considerados desperdicios, para el proyecto seria una fuente secundaria de
ingresos como el caso de la melaza, cachaza y bagazo en un ingenio azucarero.

Otros factores a considerar sobre este tema seran:
» La existencia de productos o servicios sustitutivos o complementarios
» La naturaleza del lanzamiento: si el producto o servicios son nuevos, Si son
de exportacion o para mercado local
» Presentacion de los productos o bienes: recipientes, embalajes etc.
* Normas de calidad, sanitarias y ambientales
» Normas de seguridad (para turistas, consumidores, etc)

La operacién en una empresa de manufactura y una de servicios.

Entre estas dos empresas existe diferente esquema. El sistema operativo, en la
primera, toma insumos y los transforma en productos de mayor valor para la
organizacion.

Un proceso cuyo resultado es un servicio se podra encontrar en un hospital. Aqui
se aplican capital, mano de obra y energia a otro insumo, el paciente, para poder
transformar ese paciente en una persona sana.

4. EL TAMANO DE LA PLANTA

La capacidad de la unidad productiva, es la tasa de produccion que puede
obtenerse, medida en unidades de salida por unidad de tiempo.

La capacidad instalada de un proyecto se determinara mediante la identificacion
del proceso productivo, seccion o maquina que constituye el cuello de botella, el
mismo que se expresara en horas de trabajo por turno y dias laborados en el afio.

La capacidad efectiva o utilizada es el porcentaje de la capacidad disefiada.
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Eficiencia es un porcentaje de la capacidad efectiva.

Eficiencia = Salida real

Capacidad efectiva

Factores determinantes del tamafo

El tamafio de una nueva unidad de produccion es una tarea limitada por las
relaciones reciprocas que existen entre el tamafio y los aspectos:

El mercado

Si el tamafio propuesto fuera igual a la demanda, no se recomendaria llevar
adelante la instalaciéon, puesto que seria muy riesgoso. Cuando la demanda es
claramente superior al tamafio propuesto, si es viable llevar adelante el proyecto.

Las materias primas

El abastecimiento suficiente en calidad y en cantidad es un aspecto vital en el
desarrollo de un proyecto. Para demostrar que este aspecto no es un limitante
para el tamafio del proyecto, se debera enlistar todos los proveedores de materias
primas e insumos y se anotara la capacidad de cada uno para suministrar los
requerimientos del proyecto.

En caso de que el abastecimiento no sea totalmente seguro, se recomienda
buscar en el extranjero dicha produccion, cambiar de tecnologia en caso de ser
posible o abandonar el proyecto.

La tecnologia

Las relaciones entre tamafio y la tecnologia influirdn a su vez en las relaciones
entre tamafio, inversiones y costo de produccion. Efectivamente, dentro de ciertos
limites de operacién, a mayor escala dichas relaciones propiciardn un menor costo
de inversion por unidad de capacidad instalada y un mayor rendimiento por
persona ocupada; lo cual contribuira a disminuir el costo de produccion, a
aumentar las utilidades y a elevar la rentabilidad del proyecto.

El financiamiento

Si los recursos econdmicos propios y ajenos permiten escoger entre varios
tamafos para los cuales existe una gran diferencia de costos y de rendimiento
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econOmico para producciones similares, la prudencia aconsejara escoger aquel
tamafo que pueda financiarse con mayor comodidad y seguridad y que a la vez
ofrezca los menores costos y un alto rendimiento de capital.

La organizacion

Obviamente, se hace referencia a todo el personal técnico de cualquier nivel, el
cual no se puede obtener facilmente en algunas localidades del pais, cuando se
maneja tecnologias avanzadas, se contrata técnicos extranjeros.

Ingenieria del proyecto

Para una consistente definiciébn de una ingenieria del proyecto se debe estar de
acuerdo en la existencia de etapas de la ingenieria, ya que desde que ocurre la
idea de elaborar un producto hasta la definicion de su proceso de produccion
siempre hay que realizar diferentes estudios, investigaciones, ensayos, intentos
preliminares.

Las etapas de la ingenieria se pueden resumir en: seleccion del proceso
productivo y de la maquinaria y equipos, construccion de obras civiles e
infraestructura, impacto ambiental, abastecimiento de materias primas, materiales
y mano de obra.

Seleccién del proceso productivo

Los proyectistas deberan realizar las investigaciones necesarias tendientes a
definir el proceso de produccidén a ser utilizado y la maquinaria que puede realizar.

Asi el proceso de produccion se define como la forma en que una serie de
insumos se transforman en productos, mediante la participacion de una
determinada tecnologia.

El proceso de produccion es en serie cuando los productos, cuyo disefio basico es
relativamente estable en el tiempo y estan destinados a un gran mercado,
permiten una produccién para formar stocks o existencias.

En un proceso por pedido, la produccién sigue secuencias diferentes, que hace
necesaria su flexibilizacion a través de la mano de obra y los equipos
suficientemente dlctiles para adaptarse a las caracteristicas del pedido.
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Segun el tipo de producto, el proceso se clasificara en funcién de los bienes o
servicios que se va a producir. Por ejemplo: Procesos extractivos, de
transformacion quimica, de montaje, de salud, transporte, etc.”

5. SELECCION DE LA MAQUINARIA Y EQUIPOS

Para la compra de maquinaria y equipos es conveniente sefialar una serie de
factores que permitan tomar la decision mas acertada y conveniente para la
empresa. Tomando en cuenta la capacidad de produccion, para tomar la mejor
decision de inversion en maquinaria y equipo se describe a continuacion:

» El proveedor suministrara las cotizaciones y las maquinarias y equipos.

= El precio de la maquinaria y equipo se utilizara en el calculo de inversion
inicial.

» Las dimensiones se usaran para determinar la distribucién de la planta.

» La capacidad a instalarse es vital ya que de ello dependera el niumero de
maquinas a ocuparse.

» La flexibilidad de la maquinaria y equipo es la capacidad de la misma para
realizar operaciones y procesos unitarios en ciertos rangos que provocan
en las materias primas cambios en distintos niveles.

= Mano de obra necesaria. Es pertinente calcular el costo de la mano de obra
directa y el nivel de capacitacion que requiere.

= EIl costo de mantenimiento lo suministra el proveedor como un porcentaje
del costo de adquisicion.

» El consumo de energia eléctrica es de gran utilidad para estimar los costos
y que viene en la placa de los equipos.

» Lainfraestructura necesaria como edificaciones especiales o alta tension.

» Equipos auxiliares como aire a presion, agua fria o caliente, que en
definitiva viene a incrementar la inversién inicial.

» Costo de los fletes y seguros incrementa el valor de la inversion.

» El costo de la instalacién y puesta en marcha de igual forma eleva el precio
de la inversion.

= Representantes en el pais para mantenimiento y reparacion de la
maquinaria y equipos.

6. CONSTRUCCION DE OBRAS CIVILES E INFRAESTRUCTURA

Se determina los requerimientos de obras civiles en metros cuadrados y el tipo de
construccion; igualmente en infraestructura y obras complementarias, como
accesos, cerramientos, parqueaderos, energia eléctrica, servicios hidraulicos, etc.
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El proyectista tiene que prever y evitar gastos adicionales exigidos por una
ampliacion previsible del proyecto y que pueden ser evitados si en la construccion
se les toma en consideracion.

En el caso de la industria manufacturera debe ponerse especial cuidado, ya que la
distribucion de edificios industriales en el terreno, tendra una relacién importante
con los problemas de manejo y circulacion de materia prima, productos en proceso
y productos terminados.

7. DISENO DE PLANTA

El disefio de planta es algo que los realiza la ingenieria industrial. Pero es
necesario dar algunas normas basicas para que se lo tome en cuenta.

El disefio de la planta se lo conoce en el idioma inglés como ~ Layout . y, es la
distribuciéon de las maquinas y equipos en la planta. Esta ubicacion debe tener
algunos aspectos fundamentales:

» La colocaciéon de las maquinas o equipo debe ser tal, que permita que los
procesos de produccion se realicen sin interferencias del “trafico” de los
materiales en el proceso.

» Deben existir las dimensiones de los espacios de cada maquina de acuerdo
a las distancias minimas de seguridad, para el uso de la materia prima, los
materiales y, la movilizacion de los obreros.

= Debe existir una correcta iluminacién, aireacién, salidas de seguridad o
emergencia, sefalizacion con pintura, etc.

» Elclima debe ser habitable, para evitar enfermedades profesionales, etc.

» Se debe usar maquinaria y equipos de proteccién para los trabajadores,
también para evitar las enfermedades profesionales y, los accidentes de
trabajo, etc.

= EIl necesario conocer, que para la parte técnica, hay que conocer lo que
dice la Ley de Seguridad Industrial e Higiene Industrial, vigente en el pais y
el mundo.

Es decir, hacer que el lugar de trabajo reuna las condiciones para que el
trabajador esté a gusto en la realizacion del mismo.

Para ello, también es necesario realizar una completo estudio de tiempos y
movimientos, de acuerdo al proceso de trabajo que se vaya a realizar.
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Funcion de control
Uno de los aspectos mas importantes del area técnica, es el control. Todo puede

estar debidamente planificado, y de igual forma, la ejecucion puede ser éptima.
Pero, si no hay control, todo el trabajo se desarma.

Eemplo: LAYOUT DE UNA PLANTA

ENTRADA T
PRINCIPAL ¢
[ M1 | | M5 | ]
VENTANA VENTANA
L M2 | | M6 |
| M3 | | M7 |
VENTANA
L ma | | ve |
‘ MESA DE ENSAMBLAJE T
VENTANA
o | o 0
BODEGA
PRODUCTOS SS. HH
TERMINADOS
ENTRADA
ENTRADA DUCHAS | VESTIDORES i
T SALIDA DE
EMERGENCIA

Aquella persona o institucién que planifica, debe realizar el control de lo que ha
planificado. Pero, bajo ningun concepto, debe realizarlo o ponerlo en ejecucién. Ya
que silo hace, se convierte en juez y parte.

Con el objeto de que quede claro esta funcion, a continuacion realizaremos un
diagrama de las principales relaciones en el control de la produccién.
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Diagrama de relaciones en el

control de la produccion

P  DIRECCION

87

1
2
DEPT. DE
DEPT. DE INGENIERIA
VENTAS O TECNICO
PRESUPUESTO DE
3
DEPT. DE
FABRICACION
| 1 1 DEPT. DE
DEPT. DE DEPT. DE DEPT. DE INSPECCION
COMPRAS ALMACENES CON-
TROL DE LA
5 4 7
9
I 10
v

ORGANIZACION CONTROL

Prepara las ordenes Reparte las drdenes

Y las instrucciones Y la instrucciones

A A
6
Programa de produccion 13 8| 11 12
0 Cuadro de organizacion del
erbin 15 14
v
o FA == BRICA [=«4 CION — ——




Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

8. PROCESQOS

Los procesos de produccion se definen como la forma en que una serie de
insumos se transforman en productos mediante la participacion de una
determinada tecnologia, entendiéndose por tal el sistema de combinacion de
factores de produccion.

El estudio de los procesos consiste en describir el sistema de produccion
adecuado al tipo de bien/servicio en funcion de las necesidades de los
consumidores.

En el caso de que existan diferentes tecnologias excluyentes y se deba
seleccionar una sola, se puede utilizar una metodologia similar a la que se
describié para escoger la ubicacién (matriz), esto es, a través del analisis de los
siguientes factores:

= Determinar si la tecnologia ha sido probada con anterioridad o se encuentran
en desarrollo

* Procesos ambientalmente limpios

= En el caso de invertir en maquinaria y equipo, verificar su disponibilidad,
asegurando que el acceso a repuestos y mantenimiento sea sencillo.

» Nivel de productividad

» Porcentaje de desperdicios

= Tiempo del proceso de produccion

= Requerimiento en cantidad, calidad y frecuencia de materias primas, para cada
tecnologia.

= Calidad de los productos

» Adaptabilidad (capacidad de diversificar la produccién hacia nuevos productos
0 Servicios)

= Complejidad (grado de especializacion del proceso de produccion)

» Caracteristicas de los proveedores (ubicacion, capacidad de negociacion)

= Determinar provisionalmente, hasta estructurar el capitulo financiero, que la
inversién para cada tecnologia pueda ser debidamente financiada

» Infraestructura basica coherente con cada tecnologia.

Existen, ademas, distintos tipos de procesos productivos en funcién del flujo de
produccion. Asi se tienen:
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- En serie: Cuando los productos son homogéneos y el mercado es masivo.
Ejemplo: textiles.

- Por pedido: La produccion sigue secuencias diferentes que hacen necesaria su
flexibilizacion para adaptarse a las caracteristicas de los pedidos vy
requerimientos de los clientes. Ejemplo: servicios publicitarios.

- Por proyecto: Comprende un producto/servicio complejo, de caracter unico,
con tareas y recursos especificos. Ejemplo: proyectos de construccion.

En el caso de proyectos agroindustriales, las categorias de plantas pueden

clasificarse, en funcién del grado de proceso de la siguiente manera:

Categorias de plantas

| Il 11 I\
Limpieza Desmonte Extraccion Alteracion
Clasificacion Molienda Hilado Quimica
Corte Ensamble
Mezcla Enlatado
Congelado
Frutas frescas Granos Lacteos Alimentos
Hortalizas Carnes Textiles procesados
Huevos Algodén Aceites Texturizados
Madera Azlcar Curtiembre
Yute Muebles

Con posterioridad a la seleccion de la tecnologia es necesario detallar el proceso
de produccion y su configuracion, a través de un texto descriptivo o flujograma de
procesos (diagrama de flujo) que pueden ir acompafados, dependiendo de la
profundidad del estudio, de planos y disefios de ingenieria.
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ESTUDIO FINANCIERO DEL PROYECTO

Objetivo

Determinar la sustentabilidad financiera de la inversion, que debe entenderse como la
capacidad que tiene un proyecto de generar liquidez y retorno, bajo un nivel de riesgo
aceptable, a través de la evaluacion de la inversion y sus resultados.

Contenido

1. Consideraciones iniciales sobre la variable Inflacién
2. Determinacion de las Inversiones, Costos y Gastos
2.1 Inversiones
- Activos fijos
- Activos diferidos
- Capital de trabajo
2.2 Costos
2.2.1 Costos reales
2.2.2 Costos Contables
2.3 Gastos
2.4 Clasificacion de Costos y Gastos
2.5 Plan de Inversiones
2.6 Cronograma de las Inversiones
Financiamiento
Politica de Cobros, Pagos y Existencias
Ventas
Presupuesto de costos y gastos
- Materias primas
- Materiales indirectos
- Suministros y servicios
- Mano de obra directa
- Mano de obra indirecta
- Personal administrativo
- Personal de ventas
- Gastos administrativos
- Gastos de ventas
- Depreciaciones, mantenimiento y seguros
- Gastos financieros
- Otros Costos y Gastos
- Condiciones financieras
- Requerimientos de Caja
- Activos Diferidos
7. Resultados financieros del proyecto
- Resumen de Costos y Gastos
- Estado de pérdidas y ganancias
- Capital de Trabajo y Plan de Inversiones
- Flujo de caja
- Balance general

S
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Introduccién

La liguidez corresponde a la disponibilidad de efectivo que el proyecto mantiene
para cubrir todos los egresos operacionales y no operacionales, de tal forma que
no presente déficits en el saldo final de caja que afecten su capacidad de
produccion en un periodo determinado.

El retorno comprende los excedentes de la operacion del proyecto, en términos de
valor actual, comparados con el monto de recursos comprometidos en la inversiéon
necesaria para su ejecucion y, finalmente,

El riesgo representa la pérdida potencial de valor de una inversion (valor
patrimonial reflejado en pérdidas fruto de la operacion), considerando la volatilidad
(variabilidad) que tienen los resultados esperados del proyecto, bajo un analisis
probabilistico y de sensibilidad, con el fin de determinar la eventualidad de que
ocurra un suceso en que se observen deficiencias de liquidez y/o el retorno
esperado sea negativo.

El esquema que seguiremos en éste capitulo lo presentamos en el siguiente
detalle y grafico:

Capitulo Financiero

-
Estructuracion Evaluacion
Financiera Financiera
e e
Resumen de Indices
costos v gastos Financieros
Mercado
— Estado de Analisis de
Ingenieria Pérdidas y Sensibilidad
(Ganancias
Riesgo
Ambiental
Analisis

Flujc de Caja

Probabilistico

Balance General
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1. CONSIDERACIONES INICIALES SOBRE LA VARIABLE INFLACION

Precios constantes o corrientes

Uno de los principales dilemas que debemos considerar en un proyecto es la
definicion si introducir o no a la inflacion como una variable independiente del
proyecto.

La inflacién se define como el crecimiento sostenido del nivel general de precios,
que se cuantifica a través de la variacion porcentual del indice de precios al
consumidor. En un proyecto, en el que se estiman los precios de venta, costos,
gastos e inversiones, introducir la inflacion afectara la estructura nominal de los
estados financieros. Sin embargo, surgen las siguientes preguntas:

* Los resultados de un proyecto se modificarian al incorporar la inflacion como una
variable determinante?

* Puedo cambiar la decisién de ejecutar una inversién si calculo las proyecciones
con o sin inflacion?

* Los resultados del proyecto mejoran si se proyecta con inflacién?

Para decidir en un ambiente inflacionario se tienen las siguientes consideraciones,
por lo que no existe una regla Unica que se aplicara en todos los proyectos.

Criterios a favor de introducir la inflacion como variable de las proyecciones

* Permite proyectar los estados de resultados mas cercanos a la realidad. En una
economia en desequilibrio no se puede despreciar los efectos inflacionarios,
cuando se proyecta en moneda local, principalmente en el flujo de caja al
momento de determinar la capacidad de pago de un proyecto.

» Si se opta por proyectar en moneda local cuando existe alta inflacion, como
sucedié en el Ecuador a finales de la década de los noventa, la tasa de interés
activa incorpora el efecto inflacionario, por lo que el promedio de tasas es superior
a la expectativa de inflacion, de esta forma los acreedores precautelan el valor del
dinero en el tiempo.

Criterios en contra de introducir la inflacibn como variable de las
proyecciones

* No existe certeza del nivel inflacionario de los proximos periodos. Determinar con
cierta precision el porcentaje de inflacibn para los siguientes afios implica
introducir un elemento subjetivo en las proyecciones, depende de la percepcion
del proyectista, mas auln en paises histéricamente inestables, como es el caso del
Ecuador.

+ Cuando se aplica un porcentaje de inflacion a los estados financieros
proyectados pierde relevancia el analisis horizontal, en lo que respecta a la
evolucion de las de las tasas de variacibn en cada periodo, por cuanto los
resultados estarian expresados en términos nominales, imposibilitando distinguir el
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impacto de cambios en la produccién y/o productividad y en los precios o costos,
como efecto de la inflacion.

* Si los resultados de un proyecto en términos constantes son favorables, aplicar
un indice de inflacion potencia dichos resultados positivos; por otra parte, si el
proyecto presenta proyecciones desfavorables, el considerar la inflacion afecta
aun mas los resultados. En ambos casos el proyecto sigue siendo el mismo, solo
gue las proyecciones financieras lo presentan diferente.

Tal es el caso del siguiente ejemplo en un flujo de caja, en la seccion izquierda se
encuentran las proyecciones en precios constantes y el la derecha el mismo
proyecto, pero considerando una inflacion del 10% tanto a los precios (ingresos
operacionales), cuanto a los costos y gastos (egresos operacionales).

Impacto de la inflacidbn en un proyecto estable

Constantes Corrientes {inflacion 10% anual)
1 | 2 | 3 1 | 2 | 3

Ingresos operacionales

WVolumen 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00 10.000,00
Precio 4,00 4,00 4.00 4,00 4,40 4 84
Ventas 40.000,00 40.000,00 40.000,00 40.000,00 44.000,00 48.400 00
Egresos operacionales

Mano de obra directa 8.300,00 §.300,00 #.300,00 §.300,00 9.130,00 10.043 00
Materiales directos 10.200,00 10.200,00 10.200,00 10.200,00 11.220,00 12.342 00
Otros costos 4.300,00 4.300,00 4.300,00 4.300,00 4.730,00 520300
Gastos de ventas 3.200,00 3.200,00 3.200.00 3.200,00 3.520,00 387200
Gastos administrativos 7.100,00 7.100.00 7.100,00 7.100,00 7.810,00 §.591,00
Subtotal 33.100,00 33.100.00 33.100,00 33.100,00 36.410,00 40.051.00
|Flujo operacional | 6.900,00]  6.900,00] 6.900,00)  6.800,00] 7.590,00)  8.349.00]
[ Variacién Flujo Operacional | 0,0%] 0,0%/ | 10,0% 10,0%|

El proyecto no ha incrementado el volumen de ventas, en ambos casos sigue
siendo el mismo, sin embargo se “ve mejor” al incorporar un porcentaje de
inflacion similar a los ingresos y egresos, se observa que el flujo operacional
mejora, lo que podria conducir a conclusiones erréneas si no se logra distinguir
con claridad en los resultados el impacto de la inflacion con las modificaciones
en el nivel de produccion.

2. DETERMINACION DE LAS INVERSIONES, COSTOS Y GASTOS

En primera instancia es necesario tener en claro las diferencias conceptuales
entre inversién, costo y gasto.

2.1 INVERSIONES

Es la formacion o incremento neto de capital. Es la diferencia entre el stock de
capital existente al inicio de un periodo y el stock al final del mismo. Constituyen
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los bienes tangibles e intangibles que permiten reproducir nuevos bienes o
servicios luego del proceso de produccion. Las empresas (proyectos) contemplan
tres tipos béasicos de inversion:

2.1.1 Activos fijos Son bienes tangibles (que se pueden tocar), cuya vida util es
superior a un periodo operacional, aportan valor a la compafiia, se incorporan
contablemente al producto a través de la depreciacion, que a su vez es funcién de
su vida util (a excepcion del terreno, en determinados proyectos). Su destino es
ejecutar o soportar al proceso productivo, no se adquieren para ser vendidos, por
lo que la empresa no puede desprenderse facilmente de ellos sin afectar su
capacidad de operacion. Se clasifican en:

Activos fijos operativos. Sustentan y forman parte del proceso de
produccion: terreno donde se ubica la planta, instalaciones y servicios
basicos (agua, red eléctrica, comunicaciones, energia), maquinarias,
equipos, construcciones (galpon, bodega, cuartos frios, guardiania),
herramientas, entre los mas relevantes.

Activos fijos de administracion-ventas. Apoyan al proceso de
produccion, sin participar directamente en el mismo: muebles y enseres,
obras civiles administrativas, vehiculos de distribucién, locales comerciales
(distribucién) equipos de computo y oficina.

En la estructuracion de un proyecto el valor final de un activo fijo, por ejemplo
una maquinaria de confeccién, incluye el precio pagado al distribuidor por la
adquisicién del bien, impuestos (si los hay), seguro, movilizacion e instalacion,
de tal forma que no se subvalora el monto de recursos necesarios para
disponer de los activos fijos listos para operar.

Con fines practicos, el proyectista no requiere de un desglose de cada uno de
los activos, como si se tratara de un inventario, es suficiente disponer de la
informacion agrupada por tipo de activo, de acuerdo a su vida util y destino
dentro del proceso de produccion.

En el caso de que un inversionista plantee realizar un aporte al proyecto en
especie, ello significa entregar un activo de su propiedad para uso de la
compalfiia, el bien debe ingresar a la contabilidad a precio de mercado, luego
de un avalluo que determine su estado y valor. Por el lado del financiamiento se
considera como un aporte patrimonial, por el que recibira un derecho de
propiedad sobre la compainiia (acciones).

Depreciacion de los activos fijos
Los activos fijos deben reflejarse en el estado de pérdidas y ganancias a través
de la depreciacion, que se comprende como el costo (gasto) contable

consecuencia del desgaste (uso) de los activos fijos de produccion,
administracion y ventas durante el periodo de vida util de cada activo. Al ser un
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movimiento contable, las depreciaciones no forman parte del flujo de caja, el
desembolso se realiz6 al momento de la adquisicion del bien, se contabilizan
en el estado de pérdidas y ganancias en calidad de costo o gasto,
dependiendo de si es un activo fijo operativo (costo) o uno de
administracion/ventas (gasto) y en el balance general, en la cuenta
depreciacion acumulada, que disminuye el saldo de los activos fijos (netos).

El método de depreciacion mas utilizado para efectuar las proyecciones es el
de linea recta, calculado a través de la division del monto de adquisicion de los
activos fijos para la vida atil de los mismos, que representa un valor constante
durante cada afio de proyeccion, hasta que el valor en libros del activo sea
igual a cero (uno). Por efectos tributarios es necesario considerar el porcentaje
de depreciacion que la autoridad ha determinado para cada tipo de activo.

Existen también dos métodos adicionales, el primero conocida como
depreciacion acelerada, que consiste en aplicar tasas mas altas (porcentajes)
durante los primeros afos e ir disminuyendo paulatinamente hasta completar el
valor del activo y, la depreciacién retardada, que es inversa a la anterior, ello
significa aplicar porcentajes de depreciacion menores durante los primeros
afos e ir incrementandoles hasta ajustar el valor de adquisicion del bien.

La seleccion del método de depreciacion tiene importancia desde el punto de
vista tributario, por cuanto éste tiene caracter de escudo fiscal, al ser el
costo/gasto contable deducible de la utilidad neta en el estado de pérdidas y
ganancias. En el caso de depreciacion acelerada, durante el primer afio el
costo/gasto contable es mayor a los siguientes, por lo que la utilidad neta es
menor y por ende la participacion de trabajadores e impuesto a la renta. El
efecto contrario se produce cuando la depreciacion es retardada, en cuyo caso
los impuestos son mayores.

Como parte del flujo de caja y una vez que un activo se ha depreciado, es
necesario considerar como un egreso no operacional la reposicion del mismo

al valor de adquisicion si se trabaja sin inflacion 6 nominal si se aplica
crecimiento de precios.

Adicional a la depreciacion se fijan los porcentajes de mantenimiento y seguro,
que son costos/gastos que representan desembolso, por lo que afectaran el
flujo de caja y estado de pérdidas y ganancias, calculados sobre el valor de
adquisicion del bien. ElI mantenimiento depende de la vida util del activo,
material de construccién y uso (desgaste), incluye repuestos y mano de obra,
tanto de caracter preventivo como correctivo (arreglos) y, el seguro lo
determina la compafia aseguradora a través de la prima anual, dependiendo
del tipo de cobertura.

En el ejercicio planteado, las condiciones de los activos fijos son:
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Condiciones de los activos fijos

VIDA UTIL MANTENIM. SEGURO
ACTIVOS FLIOS OPERATIVOS ANO PORCENTAJE | PORCENTAJE
Terreno
Fomento Agricola 7 (0.00% 0.00%%
Invernaderos (estructura) 7 5.00% 1.00%,
Invernaderos (plastico) 3 3.00% [ .00%
Cable via v corting rompevientos 10 0.00%
Galpon de clasificacion v empaque 5 [.00%g
Cuarto prefrio vy Itio ) 1.00%
Tangue lertlizacion v losa séplica 5 0,00%
Herramientas, sublimadores 3 0.00%,
Reservorio y red eléctrica 3 0.00%,
Equipo de fumigacion 20 2.00%,
Equipo de fertigacion 7 . o 2.00%
Camara Irigorifica 10 2 00%, 2005
ACTIVOS FLIOS ADMINISTRACION Y VENTAS
Bodega 20 [ .00%
YVivienda 20 | O,
Muebles v enseres 5 3.00%

Con los datos precedentes, en el ejercicio planteado, los costos y gastos de depreciacion,
mantenimiento y seguros son:

Depreciacion, mantenimiento y seguros

INVERSIONES
DEPRECIACL. I MANTENIM. | SEGUROS | DEPRECIAC, | MANTENIM. | SEGUROS

COSTO DE PRODUCCION: PORCENTAJE UsD
Terreno
Fomento Agricola 14,29%, 0,000 0,00%: 39.755.09 0,00 0,00
Invernaderos {estructura) 14,29%; 5,00% 1,00% 5.514,29 1.930,00 386,00
Invernaderos (plistico) 33,33% 3,008 1.00% 10.133,33 12,00 304,00
Cable via v cortina rompevientos 10,00%; 2 00%; 0, 00%, 1. 510,00 302,00 0,00
Galpon de elasificacion v empague 20,00% 2,00 1,00%s 2.320,00 232,00 116,00
Cuano prefrio v frio 20,00%; 2,008 1.00% 2.640,00 264,00 132,00
Tanque fertihzacion v fosa séplica 20,00% 2.00% 0,00% 500,00 50,00 0,00
Herrarmentas, sublimadores 33.33% 2,000 0,00 2.666,67 160,00 0,00
Reservorio v red eléctrica 20,000 2,00%% 0,00%% 1.000,00 100,00 0,00
Equipo de fumigacid 3,00%: 2,00% 2,00%: 225,00 0,00 90,00
Equipo de fertigacion 14,299 5,00% 2,00% 514286 1.800,00 720,00
Camara Mmgorifica 10.00%: 2.00% 2,00%: 2.000,00 A00,00 400, 00

Subtotal 73.411.23 6.240,00 2.148,00
GASTOS ADMINISTATIVOS Y VENTAS
Bodega 3,00% 2,00%: 1,00%, 310,00 124,00 62,00
Wivienda 3,00% 2,00%: 1,00%, 375,00 150,00 75,00
Muehbles v enseres 20,00%: 3,000 3.00%: 600,00 150,00 90,00

Subtotal 1.285,00 424,00 227,00
TOTAL | 74.696.23 | 6.664.00 | 2.375,00 |

El valor de las depreciaciones se obtiene aplicando el porcentaje de
depreciacion, que se calcula al dividir 100% para la vida uatil del activo
(vivienda: 100%/20 afios = 5% anual), que bajo el método de linea recta
permanece constante durante el periodo de proyecciones. Luego se
multiplica el porcentaje de depreciacion por el valor de adquisicién del bien
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(USD 7.500 en la vivienda), cuyo resultado es USD 375, que es la
depreciacion anual de dicho activo. Similar procedimiento se aplica para el
mantenimiento y seguros.

2.1.2 Activos diferidos

Son intangibles (no se pueden tocar), susceptibles de amortizacion, constituidos
por los servicios o derechos adquiridos necesarios para la puesta en marcha del
proyecto: gastos e intereses preoperacionales; gastos de constitucion
(conformacion de la personeria juridica: superintendencia de compafias, notaria,
abogados); capacitacion  preoperacional (formacién, adiestramiento y
entrenamiento de obreros y trabajadores con el fin de generar destrezas y
conocimientos); pruebas, calibracién y puesta a punto de la maquinaria y equipo;
software; marcas, patentes, licencias y franquicias; investigaciéon y desarrollo
(nuevos productos y tecnologias); mercadeo en la fase preoperacional
(lanzamiento).

A diferencia de los activos fijos, no todos los diferidos aportan valor a la compainia,
a pesar que se encuentran contabilizados como activos y poseen contrapartida en
el patrimonio, tal es el caso de los gastos e intereses preoperacionales que se
originan en el proceso de instalacién del proyecto, conforme la siguiente
explicacion.

Gaslos e intereses precperacionales

Ll

0 1 2 3 (semestres)
—_—
Preoperacidn Operacion

Una planta industrial de produccion de licores inicia su instalacion en el periodo 0.
Se plantea solicitar financiamiento externo a través de la concesion de un crédito
en una institucion bancaria a 5 afios plazo, un afio de gracia parcial (cancela los
intereses) y pagos semestrales. Como se requiere importar la maquinaria y
construir los galpones el desembolso del crédito debe realizarse al inicio del
periodo 0, por lo que a partir de aquel momento inicia el gasto financiero
(intereses).

La fase preoperacional tiene una duracion de dos semestres, tiempo en el cual no
existen ingresos por ventas, sin embargo, debe cancelar dos cuotas de intereses a
la Institucion Financiera, las mismas que no corresponden a ningun periodo
operacional, ni tampoco pueden contabilizarse en el estado de pérdidas y
ganancias en virtud que éste aun no se encuentra activado (los activos fijos no se
deprecian, se hallan en proceso). Los intereses durante el periodo preoperacional
pasan a ser parte de los activos diferidos, susceptibles de amortizacion, se
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contabilizan como parte de las inversiones a pesar que no aportan valor a la
compaiia.

Similar comportamiento tienen los gastos preoperacionales, que comprenden los
gastos administrativos (personal y oficina) vinculados al proceso de instalacion de
la compaiiia.

En el caso del estudio de factibilidad, que también es un intangible, existen
autores que recomiendan no incluir su valor como parte de los activos diferidos,
por cuanto lo consideran “costo hundido”, que debe pagarse independientemente
de los resultados y la decision de inversion. Por regla general, s6lo se incluiran
como parte de las inversiones aquellos rubros que se deben ejecutar como parte
del proceso de instalacion del proyecto.

Por fuera de balance (no se hallan contabilizados), las compafias tienen
determinados activos intangibles que podrian ser incluso mas importantes que los
propios activos fijos, como son los casos del valor de la marca y know how. El
valor de la marca se evidencia en el posicionamiento (fijacidbn en la mente del
consumidor) y participacion de mercado que una compafiia tiene y en el
conocimiento y experiencia que ésta ha desarrollado a través de sus empleados.

No obstante, su valoracién y contabilizacidn no serian posibles sino hasta que la
compafia los ponga en venta o ella misma se encuentre en venta, dado que
representan un criterio subjetivo de la importancia que tienen con respecto a su
potencial de generacién de utilidades, por ejemplo, nadie se atreveria a
proporcionar un valor exacto e indiscutible del valor que tiene la marca Coca Cola,
cada valoracion se ajustaria al criterio de un especialista que no necesariamente
coincidira con los supuestos de otro proyectista, sin embargo se podria aproximar
su valor al obtener la diferencia entre la capitalizacién de mercado de la empresa y
los activos circulantes vy fijos, que en ultima instancia constituye una percepcion de
valor otorgada por el mercado.

El caso de la investigacién y desarrollo es un mix de activo diferido que puede
encontrarse dentro de balance (contabilizado) a “precio de costo”, sin embargo, si
los resultados de la investigacion son favorables, se podra obtener una patente, lo
gue permite a la compafia generar un nuevo producto o tecnologia con una clara
ventaja con respecto a la competencia, en cuyo caso el valor de dicha patente, en
términos de mercado, seria superior al costo incurrido en el proceso de
investigacion.

En paises como el Ecuador, en el que no se tiene un mercado de valores
desarrollado, la valoracion de éste tipo de activos intangibles “fuera de balance”
constituye un complicado analisis, fruto de la insuficiente informacion disponible
acerca de las preferencias del mercado.
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2.1.3 Capital de trabajo (requerimientos de caja)

Una de los errores mas comunes que se observa en la formulacién de un proyecto
es omitir el calculo del capital de trabajo necesario para “financiar” el proceso
productivo.

Si un inversionista plantea instalar una fabrica textil no es suficiente construir el
galpon industrial, adquirir e instalar la maquinaria y equipo, seleccionar y capacitar
al personal o establecer legalmente la compafiia, se requiere constituir un fondo
de liquidez, el mismo que no esta conformado Unicamente con dinero en efectivo,
incluye también los inventarios iniciales en materias primas y materiales indirectos,
que le permita a la compafia cubrir sus obligaciones (operacionales y no
operacionales), en razén del desfase temporal que existe entre los desembolsos
realizados para abastecerse de insumos (hilos, telas, accesorios) y la
recuperacion de las ventas.

El capital de trabajo (requerimiento de caja) es el “combustible” que permite
funcionar el aparato productivo de la compaifiia, si no se disponen de los recursos
necesarios para movilizar los insumos, transformarlos en productos terminados y
“financiar” a los clientes otorgandoles crédito (de acuerdo a las condiciones de
comercializacion que imperen en el mercado), el proyecto no podra operar,
restringiéndole completamente su capacidad de competir en el mercado. Si el
proyecto fuese un vehiculo, podré ser el modelo mas lujoso y caro, sin gasolina no
podra moverse.

Por otra parte, constituir un fondo operativo muy alto, ello significa disponer de
capital de trabajo excesivo, tiene un costo de oportunidad de los recursos
comprometidos. El concepto “costo de oportunidad” no se refiere a ningun
desembolso que tiene que hacer la compaifiia, representa el valor que se deja de
percibir cuando el inversionista toma una posicion (decisiébn) sobre opciones
excluyentes, en este caso, si el capital de trabajo es superior a las necesidades de
operacion de la compaiiia, el excedente no es utilizado, dejandose de percibir
rendimientos (costo de oportunidad) si fuesen destinados a financiar una inversion
alternativa.

Si un capital de trabajo insuficiente afecta la capacidad de produccién y un capital
de trabajo excesivo genera costos de oportunidad, como se calcula el
requerimiento de caja necesario para operar? La respuesta inicia definiendo el
factor caja del proyecto (ciclo de caja).

El factor caja (ciclo de caja) de un proyecto es el periodo (dias) que transcurre

entre los egresos realizados para abastecerse de insumos y los ingresos
consecuencia de la recuperacion de las ventas.

100



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

Cicle de caja del proyecto

DIAS (SUMA)
L L
v
Inventario Proceso de Inventario Crédito a
de insumaos produccion productos clientes
terminados
DIAS (RESTA)
-+
Cuentas
por pagar

\

Para calcular el factor caja, se aplica el siguiente esquema:

+ Promedio de dias de inventarios en insumos 7

+ Promedio de dias de duracion del proceso de produccion 1

+ Promedio de dias de productos terminados 10
+ Promedio de dias de crédito a clientes 30
- Promedio de dias de crédito de proveedores 15.
Factor Caja del proyecto (ciclo de caja) 33

En el ejemplo descrito, entre el desembolso realizado para pagar los insumos y
el ingreso efectivo de las ventas existe 33 dias, por lo que la compafia debera
disponer de recursos para financiar al menos 33 dias de produccion, so pena
de caer en una fase de iliquidez que le impida continuar produciendo.

Cabe destacar que calculo del factor caja para definir el capital de trabajo,
como ha sido descrito, es referencial. La suma algebraica de los dias promedio
no corresponde a la misma base monetaria, por cuanto el subtotal de costos de
insumos (costo de adquisicién) no es similar al de productos terminados (costo
de produccién) y, a su vez éste con las cuentas por cobrar (precio de venta),
no obstante, permite tener una clara idea sobre el movimiento de efectivo y sus
plazos.

Una vez que se ha obtenido el factor caja se procede a determinar el valor del

capital de trabajo, el mismo que tiene dos componentes (similar a la
clasificacion de los activos fijos):
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Capital de trabajo

Factor Caja (ciclo de caja) I dias 33

VALOR

LUSD

CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO
Materiales directos Costos del 0111600
Materiales indirectos primer afio SH.118.86
Suministros y servicios de 10.380.00
Mano de obra directa prod Ueeion 44,700,010
Mano de obra indirecta 26.400,00
Mantenimiento v seguros (activos fijos operativos) 3.614,00
Otros costos indirectos 1.200,00
SUBTOTAL 205,588,586
Requerimiento diario 571,08
Requerimiento ciclo de caja 18,845,065
Inventario inicial 24.715.72
CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO 43.561,36
CAPITAL DE TRABAJO ADMINISTRACION Y VENTAS
Gastos administrativos que representan desembolso Gastos del J8.500,20
Grastos de ventas que representan desembolso primer afio de 28.974,00
SUBTOTAL produccion 67.534,20
Requerimiento diario 187,60
CAPITAL DE TRABAJO ADMINISTRACION Y VENTAS 0,190,064
CAPITAL DE TRABAJ(O | 49,752,010

Capital de trabajo operativo. Comprende los recursos necesarios para financiar
los desembolsos vinculados al proceso de produccion durante su fase inicial:
materia prima, materiales indirectos, suministros y servicios, mano de obra directa,
mano de obra indirecta, mantenimiento y seguros de los activos fijos operativos.

En el ejemplo presentado:

a) Se estiman los costos del siguiente periodo de produccién que implican salida
de efectivo (desembolso). En la fase preoperacional los costos son los del primer
periodo de operacion. USD 205.588.86

b) Se divide para 360 dias, obteniendo un requerimiento diario de capital de
trabajo. USD 205.588.86 / 360 = 571.08

c) El resultado se multiplica por el factor caja. USD 571.08 * 33 = 18.845.64

d) Se adiciona el valor de los inventarios de materias primas y materiales
indirectos, que ascienden a USD 24.715.72. El capital de trabajo operativo es USD
43.561.36
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Capital de trabajo de administracién y ventas. Corresponde a los recursos
destinados a cubrir los requerimientos de administracion y ventas en el principio
de las operaciones.

En el ejemplo presentado:

a) Se estiman los gastos administrativos y ventas que implican salida de efectivo
(desembolso), del siguiente periodo de produccion USD 67.534.20

b) Se divide para 360 dias, obteniendo un requerimiento diario de capital de
trabajo. USD 67.534.20 / 360 = 187.60

c) El resultado se multiplica por el factor caja. USD 187.60 * 33 = 6.190.64

El capital de trabajo total de la comparfia es USD 43.561.36 (operativo) + USD
6.190.64 (administracion y ventas) = USD 49.752. La clasificacién entre capital de
trabajo operativo y administracién-ventas se origina en la practica generalizada de
las Instituciones Financieras de otorgar créditos destinados Unicamente a
desarrollar actividades vinculadas a la produccion (operacion). En una empresa en
operacion el capital de trabajo (neto) se obtiene de diferencia entre activo corriente
y pasivo corriente.

2.2 COSTOS

No existe una definicion concertada sobre la definicion del término costo, pero se
puede afirmar que no es sindnimo de gastos, ni tampoco de egresos, que son
términos conceptualmente diferentes. No obstante la dificultad, nos atrevemos a
afirmar que costos son los valores, reales o contables, que debe incurrir el
proyecto para ejecutar el proceso productivo. El término real hace referencia a
salida de efectivo (desembolsos), por lo que su aplicacion afectara al estado de
pérdidas y ganancias y flujo de caja; por otro lado, costos contables son aquellos
gue no implican desembolso, son afectaciones al estado de pérdidas y ganancias
por el uso fisico, en el caso de activos fijos o del derecho de uso, para los activos
diferidos.

2.2.1 Costos reales

Costo de materia prima.

Es un conjunto de bienes tangibles y fungibles que sufren algun grado de
transformacién hasta convertirse en producto terminado, incorporandose al
mismo. En el caso de proyectos agricolas se incluye en este rubro los
materiales de propagacion, fertilizantes, abonos, insumos agropecuarios. En un
proyecto textil son las telas e hilos. En una imprenta, el papel, tinta y placas. La
valoracion de las materias primas debe incluir los costos por transporte y las
pérdidas por movilizacion (deshidratacion, dafio fisico, oxidacion), en definitiva,
para los célculos financieros, el costeo de los materiales directos representa su
valor “colocados” en planta, en un paso previo a la transformacion.

Costo de materiales indirectos. Representan los bienes tangibles, fungibles,
gue no se incorporan 0 no pueden identificarse plenamente en el producto
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terminado; En el primer caso son materiales de empaque y embalaje (fundas,
cintas, cajas, cartones, etiquetas, papel) y, en el segundo, por ejemplo la
suelda en una compafiia que fabrica sillas metalicas, las mascarillas
desechables y guantes en un laboratorio médico, los reactivos de control de
calidad en una planta de alimentos. Al igual que las materias primas, los
materiales indirectos deben ser costeados en planta.

En los proyectos comerciales o servicios, en los que no existe transformacion
de productos terminados, los conceptos de materias primas y materiales
indirectos podrian ser no adecuados, en cuyo caso de habla de insumos en
términos generales.

Costo de suministros y servicios.

Constituye la provision (uso) de servicios basicos como son el agua potable,
energia eléctrica, alcantarillado, combustibles utilizados en la produccion
(gasolina, diesel, gas, bunker), arrendamiento de la planta industrial, transporte
del producto terminado.

Costo de mano de obra directa.

Es aquella que interviene personalmente en el proceso produccién, al
transformar la materia prima en producto terminado (obreros). El costeo de la
mano de obra directa debe incluir el sueldo (salario y remuneraciones) que
percibe el trabajador méas todos los beneficios que por ley les corresponde, sea
gue se paguen al obrero (sobresueldos, décimos) 0 se cancelen a terceros en
beneficio del trabajador (seguro social, cobertura médica), adicionalmente, se
consideran aquellos beneficios que la empresa haya instaurado a su favor
(alimentacién, transporte, guarderia/escuela) y la remuneraciébn por horas
extras.

En definitiva, para realizar las proyecciones, el costeo no representa realizar un
rol de pagos, sino determinar el total (consolidado) de las erogaciones
vinculadas a los trabajadores que se estiman en el proyecto, indistintamente de
quien reciba los pagos.

Costo de mano de obra indirecta.

Son aquellos trabajadores que aun estando vinculados al proceso no participan
personalmente en el mismo, tal es el caso del jefe de planta, supervisores,
control de calidad, seguridad, mantenimiento y limpieza del é&rea de
produccion. En similar caso que la mano de obra directa, es necesario costear
las remuneraciones y todos los egresos relacionados con los empleados.

Mantenimiento.

Constituye las erogaciones relacionadas con la preservacion de la capacidad
de produccion y buen estado de los activos fijos. Para las estimaciones se
considera aplicar un porcentaje anual sobre el valor de la inversion.
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Seguros.
Es el pago por concepto de prima a la compafia que asegura los activos (fijos
e inventarios), contra incendios, inundaciones, robo, desastres naturales.

Otros costos indirectos.

En este rubro se encuentran los desembolsos por asistencia técnica
(honorarios profesionales) en produccion, mantenimiento, calidad, empaque y
transporte; capacitacion e instruccion al personal directo e indirecto; analisis de
laboratorio y control de calidad; franquicias asociadas al nivel de produccion
y/o ventas; materiales de limpieza; dispositivos de seguridad para los
trabajadores; implementacion de medidas de control ambiental.

2.2.2 Costos contables

Depreciacidon de los activos fijos operativos.

Cuando un inversionista emprende en un nuevo proyecto se percibe un
divorcio entre el monto de recursos comprometidos en la inversion inicial y los
resultados en el estado de pérdidas y ganancias. No se vislumbra con claridad
como disminuye la utilidad o incrementa la pérdida cuando se adquiere un
activo de mayor o menor valor, sin embargo, disponer de una inversion
afectard los costos a través de la depreciacion, que es la forma cémo los
activos fijos se insertan en el estado de pérdidas y ganancias. La depreciacion
es el costo asignado al proyecto por concepto de desgaste o uso de los activos
fijos, en funcion de la su vida util (valor del activo fijo/periodos de vida).

Generalmente se establece que al calcular la depreciacion y considerarla en el
estado de pérdidas y ganancias (disminuye la utilidad) la compafiia se
encuentra generando un “fondo de reposicién” de los activos fijos que sufren
desgaste, no obstante, al no ser la depreciaciéon un movimiento de efectivo
dicho fondo es solo una apreciacion contable, no existe en realidad, lo que si
se ha logrado es reflejar el costo total de produccion, que es dato referencial al
momento de determinar los precios de venta.

Amortizacion de los activos diferidos.

El concepto amortizacién tiene la misma connotacién que la depreciacién, no
porque los activos diferidos sufran desgaste con el tiempo, cabe recordar que
los activos diferidos son intangibles, sino que corresponde al cargo anual que
se realiza con el fin de recuperar el valor de la inversion diferida. La
amortizacion de los activos diferidos que son costos, constituyen aquellos
asociados a la produccién: franquicias, patencias, licencias, marcas,
investigacion y desarrollo, capacitacion preoperacional, calibracion y pruebas.

Los costos contables, a pesar de no afectar directamente al flujo de caja,
tienen una connotacion tributaria que permite disminuir el monto de impuesto a
la renta. Al ser deducibles, disminuyen la base imponible del impuesto, lo que
los convierten en escudo fiscal.
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2.3 GASTOS

Son los valores, reales o contables, en los que debe incurrir el proyecto para
apoyar el plan de produccion, sin que formen parte integrante del mismo. La
clasificacion de gastos es la siguiente:

Gastos de administracion.

Los valores que representan desembolso (reales) comprenden las
remuneraciones de la plana administrativa, gastos de oficina, auditoria externa,
movilizacion y viaticos, honorarios profesionales, dietas a Directivos, arriendos
de oficinas y, los rubros contables, son las depreciaciones de los activos fijos
administrativos y las amortizaciones de los activos diferidos relacionados con la
administracion (gastos de constitucion, gastos preoperacionales).

Gastos de ventas.

Los rubros que reales corresponden a las remuneraciones del area de
mercadeo, movilizacion y viaticos, comisiones sobre ventas, investigaciones de
mercado, actividades promocionales y mercadeo (publicidad, material, ferias,
eventos), transporte y, los gastos contables, son las depreciaciones de los
activos fijos de ventas.

Tanto los costos cuanto los gastos son considerados fungibles, ya han formado
parte del proceso de produccién o han apoyado el mismo y se encuentran
reflejados en el estado de pérdidas y ganancias.

Gastos financieros.

Son los intereses y comisiones de los créditos vigentes, el precio del dinero. No
es correcto incluir el pago del capital, ya que éste no es sino la devolucion de
los recursos entregados por la Institucion Financiera.

2.4 CLASIFICACION DE LOS COSTOS Y GASTOS

La clasificacion de los costos/gastos de acuerdo a su relacién al proceso de
produccion es:

Variables: Comprenden aquellos que cambian proporcionalmente al nivel de
produccién. Son funcion de la cantidad producida.

- Materiales directos

- Materiales indirectos

- Mano de obra directa

- Suministros y servicios

- Transporte

- Comisiones sobre ventas
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Dentro de los limites de una capacidad instalada de una planta, la empresa podra
variar sus niveles de produccién cambiando la cantidad de insumos utilizados, y
por lo tanto sus costos variables.

Fijos: Comprenden los costos/gastos que son independientes del nivel de
produccion, en el corto plazo son estables; sin embargo en el largo plazo se
modifican conforme cambia la capacidad instalada de la planta.

- Mano de obra indirecta

- Mantenimiento

- Seguros

- Depreciaciones de activos fijos

- Amortizaciones de activos diferidos

- Gasto Financiero

- Gasto de Administracion

- Gasto de Ventas (excepto comisiones)

En funcién al volumen de produccién los costos/gastos se clasifican en:
Marginales:
Es la variacion de costos/gastos que se presenta al incrementar/disminuir una

unidad de produccion.

Medios:
Es la razon de costos/gastos totales sobre volumen de produccion.

Totales:
Es la sumatoria de costos y gastos dentro de un ciclo productivo.

2.5 PLAN DE INVERSIONES

El cuadro resumen que contiene los activos fijos, separados por el destino de los
mismos: operacion y, administracion y ventas; activos diferidos y capital de
trabajo (requerimientos de caja) necesarios para implementar el proyecto e iniciar
operaciones se denomina plan de inversiones.

La informacién necesaria para estructurar el plan de inversiones se obtiene de los
requerimientos en el capitulo de ingenieria.

Ejemplo: Si se contempla ejecutar un proyecto de transporte publico (taxi), el plan
de inversiones seria el siguiente:

Activo fijo: vehiculo

Activo diferido: afiliacion a la cooperativa

Capital de trabajo: dinero necesario para el pago del chofer, gasolina,
lubricantes, hasta que el taxi genere sus ingresos propios
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A partir del presente acapite, con fines didacticos, se procede a formular y evaluar
un proyecto de inversion, en el que se explicara las interacciones de las formulas,
CUYyOS supuestos iniciales son:

1.
2.

8.

9.

El proyecto es nuevo, no se contemplan inversiones historicas.

Es una plantacion agricola, destinada a la produccion de rosas con fines de
exportacion.

Una proporcion marginal de la produccion esta destinada a mercado local,
el énfasis es hacia la exportacion.

En la investigacion de mercado se concluye que existe demanda
insatisfecha, por lo que la exportacion esta asegurada.

El proceso técnico se halla definido, la tecnologia ha sido probada y existe
disponibilidad mano de obra e insumos.

Las inversiones, costos, gastos y precios han sido definidos en los capitulos
de mercado, ingenieria y ambiental.

Los promotores tienen el suficiente conocimiento y capacidad para asegurar
gue los riesgos operacionales se hallan bajo control.

La venta se realiza a un intermediario local. El precio es FOB en el
aeropuerto (no incluye fletes y seguros para la exportacion).

El tamafio de la plantacion a evaluar es 2 has, que podria considerarse
como moédulo minimo rentable.

10.Las proyecciones se realizan a precio constante en dolares.
11.El periodo de proyecciones es 7 afios, que se ha definido en funcion de la

vida util (econdmica) de la plantacion. Luego del periodo el proyecto se
liquida, por lo que no hay renovaciones de la plantacion.

12.Las proyecciones son anuales.
13. El financiamiento incluye un mix entre fuentes propias y créditos externos.
14.La fase preoperativa es 6 meses (fomento agricola).

El plan de inversiones inicial del proyecto es el siguiente:
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Plan de Inversiones

| FASE PREOPERATIVA |

ACTIVOS FLJOS OPERATIVOS

Terreno

Fomento Agricola

Invernaderos (estructura)
Invernaderos (plastico)

Cable via v cortina rompevientos
Galpon de clasificacion v empague
Cuarto prefrio v [rio

Tangue fertilizacion v Tosa séplica
Herramientas, sublimadores
Reservorio v red eléctrica

Equipo de Tumigacion

Equipo de fertigacion

Ciamara [rigorilica

45 000.00
27831360
3R 60000
30040000
15 10000
|1 60000
1320000

RIANA AN

Lo (i

ACTIVOS FLIOS ADMINISTRACION Y VENTAS

Bodega
Vivienda
Muebles v enseres

3. 200,00

3000000

Intereses Preoperativos

Imprevistos (3% de los activos diferidos)

SUBTOTAL 524.913.00
ACTIVOS DIFERIDOS
Gastos Preoperativos Por delinir
Crastos de constitucton 2,000,000

Por delinr
Por delur

SUBTOTAL

CAPITAL DE TRABAJO

Capital de Trabajo Operativo

Por delur

Capital de Trabajo Administracion v Venlas

Por delur

SUBTOTAL

OTROS ACTIVOS

INVERSION TOTAL

[USD |

Por definir

No se puede completar el cuadro de plan de inversiones y determinar con
exactitud el monto total de la inversion, por el momento, sin calcular previamente
los intereses y gastos preoperacionales, asi como el capital de trabajo inicial.

Para el primero se define un valor tentativo de financiamiento y sus condiciones, lo
que permite visualizar el gasto financiero y las cuotas correspondientes a la fase
preoperacional en una tabla de pagos, en el segundo, se adicionan los gastos por
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concepto administracion durante el periodo preoperacional y, para el capital de
trabajo se requiere la informacion de los costos, gastos e inventarios, que de
obtendran mas adelante. De igual forma, para el célculo del capital de trabajo se
requiere determinar los costos y gastos, conforme la explicacion desarrollada en el
presente capitulo.

En los proyectos agricolas perennes o semiperennes (las rosas es uno de ellos),
debe calcularse el fomento agricola, que como se definid6 en el analisis de
ingenieria, constituyen las inversiones vinculadas al desarrollo de la planta en el
campo, desde la preparacion del suelo hasta la primera cosecha, en el ejercicio el
fomento agricola directo de una hectarea de produccion es el siguiente:

Fomento agricola directo para una hectarea:

El fomento agricola directo es proporcional al tamafio de la plantacion y se halla
compuesto de: preparacion del suelo, materiales y mano de obra directa. Por otra
parte, existen rubros que no son proporcionales a la superficie sembrada, tal es el
caso de la mano de obra indirecta (supervisién y control) y rubros relacionados
con el abastecimiento de suministros y servicios para el trabajo de campo.
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PREPARACION SUELO UNIDAD DE VALOR CANTIDAD VALOR
VMIEDIDA UNITARIO LSD
Nivelacion liviana ha 15,00 8.00 120,00
Arada v cruza mis 15,00 10,00 150,00
Rastra (2 pases) mis 15.00 5.00 120,00
Subsolado mts 30,00 500 240,00
Desinfestacion del suelo mis 6,70 2.00 [3.40
Incorporacion de materia organica mis 15,00 3.00 45,00
Aplicacion de correctivos mis .70 2.00 13 40
Subtotal 701,80
MATERIALES UNIDAD DE VALOR CANTIDAD VALOR
VMIEDIDA UNITARIO LSD
SIEMBRA
Plantas Plt. 1 _8i) 65 00000 11700014
FERTILIZACION INICIAL
Fertilizante completo 5aco 13.00 20.00 260,00
Fertilizante complementario saco 11.00 74,00 814,00
Materia organica saco 6,50 60000 3.900.,00
Subtotal 4.974 .04
FITOSANITARIOS INICIAL
Desinfestantes suelo kg 8.00 12,00 96,00
Nematicida kg 3.00 200,00 60,00
Fungicidas de mantenimiento | .00 000 36000
Insecticidas biologico | 4.00 47.00 188.00
Acaricida | 900 15.00 13500
Azulre ko 1.00 30.00 30,00
Subtotal 5690
FERTILIZANTES Y AGROQUIMICOS DE
MANTENIMIENTO
Fertilizante completo saco 13,00 47.00 611,00
Fertilizante complementario Saco 11.00 10,00 110,00
Microelementos kg (1,80 10.00 8.00
Olros kg 1.00 3.0 3.00
Abonos Foliares kg 1,500 13800 207,00
Subtotal 939.00
[ Subtotal 123.782.00 |
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MANO DE OBRA DIRECTA UNIDAD DE VALOR CANTIDAD VALOR
MEDIDA UNITARIO USD
LABORES PRE-CULTURALES
Fertilizacion micial jornal 5,00 1200 I, 00
Preparacion de camas jornal 5.00 44,00
Hovado jornal 500 40,00
Materia organica v lertlizazion jornal 5,00 500
SIEMBRA Y RESIEMBRA jornal 5.00 130,00 650,00
LABORES CULTURALES
Control de malezas jornal 5.00 G600
Pinchs jornal 500 16000
Tutoreo jornal .00 (000
Limpieza de drenajes jornal 5,00 20,00
Deshotonadas jornal 500 20,00
FERTILIZACION
Inicial jornal 0.00 000 0,00
Cuimica jornal 5.00 250.00 1. 250000
Foliar jornal 5.00 16.00 30,00
[RIEGO [ jomnal 5.00 125.00 | 625.00 |
| LABORES FITOSANITARIAS I jornal S_Illi-l S0.00 | 40 :-.I:-Iiill
| Subtotal | -I.']*HI.IIU'
El fomento agricola indirecto en el ejercicio
MANO DE OBRA INDIRECTA UNIDAD DE VALOR CANTIDAD VALOR
MEDIDA UNITARIO USD
Ingentero Sueldo 1 600 00 600 9 600,00
Director téenico ( Ing. Agronomao) Sueldo FO0.00 6,00 4 200,00
Asistente de campo Salario 350,00 6,00 2 100,00
Subtotal 15.900.00)
OTROS RUBROS UNIDAD DE VALOR CANTIDAD VALOR
MEDIDA UNITARIO LSD
Energia eléctrica CONSUMOMEs 100,00 6.00 G000
Combustibles v lubricantes consumo’‘mes 23000 6,00 380,00
Mantenimiento CONSUMO/ano 2066000 0.30 [.330.00
Agua de riego CONSUMO/ano 26,00 6,00 1 5600
Subtotal 3.466.00)
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La inversion consolidada de fomento agricola, que forma parte de los activos fijos
en el plan de inversiones, susceptibles de depreciacién en funcion de la vida atil

de la planta (patrén) es:

Fomento agricola consolidado

TOTAL FOMENTO AGRICOLA VALOR (HECTAREA) VALOR (USD MODULQ)

USsD 2 HECTAREAS
PERIODOS 1 TOTAL 1 TOTAL

- Preparacion terreno 0180 0180 | 403,60 [ 40360
- Materiales directos 123.782.00 [23.782.00 247 56400 247 5364.00
- Mano de obra directa 4.990.00 4.990.00 S 980,00 9 .GR0.00
- Mano de obra indirecta 15.900.00 [ 5.900.00 [ 5.900.00 [5.900,00
- Oiros 346600 3466 00 3 46600 3 46600
TOTAL 148.839.80 148.839.80 278.313,60 278.313.60

2.6 CRONOGRAMA DE LAS INVERSIONES

Adicional al plan de inversiones se presenta un cronograma de las mismas, en el

que se dispone el

programa de cumplimiento cronolégico de ejecucion

preoperacional del proyecto y una breve descripcion (texto) del alcance de cada
una de las actividades, como complemento al analisis cuantitativo. A manera de
ejemplo se observa la siguiente tabla:

Cronograma de las Inversiones

| ACTIVIDADES | RESPONSABLE MES
1J2]3]Ja]ls]e]7]8]9]10
ESTUDIO
|dentificacidn de las fuentes de informacion Promator X
Levantamiento de la informacion Promator A
Formulacién del proyecto
Mercado Promator A X
Ingenierl'a. ambiental Promaotor X
Financiero Promator X X
Gestion empresarial. social Promator X
Decisidn Inversionista X

FINANCIAMIENTO

Concrecién Ingtitucion Financiera (desembolso)

Banco/lnversionista

IMPLEMENTACION (FOMENTO)

Consecucion del terreno Inversionista X
/Promotor
Contratacion del personal Administrador X
Fomento agricola
Preparacion del suelo Ingeniero X
Siembra Ingeniero A
Mantenimiento
Labores culturales Ingeniero XXX X ] X
Fertilizacion Ingeniero XXX | X ]| XX
Riego Ingeniero KX x I x X x
Labores fitosanitarias Ingeniero AlX XXX X
OPERACION
Cierre de negociacion con intermediario Administrador A
Cosecha Ingeniero X
Venta Administrader A
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3. FINANCIAMIENTO

La otra cara de la moneda del plan de inversiones es el financiamiento, que
comprende la cobertura de los recursos necesarios para adquirir (construir, si el
del caso) los activos fijos, financiar los activos diferidos y asegurarse la
disponibilidad de capital de trabajo, indispensables para ejecutar el proceso de
produccion.

El financiamiento de clasifica de acuerdo a los siguientes parametros:

Por el origen de los recursos
= Fuentes propias. Constituye el aporte de los socios en calidad de capital
social (patrimonio).
» Fuentes externas. Representan los recursos comprometidos en calidad
de pasivos (deudas) asignados por agentes externos al proyecto, tal es
el caso de las instituciones financieras.

Por la existencia de gasto financiero
= Pasivos con costo (gasto). Cuando se define un pago por la utilizacion
de los recursos, que es la tasa de interés (crédito de instituciones
financieras).
= Pasivos sin costo. No se evidencia una tasa de interés explicita (crédito
de proveedores).

Un criterio relevante para la formulacion y evaluacion de un proyecto es el andlisis
del monto y composicion del financiamiento. Para que puede una inversion sea
viable, una condicion fundamental es que todo el plan de inversiones se encuentre
debidamente financiado, ello significa que el promotor haya dispuesto los recursos
necesarios, sea de fuentes propias o terceros, para ejecutar el plan de
inversiones, de tal forma que no se encuentre debilitado sin capital de trabajo al
momento de iniciar operaciones, que suele ser un escenario comun en los
proyectos gue no han asegurado su financiamiento.

Mas grave aun es cortar 0 seccionar uno o algunos componentes de los activos
fijos por falta de recursos para adquirirlos. En el ejemplo de las plantaciéon de
rosas que nos encontramos analizando, que tiene planificado desarrollar 2
hectareas de produccion, si el inversionista no puede asegurar el financiamiento
(propios o crédito) por al menos el saldo de los activos fijos, nos encontrariamos
en un escenario en el que la capacidad de produccion (médulo minimo rentable)
sera inferior al estimado en el estudio de factibilidad, en cuyo caso el programa de
produccion y ventas y por ende los resultados esperados son solo una mera
expectativa que no podra llevarse a la practica por falta de financiamiento.

Cabe destacar que los costos y gastos fijos, al ser independientes del volumen de

produccion, representan una pesada carga que el proyecto debe cubrir, por lo que
ejecutar un tamafo inferior al médulo minimo rentable constituye un riesgo

114



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

innecesario, por lo que se recomienda que si no se puede operar un tamafo
adecuado, el proyecto no se ejecute.

Para una institucion financiera la composicion del financiamiento debe ser un
criterio relevante para la decision de conceder crédito a un inversionista, por
cuanto la capacidad de pago del proyecto se vera seriamente afectada si no se
puede ejecutar el programa de inversiones al encontrarse éste desfinanciado, en
Cuyo caso seria potencial cartera vencida.

Solicitar financiamiento a terceros (crédito) tiene las siguientes ventajas:

e Permite ejecutar (ampliar) proyectos que por falta de recursos no podrian
viabilizarse, hasta determinar un tamafio autosustentable (md&dulo minimo
rentable).

e El gasto financiero (intereses) es deducible del impuesto a la renta (escudo
fiscal).

e La intervencion de una institucion financiera “permite verificar” la asignacion
eficiente de los recursos a través de la evolucion del proyecto.

Sin embargo, solicitar crédito tiene una desventaja importante, al ser el gasto
financiero un egreso obligatorio de efectivo, que no puede ser diferido sin el
consentimiento expreso del acreedor, afectando con ello el flujo de caja, situacion
que es critica durante los primeros periodos de operacion. En contrapartida el
aporte de capital no implica un egreso obligatorio, cuya remuneracién son los
dividendos que pueden o no repartirse a discrecion de los inversionistas.

Luego del analisis realizado, se presenta la inquietud de qué es mas costoso para
un inversionista al momento de financiar un proyecto, si solicitar crédito o abrir el
capital y buscar nuevos accionistas?

Para responder la pregunta es necesario comprender claramente las diferencias
entre un crédito y el aporte de los socios (capital).
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Analisis comparativo entre financiamiento via crédito y capital

Condicion

Crédito

Capital

Remuneracion

Contractualmente pactada en
un pagaré (tasa de interés),
la misma gue puede ser fija o
variable, ésta dltima en
funcian de una tasa
referencial.

Comprende un desembolso
obligatorio.

Variable en funcidon de los
resultados del proyecto, a
través de los resultados
(utilidades/pérdidas). MNo se
puede aseqgurar un
rendimiento minimo, que de
evidencia en la distribucion
de dividendos o un mayor
valor patrimonial de la
compania.

Riesgo

Mo asume el riesgo del
proyecto.  Obligatoriamente
debe ser canelada y por lo
general se halla cubierta con
colaterales (garantias) que
podran ser rematadas o
pasar a poder del acreedor
(dacién en pago) si no se
honra la deuda.

Asume el riesgo del proyecto,
es la contrapartida de los
inversionistas  para  cubrir
potenciales pérdidas.

Restitucion

Es obligatoria.

Mo existe obligacion de
restituir los fondos a los
inversionistas si el proyecto

fracasa.
Administracion Mo concede control sobre la | El control de la compania es
administracion de la | proporcional al capital
compafnia. constituido.  Tiene injerencia

sobre la administracion vy
nivel de decision.

financiera y suscripcion de
pagarés o contratos.

Tiempo En las condiciones del crédito | Indefinido, no se redime el
se establece un plazo en el | capital.  Si un inversionista
que la obligacion es | desea  retirarse  de  la
cancelada. compania vende sUS

acciones,

Mecanismo Negociacion con la institucidn | Emisién de nuevas acciones

(a traves de la Bolsa de
Valores si la compania
negocia sus titulos en el
mercado de valores).

Desembolso

Representa un desembolso
preestablecido en el pagaré
{capital e intereses).

El desembolso (distribucion
de utilidades) es variable en
funcion de los resultados.

Para definir cual de las opciones planteadas de financiamiento es mas adecuada
para un inversionista o proyecto, debemos referirnos a dos de las diferencias,
entre crédito y capital, mas relevantes para la compaifiia, esto es la remuneracion

y la administracién.

En el primer punto, si bien el crédito implica un desembolso contractual (capital e
intereses) en el flujo de caja, que como se anot6 es su mayor escollo, éste es
temporal, ello significa que una vez cancelada la deuda el acreedor no tiene
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relacion con la compafiia, se liberan las garantias, se redime la obligacion y el
pago por el uso del dinero (interés) desaparece. Por su parte, la retribucion al
capital (dividendos) es indefinida, que podria ser incluso mayor a la tasa de interés
en términos porcentuales, o superior al pago del capital e intereses de una deuda
a lo largo del tiempo.

Por el lado del control, emitir acciones implica “ceder” parcialmente el poder de
decision en forma proporcional al monto de capital aportado durante la vida de la
compafiia (nUumero de acciones en poder / nUmero de acciones en circulacion),
situacion que no se presenta al momento de contratar un crédito.

Bajo los supuestos planteados, pareceria que financiar un proyecto a través de la
apertura de capital es mas costoso para un inversionista que solicitar un crédito, y
que la ultima opcidén es la adecuada, sin embargo, salta la inquietud de por qué en
los paises desarrollados es comun que las compaiiias, cuando van a implementar
un proyecto o un subproyecto (ampliacion, transformacién tecnoldgica, nuevos
mercados), procuren emitir acciones al publico en lugar de financiarse a través de
un crédito? La respuesta se encuentra al analizar la causa (motivo) de solicitar
nuevo financiamiento y el mecanismo (sistema) que el mercado aplica para
determinar el valor de una compaiiia.

En los mercados desarrollados, una empresa emite acciones para financiar un
proyecto (subproyecto) cuando el rendimiento esperado de la nueva inversion es
superior al costo de oportunidad de los dividendos que se pagardn como
retribucion al aporte de capital, esto es, los recursos son destinados a mejorar la
capacidad de produccion de la compafia, de tal forma que la operacién en su
conjunto incrementa en productividad y por ende también lo hacen los dividendos
totales, incluyendo aquellos que se esperaban bajo la situacion actual, sin realizar
la inversion.

Adicionalmente, el valor de una compafiia no se determina de acuerdo al saldo
patrimonial de la misma, se obtiene a través del calculo del valor actual de los
dividendos futuros, ello significa que el mercado percibe que una compafiia vale
MAas que otra, a pesar de tener el mismo tamafio y/o patrimonio, cuando genera y
distribuye mayores utilidades, por lo que emitir acciones y levantar capital del
publico para mejorar el nivel de produccién es una decision viable.

Un ejemplo puede aclarar la idea:
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Una compafiia que produce partes y piezas para vehiculos tiene una capacidad instalada
de 100.000 unidades del producto A, cuyo precio de venta es USD 3.00 por unidad, su
costo unitario (fijo y variable) es USD 2.40, obteniendo una utilidad esperada de USD
54.000 al afo, trabajando al 90% de su capacidad. Las acciones en circulacién son
10.000, por lo que el dividendo por accion para el presente periodo es USD 5.4 y el precio
del mercado por accion seria aproximadamente USD 3634. Si desea emitir 3.000
acciones, levantaria USD 108.000 en patrimonio (se contabilizaria una proporcién en
capital social suscrito y pagado por las 3.000 acciones y el restante en reservas
patrimoniales).

Si los recursos son destinados a una inversion que incremente su capacidad de
produccién en el 30% y reduzca sus costos totales en el 10%, por eficiencia o economias
de escala, la capacidad de produccion subiria a 130.000 unidades y el costo total pasaria
a USD 2.16. Bajo los supuestos planteados, la utilidad esperada es USD 98.280 ((130.000
*0.9 * 3) - (130.000 * 0.9 * 2.16)) y el dividendo por accién USD 7.56 (98.280 / 13.000). El
inversionista que aln mantiene sus 10.000 acciones recibird USD 75.600 en calidad de
dividendos, que es una variacion del 40% (USD 21.600) al valor inicial de USD 54.000.

En el ejercicio se evidencia que la decisién de aperturar el capital (nuevos accionistas) y ejecutar el
proyecto (subproyecto) planteado lleva a la compafiia a una posicién superior, en un escenario
“ganar/ganar’, en el que “todos” mejoran con respecto a la situacion actual.

En contraposicidén, en nuestros paises la motivacion mas comun que tienen los
empresarios cuando se plantean la posibilidad de abrir el capital y levantar
recursos del mercado es la sustitucion de deudas, cuando se encuentran en
iliqguidez y no pueden cubrir las obligaciones que han contraido con sus
acreedores, de tal forma que no hay mejoras en la capacidad de produccion por
nuevas inversiones, en cuyo caso el mismo pastel se reparte entre mas
comensales, disminuyendo con ello los dividendos por accién esperados, tanto
para los actuales accionistas como para los nuevos, lo que significa un peor
escenario en lo que respecta a la remuneracién sobre su capital.

En lo que respecta a la administracion, quien posee la mayor participacion sobre el
capital suscrito y pagado tiene la capacidad de tomar las decisiones sobre el
rumbo de la compafiia, en cuyo caso el resto de los accionistas encuentran un
limitado poder de decision, delegando su confianza a los administradores. Es por
ello que en empresas que poseen accionistas minoritarios pueden presentarse
eventos que afecten el derecho de los mas pequefos, cuando los accionistas
mayoritarios o los propios directivos disponen de las utilidades a través de gastos
administrativos, observandose que en muchos casos se presentan abultados
desembolsos que no se justifican, en calidad de prebendas para la administracion,
a favor de un reducido grupo de accionistas que poseen el control.

En paises que poseen mercados de valores dindmicos (liquidos), existe la
posibilidad de contrarrestar el poder de los accionistas mayoritarios a traves del
propio mercado, cuando los inversionistas perciben que existen malos manejos o
los gastos no se compadecen con los resultados, se presentara un fenomeno de
venta de acciones de los accionistas inconformes, elevando la oferta disponible y
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afectando el precio de los titulos y, como el precio en bolsa suele ser uno de los
referentes mas importantes para evaluar el desempefio de una administracion, los
directivos se cuidaran que el mercado perciba incorrecciones que afecten el
desemperio de la compafia. La premisa planteada se sustenta en que el mercado
dispone de informacién veraz y oportuna, caso contrario nos encontramos ante
una imperfeccion del mercado que es contraria a la transparencia que se busca,
tal como ocurrié en Estados Unidos en el 2002, cuando los directivos de grandes
comparfias ocultaron pérdidas a través de practicas contables discutibles,
afectando el derecho de los inversionistas para tomar decisiones, que en
determinados casos se consideran fraude.

En paises que poseen mercados de valores iliquidos, que se presenta cuando la
oferta y demanda de acciones es esporadica y no existe cultura de inversién a
través de titulos/valores, los accionistas minoritarios se encuentran desprotegidos,
no les asiste legislacion ni tienen acceso y poder para “controlar’ eficientemente
las decisiones de la administracion y/o accionistas mayoritarios, por lo que en
muchos casos, si una compafiia busca recursos en el mercado de valores, la
posibilidad de financiamiento a través de la emision de acciones sera limitada, por
falta de demanda.

Independientemente del origen del financiamiento, propio o terceros, su estructura,
comprendida como la razén de apalancamiento (pasivos/activos), debe permitir al
proyecto disponer de excedentes de recursos en el flujo de caja (saldo final), ello
es, que no existan deficiencias de liquidez que afecten la capacidad de
produccion, y que cualquier desembolso planificado posea una contrapartida de
financiamiento, caso contrario el proyecto se vera en dificultades.

En el caso del crédito, para configurar una tabla de pagos, que es el resumen de
las cuotas de principal e intereses que se obliga el proyecto a cancelar a sus
acreedores, se requiere de las siguientes condiciones:
- Monto: es la cantidad de recursos que se solicitan en el financiamiento
- Plazo: es el tiempo previsto para cancelar las obligaciones
- Periodo de gracia parcial (opcional): son los periodos en los que no se
cancela el principal de la deuda (amortizacion), sino solo los intereses
- Periodo de gracia total (opcional): son los periodos en los que no se
cancela el principal de la deuda (amortizacion) ni intereses
- Tasa de interés: es la remuneracion por concepto de uso del dinero
(porcentual)
- Forma de pago: es el tiempo previsto para cancelar cada cuota de la
obligacion (mensual, trimestral, semestral)
- Tipo de tabla de pagos. Las tablas de pagos mas comunes que se utilizan
en obligaciones con instituciones financieras son:
o Cuotas decrecientes. Comprende el pago de principal igual, la tasa
de interés sobre saldos y las cuotas que se cancelan decrecientes.
Es la que mas se utiliza para financiar proyectos productivos.
o Cuotas fijas. Corresponde a cuotas iguales que se cancelan al
acreedor, la tasa de interés es decreciente y el pago del principal
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(amortizacion) creciente. Su uso mas comun es en créditos de
consumo.

o Personalizada. Los intereses se calculan sobre saldos, el principal se
amortiza sin periodos predefinidos, puede acoplarse al flujo de caja
del proyecto.

Siguiendo el desarrollo del ejemplo, se observa el célculo de la tabla de pagos de
cuotas decrecientes, de acuerdo a la siguiente informacion. El financiamiento
previsto contempla la contratacion de un crédito de USD 280.000 a 5 afios plazo,
uno de gracia parcial y pagos semestrales al 18% de interés anual.

Tabla de pagos, cuota decreciente

NUEVO CREDITO MEDIANO/LARGO PLAZLO

CUOTA DECRECIENTE
MONTO INICIAL: 280.000,00
PLAZO 4]
GRACIA TOTAL ]
GRACIA PARCIAL 2
INTERES NOMINAL 9.00%
PERIODO DE PAGO Semestral

PERIODO PRINCIPAL | INTERES | AMORTIZ. | CUOTA

l -0 00000 2520000 00012520000

2 2RO.000.001 2520000 D00 12520000

3 2R0.000.00 ) 2320000 3300000 16020000

4 245000001 22.050.,00 35000000 57.050.00

5 210000001 1890000 3500000 033.900.00

6 [ 75000001 1575000 35000000 50.750.00

7 [0 000001 1260000 35,000,000 4760000

R [ 03, 000,00 945000 3500000 | 44.450.00

g T 00000 5. 300,00 330000041 30000

10 35.000,00 315000 330000038 150,00

La forma de calculo de la tabla de pagos de cuotas decrecientes es la siguiente:

1. Se determina el nimero de periodos de pago, de acuerdo al plazo (5 afios) y
forma de pago (semestral, 2 por afio). En el ejemplo: 5*2 =10

2. Se determina el periodo de gracia, de acuerdo a la forma de pago, durante los
cuales no se amortizara principal (cero) En el ejemplo: 1*2 =2

3. Se determina la amortizacion (igual para cada periodo), dividiendo el monto
para los periodos de pago que quedan luego de fijar el periodo de gracia. En el
ejemplo: 280.000/(10-2) = 35.000
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4. El principal (capital) se determina de acuerdo al valor de la amortizacién de
cada periodo. En el 4to. semestre, el principal es 245.000 = 280.000 (saldo) —
35.000 (amortizacion).

5. El interés se calcula sobre saldos de principal. En el 5to. semestre, el monto de
interés es 18.900 = 210.000 * 18%/2

6. La cuota es la sumatoria entre la amortizacion de principal y pago de intereses.

La tabla de pagos de cuota fija se calcula de la siguiente manera:

1.

2.

4.

5.

6.

A= EH[}.{JHH|V

A=

Se determina el nimero de periodos de pago, de acuerdo al plazo (5 afios)
y forma de pago (semestral, 2 por afio). En el ejemplo: 5* 2 = 10

Se determina el periodo de gracia, de acuerdo a la forma de pago, durante
los cuales no se amortizara principal (cero) En el ejemplo: 1 *2 =2

Se determina la cuota, que incluye capital e intereses, la misma que es
igual para cada periodo. Con la opcion del Excel: +PAGO(tasa-interés;#
periodos;-monto) se puede calcular la cuota correspondiente, sin embargo,
si se desea calcular manualmente, la formula a aplicar es:

(1 +i)y n)
(i ) —1]

A=P

0.091 + 0.09"8
((1+0.09)"8) 1

]

88.83

L[]

8.

El interés se calcula sobre saldos de principal. En el 5to. semestre, el valor
del interés es 20.424,36 = 226.937,35 * 18%/2

Se determina la amortizacion, por diferencia entre la cuota y los intereses.
En el 4to. semestre, la amortizacion es: 27.673,82 = 50.588,83 — 22.915,01

El principal (capital) se determina de acuerdo al valor de la amortizacién de
cada periodo. En el 6to. semestre, el principal es 196.772,89 = 226.937,35
(saldo) — 30.164,46 (amortizacion).
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Tabla de pagos, cuota fija

NUEVO CREDITO MEDIANO/LARGO PLAZO

CUOTA FLIA

MONTO:
PLAZO
GRACIA TOTAL

CLUOTA

GRACIA PARCIAL
INTERES NOMINAL

PERIODO DE PAGO

2RO.000.010
[
0

¥

S0 5388 83
Semestral

PERIODO

PRINCIPAL

INTERES

AMORTILZ.

CLUOTA

Lad [l =

2RO 00000
280.000.00
28000000
254 61117
22693735
196 772.89
|63 89362
|28 05522

88.991.37

46.411.77

25.200,00
25.200,00
25.200,00

2291501
20,424 36
17.709.56
14.750,43
11.524.97

8.00922

4.177.06

0,00

(.00
5 38883
673,82
164 46
879 27
B3R A0
3906386
42.579.60
4641177

=il

-]

lad lad b2 [

b

2520000
2520000
S0.588.83
S0.588.83
S0.588.83
S0.588.83
50).588.83
S0.588.83
50.588 .83
50 588 83

La tabla de pagos personalizada no tiene formato preestablecido, los intereses se
calculan sobre el saldo del capital y la amortizacion es un dato que lo ingresa el

proyectista.

4. POLITICA DE COBROS, PAGOS Y EXISTENCIAS

Corresponde a la definicion de las politicas de manejo de inventarios de materia
prima, materiales indirectos, productos en proceso y terminados, cuentas por
cobrar y pagar, cuantificados por nimero de dias. La informacién se obtiene de las

practicas de mercado y las recomendaciones de los técnicos.
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Politica de cobros, pagos y existencias

DIAS
Factor Caja 30
Crédito a chientes (locales) 45
Credito a chientes (extranjero) 30
Credito de proveedores 7
Inventario de productos terminados l
Inventario de materias primas 3
Inventario de matenales indirectos Gl
Periodos de amortizacion de activos difernidos 5 ANOS

El factor caja se calcula en funcién del ciclo de caja del proyecto. El plazo de
crédito (dias) a clientes locales/extranjeros y, el crédito que recibe de los
proveedores son datos que dependen del mercado. Si una compafia farmacéutica
decide que todos sus productos se venden al contado cuando la competencia
otorga 30 dias de crédito no podra competir,

El promedio de inventarios de productos terminados, materias primas y materiales
indirectos es informacion suministrada por el técnico (ingeniero), dependiendo de
si son productos perecibles o se pueden adquirir sin mayor dificultad en el
mercado. En el primer caso, si fuese un proyecto de un restaurante no se podran
almacenar inventarios, y en el segundo, si los insumos son importados y existe
una base de pedido minimo que puede realizarse, el abastecimiento requerird un
mayor numero de dias en stock.

Como se anoté anteriormente, mientras mas dure el proceso de produccién, mas
inventarios se requieran y mas dias se concedan a los clientes en calidad de
crédito, es mayor el requerimiento de capital de trabajo, y por ende sus
necesidades de financiamiento.

5. VENTAS

Representa la cuantificacion monetaria de los productos/servicios demandados
por los clientes a precio de mercado. Cabe destacar que la formulacién financiera
del proyecto estipula que por el lado de las ventas se considera el volumen de
productos/servicios que seran colocados, generaran ingresos porque alguien los
adquirié y pagara por ellos y, por los costos/gastos, se valorara el volumen de
produccion, que no necesariamente sera igual a la demanda, cuya diferencia
radica en los inventarios de productos terminados y desechos. La produccion bruta
deducida los desperdicios por fallas, transporte o devoluciones se denomina
produccion neta.

De igual forma, es necesario distinguir entre ventas, que forman parte del estado
de pérdidas y ganancias, y recuperacion por ventas, que se aplican para el flujo de
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caja. En el primer caso corresponde a la contabilizacién del precio por el volumen
de ventas en el ejercicio econOmico en que se produjo, independiente de si la
venta se ha efectivizado o permanece en cuentas por cobrar. Por su parte, la
recuperacion por ventas comprende el ingreso real de recursos en efectivo que el
proyecto ha recibido de sus clientes cuando se ha cumplido el periodo de crédito
concedido; el célculo de la recuperacion considera la siguiente formula:

Recuperacion ler. afio = Ventas 1 * (360 - # dias de crédito a clientes)
Recuperacion 2do. afio = Ventas 2 * (360 - # dias de crédito a clientes) + Recuperacion 1
Recuperacion 3er. afio = Ventas 3 * (360 - # dias de crédito a clientes) + Recuperacion 2

Los saldos pendientes en cada periodo se contabilizan en el balance general como
cuentas por cobrar, parte de los activos corrientes.

En el ejercicio se plantea el siguiente plan de ventas:

Ventas
Ventas en el mercado local 3%
Ventas en el mercado externo 97%

Desperdicios

% desperdicios 1% de la produccion bruta
Precios
Mercado local USD/botén  0.05

Mercado externo U  SD/botén 0.20

Producciéon bruta

Produccion bruta

Ano Yolumen (botones) Afio Volumen (botones)
| 1.872.000 &) 2184000
2 2028000 7 2184 000
3 2 k3 2184 000
4 2 9 2184000
5 2 10 T84 000
Ventas
4
1 2 3 {ano normaly
PRODUCTOS
Rosas
Produccion bruta por periodo Botones 1 BT200000) 2.02B.000,00 ) 2184 000,00 | 2184 000,00
Produccion neta total 1 ESI 28000 2007 720,00 2162 160,00 2,162 160,00
Precios mercado local 0,05 0,05 0,05 0,05
Precios mercado externo 0,20 0,20 0,20 0,20
Ventas mercado local 277992 3.011,58 3243 24 3.243 24
YVentas mercado externo 359 536,32 380 £97 63 419 455 04 419 455 04
Toial venias USD 362.316.,24 392,509, 26 4221.702,28 422,702,128
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En el primer afio la produccion bruta es 1.872.000 botones, sin embargo, se
plantea un desperdicio del 1% en el manejo de la flor, por lo que la produccion
destinada a la venta es 1.872.000 * (1-0.01) = 1.853.280. En el segundo afio se
observa un incremento en la productividad hasta disponer de 2.007.720 botones
para la venta y a partir del tercero se estabiliza en 2.161.160 tallos, periodo que se
denomina afio normal.

Ventas en el mercado local:

ler. afio. 1.853.280 *0.03 *0.05 = 2.779,92
(produccion neta) (% ventas mercado local) (precio mercado local)

2do. afo. 2.007.720 * 0.03 * 0.05 = 3.011,58

3er. afio. 2.162.160 * 0.03 * 0.05 = 3.243,24 (afio normal)

Ventas en el mercado externo:

ler. afio. 1.853.280 *0.97 *0.20 = 359.536,32

(produccion neta) (% ventas mercado externo)
2do. afio. 2.007.720 * 0.97 * 0.20 = 389.497,68
3er. afio. 2.162.160 * 0.97 * 0.20 = 419.459,04 (afio normal)

(precio mercado externo)

Total ventas:

ler. afo. 2.779,92 + 359.536,32 = 362.316,24

2do. afo. 3.011,58 + 389.497.68 = 392.509,26

3er. afio. 3.243,24 + 419.459,04 = 422.702,28 (afio normal)

El saldo de recuperacién por ventas y cuentas por cobrar es:

Recuperacion por ventas

Mercado local 1 2 3 4 {normal)
WVentas 277902 3101158 324324 324324
Dias de crédito clientes 30
Cuentas por cobrar clientes 231 .66 25097 27027 27027
Recuperacidn por ventas 2548 26 2992 27 3.223.94 324324
Mercado externo 1 2 3 4 {norimal)
Wentas {mercado externo) 33953632 3IB9. 497 0E 419459 04 419459 04
Dias de crédito chientes externos 45
Cuentas por cobrar clientes extemaos 44 942 (4 48 68721 5243238 5243238
Recuperacion por venlas 314 594 28 385752 51 415 713 87 419 455 04
Consolidado 1 2 3 4 {normal)
Ventas 36231624 392 509 26 422,702 28 422 T2 28
Cuentas por cobrar clientes 45 173,70 48 938 18 5270265 52.702.65
Recuperacion por ventas 317142 54 JER 744 78 418937 8] 422702 28

Los calculos para los tres primeros afios (mercado externo):

Ventas ler. afio =
Cuentas por cobrar 1 =

359.536.32
Ventas * # dias cuentas cobrar / 360

359.536.32 * 45/ 360 = 44.942.04

Recuperacion ventas 1 =

125

359.536.32 - 44.942.04 = 314.594.28




Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

Ventas 2do. afio = 389.497.68
Cuentas por cobrar 2 = Ventas * # dias cuentas cobrar / 360
389.497.68 * 45 / 360 = 48.687.21
Recuperacion ventas 2 =  389.497.68 - 48.687.21 + 44.942.04 = 385.752.51

Ventas 3er. afio = 419.459.04
Cuentas por cobrar 2 = Ventas * # dias cuentas cobrar / 360
419.459.04 * 45/ 360 = 52.432.38
Recuperacion ventas 2 = 419.459.04 - 52.432.38 + 48.687.21 = 415.713.87

En el afio normal las ventas equiparan la recuperacion por ventas, en razén que
se mantiene el mismo saldo de cuentas por cobrar cada periodo.

6. PRESUPUESTO DE COSTOS Y GASTOS

Los costos que implican desembolso en efectivo (flujo de caja) en el proyecto son:
- Materia prima (materiales directos)
- Materiales indirectos
- Suministros y servicios
- Mano de obra directa
- Mano de obra indirecta
- Mantenimiento y seguro
- Costos indirectos de produccién

Los costos que no representan desembolso en efectivo son:
- Depreciaciones de activos fijos de produccién
- Amortizaciones (parcial, en funcion de los activos diferidos concernientes al
proceso de produccion)

Los gastos que significan desembolso en efectivo son:
- Gastos administrativos
- Gastos de ventas
- Gasto financiero

Los gastos que no implican desembolso en efectivo son:
- Depreciaciones de activos fijos de administracion y ventas
- Amortizaciones (parcial, de acuerdo a loa activos diferidos vinculados a la
administracion y ventas)
Materias primas

En el ejercicio los requerimientos de materias primas para las 2 has. de rosas son:
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Materias primas / Yolumen

COSTO VOLUMEN (UNIDADES)

DETALLE UNIDAD | UNITARIO 1 | 2 | 3 | 4 {normal)
Rosas

Fertilizantes kg 1,30 3,790,040 382750 3 866,18 3.904,84
Fungmicidas ke 2,00 550,00 555,50 561,06 366,67
Insecticida kg 3,00 760,00 767,60 773,28 TE3,03
Raficida kg 5,00 104 105,04 106,09 107,15
Fyador esparcidor kg 5,30 1 10,00 111,10 112,21 113,33
Agua de neoo liiros 6,50 312,00 315,12 318,27 321,45
Materiales de poscosecha paguete 10,00 1. 960,00 1,979 60 19949 40 201939

Dichos requerimientos representan los siguientes costos en términos monetarios.

Matenas primas / Unidades monetarias

L'SIx

DETALLE 1 I 2 3 4 {mormal}
Ruosas
Fertilizantes 5.685,00 5.741,85 579927 585726
Fungicidas 1 100,00 1. 111,00 1.122,11 1.133 33
Insecticida 2 280,00 2302 80 232583 2349 0%
Raticida 520,00 52520 530,45 535,76
Fuyador esparcidor 605,00 al 1,05 6l7,1a 023,33
Acua de riego 202800 204828 2.068,78 208945
Matenales de poscosecha 19 600,00 19, 79,00 19,993 96 20.193,90

Subtotal 31.818.00 32,136,158 32.457.54 32,782,112

Primer afio
Fertilizantes:
Fungicidas:
Insecticidas:
Raticida:

Fijador esparcidor:
Agua de riego:

Materiales de poscosecha:

Materiales indirectos

1.50 * 3.790 = 5.685
2.00 *550 =1.100
3.00 * 760 = 2.280
5.00* 104 =520

5.50 * 110 = 605

6.50 * 312 = 2.208
10.00 * 1.960 = 19.600

Los materiales indirectos (empaque y embalaje) que el proyecto contempla:

Matenales indirectos / Velumen

Maiteriales de empague v embalaje Por caja Por caja
Producto mercado local | mercado exierno
Rosas | Botones 750 250
UNIDADES
DETALLE LUNIDAD COSTO 1 2 3 4 (normal)
Rosas Cajas 4. B0 7264 7569 8473 8475
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El nUmero de cajas se determina dividiendo la cantidad de produccion destinada al
mercado local y extranjero, para su capacidad. En el ejercicio se contempla que
cada caja contendrd 750 botones para la distribucion nacional y 250 para la
internacional.

Primer afio

Cajas local: (1.853.280 *0.03) / 750 = 74
Cajas extranjero:  (1.853.280 * 0.97) / 250 = 7.190
Total: 74 +7.190 = 7.264

Segundo afio

Cajas local: (2.007.720 * 0.03) / 750 = 80
Cajas extranjero: (2.007.720 * 0.97) / 250 = 7.789
Total: 80 + 7.789 = 7.869

Los costos por materiales indirectos se obtienen multiplicando el costo unitario de
caja por la cantidad prevista de materiales en el proyecto (4,80 * 7.264 =
34.867,20)

Matenales indirectos / Unidades monetarias

UsD
DETALLE 1 2 3
34 867.20 37.771.20 40.680.00

4 inormal)
40 68000

Rsas

Suministros y servicios
Los suministros y servicios que el proyecto requiere para su operacion:
USD 800/mes * 12 = 9.600

USD 230/mes * 12 = 2.760
USD 20/mes * 12 = 240

Energia eléctrica
Combustibles
Agua

Podria utilizarse como unidad de célculo de los suministros y servicios el que
otorga la compafia de suministro en sus planillas, en el caso de la energia
eléctrica kw, o el agua m3, no obstante por facilidad es conveniente aplicar el
consumo mensual (planilla) en unidades monetarias.

Suministros y servicios

UsD
DETALLE 1 2 3 4 (normal)
Enerzia eléctiicn QG000 960000 Q600,00 0600, 00
Combustibles v lubricantes 2.760,00 2. 760,00 276000 2. 760 00
Aoua 240 00 24000 240,00 240 (0
TOTAL SUMINISTROS Y SERVICIOS 12.600,00 1.2,600,00 12,600,040 1.2.600,00
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Mano de obra directa

El personal necesario para operar el proyecto, asi como el sueldo (incluye
alimentacion, IESS y transporte) previsto.

Trabajadores agricolas permanentes
Trabajadores agricolas ocasionales

Trabajadores cosecha
Trabajadores poscosecha

El presupuesto previsto de mano de obra directa.

Mang de obra directa

9
2
7
5

USD 170/mes = 18.360 afio
USD 210/mes = 5.040 afio

USD 170/mes = 14.280 afio
USD 170/mes = 10.200 afio

UsD
1 2 3 4 {normal)
Trabaadores agricolas permanentes 18,360,040 18.360,00 18 360,00 18.360,00
Trabmadores acricolas ocasionales 5.040,00 504000 5.040,00 5040, 00
Trabajadores cosecha 14,280, (0 14 280,00 14 280 00 14,280 00
Trabajadores poscosecha 10,200, 0 100, 200,00 101, 20000 10, 200,00
TOTAL MAND DE OBRA DIRECTA 47.880,00 47,880,000 47.880,00 47.58580,00

Mano de obra indirecta

La plantacion prevé contratar el siguiente personal de supervision.

Ingeniero 1 USD 1.000/mes = 12.000 afio

Asistente de campo 1 USD 350/mes = 4.200 afo

Asistente de poscosecha 1 USD 350/mes = 4.200 afio
Manc de obra indirecta

LISD
1 2 3 4 (normal)

Ingenierno 12,000, 00 12.000,00 1 2 000, (4 12,000, 00
Asistente de campo 4 200,040 4. 200,00 4 200 00 4. 200 00
Aszistente de poscosecha 4. 200,00 4.200,00 4.200,00 4. 200,00
TOTAL MANO DE OBRA INDIRECT A 2. 400,00 20,400, 20.400,00 20.400,00

Personal administrativo

Vinculado al control y administracion de la plantacién.

Administrador 1
Secretaria contadora 1
Guardias 2

USD 1.200/mes = 14.400 afio

USD 300/mes = 3.600 afo
USD 180/mes = 4.320 afio
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Personal administrativo

L5

2

3

4 (noimal)

Admumistrador
Secretara contadora
Ciuardianes

Boderuero

14. 400,00

3.600,00
4.320,00
2400, 00

14.400,00
3.600,00
4.320,00
2.400,00

14.400,00
360,00
4.320,00
2. 400,00

14.400,00
3,600, 00
4.320,00
240000

TOTAL PERSONAL ADMINISTRATIV

24. 720,040

14.720,00

24,720,040}

24.720.00

Personal de ventas
La compafia cuenta con un asistente de ventas y despachos.

Asistente 1 USD 350/mes = 4.200 afno

Personal de ventas

L'SD
| 2 3 4 {normal)
Asistente de ventas 4. 200 0 4,200,000 4. 200,00 4. 200,00
TOTAL PERSONAL ADMINISTRATIVD 4.200,00 4,.200,00 4. 200,00 4.200,00

Otros costos y gastos

Relacionados con los costos indirectos de produccion, gastos administrativos y

ventas.

Personal administrativo

PERICMM): 1 2 3 | 4 inormalj
Porcentaje de imprevistos I 1,00% I

OTROS COSTOS INDIRECTOS DE

PRODUCCION

Asesoria Técnica 240000 2.400,00 2.400,00 2. 400,00

GASTOS DE

ADMINISTRACIHON %o depreciacion imputado B0 00

Ciastos de oficina 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2,400, 00

Movilizacion v viaticos 1. 800,00 1. 800,00 1 BO0 00 1. 800,00

Cuotas 500,00 500,00 500,00 300, 00

Auditoria 1,500, 00 1. 500,00 1. 500,00 1. 500 00

Oiros 500,00 B00,00 800,00 B00, 00
GASTOS DE VENTAS %o depreciacion impulado 20,00%

Comisiones sobre venias I 0,00% I 0,01 0,00 0,04} 0,04
Movihzacion v vialicos 3000 00 3. 000, 4D 3000 D 3000 00
Fletes 4.124 80 4 328 60 4 532 30 4 532 30
Subtaotal 16,524,800 [ 16,728,600 | 1693230 16932,30
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El porcentaje de depreciacion imputado permite distribuir los gastos de
depreciacion entre administracion y ventas, de acuerdo al destino o asignacion
prevista en el proyecto, que se aplica cuando los activos fijos tienen uso mdltiple.

Condiciones financieras

Desde el punto de vista del inversionista el objetivo mas importante para la
ejecucion de un proyecto constituye el generar rendimientos sobre los recursos
comprometidos a través de dividendos.

En la practica las compaifiias distribuyen utilidades a sus socios en funcién de los
resultados obtenidos, dichas utilidades constituyen egresos en el flujo de caja que
si no son considerados tienden a sobrevaluar el saldo final de caja, afectando con
ello los indicadores de liquidez, que presentan tendencias superiores a lo que son
en la realidad, por cuanto fueron subestimados los egresos totales.

En las proyecciones financieras por lo tanto es necesario estimar una politica de
reparto de dividendos, calculados sobre la utilidad distribuible (utilidad neta —
reserva legal), cuyo porcentaje forma parte de las condiciones financieras del
proyecto. Los porcentajes que se apliquen en los calculos seran referenciales y no
necesariamente coincidirdn con la politica final de la compafia, ya que ésta
debera ser analizada al momento de la decision de distribucion de excedentes.

De igual forma, se establecen los porcentajes de impuesto a la renta y si es del
caso, cargos al comercio exterior (CORPEI, Corporacion de Promocion de
Exportaciones e Inversiones), que también afectan al flujo de caja.

En lo que respecta a las inversiones temporales, las empresas no suelen
mantener todo el efectivo en caja y bancos, realizan inversiones financieras que
generan intereses como parte de la administracién de los excedentes de liquidez,
no obstante, con el fin de ser conservadores en los calculos y de acuerdo al
principio de evaluar al proyecto por el desempefio de su actividad principal, seria
recomendable no considerar como ingreso no operacional a los potenciales
intereses por las inversiones temporales, a pesar que en la realidad pueden
presentarse.

El tercer factor de las condiciones financieras constituye el aporte de capital que
los socios podrian realizar durante la fase operacional, con el fin de financiar un
posible déficit en el flujo de caja o para ejecutar nuevas inversiones o reposiciones
de los activos fijos que han culminado su vida util.

En el gjercicio, las condiciones financieras de la plantacién de rosas se especifican
en la tabla del ejemplo anterior.
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Condiciones financieras

W Yo INVERSIONES APORTES
Ve CORPEIL 0.15% REPARTO DE TEMPORALES/ DE CAPITAL
o lmpuesto a la renta 25 00%% DIVIDENDOS CAJA Y BOOS,
AND o b LUSD
1 50,000 001, 00% 0,00
2 &0, 000 001, 00% 0,00
3 70,000 001, 00% 0,00
4 B0, 000 001, 00% 0,00
5 O, 0 (0, 00 0,00
G 100, 00 (0, 00 0,00
7 100, 00%y (0, 00% 0,00

Capital de trabajo (requerimiento de caja)

Para poder cerrar el célculo del plan de inversiones se necesita la informacion
acerca de los costos, gastos e inventarios de insumos (materias primas y
materiales indirectos) que permitan determinar el saldo de capital de trabajo
(requerimiento inicial del proyecto), sin embargo, aun no se ha calculado el saldo
de inventarios iniciales, por lo que no se puede completar el plan de inversiones
final.

Activos diferidos

Gastos preoperativos: Constituyen los gastos administrativos del primer periodo
gue representan desembolso vinculados a la fase de instalacion del proyecto. En
el ejercicio desarrollado se estipulan 6 meses preoperacionales, que representan
gastos preoperativos de USD 16.347,36

(P =32691TH6/12)

Activos diferidos

Primer periodo
(zasios adminisirativos reales {ano 1)

Remuneraciones 24 720,00
Cinstos de olicima 2 400 WD
Movilizacion v viaticos 1. B00,00
Cuotas 500,00
Aunditoria 1.500,00
Otros B00,00
Manlenimiento v sesuros 651,00
Imprevisios 1.0%% 32371
Parcial 32.694,71

Intereses preoperativos: Durante los 6 meses de instalacion del proyecto se
vence una cuota de intereses del crédito contratado con el fin de financiar la
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ejecucion, considerando que la forma de pago es semestral, cuota que sera
amortizada en calidad de activo diferido.

Intereses preoperacionales

NUEVQ CREDITO MEDIANO/LARGO PLAZQ
CUOTA DECRECIENTE
MONTO INICIAL: 280.000,00
PLAZQ 10
GRACIA TOTAL 0
GRACIA PARCIAL 2
INTERIES NOMINAL 9,00%
PERIODM) DE PAGO Semestral
PERIODO PRINCIPAL | INTERES | AMORTIZ. | CUOTA -
1 280.000,00 | 25.200,00 0,00 25.200,00 Interes
2 I80.000,00 | 25.200,00 0,00 | 23 200,00 preaperacional
3 I80.000,00 | 25200,00|  35.000,00 | £0.200,00
4 24500000 | 2205000 3500000 | 57.050,00
5 210.000,00| 1890000  35.000,00 | 53.900,00
& 17500000 | 15750,00|  35.000,00 | 50.750,00
7 140,000,000 | 12.600,00|  35.000,00 |47.600,00
8 10500000 9450,00| 3500000 |44.450,00
9 TOO00000 | &30000)  35000.00 4130000
10 3500000] 3 15000) 35000000 )38 150,00
ACTIVOS DIFERIDOS
Ciastos Preoperativos 16.347.36
Ciastos de constitucion 2000 0
Intereses Preoperativos 25 200,00
Imprevistos (5% de los activos diferidos) 217737
SUBTOTAL 45,724,73

Los intereses preoperativos e imprevistos seran amortizados (5 afios en linea
recta) como parte de los costos, por cuanto el crédito se halla financiando los
activos fijos operacionales y, los gastos preoperativos y de constitucion tienen
vinculacién con la administracion, por lo que serdn amortizados como gastos.

25.2004+ 2,177 37

Costos: = -=

5

LA

75,47

16,347,364 2000

Gaslos: =3.669 47

&

133



Guia Metodoldgica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

7. RESULTADOS FINANCIEROS DEL PROYECTO

Los resultados del proyecto se reflejan en los siguientes cuadros que representan
la informacién procesada de los capitulos de mercado, ingenieria y ambiental:

Resumen de Costos y Gastos

Estado de Pérdidas y Ganancias

Capital de Trabajo y Plan de Inversiones
Flujo de Caja

Balance General

moowz»

A) RESUMEN DE COSTOS Y GASTOS

Contiene la consolidacion de los costos y gastos operacionales y de apoyo a los
procesos productivos.

Costos directos de produccién
Se divide en costos directos de produccion, conformado por mano de obra directa,

materiales directos e imprevistos; son valores reales, que implican desembolso en
efectivo.

Costos directos de produccién

PERIODO: | 1 2 | 3 4 (normal)

COSTOS DIRECTOS DE PRODUCCION

Mano de obra directa 47 880,00 47 880,00 47 880,00 47 8E0, 00

Materiales directos 3181800 32.136,18 3245754 3278212

Imprevisios ) 1,0% 796,98 B0, 16 803,38 Bil6,62
Subtotal 80.494,98 80.816.34 81.140,92 81.468.74

Costos indirectos de produccion

Los costos indirectos de produccién incluyen desembolsos en efectivo (costos
reales): mano de obra indirecta, materiales indirectos, suministros y servicios,
mantenimiento y seguros, asesoria, imprevistos Yy, costos contables:
depreciaciones de activos fijos operativos y amortizacion de diferidos.
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Costos indirectos de produccion

| PERIODO: | 1 2 3 | 4inorman |

COSTOS INDIRECTOS DE PRODUCCION

Costos gue representan desembalso:

Mano de obra indirecta 20.400,00 20.400,00 20.400,00 20.400,00

Materiales indirectos 34.867,20 3797120 40,680,000 40.680,00

Suministros v servicios 12.600,00 12.600,00 12.600,00 12.600,00

Mantemmiento y Semuros B 3ER,00 B 3RR,00 B 3ER,00 B 3ER,00

Asesoria Técmea 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00

Imprevisios %o 1.0% 786,55 81559 244,68 244,68
Parcial 79.441.75 8137479 8531268 8531268

Costos que no representan desembolso:

Depreciaciones 7341123 Fi411,23 Fi411,23 F3411,23

Amortizaciones 547547 547547 547547 547547
Subtotal 158.328.45 161.261.49 164.199.38 164.199.38

Las depreciaciones de los activos fijos operativos se obtienen del cuadro de
depreciacion, mantenimiento y seguros.

Los gastos administrativos comprenden los desembolsos en efectivo:
remuneraciones al personal administrativo, gastos de oficina, auditorias, permisos,
arriendos de oficina, honorarios a auditores, mantenimiento y seguros, otros e
imprevistos. Los gastos contables son depreciaciones de activos de administracion
y ventas y amortizacion de diferidos.

Gastos de administracion

Gastos de administracion

PERIODO: 1 2 3 4 (normal)
%o depreciacion
GASTOS DE ADMINISTRACION impuiado B0, 00%0 B0, 00% B0, 00%0 B0L00%0
Crastos que representan desembaolso!
Remuneraciones 24.720,00 24.720,00 24.720,00 24.720,00
CGiastos de oficing 2,400, 00 240000 2.400,00 2.400,00
Movilizacion v viaticos 1800, 00 1.800,00 1800, 00 1,800, 00
Cuotas 300,00 300,00 300,00 S00,00
Auditoria 1.500,00 1.500,00 1. 500,00 1. 500, 0
Dros 800,00 800,00 B00,00 B00,00
Mantemmento y seguros 651,00 651,00 651,00 651,00
Imprevistos 1,0% 323,71 321,71 323,71 323,71
Parcial 32.694.71 32.694.71 3269471 32.694.71
Crastos que no representan desembaolso:
Depreciaciones 1.0Z8,00 1.028 00 1.028,00 1.028,00
Amortizaciones 3.669 47 3.609.47 3.669 47 3.669,47
Subtotal 37.392.18 37.392.18 37.392.18 37.392.18

En el calculo de las depreciaciones de los activos fijos de administracion y ventas
se distribuye de acuerdo a un porcentaje imputado a su uso, definido por el
proyectista, que en el ejercicio corresponde el 80% para administracion y el
restante 20% a ventas. Por tanto, el gasto de depreciacion de administracion es el
80% del valor obtenido en el cuadro 4.12 (USD 1.285) que representa USD 1.028.
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La amortizacibn en rubros administrativos corresponde a los gastos
preoperacionales del activo diferido.

Gastos de ventas
Los gastos de ventas asignados comprenden las remuneraciones a los

vendedores, comisiones sobre ventas, publicidad, movilizaciébn vy viéticos,
transporte (fletes) e imprevistos.

Gastos de venias

PERIODM): 1 2 3 4 (normal)
Yo depreciacion
GASTOS DE VENTAS imputado 20, 00% 20,00%% 20, 00% 20,0055
Crastos que representan desembolso:
Remuneraciones 4. 200,00 4. 200,00 4. 2060, 00 4. 200,00
Mowilizacion v vidticos 3,000, 00 3,000,003 3,000, 00 3,000, 00
Fletes 4124 80 4 328 60 4532 30 4 532 30
Imprevisios 1,0%: 113,25 115,29 117,32 117,32
Parcial 11.438,05 11643 89 11,849 52 11 849 62
Crastos que no representan desembolso
Depreciaciones 257,00 257,00 257,00 257,00
Subtotal 11.695,05 11.200,89 12.106.62 12.106,62

Al igual que los gastos administrativos la depreciacion se prorratea en funcion del
porcentaje de depreciacion imputado, que comprende el 20% (USD 257).

Gastos financieros
Comprende los intereses que deben pagarse durante el periodo de operacién del
proyecto. No se debe olvidar que pueden existir una 0 mas cuotas (en el ejercicio

es la primera) que se cancelardn en la fase preoperacional, en cuyo caso sera
considerado activo diferido en el plan de inversiones.
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zastos financieros

NUEVO CREDITO MEDIANOVLARGO PLAZQO
CUOTA DECRECIENTE
MONTO INICIAL: 280,000,000
PLAZ() 10
GRACIA TOTAL 0
GRACIA PARCIAL 2
INTERES NOMINAL 9.00%%
PERIODN) DE PAGO Semestral
PERIODN) PRINCIPAL | INTERES | AMORTIZ. | CUOTA
1 ZREOO00,00 | 2520000 0,00 | 25.200,00
2 ZRO.000,00 | 25200,00 0,00 | 25.200,00 ‘gE Primer periodo ]
3 ZROO00,00 | 2520000 35,000, 00 | 60, 200,00
4 14500‘:},0‘:‘ 22.050,00 35 000 00 57.027"'100 Senund@ Qerigduj
5 21000000 | 18.900,00 35,000,000 | 33.900,00
o 17500000 | 15.750,00 35 000,00 | 30,750,000 Tercer pariodo _]
T 1400000,00 | 12.600,00 35.000,00 | 4760000
3 105, 000, 00 945000 35.000,00 | 44.450,00 Cuarto periodo j
9 OO0, (R . 300 00 35.000,00 | 41.300,00
10 3500000( 315000) 3500000)38 150,00 Quinto oeriodo j
Afio 1: (2) 25200 + (3) 25.200 = 50.400
Afio 2: (4)22.050 + (5) 18.900 = 40.950
Afo 3 (8)15.780 + (7) 12,5600 = 28.350
Afo 4. (8)9.450 + (9)6.300 =15.750
Afio 5 (107 3.180
El total de costos y gastos en el gjercicio es:
Tabla 637
Costos v gastos totales
PERIOID): 1 2 3 4 {normal)
Costos directos de produccion 80,494 98 B80.816,34 81.140.92 81.4068,74
Costos indirectos de produccion 158 328 45 1ol 261,49 154,199 38 154,199 38
Ciastos de admimstracion 3739218 37.392 18 37.392 18 37392 18
Ciastos de venias 11,695,035 11,900 8% 12 106,62 12 106,62
Ciastos financieros 50,400, 00 40,950, 00 28.350,00 13, 750,00
Total 338,310,066 332.320,90 323.1589,10 310.916,92
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Resumen de costos y gastos

RESUMEN DE COSTOS ¥ GASTOS

| PERIODO:

1 2 3 4 5 [ 7
COSTOS DIRECTOS DE PRODUCCION
Mano de obra dirccta 47 8K 00 47 8K 47 880,00 47 880,00 47 880,00 47 880,00 47 880,00
Mateniales directos 3181800 32 136,18 32 457 34 3278212 3278212 3278212 3278202
Imprevisios YV 1055 T, 58 B0k, 16 #0338 i, 62 Rl 62 Rk 62 Rk 62
Subtotal B4, HO.816.34 8114092 B1.468.74 81.468.74 B1.468.74 B1.468.74
COSTOS INDIRECTOS DE PRODUCCION
Costos que representan desembolso:
Mano de obra indirceta 20084000 el T 203 400,00 203 400,00 203 400,00 2404040, 00) 240,400,060
Mateniales indirecios 34,867 20 3777120 40.680,00 40 680,00 4i0.680,00 A, BRI A, BRI
SumiInisiros v serviclos 12 640 (R 12 600, 12, a0, 00 1 2 s 0k 1 2. 60,00 12,604,000 12,600,060
Mantenimienio v scguros B3RS 00 B3RS 00 8.388.00 838800 828800 828800 828800
Asecsoria Tecnica 2,400,100 2,400,100 2,440,000 2,400,008 2,400,000 24040, 00 2,400,060
Imprevisios % 1.0%% TR, 55 815,59 H44.68 B44 68 B44 68 R44.68 244 68
Parcial 7944175 #2374.79 R5.312.68 R5.312.68 £5.212.68 8331268 8331268
Costos que no representan desembolso:
Diepreciaciones T34101,23 T34101,23 7341123 7341123 7341123 7341123 7341123
Amorizaciones 547547 547547 547547 547547 547547 1,000 1,000
Subtotal 158.328.45 161.261.49 164, 194,38 14, 194938 164, 19438 158.723.91 158.723.91
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RESUMEN DE COSTOS Y GASTOS

GASTOS DE ADMINISTRACION

Yo deprociacion imputado

ALY

ALY

BEL Y

BEL Y

B0

B0

B0, 00

Crastos que representan desembolso:

Remuneraciones 24 T2 00 24 TH,00 24 720,00 24 720,00 24 720,00 24.720,00 24.720,00
Crastos de oficina 2.400,00 2.400,00 2,400,000 2,400,000 2,400,000 2400, 2400,
Movilizacion v viaticos 1800 H 180000 180000 1. 800,00 1.8k, O (R ICIRITH (R ICIRITH
Cuotas 00,00 00k, S0, 00 S0, 00 S0, 00 SOM0, 003 SOM0, 003
Anditoria 1500k, 0 1500k (0 150, 00ik 150, 00ik 1500, (1 1.5 0M0, 0 1.5 0M0, 0
Oiros LUK B0, B0 B0 B0 LICURTH LICURTH
Mantenimiento v seguros 651,00 651,00 651,00 651,00 651,00 651,00 651,00
Imprevisios 1% 32371 32371 32371 32371 32371 32371 32371
Parcial 32 694,71 32 694 71 3260471 3260471 3269471 3269471 3269471
Crastos que no represcntan desembolso:
Depreciaciones 1028, 00 1028 00 1,028, 00 1,028, 00 1028, 0 1028 (1) 1028 (1)
Amortizacioncs 36649 47 366947 360947 360947 360947 LRI LRI
Subtotal 3739218 37.392,18 37.392,18 37.392,18 37.392,18 3372271 33,721,711
GASTOS DE VENTAS Yo deprociacion imputado 20 (1% 20 (1% 200,00 200,00 20,00 20,00 20,005
Crastos que representan desembolso:
Remuncracioncs 4200, 00 4200k 0 420, ek 420, ek 4200 Ok 4, 2(H1, () 4, 2(H1, ()
Movilizacion v viaticos 3 0W0, 00 3 0W0, 00 3,000,000 3,000,000 3,000,000 30060, 01 30060, 01
Fleies 4.124 80 45328 60 453230 453230 4 532 30 4532 30 4532 30
Imprevisios 1% 11325 115,29 11732 11732 11732 11732 11732
Parcial 11438 05 11643 849 11,849 62 11,849 62 11,8459 62 11,849 62 11,849 62
Crastos que no represcntan desembolso:
Diepreciaciones 25700 25700 25700 25700 25700 25700 25700
Subtotal 1169505 11.5HMk 89 12,100,462 12,106,462 12,1162 12.11M,62 12.11M,62
GASTOS FINANCIEROS S 400, H0.950,00 28350, 15,750,400 315000 A1) A1)
I TOTAL 33831066 33232090 323.189.10] 310.916.92 20831692 | 286.021.98 [ 286.021.98
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B) ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Refleja los resultados del proyecto en términos costos y gastos totales en que se
deben incurrir para ejecutar el programa de produccién, las ventas de cada
periodo y los excedentes (utilidades) que se generan. La primera cuenta del
estado de pérdidas y ganancias corresponde al total de ventas proyectadas del
periodo, independiente de si éstas han sido cobradas o no; en el ejercicio:

Ventas
PERIODO: 1 2 3 4 {normal)
MERCADC LOCAL 2779492 301158 3.24324 324324
MERCADO EXTERNO 35033632 180 407 68 419,459 04 419,459 04
TOTAL ESTIMADOS POR VENTAS 3231624 302.509,26 422.702,28 422.702,28

Para obtener la utilidad bruta se requiere calcular el costo de ventas, vinculado a
los costos directos e indirectos de produccion, ajustados por la politica de

inventarios establecidas en el proyecto.

Costo de ventas

COSTO DE FABRICACIONPRODUCCION ¥ VENTAS PREOP, 1 2 3 4 {normal)
Materias primas (consumo) 0,00 J1LE1E,00 32.136,18 3245754 3278212
Mano/obra/directatimprevistos (costos directos) 0,00 48 676,58 48,680, 16 48 683 38 48 080,62
Costos indirectos 000] 1538328 45) 161.261.49] 164 19938 164 19938

COSTO DE FABRICACION 0,00] 238.823,43| 242.077.84| 24534030 24566812
(+) inventario inicial de productos en proceso 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(-} mventario hinal de productos en proceso 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

COSTO DE PRODUCCION 0,00] 238.823,43| 242.077.84| 24534030 245.668,12
(+) inventario micial de productos ternunados 0,00 0,00 1.006.43 1.090,30 1.174,17
(=) mventarno final de productos ternunados 0,00 1.006,43 1,090, 30 1.174,17 1.174,17

COSTO DE VENTAS 0,00] 237.817,00) 241.,99397| 245.256.43] 245.668,12

Los datos preoperativos (preop.) corresponden a los saldos del proyecto en
operacion, informacién originada en los balances histéricos, que en el caso de
proyectos nuevos no aplica.

El consumo de materias primas es el requerimiento previsto en el costeo del
capitulo de ingenieria

Inventarios de materias primas

INVENTARIOS DE MATERIAS PRIMAS PREOP, 1 2 3 4 {mornal)
Inventario inicial materias primas 0,00 2.651,50 2.678,02 2,704,580 2,731,584
(+) Compras 2.651,50 31,844 52 32.162,96 32 48459 3278212
(-} Consumg 00,0 31,818 00 3213618 32 457 54 3278212
Inventario final de materias primas 2.651.50 2.678,02 2.704.80 2,731,854 2,731,584

El inventario inicial (preoperacional) de materias primas en un proyecto nuevo
corresponde al saldo de compras durante cada periodo, éste ultimo calculado en
funcién de la siguiente formula:
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Compras = consumo materias primas + inventario final - inventario inicial
Compras primer afio: USD 31.818,00 + 2.678,02 - 2.651,50 = 31.844,52
Compras segundo afio: USD 32.136,18 + 2.704,80 - 2.678,02 = 32.162,96

El consumo durante la fase preoperacional es cero, el inventario final de materias
primas se obtiene de la cifra de consumo de materias primas del siguiente periodo
(USD 31.818 en el primero) dividido para 360 dias, por la politica de inventarios de
materias primas (30 dias). Los calculos para el primer periodo reflejan un
resultado de USD 2.651,50.

Para el segundo y tercer periodos:

Consumo (costo) de materias primas 32.136.18 32.457 54
Dividido para 360 89,27 90,18
Palitica de inventarios 30 dias

Saldo inventarios materia prima 2.678,02 2.704,80

Cabe destacar que para el calculo del inventario final de materias primas el dato
de consumo corresponde al siguiente periodo (USD 32.136,18 es el consumo del
afio 3, que permite determinar el inventario final del afio 2), en razén de que el
proyecto debe generar un stock de insumos necesarios para la produccion del
préximo periodo y no del que ya paso.

La mano de obra directa e imprevistos son los valores del resumen de costos y
gastos (Tabla 6.38) (USD 47.880 + 796,98 = 48.676,98)

Los costos indirectos es el saldo del resumen de costos y gastos (USD 158.328,45
para el periodo inicial del proyecto).

El inventario de materiales indirectos mantiene similar método de calculo que los
inventarios de materias primas, conforme el siguiente cuadro:

Inventarios de matenas indirectos

INVENTARIOS DE MATERIALES INDIRECTOS PREOP, 1 2 3 4 {normal)
Inventario inicial materiales 0,040 5.511,20 6.295,20 6. 750,00 6. 780,00
(+) Compras 5.811,20 35351,20 38.256,00 40.680,00 40.680,00
(-} Consumo (0,00 34.867.20 37.771.20 40 680,00 40 680,00
Inventario final de materiales 5.511.20 6. 295,20 6. 750,00 6,780,00 6,780,000

El consumo corresponde al saldo de costos de materiales indirectos en el cuadro
resumen de costos y gastos, las compras es el consumo + inventario final -
inventario inicial y, el inventario final se obtiene del saldo de consumo de
materiales indirectos del siguiente periodo dividido para 360 y multiplicado por la
politica de inventarios de materiales indirectos (60 dias en el caso).

Compras primer anfo: 34.867,20 + 5.295,20 - 5.811,20 = 35.351,20
Compras segundo afo:; 37.771,20 + 6.780,00 - 6.255,20 = 38.256,00
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Inventario final primer anfo: 34.867,20 * 80 /360 = 5.811,20
Inventario final segundo afo: 37.771,20 * 60/ 380 = 6.285,20

Al igual que el inventario de materias primas, en el calculo del inventario final de
materiales indirectos se considera el consumo del préximo periodo y no del actual.

En el cuadro de costo de ventas, el costo de fabricacion es el subtotal de consumo
de materias primas, mano de obra directa, imprevistos y costos indirectos.

Inventario de preductos terminados

PROGRAMA DE PRODUCCION

Inventario inicial de producios

PRECFP. 1 2 3

4 {normal)

terminados 0,00 0,00 1.006,43 1.090,30 117417
(+) Produccion 000 36332267 30250313 42278615 42270228
(=) Ventas 000 36231624 39250026 42270238 42270228
Inventario Ninal de productos terminados 0,04 1.006,43 1,090, 30 1.174,17 1.174,17

Primer afo: 362.316.24 / 3680 * 1 = 1.006,43
Segundo ano: 392.509,26 / 360 *1 =1.090.30

El costo de ventas, que es el dato requerido para armar el estado de pérdidas y
ganancias, es el resultado del costo de fabricacién +(-) variacion de inventarios de
productos en proceso +(-) variacién de inventario de productos terminados.

Costo de ventas

1 2
COSTO DE FABRICACION 138.823.43 242.077.84
(+) imventario inicial de prodiectos en proceso 0,00 0,00
(-} inveniaro final de productos en proceso 0,00 0,00
COSTO DE PRODUCCION 138.823.43 242.077.84
(+) imventario micial de prodiectos terminados 0,00 1005, 43
(-} inventario linal de productos terminados 100643 1 50,30
COSTO DE VENTAS 237.817.00 241.99397

La utilidad bruta en ventas es la diferencia entre las Ventas netas y el Costo de ventas.

Utilidad en venfas

PERIOD): 1 2 3 4 {normal)
Ventas Nelas 36231624 302 509,26 422702 28 42270228
Costo de Ventas 237.817.00 241.993.97 24525643 245 668,12
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 124.499,24 150,515,29 177,445,585 177.034,16

La utilidad (pérdida) operacional es el resultado de la utilidad bruta en ventas
menos los gastos administrativos y de ventas total, éstos ultimos del resumen de
costos y gastos, incluyendo desembolsos en efectivo y gastos contables.
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Utilidad {pérdida) operacional

PERIOD: 1 2 3 4 {normal)
Utilidad bruta en ventas 124,499 24 150.515,29 177445 85 177.034,16
Ciastos de ventas 11.695,05 11.900,89 12, 106,62 12, 106,62
Ciastos admimsirativos 3739218 3739218 3739218 3739218
LUtiliclad (pérdida) operacional 7541201 101.222,23 127.947,05 127.535,36

La utilidad (pérdida) antes de la participacion de trabajadores es igual a la utilidad
(pérdida) operacional mas otros ingresos, menos egresos y menos gasto
financiero, éste ultimo comprende las cuotas de intereses a partir del periodo
preoperacional, informacion generada en el resumen de costos y gastos.

Utilidad (pérdida) antes de la participacion

PERICD): 1 2 3 4 {normal)
Utilidad (pérdida) operacional 7341201 101.222 23 127947 05 127.535,36
Crastos financieros 50,400,000 A40.950,00 28 350,00 15, 750,00
(Mros mgresos 0,00 0,00 0,0 0,00
Dtros egresos 0,00 0,00 0,00 0,00
Litilidad { pérdida) antes de la participacidn 2501201 60.272.23 99.597.05 111.785,36

La utilidad (pérdida) antes del impuesto a la renta es la diferencia entre la utilidad
(pérdida) antes de la participacion de trabajadores menos el 15% de la
participacion, que por ley reciben los obreros y empleados que han laborado en el
ultimo periodo, distribuidos el 10% por cada trabajador y el 5% por cargas, menos
el aporte a la CORPEI (Corporacion de Promocion de Exportaciones e
Inversiones), correspondiente al 1.5 por mil de las ventas al mercado externo.

Utilidad (pérdida) antes del impuesto a la renta

PERIODO): 1 2 3 4 (normal)
Utihidad (pérdida) antes de la participacidon 2501201 6027223 0o 307 05 111.785,36
Participacion uhlidades 3.751,80 G.040,83 14.939 56 16, 767,80
Corper 539,30 384,25 (29,19 629,19
Utilidad { pérdida) antes del impuesto a la renta 20.720,90 50.647,15 84.028.30 94,358,306

La utilidad (pérdida) neta es igual a la utilidad (pérdida) antes del impuesto a la
renta, menos el impuesto a la renta, que corresponde al 15%, porcentaje que es
funcion de la base imponible aplicada por el Servicio de Rentas Internas.

Utilidad (pérdida) neta

PERIOINY: 1 2 3 4 {normal)
Utthdad (pérdida) antes de la participacion 2072090 3064715 84,028 30 94 38E 36
Impuesto a la renta 5 180,23 12,661,759 21,007 08 2339709
Utilidad { pérdida) neta 15.540,68 37.985,36 63.021,23 70,791,227

Para determinar la utilidad distribuible a disposicion de los accionistas, se separa
la reserva legal, en un porcentaje del 10%, que es una cuenta patrimonial, de la
utilidad neta.
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El reparto de utilidades es funcion de la politica de dividendos es establecida por
la compafiia, como porcentaje de la utilidad distribuible. En el caso que no exista
reparto, la utilidad neta forma parte de una cuenta patrimonial, que puede ser
capitalizada o distribuida.

Utilidad distribuible

FERIODO: 1 2 3 4 (normal)
Utihdad (pérdida) neta 15.540,68 3798536 63.021.23 T0.791,27
Reserva legal 1.554,07 379854 ©.3021,12 T.O79,13
Utilidad distribuible 13.9586.61 3.415.68 56.719,11 63.712,14

El Estado de Pérdidas y Ganancias consolidado se presenta en el siguiente

cuadro:

Estado de pérdidas y ganancias

1 2 | s 4 5 [ 3 7
USD

Ventas Netas F023016,24 | 39250926 ) 42270228 [ 42270228 | 42270228 | 42270228 | 42270228
Costo de Ventas 2ATRIT00] 241993097 ) 24525043 [ 245668,12 | 245608 12 | 240192 65| 240192 65
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 12449924 | 15051820 17744585 | 177034 1o ] 177034 16| 182 30063 ) 182 509 63
Gastos de ventas 11.695 05 11t 85 12 106,62 12 106,62 12 1086,62 12 106,62 12 106,62
Ciastos de administracion ITI0208) ST AR| 3V30208 | 3739208| 3739208 3372271 3372271
UTILIDAD {FERDIDA) OPERACIONAL TS41200 ) 10l 22223 ) 12794705 | 12753536 12755536 136.680,30) 136.0680,50
(iastos Ninancicros S0 400,00 40,950, (0 2835000 15.750,00 3. 150,00 b, LhEHY
Oitros ingrescs 0,0tk L, LR b LRI b Lr,tHy
Oiros cgresos 0tk L, (1 LR b LRI b, LhEHY
UTILIDAD (FERDIDA) ANTES

FARTICIPACION 2500201 (0,272,253 ) 9959705 [ LILTRS 6] 12438536 13668030 ) 156,680,350
Participacion utibidades 3.751,80 040,83 145939 56 16.767 80 18.657 80 20,502,058 20.502,0%
Comel 0,15% 33920 584,25 629,19 629,19 629,19 629,149 629,19
UTILIDAD (FERDIDA) ANTES DEL

IMPUESTO A LA RENTA 200, 720,90 50.647,15 &4.028 30 G4 388 36 ] 105098 36| 11554907 ) 11554907
Impuesto a la renta 25000 518023 12 66179 X007 08 23507 (0 26,274 59 QR RRT 2T 28 RRT 2T
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 15.540.68 | 37.985.36)] 63.021,23| 70,791,27] 78.823.77| 86.661.80) 86.661.50

C) CAPITAL DE TRABAJO Y PLAN DE INVERSIONES

Una vez determinados los datos de inventarios de materias primas, materiales
indirectos, productos en proceso y terminados durante la fase preoperacional se
puede concluir el plan de inversiones, en lo que respecta a los requerimientos de
caja (capital de trabajo):

Para obtener el requerimiento de caja (USD miles) que forma parte del plan de
inversiones se efectla el siguiente calculo:
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Capital de trabajo
Factor Caja {ciclo de caja) I dias 30
VALOR
LS

CAPITAL DE TRABAJO (OPERATIV()

Materiales directos
Materiales indirectos

SUITNISI0S ¥ SerVICIos

3181800
3486720
12,600,040

Requerimiento ciclo de caja

Mano de obra directa 47 BEO, 00
Mano de obra indirecta 20 400,00
Marmtemmento v securos (activos fjos operativos) £ 388,00
(Mros costos indirectos 2. 400,00
SUBTOTAL 158.353,20
Requerimiento diano 439 87

13.196,10

Inventano mcal (matenas primas v matenales indirectos) 546270
CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVOD 21.658,.80
CAPITAL DE TRABAJO ADMINISTRACION Y VENTAS

Crastos admimistrativos que representan desembalso 3269471
Crastos de ventas que representan desembaolso 11 438,03
SUBTOTAL 44.131.76
Requerimiento diano 122 59
CAPITAL DE TRABAJO ADMINISTRACION Y VENTAS 3.677.73
CAPITAL DE TRABAJO 25.336,53

Con el dato final del capital de trabajo (requerimiento de caja) se puede establecer
el plan de inversiones final, que debera ser financiado en su totalidad con el fin de

ejecutar el proyecto de acuerdo al cronograma previsto.
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Flan de Inversiones

PROYECTO

ACTIVOS FLIOS OPERATIVOS

Terreno

Fomento Agricola

Invernaderos {estictura)
Invernaderos { plastico)

Calble via v corting rompeyientos
Cialpdn de clasilicacion v empaque
Cuano preftio v fno

Tangque lertilizacion v fosa séptica
Herramientas, sublimadores
Reservorio v red eléctrnica

Equipo de furmgoacion

Equipo de fertizacion

Camara lngonifica

450040, 00
278.313,60
38.600,00
30.400,00
15 100,00
11.600.00
13.20:0.00
2.500,00
B.000,00

36.000,00
20.000,00

ACTIVOS FLIOS ADMINISTRACION ¥ VENTAS

Bodeza
Vivienda

Mugbles v enseres

3.000,00

SUBTOTAL

S24.913.60

ACTIVOS DIFERIDOS

Crastos Preoperativos
Ciastos de constitucion
Intereses Pregperativos

Iimprevisios

16.347 36
2.000,00
25.200,00

217737

SUBTOTAL

45.724.72

CAPITAL DE TRABAJ(

Caputal de Trabajo Operativo
Capital de Trabajo Administracion y Ventas

21.658.80

367773

SUBTOTAL

25.330.53

OTROS ACTIVOS

INVERSION TOTAL I LUsD

592.297,12

CAPITAL (AMORTIZACION) PREQPERACIONAL

0.00

POR FINANCIAR

592,297,12

Si se prevé contratar un pasivo por USD 280.000, los inversionistas deberan
asegurar el financiamiento de fuentes propias por un valor de 312.297,12, que

representa el 52,72% de la inversion total.

En los proyectos que se contemplen largos periodos de instalacién, como es el
caso del palmito que aproximadamente tiene 24 meses de fomento agricola, si se
contraté un crédito en una institucion financiera es probable que una o varias
cuotas de la amortizacion de la deuda (principal) venzan en el periodo
preoperacional, situacion que si bien no afecta el plan de inversiones o estados de
resultados en la fase de produccion, es muy importante en el aspecto de
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financiamiento preoperacional, por cuanto las inversionistas se veran obligados a
cubrir las obligaciones con la institucion financiera de fuentes propias, en virtud
que el proyecto aln no se encuentra en operacion, por lo que no genera flujos.

El saldo de la inversion inicial mas el capital (amortizacion) preoperacional es el
valor total que requiere ser financiado para que el proyecto pueda ejecutarse de
acuerdo al estudio.

D) FLUJO DE CAJA

El flujo de caja es la herramienta mas utilizada y de mayor importancia en la
evaluacion de proyectos de inversion. A partir de este cuadro de resultados, se
inicia la evaluacion econdmica — financiera de un proyecto y constituye la base
para calcular indicadores financieros que complementaran el analisis.

Representa el movimiento en efectivo de las actividades operacionales y no
operacionales del proyecto, no se incluye los costos y gastos contables como
depreciaciones y amortizaciones; comprende los siguientes elementos:

e Lainversion inicial o los egresos necesarios para iniciar las actividades

e Los ingresos y egresos generados durante el funcionamiento del proyecto,
tanto operacionales, cuanto no operacionales.

e El valor de salvamento de las inversiones, que representa el monto de
recuperacion o venta de las inversiones realizadas.

Si no se dispone formalmente de un flujo de caja para evaluar un proyecto se debe
estructurarlo, sobre todo para empresas en marcha que tengan la intencion de
ampliar, crecer o diversificarse, de esta manera se puede contar con el insumo
para efectuar el andlisis del proyecto.

Existen dos metodologias alternativas para estructurar el flujo de caja:
Sobre la base de la utilidad neta.
Es un método ampliamente difundido, que procura determinar el saldo final de caja

a partir de la utilidad neta del estado de pérdidas y ganancias, ajustandola con
aguellas cuentas que no representan movimiento de efectivo.
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Utilidad neta

+ Depreciaciones

+ Amortizaciones

+enta de activos

- Compra de activos

+ Aportes de capital

+ Nuevos créditos

- Amortizacion de los créditos
- Distribucion de dividendos
Saldo final de caja

El sistema descrito si bien permite obtener un posible valor del saldo final de caja,
éste no es real si no se procede a realizar ajustes por cuentas que presentan
desfases temporales, tal es el caso de las cuentas por cobrar, por cuanto las
ventas que permitieron calcular la utilidad neta en el estado de pérdidas y
ganancias no se realizan al contado y existe un rezago fruto de la politica de
crédito a clientes. Similar razonamiento existe en las cuentas por pagar, en el
impuesto a la renta y participacion a trabajadores, que se contabilizan en el estado
de pérdidas y ganancias en el periodo que se generaron y se cancelan en el
transcurso del proximo afio, siendo éste ultimo dato el que deberia registrarse en
el flujo de caja.

En virtud que el método descrito no permite tener un valor exacto del saldo final de
caja, se plantea estructurar el flujo de caja bajo el siguiente esquema.

Flujo de caja de efectivo. Es aquel que se proyecta en un niamero determinado
de periodos futuros y que registra exclusivamente los movimientos de efectivo sin
considerar depreciaciones y amortizaciones, con cuatro componentes principales.

Ingresos operacionales

Ingrescs operacionales

A, INGRESOS OPERACIONALES Freoper. 1 2 3 4 (normal)
Recuperacion por venlas 0,00 31714254 3BB. 744 79 418937 81 42270228

Egresos operacionales

Esta conformado por los desembolsos que se comprometen para cubrir las
obligaciones vinculadas directa e indirectamente al proceso productivo.
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Egresos operacicnales

B. EGRESOS OPERACIONALES PREQP, 1 2 3 4 {normal)
Pago a provesdores B.I98 15 TB.OIT 68 B2.61752 E5.050,87 E5.098,00
Mano de obra directa e imprevistos 48 676,98 4R 676,98 48 675,98 48 676,98
Mano de obra indirecta 200400 00 2040000 200 400,00 20 400,00
Crastos de ventas 11 438 05 11.643 89 11 849 62 11 849 62
Crastos de admimistracion 32694 71 32 6594 71 3269471 3269471
Costos de fabrcacion 11.574 55 11.603 59 11 632 68 11 632 68
Corpel 539,30 584,25 629,19 629,19

Parcial 8.2958,15| 203.951,28| 208.220,93| 210934.05] 210.981.18

El pago a proveedores es la sumatoria de los desembolsos (salidas de efectivo)
por compra de materias primas, materiales indirectos y suministros y servicios.

Saldo final de proveedores (cuentas por pagar)

PAGO DE MATERIALES Y MATERIA PRIMA PREQP. 1 2 3 4 (normal)
Saldo inicial de proveedores 0,00 164,55 1.306,07 1.362,55 1.409,68
(+) Compras 846270 67.169,20 7007400 72498 00 T2 498,00
(-) Pagos 820815 56,027 68 T0.017,52 72 450,87 72 498,00
Saldo linal de proveedores {cuentas por pagar) 164,55 1.306,07 1.362,55 1. 409,68 1.409,68

Las compras son las adquisiciones acumuladas de las materias primas y
materiales indirectos de las Tablas 6.20 y 6.21, respectivamente.

El saldo final de cuentas por pagar (USD 164,55) es resultado de la multiplicacion
de las compras, USD 8.462,70 por el numero de dias de crédito de proveedores
de la politica de cobros pagos y existencias (7 dias) dividido para 360 dias. El
saldo final de cuentas por pagar de un periodo es el saldo inicial del siguiente.

El pago por materias primas y materiales indirectos (USD 8.298,15) es igual a las
compras (USD 8.462,70) menos el saldo de cuentas por pagar (USD 164,55).

Cuentas por pagar segundo afio: 67.169,20 * 7 / 360 = 1.306,07
Cuentas por pagar tercer afio: 70.074,00 * 7 / 360 = 1.362,55

El pago a proveedores que se refleja en el flujo de caja es equivalente al pago por
materias primas y materiales indirectos (USD 66.027,68) mas el pago por
suministros y servicios (USD 12.600,00), cuyo resultado es USD 78.627,68.

Pago a proveedores

PAGO A PROVEEDORES PREQDP. 1 2 3 4 {mormal)
Pago materias primas v materiales indirectos 829815 66,027,68 7001752 72 450,87 72498 00
Pago suminisiros y servicios 12.600,00 12,600,00 12 600,00 12 60,00
Pago a proveedores 829815 78.628.068 7261752 85.050,77 55.098,00

La mano de obra directa e imprevistos se obtiene del cuadro resumen de costos y

gastos.
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Mang de obra directa e imprevistos

PREOP. 1 2 3 4 {normal)
I.\-L'Lr.n de obra directa e imprevisios (1,00 43 676,98 48 670,98 48 676,98 48 676,98

Los rubros correspondientes a mano de obra indirecta, gastos de ventas y gastos
de administracion se obtienen del resumen de costos y gastos, pero es necesario
considerar que dichos valores solo deben ser reales, no se incluye costos y gastos
contables (depreciaciones y amortizaciones).

Costos y gastos

PREOP. 1 2 3 4 {normal)
Mano de obra indirecta 0,0 20.400,00 20,400 00 20 400,00 200 400,00
Ciastos de ventas 0,0 11.438,05 11,643,589 11849 62 I1.849,62
Ciastos de admimisiraciion (0101 3269471 32.694,71 3269471 3269471

Los costos de fabricacion es la sumatoria de mantenimiento y seguros, asistencia
técnica, otros e imprevistos de los costos indirectos de produccion del resumen de
costos y gastos.

Costos de fabricacién

PREOP. 1 2 3 4 {normal)
Mantenimiento y seguros 0,00 B3ER 00 B.38E 00 B.3RE 00 B.38E00
Asistencia técnica 0,00 240000 240000 2. 400,00 2 400,00
Imprevisios (coslos) (1,00 TBO, 55 815 59 344 68 344 68
Subitotal 0,00 11.574,55 11,603,59 11.632,68 11.632,68

La diferencia entre los subtotales de ingresos y egresos operacionales es el
FLUJO OPERACIONAL.

Flujo operacional

FLUJO OPERACIONAL PREOP, 1 2 3 4

Ingresos Operacionales 000 31714254 38374479 41893781 | 42270228
Egresos Operacionales 8298 15] 203951 28] 20822093] 21093405] 21098118
Subtotal -8.208.15] 113.191,26] 180.323,85| 208.003,76] 211.721,10

En el caso de proyectos nuevos no existen ingresos operacionales durante la fase
preoperativa, pero si se presentan egresos por concepto del pago a proveedores
por la adquisicion de los inventarios que forman parte del capital de trabajo.

Ingresos no operacionales

Representan los ingresos no vinculados al proceso productivo: contratacion de
nuevos pasivos, aportes de accionistas, venta de activos, intereses ganados por
inversiones temporales y donaciones; por razones de ser conservador en los
calculos financieros y evaluar al proyecto por su actividad principal se suelen
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descartar las tres dltimas fuentes de ingresos no operacionales, manteniéndose
los nuevos créditos y aportes de socios.

Ingresos no operacionales

INGRESOS NO OPERACIONALES PREQP. | 2 3 4 {normal)

Credito de proveedores de activos fyos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Créditos a contratarse a corto plazo 0,00 0,000 0,00 0,00
Créditos Instiluciones Financieras | 280,000,000 0,00 0,00 0,00 0,00
Créditos Instiluciones Financieras 2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Créditos Instiluciones Financieras 3 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aportes de capetal 31229712 0,00 0,00 0,00 0,00
Parcial S502.297,12 0,00 0,00 0,0 0,00

Los ingresos de la fase preoperacional comprenden el compromiso por USD
280.000 en pasivos ante las instituciones financieras y la diferencia para completar
el plan de inversiones (USD 592.297,12) en aportes de accionistas (USD
312.297,12). No se contempla la contratacion de nuevos créditos o aportes de
capital en el periodo de operacion.

Egresos no operacionales

Constituyen los desembolsos no vinculados al proceso productivo, en cuya
primera parte podria asimilarse al “reparto de un pastel”, en razén que los
excedentes generados se distribuyen a los participes directos e indirectos del
proyecto (instituciones financieras: pago de principal e intereses de los pasivos;
accionistas: dividendos; trabajadores: participacion de trabajadores y Estado:
impuestos).

Egresos no operacionales

EGRESOS NO OPERACIONALES PREOP. 1 2 3 4 (normal)
Pago de intereses 50,400, 00 40.950,00 28.350,00 15 750,00
Pago de créditos de corto plazo 0,00 0,00 0,00 0,00
Pago de principal {capitaly de los pasivios 0,00 35,000,00 70,000, 00 F0.000,00 T 000,00
Pago participacion de trabajadores 0,00 3.751.80 089,04 1503645
Pago de impuesio a la renta 0,00 0,00 5. 180,23 12 730,08 21.144,34
Reparto de dividendos (1, 04 7.770,34 22914.14 44 403,11
Parcial 8540000 127.652,37] 143.083,25] 166,333,580 85.400,00

Los intereses se obtienen del periodo correspondiente del resumen de costos y
gastos, representan la remuneracion de todos pasivos con costo (gasto) y son las
cuotas que contintan luego de la fase preoperacional, éstas ultimas diferidas en el
plan de inversiones.

Los créditos de corto plazo son obligaciones de un plazo menor a un periodo y se
cancelan en el siguiente afo (semestre) luego de haber sido contratados. El pago
del principal de los pasivos es la amortizacion de las obligaciones financieras de
acuerdo a la tabla de pagos definida.
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Amortizacion
NUEVO CREDITO MEDIANOVLARGO PLAZ()
CUDTA DECRECIENTE
MONTO INICIAL: 280,000,00
PLAZO 10
GRACIATOTAL 0
GRACIA PARCIAL 2
INTERES NOMINAL 0,00 %
PERIODO DE PAGO Semestral
PERIODD PRINCIPAL | INTERES | AMORTIZ. | CUOTA
1 JROO00,00 | 25 200,00 0,00 | 25, 200,00
2 2B0000,00 | 25 200,00 0,00 [23.200,00 £ Primer periodo j
3 JROO000,00 | 25 200,00 35.000,00 | o0, 200,00
4 245 000,00 | 22 050,00 3500000 | 57.050,00 Sequndo Der.‘,:.dg_]
5 21000000 | 18 900,00 35.000,00 | 33,900,040
& 17500000 [ 15.750,00 35 000,00 | 530.750,00 Tercer periodo J
7 1400 000,00 | 12.600,00 35 000,00 | 47.600,040
2 10500000 | 9450,00 35.000,00 | 44.450,00 Cuarto periodo j
o TFOOM00 [ 630000 35 000,00 | 41.300,00
10 35 000,00 3,150 00 35.000,00 | 38,150,040 Quinto periodo j
Afo 1. (2 35.000 + (3) 35.000 = 70.000
Ao 2 (4} 35.000 + (&) 35.000 = 70.000
Afio 3 (6) 35.000 + (7) 35.000 = 70.000
Afo 4. (8) 35.000 + (2) 35.000 = 70.000
Afio & (10) 35.000

La participacion de trabajadores e impuesto a la renta se obtienen del estado de
pérdidas y ganancias, sin embargo no corresponden al periodo en que fueron
generadas sino en el que realmente se produjo el pago, existe el desface de un
periodo, ya que la ley permite cancelar las obligaciones tributarias en el afio
posterior al que se presentaron las utilidades.

Los dividendos repartidos tienen similar comportamiento que la participacion de
trabajadores e impuesto a la renta; se cancelan luego de concluido el periodo
fiscal de acuerdo al porcentaje determinado por la propia compafia, aplicado a la
utilidad distribuible, hasta un maximo del 90% de la utilidad neta, por cuanto el
restante 10% se destina a la cuenta patrimonial “reserva legal”.

Utilidad distribuida

PREOP. 1 2 3 4
Utilidad MNeta 0,00 15.540,68 3T 98336 63.021,23 T0.791,27
Poarcentaje de distnbucion de utihdades 0%, 60%, 7% G
Utilidad distribuida 0,00 7.770,34 22.914,14 44.403,11 5712963

La segunda parte de los egresos no operacionales concierne a la reposicion de los
activos fijos que han culminado su vida util, por lo tanto se encuentran con un valor

en libros
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equivalente a cero (uno) y, a la adquisicion de nuevos activos fijos por concepto de
ampliacion del proyecto. Con el fin de ser conservadores en los calculos no se
aplica el valor de salvamento (rescate) de los activos fijos depreciados, a pesar
que en la operacion del proyecto éstos si tienen un valor, el que puede ser
representativo; adicionalmente se contempla la reposicion inmediata de los
mismos, independiente de si los activos aun estén en capacidad de operar.

Durante la fase preoperacional se consideran como egresos no operacionales el
cumplimiento del plan de inversiones en lo que respecta a los activos fijos
(operativos, administracion y ventas) y activos diferidos, que representan uso de
fondos, cuyo financiamiento se determiné en los ingresos no operacionales (aporte
de socios y contratacion de créditos), en calidad de fuentes de fondos.

Reposicion y nuevas inversiones

PREOP. | i 2 | 3 | 4
Reposicidn v nuevas inversiones
ACTIVOS FIIOS OPERATIVOS
Terreno 45,000,00 0,00 0,06 0,00 0,00
Fomento Agricola 278.313,60 0,00 0,00 0,00 0,00
Invernaderos (estructura) 38.600,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Invernaderos (plastico) 30,400, 00 0,00 0,00 0,00 30 400,00
Cable via v corting rompevientos 15 100,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cralpon de clasificacidn v empadque 11600, 00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cuano prefrio v fnio 13.200,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tanque fertilizacidn v fosa séptica 2.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Herramientas, sublimadores 8 000,00 0,00 0,04 0,00 B.000,00
Reservorio vy red eléctrica 5.000,00 0,00 0,04 0,00 0,00
Equipo de fumigacion 4. 500,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Equipo de ferhigacion 36.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Camara Mmigorifica 20,000,008 0,00 0,00 0,00 0,00
ACTIVOS FIIOS ADMINISTREACION Y VENTAS
Bodega 0.200,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wivienda 7.500,00 0,040 0,00 0,00 0,00
Muebles v enseres 3.000,00 0,00 0,06 0,00 0,00
Activos diferidos 45,724,72
Parcial 0,00 1,104 0,040 0,00 38, 400,00

La diferencia entre ingresos y egresos no operacionales es igual al FLUJO NO
OPERACIONAL.

FLUJO NO OPERACIONAL PREQP. 1 2 3 4

Ingresos no Operacionales 59229712 0,00 0,00 0,00 0,00
Egresos no Operacionales 57063832 B540000] 12763237 14308325 20473589
Subtotal 21,658,580 -85.400,00] -127.652,37 | -143.083,25] -204.733.89

El flujo neto generado es equivalente a la sumatoria del flujo operacional y no
operacional, comprende el saldo de liquidez del proyecto en un periodo
determinado. Estd compuesto por saldo del ejercicio que se obtiene de la suma
algebraica entre el flujo operacional y el flujo no operacional, es decir, contempla
los movimientos de efectivo totales del proyecto de cada periodo.
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Flujo neto generado

FLUJO NETO GENERADO PREQP. 1 2 3 4

Flujo Operacional -B2OE 151 113.191,26] 18052385 20800376 211.721,10
Flujo no Operacional 21638 B0 ) -83400,000 1276532 37 -143 083 25 ] =204 733 89
Subtolal 13.360,65 27.791,26 52.871.49 64.920,51 6,987.21

El saldo inicial de caja es el saldo final del periodo anterior.

El saldo final de caja del periodo preoperacional (USD miles 1.63) es igual al
requerimiento de caja / capital de trabajo (USD miles 1.92) menos los egresos
operacionales, impuestos y pago a proveedores (0.20 y 0.09 respectivamente).

El saldo final de caja se obtiene de la sumatoria del saldo inicial de caja mas el
flujo neto generado del periodo, representa la capacidad de liquidez del proyecto.
Representa el monto acumulado que se registra al final del periodo y se obtiene al
adicionar al flujo neto generado el saldo inicial de caja del periodo
correspondiente, que, a su vez, es el mismo que el saldo final del periodo
inmediato anterior. En definitiva, es la disponibilidad de efectivo del proyecto en
cada periodo. En el Balance General, el saldo final de caja es la cuenta de Caja y
Bancos, constituyéndose en el conector entre los dos cuadros de resultados.

Saldo final de caja

PREOP. 1 2 3 4
Flujo neto generado 13.360,65 27.791,26 5287149 64.920,51 6.987,21
saldo wncial de caja 0,00 1336065 41.151,9] 94.023,40] 158543 90
Saldo final de caja 13.360.65 41.151.91 9402340 ] 15894390 13.360.65

El requerimiento de caja de cada periodo es igual a los egresos operacionales
divididos para 360 (valores diarios) por el factor caja, ésta ultima cifra determinada
en la politica de cobros, pagos y existencias (30 dias en el caso).

Requenmiento de caja

I Z 3 4
Egresos operacionales 20395128 20822093 2109234,05] Z10.981,18
Egresos operacionales/360 366,53 37839 58592 380,05
Requerimiento de caja 16,995,940 17.351,70 17.577.60 17.581.76
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El cuadro final del flujo de caja es:

Flujo de Caja

FLUJO DE CAJA

PREOP. 1 2 3 4 5 [ 7
AL INGRESOS OPERACIONALES
Recuperacion por ventas 000] 31714234 FRETH4T7F] 41853781 422702 28 422 T0Z 28| 42270228 42270228
Parcial 0,00 1T 142 54 388.744.79) 41893781 422 702 28 422 70228 42270228 42270228
B. EGRESOS OPERACIONALES
Pago a proveedores 829815 TR627,68 82.017,52 B5.050,87 85,098, 00 B5.098,00 B5.098,00 75 849 89
Mano de obra directa e imprevistos 48 676,98 48,676,958 48 676,98 48,676,958 48,676,985 48,676,958 48,676,958
Mano de obra indirecta 20, 400,00 20,400,000 20, 400,00 20,400, 00 20, 400,00 20, 400,00 20,400,000
Gastos de ventas 11.438,05 11.643 89 11 849632 11.849 62 11 849 62 11.849 62 11 849 62
Gastos de admimistracion 32694 71 32,6094, 71 3269471 3260471 3269471 32,694 71 3269471
Costos de fabricacion 11.574,55 11,603,559 11632 68 11.632,68 11.632 68 11.632,68 11.632,68
Corper 53930 3R4.25 629,19 H29.19 629,19 62919 (2019
Parcial BI0E 15 203 951 28 208220093 21093405 21098118 21098118 21098118 201.733,07
¢ FLUJO OPERACIOMNAL (A - B) -5 208 15 11315126 180,323 85 208 030376 200720000 2110720100 211.721,10] 22096921
D INGRESOS NO OPERACIONALES
Credito de proveedores de activos [yos 0, Ok 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Creditos a contratarse a corto plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Créditos Instituciones Financieras | ZR0.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0040 0,00
Créditos Instituciones Financieras 2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 ALY 0,00
Créditos Instituciones Financieras 3 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 ALY 0,00
Aportes de capital 312.297,12 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Parcial 59229712 0,00 0,00 0,00 (0,04 .00 0,00 0,00
E EGRESQS NO OPERACIONALES
Pago de intcreses RIETCI R SO0 28,250, 00 15, 750,00k 3150, [EEVY] (bl
Pago de creditos de corto plazo (b, (bl LRI (0 L LK) [EEVIY] (bl
Pago de principal (capital) de los pasivos (b i 35,0060, () T CRICH 0 T, O T, ek 35,000, (K2 0,0k (b
Pago de cuentas v documentos hisiorico IR
Pago participacion de trabajadorcs 0,00 3750180 5,089 04 15,036 45 16913 87 18 803 87 Jig4s8,11
Pago de impucsio a la renta (b ) LRI S 180,23 12.750,08 2114424 23 804,01 2o 481,51 200404109
Eeparto de dividendos LRI T.770.34 2201414 44 403,11 57120 63 IR 78.554 31
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Reposicion v nuevas inversiones

ACTIVOS FLIOS OPERATIVOS

Temeno 45 Wi, 0 LRI (bl {0 L [EEV] (] {0k (b,
Fomenio Agricola 2TR 315 60 LRI (bl {0 L [EEV] (] {0k (b,
Invemaderos (estructura) 38 600,00 LRI (b {0 L (o (] {00k (b,
Invemaderos (plastico 30400, 00 LRI (b {0 L 20,400,000 (] {00k 0400, 00
Cable via v cortina rompevienios L5100k 10,04 (b, 0,0y {0,k (1, (K1 {0,000k (b, 0
Galpon de clasificacion v empagque 11600k (0 10,04 (b, 0,0y {0,k (1, (K1 11, ik (b, 0
Cuario prefrio v frio 1320008, (00 LRI (b {0 L (o (] 13,2000, 0k (b,
Tangue fertlizacion v fosa seplica 2 500,00 LRI (00 {0 L (o (L] 250000k (b,
Herramientas, sublimadores LRI LRI (bl {0 L SO0 O (L] {00k B LRI
Reservono v red elécinca RALIRE LRI (bl {0 L (o (L] 500000k (b,
Equipo de fumigacion 4 500,00 LRI (bl {0 L (o (L] {00k (b,
Equipo de fertigacion 600,00 LRI (bl 1L (o (L] {00k (b,
Camara fngorifica 21RO LRI (bl 1L (o (L] {00k (b,
ACTINVOS FIIOS ADMINISTRACION Y
WEMTAS
Bodega G, 20008, (0L LRI (bl {0 L (o (L] {00k (b,
Vivienda T 5000, (0 LRI (bl 1L (o (L] {00k (b,
Muchles v cnseres EREVVRE LRI (bl 1L (o (L] 3000, 0k (b,
Activos diferidos 4571472
(Mros activos (0

Parcial 57063832 85,400, 1) 127.652.37 143 083 25 204 733 89 135997 52 152 08547 166 696,61
F. FLUIO MO OPERACIONAL (D-E} 21 638 80 -85 4R -127 65237 -143 083,25 -204 733 89 -l35 997 52 -152.085.47 -l6i 696,61
G. FLUJO NETO GENERADO (C+F) 13360165 27,791,246 5287149 64,920.51 698721 75,723,558 5963503 54.272.60
H. SALDO INICIAL DE CAJA (bl 13,264,635 4115121 94,023 4ib 158 5943 90 16593l 11 241 654 6% 30029032
I. SALDO FINAL DE CAJA (G+HH) 13, 34600,65 41,151.91 0402340 158.943.90 165.931,11 241.654.69 H01.290,32 355.562,92
REQUERIMIENTOS DE CAJA 16,995,094 17.351,74 17.577.84 17.581,77 17.581,77 17.581,77 16.81 1,09
NECESIDADES EFECTIVO (CREDITO CORTO PLAFQ)

1,0 (kM) LLEALT) LA 1, [H} LLX1IL] 1,0
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E) BALANCE GENERAL

Constituye el cuadro resumen de lo que tiene el proyecto (activos), o que debe
(pasivos) y el aporte de los socios (patrimonio).

La condicion contable basica es la igualdad entre activo = pasivo + patrimonio.
Activos

El activo se divide por la liquidez de las cuentas, concepto que comprende la
capacidad que tienen los activos de convertirse en dinero en efectivo. El primer
grupo lo conforman los activos corrientes, que corresponden a caja y bancos
(activo més liquido), inversiones temporales, cuentas por cobrar e inventarios
(materias primas, materiales indirectos, productos en proceso y terminados).

La cuenta caja y bancos es el valor del saldo final de caja de cada periodo del
flujo de caja. Las inversiones temporales comprenden una division de caja y
bancos, referidas a la posicion que tendria el proyecto en certificados de
depdsito y fondos de inversién. Basados en el principio conservador de las
proyecciones financieras que procura evaluar al proyecto por su actividad
operacional, no se contempla que las inversiones temporales generen
intereses, caso contrario éstas formarian parte de los ingresos no
operacionales del flujo de caja y otros ingresos del estado de pérdidas y
ganancias.

Las cuentas por cobrar se obtienen del cuadro de recuperacion por ventas y los
inventarios de materias primas, materiales indirectos, productos en proceso y
productos terminados de los cuadros estructurados para determinar el costo de
ventas.

Activo corniente

PREOP. | 1 2 3 4

ACTIVO CORRIENTE
Caja v bancos 13.360,65 41.151,91 G4023. 400 158943900 165931,11
Inversiones temporales 0,00 0,00 0,00 0,00
Cuentas v documentos por cobrar mercado local 231,66 250,97 270,27 270,27
Cuentas v documentos por cobrar mercado extranjero 44942 04 48 687 2] 5243238 5243238

Inventanos,

Productos lerminados 0,00 1.006,43 1.090,30 117417 117417
Productos en proceso 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Materas prnimas 2.651,50 2.651,50 2.651,50 2.651,50 2.651,50
Materiales indirectos 581120 6.295 .20 6. TED 00 &, T8O 00 & TR0 00
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 21,823.35 06.278,75] 153.483,38) 22225223 12923043

Los activos fijos operativos, administrativos y ventas se registran del plan de
inversiones, cuyo saldo neto implica la reduccion de la depreciacion
acumulada, equivalente al costo/gasto contable por el uso/desgaste de los
activos. El saldo de activos fijjos permanece estable por la reposicion de los
mismos; cuando se presenta una compra de activos para reponer uno
depreciado, se debe dar de baja el saldo de depreciacion acumulado del
mismo, con el fin de mantener el principio de partida doble.
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Activos fijos

PREOP. |

1

2

3

4

ACTIVOS FLIOS OPERATIVOS

Terreno

Fomento Agricola

Invernaderos {estructura)
Invernaderos {plastico)

Cable via v cortina rompevienios
Cralpon de clasaficacion v empadgue
Cuarto prefiio v frio

Tanque ferbilizacion y fosa séptica
Herramientas, sublimadores

Reservorio y red eléctrica

Equipo de fun
Equipo de fi

Camara lrigorifica

45.000,00
278.313.60
38.600,00
30.400,00
15, 100,00
11,600,008
13.200,00
2.5300,00
B 00, (WD
5000, 040
4,300, 00
36.000,00
20000, 00

45.000,00
278.313,60
38.600,00
30.400,00
15. 100,00
11,600,000
13.200,00
2.5300,00
8.000,00
5.000,00
4.300,00
36.000,00
20000, 00

45.000,00
278.313,60
3860000
30.400,00
15.100,00
1 1.600,00
13.200,00
2.500,00
8.000,00
5.000,00
4.500,00
36.000,00
20.000,00

45.000,00
I7R 313,60
3B.600,00
3040000
15 100,00
11.600,00
13 200,00
2.500,00
8.000,00
5.000,00
4.500,00
36.000,00
20 00D, 00

45.000,00
27R. 313,60
38.6040,00
30 400,00
15 1000
11.600,00
13.200,00
2.5300,00
3.000,00
5.000,00
4.500,00
36.000,00
20.00:0,00

ACTIVOS FLIOS ADMINISTRACION Y YVENTAS

Bodega G, 200,00 6. 200,00 6. 200,00 5. 200,00 . 200,00
Vivienda 750000 750000 7.500,00 7,500,000 7.500,00
Muebles v enseres 3,000, 00 3.000,00 3.000,00 3 000,00 3.000,00
Subtotal activos fijos | 524 913 600 524 913 60 524913601 524913 60) 524 913 60

(=) depreciaciones 74.696,23] 149392 46 224 OBR 69 ] 260 384 91
TOTAL ACTIVOS FLIOS NETOS 52491360 450.217.37] 375.521,14| 300.824.91] 264.528,69

El activo diferido también se obtiene del plan de inversiones, el saldo neto
implica reducir la amortizacion acumulada que es un costo/gasto contable por
el paso del tiempo, en funcién del tiempo previsto para amortizar (5 afos), bajo
el método de linea recta. Una vez concluido el periodo de amortizacion, el
saldo del activo diferido es igual a cero.

Activo diferido

PREQP. 1 2 3 4
ACTIVO DIFERIDO 45.724,72 4572472 4572472 4572472 4572472
Amortizacion acumulada 9,144 54 18 289 85 27434 83 36.579.78
TOTAL ACTIVO MFERIDM) NET( 45.724,72 365.579,78 27.434.83 18.289.89 914494
Eventualmente pueden existir otros activos como son acciones Yy

participaciones en otras compafiias, asi como activos que no

Total activos

estan siendo
utilizados por la compafiia, que podria considerarse como activo improductivo.
Los activos totales es la sumatoria de activos corrientes, fijos, diferidos y otros
activos, éstos ultimos comprenden principalmente inversiones en acciones.

PREOP, I 2 3 4
Activo corrente 21.82335 0527875 153483 38| 22225223 22023043
Activo fijo 524 913,60 43021737 375521,14| 30082491 ] 264 52869
Activo difenide 4572472 36.579,78 27434 83 18289 89 o 144594
(ros achivos (1, (1 00,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL ACTIVOS S02.461,68]| S83.07590) 556,439.35] S41.367.03] 502.913.06

Pasivos

Los pasivos se dividen por el plazo de los mismos: las obligaciones corrientes
tienen un vencimiento inferior a un periodo, el saldo se compone de las
obligaciones de corto y mediano plazo (créditos); porcidén corriente de deuda a
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largo plazo del saldo de principal de la tabla de pagos; cuentas y documentos
por pagar a proveedores de materias primas y materiales indirectos, cifras
obtenidas del cuadro de pagos y, gastos acumulados por pagar, compuesto por
la participacion de trabajadores e impuesto a la renta del periodo, datos del
estado de pérdidas y ganancias, que han sido contabilizados pero aun no
cancelados.

Los pasivos se dividen por el plazo de los mismos: las obligaciones corrientes

tienen un vencimiento inferior a un periodo, el saldo se compone de las
obligaciones de corto y mediano plazo (créditos); porcién corriente de deuda a
largo plazo del saldo de principal de la tabla de pagos; cuentas y documentos
por pagar a proveedores de materias primas y materiales indirectos, cifras
obtenidas del cuadro de pagos y, gastos acumulados por pagar, compuesto por
la participacion de trabajadores e impuesto a la renta del periodo, datos del
estado de pérdidas y ganancias, que han sido contabilizados pero aun no
cancelados.

La porcion corriente de deuda a largo plazo constituye el tramo de los pasivos
contratados por un plazo superior a un periodo (afio/semestre) cuyo
vencimiento se produce en el presente periodo.

Nos ubicamos al inicio de las operaciones del proyecto, ha pasado un semestre
en el crédito y aun no se ha cancelado ninguna cuota de capital, por lo que el
saldo total del pasivo sigue siendo USD 280.000. El crédito se divide en un
tramo de corto plazo, que son las cuotas 2 y 3, que tienen un vencimiento
inferior a un afilo (USD 0 + 35.000) y el saldo que se vence en periodos
superiores a un afio (USD 245.000) que sera considerado pasivo a largo plazo.

Al inicio del periodo 4, la porcion corriente de deuda a largo plazo seria USD

70.000, se ha cancelado una cuota de capital, por lo que el saldo de la deuda a
largo plazo seria USD 175.000.
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Porcidn corriente de deuda a largo plazo

NUEVO CREDITO MEDIANO/LARGO PLAZO
CUOTA DECRECIENTE
MONTO INICIAL: 280.000,00
PLAZO 10
GRACIA TOTAL 0
GRACIA PARCIAL 2
INTERES NOMINAL 9,00%
PERIODO DE PAGO Semestral
PERIODO PRINCIPAL | INTERES | AMORTIZ. | CUOTA
1 280.000,00 | 25.200,00 0.00 [ 25.200,00
2 280.000,00 | 25.200,00 0,00 | 25.200,00 Primer periodo |
3 280.000,00 | 25.200,00]  35.000,00 | 60.200,00
4 245.000,00 | 22.050,00]  35.000,00 | 37.050,00 Seaundo periodo )
5 210000,00 | 18.900,00]  35.000,00 | 53.900,00
6 175.000,00 | 15.750,00]  35.000,00 | 50.750,00
7 140.000,00 | 12.600,00|  35.000,00 | 47.600,00
8 105.000,00 | 9.450,00]  35.000,00 | 44.450,00
9 70.000,00 | 630000  35.000,00|41.300,00
10 3500000| 3150.00] 35000,00]38150.00

Los pasivos a largo plazo comprenden el saldo de la tabla de pagos de las
obligaciones contraidas cuyo vencimiento es superior a un periodo, menos la
porcién corriente de deuda a largo plazo.

El saldo total de pasivos es la sumatoria de pasivos corrientes y largo plazo.

Pasivos
PREOP. | 1 | 2 | 3 | 4

PASIVO CORRIENTE
Obligaciones de cono plazo 0,00 0,0 0,00 0,00 0,00
Porcion cornente deuda largo plazo 0,00 TO000, 0 T0.000,00 TO000,000  35.000,00
Cuentas v documentos por pagar proveedores 164,55 1.306,07 1.362.55 1.409.68 1. 409,608
Crastos acumulados por pagar 0,00 8.932,03 21819011 30 180,78 40.717.88
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 164,55 B0.238.10] 9318166 107.59047| 7712750
PASIV( LARGO PLAZO 280,000,000 175000000  105.000,00 35.000,00 0,00

TOTAL DE PASIVOS 280.164.55] 2155.238.10) 198.181.66] 142.590.47 77.127,56

Patrimonio

El patrimonio representa los recursos de los accionistas, se halla compuesto
por el capital suscrito y pagado, cifra que se obtiene del financiamiento previsto
con fuentes propias luego del plan de inversiones; reserva legal, que es el 10%
de la utilidad neta del estado de pérdidas y ganancias; futuras capitalizaciones,
valores que aportan los socios con el fin de incrementar el capital pagado;
utilidad (pérdida) retenida, que comprende saldos de ejercicios anteriores que
no han sido distribuidos vy, la utilidad neta, que corresponde al saldo del estado
de pérdidas y ganancias del periodo.
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Patrimoniz
PREOP. | 1 2 3 4

PATRIMONICO
Capital social pagadoe 1229712 312297,12) 31229712 31229712 31229712
Reserva legal 0,00 0,00 1 35407 537309 11.716,39
Futuras capitalizaciones 0,00 0, 0 0,00 0,00 0,00
Utihidad (pérdida) retenida 0,00 0,00 6.216,27 17.673,34 3033994
Utihdad (pérdida) neta 0,00 1554068 38 190,23 63 433,01 T1.412,04

TOTAL PATRIMONIO 312.297,12| 327.837.80] 358.257.69] 398.776.56| 425.785,50

El balance general consolidado se observa en el siguiente cuadro, no obstante,
antes de efectuar la evaluacion y con el fin de cumplir el principio de partida
doble y verificar la estructuracion financiera y contable del proyecto, la
sumatoria de pasivos y patrimonio debe ser igual al total de activos, caso
contrario el balance se halla descuadrado, lo que evidencia un error de célculo

en las proyecciones.

Balance General

PREOP. | ] 2 3 4
ACTIVO CORRIENTE
Caja v bancos 13 360 65 41.151,91 T4 (323 40 158,943 90 16593111
Inversiones tempaorales 0,00 0,000 0,00 0,00
Cuentas v documentos por cobrar mercado local 231,66 25097 27027 270,27
Cuentas v documentos por cobrar mercado extranjero 44 942 04 48 687 21 52432 38 5243238
Inventanos:
Productos terminados 0,00 100643 1,090 30 1.174,17 1.174,17
Productos en proceso (AN [AEEH 0 0 0,00 0,00
Materias primas 2.651,50 2.651,50 265150 2.631,50 2.651,50
Materiales indirectos 5. 811,20 65,295 20 . TR £, 780,00 &, 780,00

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

21.823.35

06.278,75

153,483,358

222.252.23

229.239.43

ACTIVOS FLIOS OPERATIVOS

Terreno

45.000,00

45.000,00

45.000,00

45 000,00

45 000,00

Fomento Agricola

278.313,60

278.313,60

278 313,60

27831360

27831360

Invernaderos {estructura)

3860000

38, 600,00

38.600,00

38 600,00

38.600,00

Invernaderos {plastico)

30,400, 00

30,400, 00

30.400.00

30.400,00

30.400,00

Cable via v corting rompevientos

15 100,00

15 100,00

15 100,00

1510000

15, 10,00

Cralpdn de clasificacion v empagque

11.600,00

11,600,000

11,600,100

11.600.00

11.600.00

Cuano prefrio v frio

13, 200,00

13, 200,00

13.200,00

13.200,00

13.200,00

Tanque fertilizacion v Tosa séptica

2.500,00

2.500,00

2.500,00

2.500,00

2.500,00

Herranuentas, subhimadores

&.000,00

&.000,00

&.000,00

8.000,00

B.000,00

Reservoro v red elécirica

5000, 00

5. 000, 00

5000, 00

5.000.00

500000

Equpo de furmigacion

4.5300,00

4.5300,00

4. 500,00

4.300.00

4.500.00

161




Guia Metodologica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

Equipo de fertigacion

3. 000,00

3. 000,00

36 000,00

3 (0. 00

36 000,00

Camara frigorifica

20,000, 00

20, 000, 00

20000, 00

20000, 00

20000, 00

ACTIVOS FLIOS ADMINISTRACION Y VENTAS

Bodega

. 200,00

. 200, 00

5. 200,00

&.200,00

6.200,00

Vivienda

7.300,00

7.500,00

7.500,00

7.5300,00

7.5300,00

MMuebles v enseres

3000, 00

3,000, 00

30000, 0

3.000,00

3.000,00

Subtotal activos f1jos

524913 60

524.913,60

524.913,60

524913 60

524913, 60

(=) depreciaciones 7469523 149392 46] 224 088.69] 260 384 91
TOTAL ACTIVOS FLIOS NET(S 524,913,600 450.217,37] 375521141 300.824.91] 264.528.609
ACTIV( DIFERID 4572472 45,724 72 572472 45724 72 4572472
Amortizacion acumulada 0,144 94 18 289 B9 27434 B3 36.579,78
TOTAL ACTIV( DIFERIDC NETO) 45,724.72 36.579,78 2743483 18.289.80 9. 144,24
TOTAL ACTIVOS S02.461,68| SB3.07590] 556,439,35] 541.367.03| 502.913.06
PREOP. 1 2 | 3 4
PASIVO CORRIENTE
Obligaciones de conto plazo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Porcion cormente deuda largo plazo 0,00 0,000, 00 T0, 000,00 T 000,00 35 000,00
Cuentas v documentos por pagar proveedores 164,55 1.306,07 1.362 55 1.409 68 1.409 68
Crastos acumulados por pagar 0,00 593203 21 819,11 36 180,78 40 717 88
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 164,55 B0.238,10 93 181,66 10759047 7712756
PASIVO LARG(O PLAZA) 28000000 ] 17500000 ) 105.000,00 35.000,00 0,00
TOTAL DE PASIV(S 280.164,55] 255.238,10] 198.181.66] 14250047 T7.127.56
PATRIMONIO
Capital social pagcado J1229712] 31229712) 31229712] 31229712 31229712
Reserva lecal 0,00 0,0 1.354 .07 537309 11.716,39
Futuras capitalizaciones (.0 (. () 0,0 0.00 0,00
Utihidad {pérdida) retenida 0,00 0,00 6.216,27 1767334 30,359 94
Utihdad {pérdida) neta (01,040 15,540 68 38.190,23 63 433 01 7141204
TOTAL PATRIMONIO 312.207,12| 327.837.80| 358257469 398.776,56| 42578550
PREQP. 1 2 4
Activo 392 461,68 5B3.073,90 35043935 341 367,03 S02.913,06
Pasivo + Patrimonio 392 461,68 583 073,90 35643935 34136703 502,913,006
Diferencia 0 0 0 0 ]
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Evaluacion Financigra
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EVALUACION FINANCIERA

Para determinar si un proyecto es o0 no viable, no es suficiente obtener los
cuadros de resultados y haber culminado el proceso de estructuracion
financiera, el analisis se sustenta en obtener razones (indicadores) para
comparar al proyecto con pardmetros predefinidos o con alternativas
excluyentes, que en calidad de prueba permitan determinar si la inversion debe
ejecutarse y cual es el nivel de riesgo que asumira el potencial inversionista.

Aunque la siguiente afirmacion parezca contradictoria, el objetivo central de la
evaluacion financiera no es determinar cuanto “ganara” el inversionista, ni los
excedentes que generara el proyecto, por cuanto la incertidumbre existente al
momento de definir las variables enddgenas del proyecto y si éste se vera
afectado por factores exdégenos, hacen que en la practica el proyecto no se
ajuste completamente a la realidad que se intenta prever.

La esencia del analisis financiero es determinar los puntos de inflexion de
las variables enddgenas en los cuales el proyecto deja de ser viable y
pasa a ser no factible, se procura por tanto identificar los factores criticos
y los niveles minimos o méaximos, dependiendo de la variable, que el
proyecto puede soportar, puntos que pasaran a ser objetivos (metas)
fundamentales de la gestién de la empresa, como parte del proceso de
toma de decisiones. Como ejemplos se pueden considerar los siguientes:

Precio minimo en los mercados local y externo

Costos maximos de insumos, mano de obra y personal

Produccién minima Inversion méaxima

Condiciones extremas del financiamiento (tasa de interés, plazo, forma
de pago)

En este capitulo realizaremos un estudio de los siguientes temas:

a. Analisis del flujo de caja
b. Indicadores Financieros
= [ndices de liquidez
= [ndices de eficiencia
= [ndices de Apalancamiento
= [ndices de Capacidad de pago
= [ndices de rentabilidad
= Punto de Equilibrio
= [ndices de retorno
c. Andlisis de Riesgo
- Analisis de sensibilidad
d. Check List de Evaluacién de Proyectos
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1. Analisis del Flujo de Caja

El flujo de caja es el principal cuadro de resultados, por lo que su analisis es
fundamental para determinar la liquidez generada, como parte de la
sustentabilidad financiera del proyecto, tal como se explicé en la primera parte
del presente capitulo.

El flujo de caja se utliza para construir el balance general y obtener los
principales indicadores financieros (retorno), los que a su vez permitira analizar
la estructura financiera inicial del proyecto con el fin de determinar las
condiciones de partida en lo referente a la solvencia y el apalancamiento. La
variacion en el balance general entre varios periodos se debe basicamente a la
variacion del flujo de caja.

En la evaluacién de un proyecto de inversion, el saldo final de caja constituye
el primer componente de la herramienta basica de andlisis (sustentabilidad
financiera) por cuanto representa el valor disponible de recursos destinado para
cubrir los egresos inmediatos, es fundamental para determinar la capacidad de
pago del proyecto.

Si el saldo final de caja es negativo, significa que el proyecto no generé la
suficiente liquidez para cubrir sus obligaciones y que el déficit presentado
afectara la normal operacion de la compania, por tanto “alguien” no podra
cobrar, si es por el lado de los egresos operacionales, la capacidad de
produccion estard comprometida y si es por el lado de los egresos no
operacionales, la relacion con terceros se deteriorar4. No es suficiente que el
saldo final de caja sea positivo, es necesario que éste sea superior al
requerimiento de capital de trabajo del siguiente ejercicio para operar sin
dificultad.

En el ejercicio se observa que no existen problemas de liquidez, el saldo final
de caja es superior al requerimiento de caja, por lo que no es necesario acudir
a fuentes de financiamiento externa durante la fase operacional.

Flujo de caja

PREQP. 1 2 3 4
Saldo hinal de caja 13.360,65 41.151,91 94023, 400 158943 90 13,360,635
Requermmuiento de caja 16,995 9 735170 17 577 60 17 581,76
Necesidad de nuevos recursos 0,040 0,04 .04 00,0 0.00

El segundo componente mas importante es el flujo operacional, pues
representa el movimiento de efectivo de la actividad central del negocio. Si éste
es negativo, representa que los egresos operacionales son mayores que los
ingresos operativos, por tanto, el proyecto no estard generando recursos para
satisfacer las necesidades de insumos que se incluyen directamente en el
procesamiento de un bien o servicio, es decir, no tiene capacidad para
continuar con su normal operacion, lo que representa una amenaza potencial.
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Ningun proyecto podra presentar un flujo operacional negativo, pues representa
una deficiencia de recursos del negocio para mantenerse en el tiempo, de igual
forma, no debe existir saldo final de caja menor que los requerimientos de
capital de trabajo, que resulta de incluir todos los ingresos y egresos del
proyecto, presentard los requerimientos de recursos a ser cubiertos con
créditos de corto plazo que permitan cubrir los compromisos del proyecto.

El flujo no operacional refleja el movimiento de efectivo adicional
(complementario) al negocio principal, por tanto, normalmente sera negativo
pues considerara, por el lado de los ingresos, el financiamiento de la inversion
inicial y los nuevos aportes de crédito y capital y por los egresos, la distribucion
de los excedentes y nuevas inversiones.

El flujo neto generado es el saldo del movimiento de efectivo de cada
ejercicio, se utiliza para calcular el rendimiento del inversionista pues se
considera la estructura de financiamiento del proyecto y el riesgo que
representa para cada una de las partes que han aportado recursos.

Los requerimientos de efectivo en el corto plazo deberan guardar relacion con
el monto de inversiones realizados para poder tener coherencia al momento de
financiar una inversién. Se debe considerar que estos financiamientos generan
intereses que afectan el flujo de caja.

El analisis del flujo de caja se debe realizar de manera horizontal con el fin de
determinar tendencias en el mismo que reflejen la sustentabilidad o no del
proyecto en el mediano y largo plazos.

El horizonte de proyeccion del flujo de caja dependera de la vida util del
proyecto y puede ser distinta en cada uno, si la vida 0til es facil de determinar,
no presentaria inconveniente, de lo contrario, se debera basar en los objetivos
del proyecto o en la duracién de los activos.

Para tomar una decision respecto de financiar las inversiones previstas
inicialmente se debe considerar la tendencia del flujo de caja y verificar que
exista la suficiente capacidad de pago para cubrir los respectivos intereses y la
amortizacién del capital.

2. Indicadores Financieros

2.1 Liquidez
Capital de trabajo neto
r L |'." M |': |'.'I. .'I i |'-'I"IC.| fid, -I‘ "."lll'-' —_—d Ill.'II Vel Ir W "."l'l'.' [ .'I -'{ AT Ir H 'l"""."lllI '."."

Refleja la disponibilidad de recursos con que cuenta el proyecto para cubrir sus
obligaciones de corto plazo. El indice debe ser siempre positivo.
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indice de solvencia

Ar I'|'|'|'_|_|r -'n"u"_'l"l'u'.'l"

JHalce. Sadvencia = -
] '“H-"l'f.l.r l'.l-",".'l_',l,i|'|,'

Indica el nimero de unidades monetarias (dolares) con que cuenta el proyecto
para cubrir sus obligaciones de corto plazo dentro del ciclo productivo; la
relacion tiene que ser superior a uno.

indice de liquidez (prueba &cida)

Caja v Hapcos+ frverdemp. + Cuentas x Cobrar

1Raic l.'.'l..':'l":'n'"-:"l.'_ =
Peasivod orriente

Mide la disponibilidad de recursos inmediatos de la compaiiia (activos mas
liquidos) con respecto a los pasivos con vencimiento inferior a un periodo, es
un indice rigido para evaluar la liquidez de la compaifiia. La prueba acida debe
ser superior a uno.

Indicadores financiercs de liguidez

Ligjuidez 1 2 3 4

Flujo operacional 1131913 1805239 208.003,8 167.239.6
Flujo no operacional (B85.400,0) (127652 4) {143 083.3) (118.711,9)
Flujo neto generado 27.791.3 528715 64,9205 48 5278
Saldo final de caja 41.151.9 04023 4 158.943 9 080397
Reguerimientos de recursos rescos 0,0 0.0 i, 0,0
Capatal de trabajo 165.040,7 60.301,7 114 6618 63 6680
Indice de liguidez { prueba acida) 1,2 1.6 21 1.6
Indice de solvencia 1,1 1,5 2.0 1,5

2.2 Eficiencia

Rotacion del activo total

) FemtasNelas
Msedage Aciihvirir= ——
Activod oral

Sefiala el numero de veces (eficiencia) con que la empresa ha utilizado sus
activos para generar ventas. Es preferible que este indice crezca con el tiempo.

Rotacion de cuentas por cobrar = ventas a crédito / cuentas por cobrar

) , Venras { rédiio
Hoge € enias x 0 obpar =

(Cuenios O obrar

Indica el niumero promedio de veces que la compafiia ha recuperado sus
ventas a crédito dentro del ciclo de operacion. No existe una relacion estandar,
es preferible una rotacion rapida a una lenta, sin embargo depende del tipo de
proyecto y su mercado (oferta y demanda).
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Rotacion de productos terminados

f AT I OIS

Hotac. productos fernii, =
FTHVYERIGRIcr / e ncios e PR

Sefiala el nimero de veces que el inventario de productos terminados se ha

renovado como resultado de las ventas de la compaiiia, es preferible una
rotacion elevada frente a una baja, no es factible determinar un valor 6ptimo.

Rotacién de materias primas

{ ol LRaierid I|':'.".'n'_' (LR |'I.'_-Z "Ll'li i

J":ll'-"--l fC RO eras. rimas =

TRveRIaroRat e Fias, prinas
Refleja el nimero de veces promedio que las materias primas se renuevan de
acuerdo al proceso productivo, una alta rotacion es adecuada; no existe una
cifra estandar.

Rotacion de cuentas por pagar

{ r""-'l'.!“-' s |I.:.l:|.lll'l'lr'l

Rotaed wenias v d ‘e =
{ nemtas x Saear

Establece el nimero de veces que las compras a crédito se han cancelado en

el periodo, es preferible una rotacién elevada a una baja; no existe una cifra

optima.

Si se divide 360 para los indices de rotacion, se obtiene el plazo medio de cada
cuenta cuantificado en dias; el plazo de cuentas por cobrar para el primer
periodo es 360/12.01 = 29.97 dias, que coincide con la politica de cobros
pagos y existencias.

Indicadores de eficiencia

Ano 1 Ao 2 Ao 3
Wentas netas 30231624 3925309 20| 42270228
Activo total SE3I07S00) 55643935] 541536703
Cuentas por cobrat 45 173,70 48 938,18 52702 65
Costo de ventas ZITRIT OO0 241.67200) 244061049
Inventario producto termunados 1 O 43 105030 1.174.17
Costo de matena prima 31818,00 31.818,00 31.818,00
Inventanio de materia prima 1 O 43 1050 30 1.174,17
Compras a crédito G 683,20 6% 5389 20 7249800
Cuentas por pacat 1 306,07 1 362 55 1409 68
Rotacion de activo total 062 0,71 0,78
Rotaciin de cuentas por cobrar 8.02 5.02 5.0
Rotaciiom de productos terminados 236,30 22166 208,33
Rotaciin de malerias primas 3161 29,18 27.10
Rotacion de cuentas por pagar 51.06 1.95 1.88

2.3 Apalancamiento (endeudamiento)

indice de solidez
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Solide- = Pasivadoial

Al "-'TI'J..'IH"-C.'.'I

Establece el nivel de endeudamiento (pasivos) que se encuentra financiando
los activos. Asumir obligaciones con terceros no es bueno ni malo per sé, la
estructura de apalancamiento debe ser adecuada en funcion de la capacidad
de pago del proyecto, se considera que a mayor endeudamiento existe mayor
riesgo, no obstante un indice cercano a cero afecta la rentabilidad de la
compaiiia.

indice de pasivo a largo plazo

Pasive loarg o azo

Pasiva f arg o lazo =

Pasivo L arg o Plazo + Pairimonio
Refleja la relacién que existe entre el pasivo a largo plazo y total de fuente de
fondos permanentes y semipermanentes. Si es superior al 50% puede
considerarse adecuado.

Indicadores de apalancamiento

Ario 1 Arno 2 Afo 3
Pasivo tolal 25523810 198 181,56 142 580,47
Activo total SR307590| 356439 35| 541 36703
Pasivo a larco plazo 175 000,00 105 000,00 35 000,00
Patrimoiio JITEITRO| 3525769 39877650
Indice de solidez 43.8%, 35.6% 26,3%
Indice de pasivo a largo plaze 34.8% 22 T% 8.1%
2.4 Capacidad de pago
Cobertura de intereses
[ :'-n': |'I|.|'-:-ll i -I..' reracionol 4 |'I -]l.'.." WECIICNOTIEN

Coberfura fniereses =

Craasia - FRdaRciero
Establece la disponibilidad monetaria para cubrir el gasto financiero (intereses),
mientras mas alto mejor.

Cobertura total

; Utilidad Operacional + Depreciaciones = Im puesio. Re nia
COngFnra inicreses = - -

T¥ IR ] Yo I, AT e e
Papa. Principal + Gaste Financiero

Indica el promedio de unidades monetarias que se encuentran cubriendo el
pago de intereses y principal de pasivos, es preferible un mayor indice.
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Indicadores de capacidad de pago

Ao 1

Afo 2

Afio 3

Utethdad operacional
Depreciaciones
Crasto financiero

7541201
74,696, 23
50 400,00

101543 59
T4 696,23
40.950,00

128,592 08
T4.696,23
2R 350,00

Impuesto a la renta 5180,23 12 730,08
Participacion laboral 375180 908904
Paco de principal 35,000, W T 000,00 TOL000,00
Cobertura de intereses 3.0 4.3 7.2
Cobertura total 1.8 1.5 1.8

2.5 Rentabilidad

Rentabilidad global = utilidad operativa / ventas
{ -'.':'.u':l'lu'-c-" Ciperacional

! -'.’-'.."'c.H
Mide la recuperacion porcentual media de la compafiia en su actividad principal
en términos de utilidad con respecto a la operacién. El indice debe ser superior
al costo promedio ponderado de las fuentes utilizadas para financiar el activo

total.

Renrabilidad CGlobal =

Rentabilidad sobre patrimonio = utilidad neta / patrimonio (ROE)

I I A
. LR i LAl Y Cdild
RO =

Falrimonio
Se refiere a la remuneracion porcentual contable que la empresa brinda a sus
accionistas por los recursos propios arriesgados; la razén expuesta tiene que
ser mayor a los resultados que obtendria el accionista en otra inversion de
similares condiciones (costo de oportunidad).

Rentabilidad sobre activos

i I'-.-‘--."_:.'-.'I A e
]'.:'-_r_n'_l_ LY r.dwe

ACTIVEy

Consiste en el rendimiento que genera la compafiia por cada unidad monetaria
invertida en activos. Mientras mas alta mejor, se compara contra si misma en el
andlisis horizontal y el promedio de la industria.

Indicadores de rentabilidad

Palrimomo

327 837 80

358.257.69

Ario 1 Ario 2 Arno 3
Utehdad neta 153,540 68 3R 190,23 63 433,01
Ventas 36231624 392508 26| 422702 28
Utthdad operacional 7541201 10].543 59 |28 552 OF

398 776,50

Activios SE3.07590 | 556439 35| 54136703
Rentabilidad global 20,81 % 15 87% 30.42%
ROE 4.74% 10,66 % 15.91%
R{A 2.67%, 6,86 %% 11, 72%

Dividendo por accion

Ihvidendox Acoion =

|'I Jivi ".l.'.' It |'Il' A

Numero, Acciones Circiacion
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Refleja la remuneracién por accidén que reciben en efectivo los accionistas por
el capital aportado, es funcion de la politica de reparto de dividendos de la
compafiia; es Util para determinar el plazo o velocidad de recuperacion del
patrimonio contable.

Utilidad por accion

UitididadNeta

{ |I.'.'I.'I:|'IIC.|I III..'l..Jl '.-Ilr:lllll —
N oy b 3y e 1ak LI g S
Mumero. Acciones Circnlacion

Indica la utilidad neta porcentual promedio que le corresponde a cada accion
en circulacion.

indice precio-utilidad
recio, por_Accion
fndice Preciol ilidad = .l.ITL. Il-.'l II J.
A e par, ACCHn
Refleja el valor que el mercado asigna a las acciones de una compafiia,
expresada como multiplo de la utilidad por accion.

2.6 Punto de equilibrio

Es un indicador muy importante para determinar el potencial de generacion de
utilidades. Refleja la capacidad de produccién a la que debe llegar el proyecto
para que deje el umbral de las pérdidas y pase al escenario de las utilidades.

Punto de equilibrio

PUNTO DE EQUILIBRIO - PRIMER ANO OPERACIONAL

PRODUCTO 1

S00000

500000 + Utilidad i

400000 4 Pardida | —ti— Costos fijps
o —p— Cistos variables
g soea0 LS —ip— Cizstos totales

200000 ——\Ventas

100000

Unidades

El punto de equilibrio se calcula bajo la siguienta formula:
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cf Coslos y gastos fijos
P Precio de venta
Cv Costos y gastos variables

P-CV Margen de contribucion

Tabla 6.87
Punto de equilibrio
Fijo VYariable
1 2 3 1 2 3

Mano de obra directa  Variable 0,0 LX) 0,0 47 8800 47 8BRO,0 47 REO.0
Mano de obra indirecta Fijo 20.400,0 20,4000 20.400,0 0.0 0,0 0.0
Materiales directos  Variable 0,0 0.0 0,0 I1LEIED I1BIROD 31.B18.0
Matenales indirectos Variable 0,0 K] 0,0 34 8672 377N,2 40 6800
Sumimstros v servicios  Variable 0,0 0,0 o0 12,6000 12.600,0 12.000,0
Costos indirectos Variable 0,0 0.0 0,0 30835 40126 4.041,7
Mantemimeento y seguros Fiyo 8.388,0 B IRR0 B.3REO 0,0 0,0 0.0
Depreciaciones Fya 746962 746962 74.690,2 0,0 0,0 0,0
Amortizaciones Fijo 1449 Q1449 91449 0,0 0,0 i
CGiastos admimistrativos Fio 326947 326947 3206947 0,0 0,0 0.0
Crastos de venlas Fiya 11 438,0 11.643 9 11.849.6 0,0 0,0 0,0
Gustos linancieros Fiyo S0.400.0 40,9500 28 3500 0.0 0.0 0.0
TOTAL 207.161.9 197.917.8 185.523,5 131.145,7 134.081.8 137.019,7

VENTAS 362.316.2 3925093 4227023

I PUNTO DE EQUILIBRIO 80,62%: T, 59 % 64,94 %%

En el primer afio, los costos y gastos fijos ascienden a USD 207.161,9 y el
margen de contribucion (USD 362.316,2 — 131.148,7 = 231.167,5), que
determinan un punto de equilibrio del 89,61%.

En el segundo afio, los costos y gastos fijos ascienden a USD 197.917,8 y el
margen de contribucion (USD 392.509,3 — 134.081,8 = 258.427,5), que
determinan un punto de equilibrio del 76,59%.

2.7 Retorno

Los indices de rentabilidad son coyunturales, se refieren a los resultados
generados en cada periodo, valores que pueden modificarse de uno a otro sin
que se pueda determinar en forma apropiada un promedio de la fase
operacional del proyecto. Los indices de retorno permiten visualizar el
desempefio global del proyecto durante su vida util.

Valor actual neto

Una variable importante que afecta al valor del dinero es el tiempo. No se
puede comparar dos flujos de recursos si estos se encuentran en diferentes
periodos, es necesario introducir el concepto de VALOR ACTUAL, que permite
“descontar” los flujos generados a una tasa que reconozca el costo de
oportunidad del dinero, de tal forma que se genera una equivalencia de los
flujos futuros a valor presente, que luego pueden compararse con el monto de
la inversion inicial, la que se efectuo al inicio de las operaciones de la empresa.
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Mientras mas lejano en términos temporales un flujo, menor es su valor actual,
para lo cual se utiliza la formula inversa al interés compuesto, que compara la
inversioén inicial requerida para estructurar el proyecto (plan de inversiones) con
signo negativo y el flujo operacional ajustado en términos positivos.

Para calcular el VAN debemos:

a) Determinar el monto de las inversiones.

b) Determinar el flujo operacional en base al procedimiento mencionado en
la estructuracion de un flujo de caja.

c) Determinar la tasa de descuento en base al costo del dinero o del capital
y de las perspectivas de riesgo-rentabilidad propuestas para el proyecto
en particular.

d) Determinar el valor de salvamento en base al numero de afios de vida
atil de las inversiones y su respectiva depreciacion.

e) Aplicar la siguiente formula:

la= inversion inicial VAMN=-lo+ F1 + F2 + _+ Fn+\S
Fi1=  flujo del primer periodo (1 +i;|1 {1 +i;|2 (1+)"
F2= flujo del segundo periodo
Fn= flujo del ultimo periodo
W5= wvalor de salvamento de los activos.
i= tasa de descuento

Al obtener el resultado, el parametro de analisis es compararlo con cero, asi:

a) Si el VAN es mayor a cero, acepto el proyecto, los flujos descontados
son superiores al monto de la inversion realizada

b) Si el VAN es menor a cero, rechazo el proyecto, los flujos de recursos a
valor actual son inferiores al monto de la inversion realizada.

c) Si el VAN es igual a cero, acepto, pero es necesario un analisis mas
profundo de la sensibilidad del proyecto, considerando que las
expectativas de riesgo-rentabilidad estan en el limite previsto.

Una persona desea implementar una imprenta, para esto necesita adquirir una
maquina offset, una guillotina y un computador, el monto de la inversién para
adquirir las maquinas es de USD 60.000, ademas debe pagar USD 500 en
gastos de constitucion de la empresa, contratard un prensista al que le pagara
USD 300 mensuales y una secretaria a la le pagara USD 200. Estima que sus
ingresos seran del orden de los USD 30.000 / afo, a partir del primer semestre
de operacién (fase preoperacional), periodo en el cual no recibira ingresos
pues promocionara el negocio.

Sus costos y gastos (luz, agua, teléfono, suministros, insumos) ascenderan a
USD 10.000. Se desea verificar la viabilidad de la inversion a través del método
del valor actual neto. La vida util de la maquina es de 10 afios y el costo del
capital del inversionista es de 12%.
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a) El monto de la inversion es de USD 60.000 méas los gastos de
constituciéon de USD 500, mas los gastos por pagar a la secretaria y al
prensista en los primeros 6 meses (periodo preoperativo). Hay que
adicionar USD 5.000 semestrales de otros costos y gastos. El total de la
inversion es de USD 68.500.

b) Para calcular el valor de salvamento, es necesario conocer el periodo de
vida util que le resta al activo, si el activo se ha depreciado antes de la
vida til es necesario considerar su sustitucion. EI computador tiene una
vida util de tres afos, lo que implica que deberé comprar tres veces en
un periodo de diez afos (vida util) y de la Ultima compra me quedara un
valor de salvamento correspondiente a un afio, es decir, USD 2.000 / 3,
USD 666.67. La imprenta y la guillotina se deprecian en diez, afios, por
tanto no tienen valor de salvamento pues se han depreciado totalmente.
Entonces el valor de salvamento total asciende a USD 666.67.

c) Latasa de descuento es el costo del capital del inversionista (12%).

d) Los flujos de caja resultan de restar USD 10.000 de los ingresos totales
(USD 30.000), es decir el flujo es de USD 20.000 cada afio.

e) Aplicamos los valores en la férmula:

lo= 68.500
- VAN = -68.500 + 20000 +20000+ 20000+ 20.000+66667
515.;10 ggé}g? (1+0.12)" (1+0.12)° (1+0.12)° (1+0.12)"

= 12%

Obtenemos un VAN de USD 44.696,11, que es mayor a cero, por tanto
aceptamos el proyecto.

Si bien el VAN es un indicador relevante para tomar la decisiéon de inversion, se
plantea la duda acerca del factor de actualizacién de los flujos futuros. Uno de
los componentes bésicos de la determinacion del Valor Actual Neto es la tasa
de descuento, que es el factor que permite “retroceder” el valor del dinero en el
tiempo, comprendida como el porcentaje que equipara los flujos futuros en
términos presentes. No hay un criterio uniforme sobre la tasa de descuento que
se plantea para un proyecto, existe consideraciones para aplicar el costo de los
recursos externos (tasa de interés activa), costo de recursos internos (costo de
oportunidad del patrimonio).

Por lo tanto, surge la inquietud acerca del valor que debe asumir la tasa de
descuento en un proyecto al momento de determinar el VAN, tasa que debera
reconocer el valor del dinero en el tiempo y el riesgo que se asume el
inversionista al tomar una posicion en una actividad sobre otra.

Si la tasa de descuento seria la inflacion en un periodo, al calcular el valor
actual de los flujos simplemente estariamos recuperando la pérdida de poder
adquisitivo del dinero invertido, con lo que no obtendriamos ningun excedente
por la ejecucion del proyecto, sin embargo, determinar una tasa mayor de
descuento afectara el valor presente de los flujos generados, que se evidencia
en una relacion inversa entre tasa de descuento y valor actual neto como se ve
en el siguiente grafico.
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‘..-"F.HN = f (laza de descuento)

VAN

TIRF

Tasa de
descuento

Por su parte, considerar Unicamente la tasa de interés del crédito contratado
(activa) o pasiva, si comparasemos con una “inversion” financiera (certificados
de depdsito), estariamos determinando el costo del dinero por fuentes externas
en el primer caso y parcialmente de las fuentes internas en el segundo, sin se
incorpore a su vez el criterio de riesgo, ya que éste es diferente conforme
existen varias alternativas de inversion, incluyendo las de caracter financiero.

Si un inversionista tiene la posibilidad de recibir el dia de hoy USD 10.000 en
un Proyecto A y en otra opcion B los mismos USD 10.000, pero en el lapso de
un afo, con similar nivel de riesgo, en un ambiente no inflacionario es evidente
gue se inclinara por ejecutar la primera inversion, la pregunta es por qué?

La respuesta esta dada por el “COSTO DE OPORTUNIDAD DEL DINERO”, ya
que los recursos que el dia de hoy va a recibir los puede invertir nuevamente
en una actividad productiva y obtener al final del afio un rendimiento adicional,
que podria ser por ejemplo el 14%, con lo que los USD 10.000 comprometidos
inicialmente se convirtieron en USD 11.400 (USD 10.000 invertidos + USD
1.400 de rendimiento).

La posibilidad de invertir sus recursos no podria presentarse si escoge la
opcion B, por cuanto el flujo esperado (USD 10.000) recién estaria disponible
en un afio, por lo que estaria incurriendo en un Costo de Oportunidad del
14%, que representa el rendimiento que “dejo de percibir’ por invertir en la
opcion B.

VA {opcién A) = 10.000 = 10.000 VA (opoidon B) = 10,000 = 8771
(1+0 ‘4'3” (1+0.14)

El 14% de rendimiento esperado es por lo tanto la Tasa de Descuento de las
inversiones excluyentes del ejemplo (A y B), que representa el retorno
esperado de una inversion alternativa de similar nivel de riesgo, por lo que si
aplicara la férmula de célculo del Valor Actual, obtendria los siguientes
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resultados, que representan el valor del dinero de ambas inversiones al dia de

hoy.

El costo de oportunidad del dinero se refleja en el “costo promedio ponderado
de capital”, cuya férmula es:

CppK = (Cre * % financiamiento externo) + (Crp * % financ. prupm]m

Cppk:
Cre
Crp

costo promedio ponderado del capital
{costo recursos externos). gasto financiero (intereses) / total pasivos

{costo recursos propios): tasa libre de riesgo + percepcion porcentual de

riesgo del proyecto

El costo promedio ponderado de capital es:

Costo promedio ponderado de capital

Costo del patrimonio

Prima por riesgo pertinente asignada a la empresa 8,00%,
Tasa pasiva relerencial del Banco Central del Ecuador 5, 00%,
Tasa pasiva electiva del Banco Central del Ecuador 5,09%,
Tasa nominal del costo del patnmomo 13, 50%,
Costo
Saldo inicial %o particip. Costo nominal Ponderado
Pasivos 2801646 47, 25%, 17,95%, 8,51 %
Patrimono 312.2971 52, 71% 13, 50% 7.1 2%,
Acthivos 592 4617
Costo promedio ponderado provectado del captal = 15,62 %
El Valor Actual Meto del ejercicio de las rosas es el siguiente:
Valor actual neto
FLUJO DE FONDOS PREQPER. 2 3 4 5 6 7 8
Tnversion fija -524.913,60 0,00 0,00 0,00 3840000 o00| -35300,00( -38 40000
Inversion diferida -45.724,72
Caputal de operacion -25.336,53
Participacion de trabajadores ooo| 375180 -9089.04| -1503645| -16913,87| -18803,87| 2064811
Impueste a la renta oo0|  -518023| -12730,08| -2114434| -2380401| 2648151 2000419
Flujo operacional {ingresos - egresos) -8.298,15 113,191,260 180,523,85 | 208.003,76] 2117210 211.721,10| 211.721,10] 22096921
Valor de recuperacion:
Tnversion fija 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000| 11414000
Capital de trabajo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000  21.658 80
Flujo Neto {precios constantes -604.273.00]  113.191.26 ] 171.591.82| 186.184.64| 13714031 171.003.22] 131.135.72] 268.625.71
Tasa de descuento
Valores
descontados
Inversion =604,273,00
Flujo 1 113.101,26 97.895,93
Flujo 2 171.591,82 128.351,23
Flujo 3 186.184,64 120 447,84
Flujo 4 76.731,21
Flujo 5 82.749,03
Flujo 6 5488218
Flujo 7 268.625,71 97.232,10
Subtotal 058.289.52
VAN 54.016,52
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A pesar de ser el VAN uno de los principales indicadores de evaluacion de un
proyecto, presenta dos “desventajas” que deben ser consideradas al momento
de aplicar los conceptos en la realidad:

e EI VAN es un valor absoluto, la teoria dice que si es superior a cero el
proyecto deberia ser aceptado, pero qué pasa si tengo dos proyectos,
uno con un VAN de USD 15.000 y otro con un VAN de USD 20.000, no
necesariamente el segundo es una mejor opcién que el primero, ya que
podria darse que la inversion de la opcion A sea USD 50.000 y de la
opcion B USD 300.000, por lo que es necesario procurar un valor
relativo, que compare porcentualmente los resultados de los proyectos.

¢ No existe un acuerdo entre los tedricos sobre la forma de célculo de la
tasa de descuento, ya que si se aplica diferentes tasas de descuento al
mismo proyecto podria mejorar o empeorar, a pesar que no se hayan
modificado los resultados.

El valor de salvamento consiste en la recuperacion estimada de los activos fijos
al finalizar la vida util del proyecto.

‘falor de salvamento

ITEM Valor Vida atil total | Vida atil rest. | Valor salvam.
LSy Arios Ados USD
ACTIVOS FLIOS
Terreno A5 000,00 45 000,00
Fomente Agoricola 278,313,600 7 0 0,00
Invernaderos (estructura) 38.600,00 7 0 0,00
Invernaderos (plastico) 300.400,00 3 2 20, 266,67
Cable via v cortina rompevientos 15, 100,00 10 3 4 530,00
Gialpon de clasificacion v empagque 11.600,00 5 3 6. 960,00
Cuarto prefrio v frie 13.200,00 5 3 7.920.00
Tanque fertthzacion v fosa séptica 2.500,00 5 3 1,500,000
Herramientas, sublimadotes 800000 3 2 533333
Reservonio v red eléctnea 5.000,00 5 3 3.000,00
Equipo de fumigacion 4 500,00 20 13 292500
Equapo de fertigacion 36.000,00 7 0 0,00
Camara fnigorifica 200000,00 10 3 &, 000,00
ACTIVOS FIIOS ADMINISTRACION Y
VEMNTAS
Bodega 6. 200,00 20 13 4.030,00
Wivienda 7.500,00 20 13 4 875,00
Muebles v enseres 300000 5 3 1,800,000
e 0,00 0 0 0,00
| TOTAL VALOR DE RECUPERACION | 114, 140,00 I

El valor de salvamento de los activos fijos se calcula bajo el siguiente esquema:
e Se obtiene la vida util restante del activo (contable), (3 afios en el caso

del cable via) cuyo resultado es la diferencia entre la vida util del activo
(10 afios) y el periodo de proyeccién (7 afios).
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e Se aplica una regla de tres, sobre la base del valor de adquisicion del
activo fijo. USD 15.100*3/10 = 4.530.

Tasa interna de retorno financiera (TIRF)

En la Ficha del célculo del Valor Actual Neto se determiné que el VAN como
indicador presenta dos dificultades que podrian conllevar al evaluador a tomar
decisiones incorrectas, por lo que era necesario considerar un valor relativo
que permita comparar porcentualmente dos parametros del desempefio del
proyecto, en este caso el monto de inversion y los flujos futuros descontados
(valor actual de los flujos), para lo cual es necesario obtener la TASA INTERNA
DE RETORNO.

En la formula de calculo del VAN, la TIR es la tasa de descuento a la cual el
Valor Actual Neto es cero.

En términos mas sencillos, representa el RETORNO porcentual con respecto a
la inversién que el proyecto arroja sobre la base conceptual de valor actual de
los flujos operacionales, en definitiva, porcentualmente cuanto el proyecto
entrega a sus participes (inversionistas y financistas) con respecto a la
inversion realizada.

La tasa interna de retorno se calcula de la siguiente manera:

a) Siga los pasos a), b) y d) mencionados en la ficha de calculo del valor
actual neto.

b) En la férmula del VAN, igualandola a cero, calcule el valor de i, que sera
la tasa interna de retorno.

c) El procedimiento que se aplica para el célculo es el de aproximaciones
sucesivas, ello significa ir modificando la tasa de descuento del VAN
hasta que éste sea igual a cero, mediante calculos sucesivos. Cabe
destacar que mientras mayor sea la tasa de descuento, menor es el
VAN, ya que los flujos futuros se “actualizan” a un mayor factor que se
encuentra dividiendo. En sentido contrario, a menor tasa de descuento,
el VAN es superior. La mejor forma de calcular la TIR es a través de la
computadora mediante la siguiente férmula del Excel.

TIR {rango de valores)

Donde, los rango de valores corresponden a las celdas en los se encuentran
los flujos generados del proyecto, destacando siempre en la primera celda el
valor de la inversion inicial con signo negativo. Ejemplo.
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Inversion inicial

El pardmetro de comparacion de la tasa interna de retorno es la Tasa de
Descuento (costo del capital y las expectativas de rentabilidad del inversionista,
de acuerdo al nivel de riesgo asumido) que se aplica para el calculo del Valor
Actual Neto, en cuyo caso:
e Sila TIR es mayor a la tasa de descuento, el VAN es positivo, el
proyecto se acepta.
e Sila TIR es menor que la tasa de descuento, el VAN es negativo, por lo
que el proyecto no deberia ser aceptado.

No obstante los criterios vertidos, a pesar de no poder determinar un rango
“aceptable”, se pueden verter los siguientes criterios:

¢ Una TIR no deberia ser inferior al 16%, que corresponde a la tasa pasiva
+ un componente por riesgo pais.

e Una TIR no deberia ser superior al 25%, considerando que se pueden
presentar las siguientes reflexiones:

Podria existir desconfianza en la metodologia utilizada.

Existe una relacién entre riesgo y retorno, si un proyecto presenta
una rentabilidad alta, podria considerarse que el nivel de riesgo
asumido también es significativo.

Desde el punto de vista del financista, una alta rentabilidad refleja
una capacidad de pago importante, por lo que las condiciones del
crédito, sobre todo de plazos podrian ser mas exigentes.

Es necesario destacar que un proyecto sigue siendo una
“aproximacion” a la realidad, que se sustenta sobre informacion
vigente, que es la base de las proyecciones futuras, que son
dinamicas en funcién de los cambios en el mercado. Si un
proyecto es muy bueno (TIR alta), el mercado se encargara, a
través del incremento de la oferta, de disminuir los precios y con
ello la rentabilidad esperada.

En el ejercicio, la tasa que iguala el VAN a cero (tasa interna de retorno) es

18.35%.

Tasa interna de retorno del inversionista (TIRI)

Es un indicador conceptualmente similar a la tasa interna de retorno financiera,
con la diferencia que los flujos descontados corresponden a los valores netos
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disponibles para el inversionista, que son comparados con el aporte de capital
realizado y no con el monto de la inversion total.

Es importante conocer que se puede calcular la tasa de retorno del
inversionista mediante los siguientes pasos:
a) Determinar el monto de la inversion realizada exclusivamente por los
socios del proyecto.
b) Determinar el flujo neto generado + los dividendos repartidos.
c) Determinar el valor de salvamento de las inversiones realizadas por los
SOCioS.
d) Aplicar la férmula del VAN igualandola a cero o valerse de una
calculadora o computador para su calculo.

La tasa de retorno del inversionista es un indicador de rentabilidad exclusivo de
los socios que aportan al negocio.

Para el ejercicio en desarrollo, el calculo de la TIRI, consiste en determinar i
cuando el VAN es cero. Como tenemos un periodo de 7 afos (7 flujos), la TIRI
se calcula a través de una calculadora financiera o computador.

El resultado de la TIRI es de 20.07%, que es muy superior a la tasa de
descuento prevista por el inversionista (15.62%) por tanto, acepto el proyecto.

Es importante recalcar que para evitar la distorsion de la inflacion en los
calculos de VALOR ACTUAL NETO y TASA INTERNA DE RETORNO, se
recomienda calcular ambos indicadores a precios constantes, ello significa no
considerar la inflacibn al momento de determinar las ventas, costos y gastos
proyectados.

Coeficiente beneficio-costo
Es la relacion en términos de valor actual del flujo neto que permite calcular la

tasa interna de retorno sobre la inversion inicial; representa la generacion de
excedentes fruto de la actividad principal del proyecto.

Coeficiente beneficio/costo

Valores descontados

Inversion -504.27 3,00

Flugo 1 113.191,26 Q7. BG5 93
Flujo 2 171.391 82 |28.351,23
Flujo 3 186,184 64 | 200 247 84
Fligo 4 13714031 T6.731,21
Fligo 5 171.003,22 8274903
Flujo o 131.135,72 54.8BB2,18
Flwo 7 268.62571 97.232,10
Subtotal L35 289 52
B/ G638 289 52 /604 273
B/ 1,04
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Si el coeficiente es superior a uno el proyecto genera mAas recursos, en
términos de valor actual, que la inversion realizada.

Periodo de recuperacion

Es el tiempo operacional que requiere el proyecto para recuperar el valor
nominal del plan de inversiones inicial, reposiciones y ampliaciones previstas.

IPL‘I indo de recupesacion I

3,94 |ANDS |

Mientras menor el periodo de recuperacion se considera apropiado.

Periodo de recuperacidn

Iiiversion -6i04.273.00 | Acumulado Periodos
Fligo 1 113,191,254 113.191,26 1
Flgo 2 171,591,821 284 783,08 2
Fligo 3 186,184 641 47096772 3
Flo 4 137.140,3] 0,97

171.003,22
131.135,72

268.625.71

Fluo 3
Flumo 6

Flua 7

El mecanismo de célculo es el siguiente:

» Se acumulan los flujos de caja hasta que supere el valor de la inversion
inicial (afio 3).

= Se obtiene la diferencia entre el Ultimo dato acumulado y la inversion
inicial (USD 604.274 — 470.967,72 = 133.306,28)

» Se aplica una regla de tres para determinar en qué momento (lineal) del
periodo se obtendria un flujo similar a la diferencia anterior. ((133.306,28
/137.140,22) * 12 = 11.7 meses.

= El periodo de recuperacion en el ejercicio es 3 afios 11.7 meses.

3. Anédlisis de Riesgo

Luego de estructurar y evaluar un proyecto bajo la metodologia descrita, surge
la inquietud acerca del grado de confianza que debemos tener en las
proyecciones realizadas, considerando que en muchos casos la informacion
utilizada es discutible, sobre todo si se considera que los supuestos definidos
pueden o no coincidir con la visibn de otro proyectista, a pesar de haber
aplicado un criterio conservador en los calculos.

Como se afirmé el la parte introductoria, la existencia de variables exégenas
que no se pueden controlar o predecir con certeza aportan elementos de
incertidumbre en los resultados del proyecto, de tal forma que podriamos tomar
una decision de inversion sin los suficientes elementos de juicio, asumiendo
riesgos innecesarios que no fueron visualizados en el analisis previo del
proyecto, e incluso estariamos ante la posibilidad de emprender en un negocio
gue fue bueno solo en el papel, pero que en la realidad dista mucho de
presentar resultados favorables, el gran inconveniente es que cuando nos
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demos cuenta que la inversion no tuvo los beneficios esperados la situacion es
irreversible, el proyecto se encontraria en fase de operacién, en la cual solo
pueden presentarse pérdidas si optamos por dar marcha atras la inversion, ello
significa cerrar el negocio.

En el ambiente de incertidumbre descrito es por tanto necesario realizar nuevos
andlisis que permitan observar potenciales resultados, sobre la probabilidad de
que ocurra un evento que puede afectar el desempefio del proyecto. En el
presente documento tomaremos en cuenta tres posibles opciones de Analisis
del Riesgo, cada una de los cuales aportan mas elementos de juicio para tomar
la decisién de invertir, informacion que formara parte del bagaje de datos que el
proyectista debe procesar, sin que ello le asegure que con una certeza
absoluta podra predecir el futuro.

3.1. Anédlisis de Sensibilidad

Las proyecciones financieras realizadas constituyen una estimacion de las
variables endogenas, que a través de la consecucion de los cuadros de
resultados vy ratios financieros (evaluacién) permite presumir la viabilidad o no
de la inversion; sin embargo, el analisis realizado es estatico, representa un
solo escenario que no permite visualizar el contexto de la inversién, ello
significa que no se ha evaluado el comportamiento del proyecto y su evolucién
ante cambios de las variables, andlisis que se consigue a través de la
sensibilizacion.

Consiste en determinar el impacto sobre los resultados del proyecto cuando se
modifica una variable del mismo y el resto permanece constante (ceteris
paribus); es un analisis que se resume en “qué pasa si’; es muy util para
determinar los aspectos criticos financieros del proyecto, sobre los que se
tendran que disefiar estrategias que minimicen potenciales efectos negativos
durante la fase operacional.

Si el proyecto es una funcion seria el cambio que sufririan las variables
resultantes (liquidez, retorno, rentabilidad, apalancamiento, entre las mas
importantes) ante cambios en las variables endd6genas (precios, costos, gastos
e inversion).

En el limite, cuando el cambio de las variables enddgenas tiende a cero, a
través de sensibilizar el proyecto se obtendria la primera derivada de la funcion,
gue a su vez representa la pendiente de la tangente que corta la funcion en el
segmento sujeto a analisis.

Si se busca como ejemplo determinar el impacto de reducir en el 5% la
produccion, se corre nuevamente el modelo del proyecto con la modificacion de
la variable enddgena (produccion), para obtener los indicadores que luego
seran comparados con los resultados originales.
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Analisis de sensibilidad

Resultados Originales:

TIRF VAN BC

18 35%; 540165 1.09

2 3 4 5 &
Saldo final de caja 41,1519 940234 1589430 165.931,1 241 6547
MNecesidades de nuevos recursos (Nujo caga) 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0
Utilidad neta 155407 38.190.2 634330 71.412.0 70444 5
ROE 4. 74%; 10,66% 15,91% 16,77 17,73%
ROA 2,67 G, B6% 11,72% 14, 20% 16, 06%
Utilidad/ventas 4. 209%, 9. 73% 15,01% 16, B9% 18,7%%%
Punto de equilibrio B9.62%, 76,59% 64, 94%,
Resultados Nensibilizados:

TIRF AN o

15, 80% 34288 1,01

2 3 4 5 &
Saldo final de caja 26,9260 73.476,7 132.719,1 136.067,8 209 3635
Necesidades de nueves recursos (Nujo caa)l 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0
Ltilidad neta 51019 269128 51.290,7 39272 4 673049
ROE 1,61% 7.88% 13,62% 14, 82% 16, 04%
RiA 0, 90%, 5,05% 10,02% 12,61% | 4,65%
Unlidad venias 1, 48%, 7,22% 12, 77% 14,76%: 16, 76%
Punto de equilibrig 05, 44% £2,22% 69, 59%

En el ejemplo se observa que una reduccion del 5% del volumen de produccion
representa una caida de la Tasa Interna de Retorno del 18.35% al 15.80%
(2.55%) y del VAN de USD 54.016 a 3.428 (USD 50.588), que a pesar se ser
positivos se encuentran en el limite inferior de retorno. En lo que respecta a la
liquidez, el proyecto no presenta deficiencias que afecten la capacidad de
produccion, por lo que este no sera el factor decisivo al momento de tomar
alguna decision influido en los resultados de la sensibilizacién.

Un concepto relacionado con la sensibilizacién constituye la elasticidad, que

consiste en la razén del cambio porcentual de la variable dependiente (VAN,
por ejemplo) con respecto a la variable independiente (precio).

\'nl AN

s
: 4 AN
Elasticidad = —
\precio

precio

La elasticidad se relaciona con el cambio potencial que sufririan los resultados
del proyecto con respecto a modificaciones de los factores relevantes del
mismo, a mayor elasticidad se esperan variaciones mas significativas en el
proyecto, sean positivas o negativas, reflejando con ello su sensibilidad.

No se espera que la sensibilidad y elasticidad de un proyecto sean lineales, sin
embargo son un buen indicador para trazar la ruta de potenciales variaciones
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del proyecto bajo un esquema de escenarios, cada uno de los cuales son un
referente que amplia el espectro del analisis del proyecto.

3.2 Simulacion Monte Carlo

La simulacion consiste en construir una réplica de algun sistema real y usarlos
bajo condiciones de prueba. En el ambito de la ingenieria automovilistica, a
través de la simulacion se pueden probar nuevos modelos de vehiculos,
analizar su comportamiento, resistencia y desempefio en carretera incluso
antes de fabricarlos, con ello se reducen los costos de investigacion y
desarrollo, pudiendo introducirse mejoras en la misma fase de disefio.

El concepto aplicado en el andlisis de formulacion y evaluacion de proyectos
permitira analizar el comportamiento de la inversion ante cambios en los
supuestos iniciales de estructuraciébn en un ambiente de incertidumbre al
aplicar principios probabilisticos (aleatorios), de tal forma que se podra evaluar
el proyecto bajo distintos escenarios factibles, obteniendo un resultado
esperado, que podria ser incluso diferente del registrado en el analisis estatico
de la evaluacion, cuando se predeterminaron las variables endégenas del
proyecto.

Cabe destacar que el objetivo final de la evaluacion de un proyecto, como se
afirmé en el presente capitulo, no es determinar cuanto ganara el inversionista,
sino cuando comenzara a perder, ello significa establecer los puntos de
inflexién de la inversion (precios minimos, costes, gastos e inversibn maximos)
que hacen que el proyecto deje el umbral positivo y pase a escenarios
deficientes, en cuyo caso el andlisis bajo una simulacion es muy util.

Los modelos de simulacion no suelen estar disefiados para encontrar una
solucion 6ptima (maxima o minima), como en la programacion lineal. En su
lugar, permiten analizar multiples escenarios arrojando resultados esperados,
de tal forma que evallan el desempefio del sistema ante cambios en la
estructura inicial del proyecto, sobre una base probabilistica.

Para explicar el proceso de la simulacion probabilistica, proceso aleatorio o
Monte Carlo, es preferible utilizar un ejemplo, conforme se describe a
continuacion.

Se desea ejecutar un proyecto de inversion dedicado a la produccion y
comercializacién de textiles que trabaja bajo pedido sin tener una cartera de
clientes fijos, ello significa que las érdenes de produccion que posee cada mes
es una variable aleatoria. La capacidad instalada de produccion es 100.000
metros al mes, tal forma que si se presentan o0rdenes por una cuantia superior
no podran ser atendidas en forma inmediata, generando dificultades para sus
clientes y lucro cesante para la compafia si pierde un pedido al no poder
abastecer las solicitudes planteadas.

El departamento de planificacién ha determinado un promedio de cada orden
de los clientes de 50.000 metros, con una distribucion de frecuencias durante
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los cuatro ultimos afios, mes por mes, conforme se observa en el la siguiente
tabla:

Distribucion de frecuencias de drdenes de pedido

Pedidos Frecuencia relativa Estado
0 0.06 Capacidad subutilizada
1 013 Capacidad subutilizada
2 0.50 Optimo
3 025 Deliciencia de capacidad
4 0.06 Deliciencia de capacidad
Tital 1O

La existencia de capacidad subutilizada y deficiencia de capacidad son
pérdidas para la compafiia por tener la maquinaria parada y por no poder
atender a los clientes respectivamente. La compafiia tiene la posibilidad de
subarrendar la maquinaria, sin embargo no se conoce con certeza si la medida
puede traer mas complicaciones que mantener la situacion actual, porque seria
una medida acertada en caso que exista capacidad subutilizada periddica, pero
no si Nos encontramos en un escenario en el que nos encontremos trabajando
a plena capacidad que es necesario conocer el promedio de los pedidos de
acuerdo a la distribucion de frecuencias vigente.

Para resolver el problema tenemos dos opciones, la primera es calcular el
“valor esperado” de la distribucidon, que es la sumatoria de la multiplicacion de
los pedidos por la frecuencia relativa de probabilidades, 2.13 pedidos por mes
en el ejemplo, que a un promedio de 50.000 metros cada pedido representa
106.500 metros por mes, por lo que se esperaria rechazar al menos 6.500
metros por no tener la capacidad suficiente de produccion.

\falor esperado

A B A*B
Pedidos Frecuencia relativa Multiplicacidn
0 0.06 0.00
1 013 0.13
2 0.50 100
3 0.25 0.75
4 0,06 0.24
Yalor esperado 213

El segundo método constituye aplicar una simulacion Monte Carlo, que permite
obtener un resultado basado en la condicion aleatoria de los pedidos, siguiendo
eso si, la distribucion de probabilidades establecida.

Monte Carlo requiere que se genere una tabla de digitos aleatorios (por
ejemplo del 0 al 99), en el que un nimero tenga la probabilidad de ser escogido
de acuerdo a la distribucion de frecuencias relativas. Seria como poner en un
sombrero cien fichas, seis de las cuales serian ceros, trece el nidmero uno,
cincuenta el dos, veinte y cinco el tres y seis el cuatro, conforme la distribucion
de la tabla 6.95, de tal forma que si una persona sacara una ficha del sombrero
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al azar tendria el 13% de probabilidad de obtener un nimero uno y un 50% de
probabilidad de sacar un dos.

Simulacion Monte Carlo

Pedidos Pedidos al Pedidos Pedidos al Pedidos Pedidos al Pedidos Pedidos al
aleatorios mes aleatorios mes aleatorios mes aleatorios mes
4 200.000 3 150.000 2 100000 4 200.000
2 100.000 2 100000 2 100000 3 150.000
2 100.000 2 100000 3 150.000 1 50.000
1 50.000 1 50.000 0 0 4 200.000
2 100.000 2 100000 0 ] 3 150.000
3 150.000 2 100000 3 150.000 1 50.000
2 100.000 2 100000 2 100000 2 100.000
2 100.000 2 100000 1 50.000 2 100.000
4 200.000 3 150.000 0 0 2 100.000
1 50.000 2 100.000 2 100.000 3 150.000
2 100000 3 150.000 2 100000 3 150.000
0 0 2 100000 0 0 3 150.000
2 100000 2 100000 2 100000 3 150.000
3 150.000 3 150.000 3 150.000 2 100.000
2 100000 2 100000 2 100000 2 100.000
3 150.000 2 100000 2 100000 2 100.000
1 50.000 1 50.000 2 100.000 2 100.000
2 100.000 3 150.000 2 100000 4 200.000
2 100.000 2 100000 3 150.000 2 100.000
0 0 3 150.000 2 100000 1 50.000
2 100.000 3 150.000 1 50.000 1 50.000
2 100.000 2 100000 3 150.000 2 100.000
3 150.000 2 100000 2 100000 2 100.000
2 100.000 3 150.000 3 150.000 0 0
1 50.000 3 150.000 2 100.000 3 150.000
Promedio 210 105.000

En la distribucién realizada en Monte Carlo se observa que el promedio de
pedidos aleatorios (2.10/mes) es ligeramente diferente al valor esperado
calculado (2.13/mes), asi como los pedidos valorados en metros (105.000 mts)
y (106.500 mts respectivamente), sin embargo, para que la simulacién sea
representativa debe realizarse sobre un nimero mayor de datos,
aproximadamente 1.000, caso contrario, los resultados obtenidos no podrian
reflejar la realidad, en cuyo caso el calculo manual como lo hemos realizado
seria extremadamente tedioso, por lo que serd necesario el apoyo de
computadoras a través de Excel, existiendo también software que pueden
manejar complejos sistemas de simulacibn como es el caso de @Risk
(Newfield, NJ, Paladise Corp.).

Al poseer la distribucion generada en la simulacion es factible determinar
algunas funciones estadisticas que nos permitan realizar un andlisis mas
profundo del modelo, como es el caso de la desviacion estandar (0.93 en el
ejemplo) que representa la dispersion de los valores (variabilidad) con respecto
a la media, de tal forma que una mayor desviacién estandar significa mayor
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incertidumbre que al final se traduce en riesgo, por cuanto no podriamos
determinar con mayor grado de certeza el valor que puede asumir la variable
gue estamos analizando.

Por su parte, el coeficiente de asimetria, que también es un indicadores
susceptible de ser calculado, permitiendo determinar el sesgo (asimetria) que
presentan los datos con respecto a su media. La asimetria positiva indica una
distribucion unilateral que se extiende hacia valores a la derecha de la media
(mayores). La asimetria negativa indica una distribucion unilateral que se
extiende hacia valores a la izquierda de la media (menores). En el ejemplo el
resultado es —0.36, que indica un sesgo hacia valores inferiores a la media
aritmética.

Pueden también calcularse los valores maximo y minimo, pero lo mas
importante, nos permite determinar el perfil de riesgo, que constituye la
probabilidad que la variable en anélisis tome un valor u otro, que en el caso de
proyectos podria ser el VAN cuando deseamos conocer la probabilidad de su
valor negativo. Con un ejemplo se ilustra mas el concepto.

Una empresa produce el bien A, cuyo costo fijo es USD 4 por unidad y una
estructura de precios de venta y costo variable de acuerdo a la tabla 6.97, en la
gue se establece la distribucion de probabilidades de produccién es 10.000
unidades al afio, se desea conocer el perfil de riesgo de la compafiia y la
probabilidad de que tenga resultados negativos.

Disfribucion de probabilidades

Precio de venta

Probabilidad

Costo variable

Probabilidad

0.x7
0.45
0.28

5]
&
10

025
060
015

Calculando el valor esperado de la utilidad (tabla 6.98) se puede determinar

gue la compafia ganaria USD 2.400 en el periodo de un afio.

‘alor esperado de la utilidad

Precio de venta | Probabilidad | Yalor esperado | Costo variable Probabilidad | Valor esperado
B 0.27 216 & 0.25 1,50
12 045 540 8 .60 4,80
| & 028 4 48 10 015 1,50
Promedio 1204 Proamedio 7.80
Valor esperado del precio 12.04
Costo fijo 4.00
Costo variable 7.80
Utilidad por unidad 0.24
Unidades vendidas 10.000
Utilidad total 2.400

Sin embargo, con los resultados obtenidos no se puede determinar la
probabilidad de que se produzca el evento, que es estadisticamente factible,
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porque asi se ha determinado en la distribucion probabilistica de que
vendamos a USD 8 y el costo variable sea de USD 10, en cuyo caso las
pérdidas incurridas seran de USD 60.000 (USD 8 — 10 — 4 = - 6 * 10.000
unidades).

Mediante el analisis de Monte Carlo, que prevé asignar precios y costes
variables aleatorios en funcion de la distribucion de probabilidades
determinada, permitira visualizar tantos escenarios como nimeros aleatorios se
apliquen, que en nuestro ejercicio por razones didacticas seran 50, sin
embargo, como ya se mencion6 anteriormente, debera realizarse al menos
1.000 escenarios para que el calculo sea representativo.
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Simulacion Monte Carlo

Costo Uiilidad por | Utilidad Costo Utilidad Utilicad
Precio Varviable |[Costo Fijo unidad total Precio | Variable [(Costo Fijo] por unidad tolal

12 & 4 2 20,000 16 8 4 4 40000
12 8 4 0 0 1& 8 4 4 40O
16 & 4 G 60,000 12 k3 4 0 0
3 10 4 B ~60.000 16 8 4 4 40000
16 8 4 4 40,000 B B 4 -4 =01 WD
16 10 4 2 20,000 & k3 4 4 4000
12 8 4 0 0 B 8 4 -4 <401 (D
12 & 4 2 20,000 16 10 4 2 200000
3 8 4 -4 =40.000 12 k3 4 0 0
12 8 4 0 0 B 8 4 -4 <401 (WD
3 8 4 -4 =40.000 12 k3 4 0 0
12 8 4 0 0 B & 4 -2 <20 000
12 & 4 2 20,000 12 & 4 2 20000
3 10 4 - =60.000 12 k3 4 0 0
16 8 4 4 40,000 12 10 4 -2 <20 000
12 8 4 0 0 12 10 4 -2 = 20 (0D
12 & 4 2 20,000 12 & 4 2 20000
8 8 4 -4 ~40,000 16 8 4 4 40000
12 & 4 2 20,000 12 B 4 0 0
16 8 4 4 40,000 B 10 4 ] =il (D
3 8 4 -4 =40.000 12 8 4 0 0
12 8 4 0 0 B B 4 -4 =01 (WO
12 8 4 0 0 B 8 4 -4 <40 (0
12 8 4 0 0 12 B 4 0 0
12 & 4 2 20,000 2 & 4 2 20000
12 & 4 2 20,000 12 10 4 -2 =20 (D
16 8 4 4 40,000 2 B 4 0 0
12 8 4 0 0 12 10 4 -2 = 20 (00
16 & 4 & 60,000 12 8 4 0 0
12 8 4 0 0 B 10 4 ] = (D
12 & 4 2 20,000 B 8 4 -4 <40 (0
16 8 4 4 40,000 12 & 4 2 20000
16 8 4 4 40,000 & & 4 6 G000
2 & 4 -2 =20,000 16 10 4 2 20000
12 8 4 0 0 B 8 4 -4 =401 (D
12 10 4 -2 =20.000 12 & 4 2 20000
12 10 4 -2 =20.000 12 8 4 0 0
12 3 - 0 0 B 8 4 -4 =40 (D
12 8 - 0 0 B 10 4 & =60 (D
16 & - & &0.000 12 8 4 0 0
16 3 - 4 40.000 12 8 4 0 0
12 8 - 0 0 B & 4 -2 =20 0D
12 & - 2 20,000 18 o 4 & G0
12 10 4 -2 =20.000 12 8 4 0 0
16 10 - 2 20,000 12 8 4 0 0
16 3 - 4 40,000 B o 4 -2 =20 (D
16 10 4 2 20,000 12 10 4 -2 <20 000
3 8 - -4 =40.000 & & 4 & G0
3 3 - -4 =40.000 12 o 4 2 20000
16 2 4 4 40,000 16 8 4 40000
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Promedio | 12.12 78 | 400 | 026
Ltilidad total 2.600,00
Dresviacion esizindar 31.482.56
Coelicienie de asimetria -0,14
Miximo &, 000,00
Minimo ~inl), 000, 0
Probabilidad de valor
negalive 0 cero 59.00%

La utilidad generada a través de la Simulacion Monte Carlo no difiere
significativamente del valor probabilistico esperado (USD 2.600 contra 2.400
respectivamente), sin embargo al observarse una desviacion estandar de la
utilidad muy alta (USD 31.482,56), un coeficiente de asimetria que evidencia un
sesgo hacia valores negativos y una probabilidad significativamente alta de que
la compafia no genere utilidades e incluso presente pérdidas (59%), la
ejecucion de la inversion estaria en entredicho, razon suficiente para
profundizar en el analisis y verificar la conveniencia o no de emprender en el
negocio previsto.

Por su parte, el perfil de riesgo del negocio permite visualizar el
comportamiento de la inversion de acuerdo a la probabilidad acumulada de
generar utilidades. Graficamente se observa que los puntos asignados como
utilidades positivas son menores que los existentes para utilidad cero o
pérdidas, corroborando el andlisis cuantitativo realizado a través de Monte

Carlo.
Perlil de Riesgo

PERFIL DE RIESGO

Probabilidad Acumulada

-E0.000 -B0.000 -40.000 -20.0:00 o 20.000 40.000 B0.000 B0.000

En el software de formulacion y evaluacién de proyectos que acomparfia el
presente documento, la Simulaciéon Monte Carlo se realiza sobre las principales
variables endogenas del proyecto: precios en los mercado local y externo,
costo de materia prima, remuneraciones e inversion inicial, que pueden
aplicarse en forma simultanea o independiente, obteniéndose resultados de la
TIRF y VAN del proyecto sobre la base de 1.000 escenarios, calculados con
similar cantidad de nimeros aleatorios por cada variable seleccionada.
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3.3 Estimacion PERT

El analisis PERT (Program Evaluation and Review Technique, Técnica de
Evaluacion y Revision de Programas) ha sido difundido como una poderosa
herramienta para la programacion (administracion) de un proyecto,
principalmente en su fase de ejecucion (instalacion), en el que se define un
diagrama de red, holgura, ruta critica, entre otros elementos, que permiten
determinar el intercambio tiempo-costo que representa el valor en términos
monetarios que la empresa asumiria al retrasarse una actividad de la
planificacion del proyecto. No obstante la utilidad de la metodologia, desde el
punto de vista del riesgo en la formulacion y evaluacién de proyectos, nos
interesa el acapite de “estimados multiples para actividades con tiempos
inciertos” en el que se plantean las siguientes hipoétesis:

En lugar de procurar fijar un valor esperado para una variable, como puede ser
el precio de venta en un proyecto, se determinan tres posibles escenarios:
» Un pesimista, representado por el valor minimo que podria asumir la
variable (extremo inferior, ai);
= El mas probable (estimado modal, bi) que seria el valor de la variable a
la cual se realizaron las proyecciones'y,
= Un optimista, que constituye el valor maximo para la variable (extremo
superior, Ci)
= No se asignan probabilidades a valores que la variable asumiria, ya que
se han fijado los limites bajo el esquema de un triangulo.

PERT

Més probable

Limite inferior Limite superior
(pesimista sies p } (optimista sies pregio)

. ' LE |
» Asumiendo una distribucion beta™, en la que sus extremos son a; y ¢ y, cuya moda es
bi. la media de la variable tendria razonablemente la siguiente formula:

|_|L[ ¢ dbi + ci

y B
Una vez que se ha establecido la media, se calcula nuevamente los resultados
del proyecto con el nuevo valor, observandose las diferencias entre resultados
originales y los obtenidos a través de la estimacion.

En el ejercicio que a continuacién se presenta, como valor esperados de los
escenarios pesimista, mas probable y optimista se encuentran establecidos en
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la tabla 6.100, con un costo fijo de USD 4 por unidad y una proyeccion de
ventas de 10.000 unidades. La utilidad probable se obtendria de la siguiente
forma.

Estimaciones PERT

Precio de venta Evento Costo variable Evento

s] Pesimista 5 Crptimusta
12 Mas probable 7 Mas probable
& Cptinisia 17.33 Pesimista

I Media 7.33

Valor esperado del precio 11.66

Caosta fijo 4.00

Costo variable 7.33

Utilidad por unidad 0.33

Unidades vendidas 10.000

Utilidad total 3.300 i

4. CHECK LIST DE EVALUACION DE PROYECTOS

El objetivo de la presente ficha es generar un check list (lista de chequeo) de
los principales parametros financieros que debe un evaluador analizar al
momento de tomar una decisidén de financiamiento o inversién, de un proyecto
determinado, tomando como referencia los conceptos fundamentales
aprendidos, que se conjugan con la experiencia que se acumula en el disefio y
evaluacion de proyectos.

Parametros de Evaluacién
Fundamentales

Valor actual neto positivo.

Tasa interna de retorno superior a la tasa de descuento.

Flujo operacional positivo.

Asegurarse gue no existan déficit de flujo de caja (saldo final de caja

superior al requerimiento de capital de trabajo), en forma secuencial,

periodo a periodo y, excluyente, una vez que se ha generado déficit en

uno de los periodos los resultados en los posteriores pierden relevancia,

por cuanto el proyecto perderia su capacidad de operacion.

5. Coeficiente beneficio-costo mayor a uno.

6. Patrimonio positivo.

7. La tasa de descuento debe ser el costo promedio ponderado de capital,
gue refleje el costo de los recursos propios y externos.

8. El monto de financiamiento previsto (capital propio + crédito) debe ser
equivalente al requerimiento de la inversion inicial.

9. Verificar que no existan variaciones injustificadas (fuera de la tendencia)

en el saldo total de costos y gastos proyectados, asi como en sus

componentes (costos directos de produccion, costos indirectos de

produccion, gastos administrativos, gastos de ventas y gastos

financieros).

PwphPE
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10.Observar que el volumen de produccion (capacidad utilizada) que
justifica las ventas proyectadas no supere la capacidad instalada de la
planta.

11.0Observar un crecimiento paulatino de la capacidad utilizada con
respecto a la capacidad instalada, no iniciar con un alto porcentaje, ni
alcanzar el 100%. No obstante, hay que contemplar que en proyectos
estacionales podria no existir una capacidad de produccion estable, en
cuyo caso hay que analizar cada caso en particular.

12.Los costos y gastos unitarios deben presentar una tendencia decreciente
en el tiempo, no abrupta, de acuerdo al incremento de la produccion,
consecuencia de economias de escala.

13. Verificar que el precio de venta de los productos-servicios se encuentre
en el nivel adecuado de la cadena de comercializacion (productor,
intermediario, broker, consumidor).

14. Observar que el periodo de las proyecciones financieras no sea
superior a la vida util del principal activo fijo, y que se contemplen todas
las reposiciones de activos, una vez que éstos han sido depreciados.

15.El periodo de proyeccion no puede ser inferior al plazo del crédito
solicitado.

16.Verificar que el nivel de sensibilidad del proyecto no sea alto, ello
significa que a pequefias modificaciones en variables independientes, el
VAN pase a un nivel negativo (TIRF menor que la tasa de descuento) o
se presenten déficit de flujo de caja.

17.0bservar que si se restan de los activos totales los activos diferidos que
no aportan valor a la compainiia, el resultado no sea inferior al saldo total
de los pasivos (que no exista patrimonio negativo).

18.El periodo de proyecciones no debe ser inferior al plazo promedio del
crédito vigente/concedido.

Complementarios

1. Para evitar la sobreestimacién del saldo final de caja, incluir distribucién
de dividendos a los accionistas, que forman parte de los egresos no
operacionales, reduciendo el flujo neto generado y saldo final de caja,
otorgandole una caracteristica mas cercana a la realidad.

2. Las variaciones en las ventas deben ser consecuencia de variaciones en
el volumen de produccion, no en los precios proyectados.

3. Utilidad neta (estado de pérdidas y ganancias) positiva, si se presenta
pérdida (contable) durante uno o dos afios se puede aceptar, siempre y
cuando no exista déficit de flujo de caja.

4. Indice de capital de trabajo (activo corriente — pasivo corriente) positivo.

5. El punto de equilibrio debe ser inferior al 100% (produccion necesaria
para cubrir costos y gastos debe ser inferior a la produccion prevista),
sin embargo, puede presentarse deficiencias durante los primeros afios
de operacion, que se veran reflejados en pérdidas contables.

6. El nivel de endeudamiento (pasivos/activos) no supere el 70-80%, no
obstante, éste nivel depende del tipo de proyecto, pero ante todo, de que
no se observen déficit de flujo de caja.

7. El mayor porcentaje de endeudamiento se encuentre en pasivos de
largo plazo, financiando los activos de largo plazo.
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Andlisis Ambignial
[Evaluacion dg Impaetos ambigntales)

194



Guia Metodologica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

ESTUDIO AMBIENTAL

Objetivo

Asegurarnos que el proyecto haya internatilizado los impactos ambientales,
mediante la cuantificacién de la implementacion de las medidas de mitigacion,
prevencion y control.

Contenido

Impacto o alternacion ambiental

Principios ambientales

Impactos ambientales y efectos

Principales impactos ambientales

Metodologia para la evaluacion del impacto ambiental (eia)
Clasificacion general de los proyectos

Medidas ambientales

Metodologia para analizar cuantitativamente los eia

. Evaluacion economica

10.Ventajas y limitaciones de la evaluacion de impactos ambientales
11.Fases del estudio

©CoNoO~wWNE

1. IMPACTO O ALTERNACION AMBIENTAL

Todo proyecto de inversion, tanto en su fase de ejecucion como de operaciéon
conlleva impactos sobre su entorno (medio ambiente) los mismos perjudican a
terceras personas, generando externalidades, que se constituye para la
sociedad una pérdida de bienestar. Tal es el caso de un ingenio azucarero, que
contamina el aire a través de la quema de bagazo como combustible,
afectando con ello la salud de los habitantes cercanos a la planta.

Es importante medir los potenciales dafios que va a provocar la actividad del
proyecto, lo que se efectla a través de la Evaluacion de Impactos Ambientales
(EIA). Estos impactos se relacionan con cambios de las caracteristicas fisicas,
guimicas, biologicas y socio culturales de los elementos naturales (incluido el
hombre). Se tendran, por tanto, impactos negativos, como también positivos,
estos ultimos vinculados con proyectos o actividades que beneficien a alguno
de los factores ambientales anotados (generacion de ingresos, infraestructura,
empleo rural que evite las migraciones). Los problemas ambientales suelen
darse por sobre utilizacién, sub utilizacion o mala utilizacién de los elementos
naturales; y estan relacionados con la cantidad, calidad o diversidad de los
mismos. Hay que considerar que elementos naturales son: el aire, agua
(marina, superficial, subterranea), el suelo, las etnias, poblaciones, la flora,
fauna, clima, energia.

La preservacion del medio ambiente es competencia de todos, principalmente
de los que efectian las actividades productivas. Hay que considerar que la
naturaleza se rige por leyes fisicas, en tanto que el hombre lo hace por leyes
sociales, ambos tipos de leyes deberan por tanto respaldarse mutuamente y
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no, como sucede actualmente, cuando se omiten las leyes fisicas para
conseguir ventajas sociales (econémicas) para el hombre.

El hombre, para satisfacer sus necesidades, trasforma los elementos
fundamentales en recursos para su utilizacion (el agua, represa, energia; el
bosque, madera, lefia, energia). A mayor transformacion de elementos a este
tipo de recursos mayor sera el impacto ambiental de los proyectos.

En la naturaleza todos los elementos contribuyen al funcionamiento arménico
del medio al no existir una causa externa que interfiera el equilibrio. Por el
contrario, un ecosistema en degradacion puede, en muchos casos, retornar a
las condiciones naturales eliminando el factor de desequilibrio; sin embargo
existen deterioros irreversibles.

Los efectos de los dafios ambientales se manifestaran en tres ambitos
principales:

- Condiciones naturales. Muchas veces el dafio a un elemento puede repercutir
en otros elementos (deforestacion y posterior erosion del suelo, debido a la
desproteccion)

- Salud humana

- Condiciones econdmicas, sociales, de la poblacién

La esencia de la evaluacién del impacto ambiental es crear condiciones
de mercado a los recursos naturales, procurando internalizar las
afectaciones (externalidades), asumiendo el proyecto los costos
ambientales que ocasione.

Actualmente, casi en todos los proyectos, se pretende obtener productos o
servicios con garantia de calidad ambiental, a través de la ejecucién de sus
actividades ajustadas a estrictas normas de conservacion ambiental. La
consecucion de una certificacion 1SO 14000 es una ventaja competitiva del
proyecto.

Los problemas ambientales se potencian por la incomprension de los agentes
econdmicos, sin embargo hoy en dia existe mucha preocupacion por el tema,
sobre la base del concepto de desarrollo sustentable, cuyo concepto hace
referencia al crecimiento econémico y social, de una manera arménica con el
medio ambiente. Los principios generales del andlisis de los impactos
ambientales se describen a continuacion:

- Actualmente el problema ambiental afecta a todo el mundo, siendo sus
causas y efectos comunes a todos los paises

- Los problemas no han sido bien entendidos y por eso se ha descuidado

- El desarrollo econémico (financiero) no es por si mismo ni causa ni remedio
de los problemas

- Es generalizada la tendencia de utilizar los recursos para fines inferiores
(bosque para ganaderia, una zona apta para frutales destinada a maiz)

- Se consideran, generalmente, los beneficios inmediatos (corto plazo)
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- La degradacion solemos medirla por los sintomas (deforestacion, erosion)
antes que por sus causas; siendo los mejores indicadores las manifestaciones
econdmicas en términos de costos.

Lo indicado, en gran medida, estd provocado por la falta de nexo entre:
escasez y precios, beneficios y costos, derechos y obligaciones, actos y
consecuencias. Un claro ejemplo de lo anotado constituye la utilizacién del
factor agua, que hasta hace pocos afios era considerado un recurso ilimitado,
por lo que su uso fue indiscriminado. Actualmente se ha concienciado de la
importancia de preservar la calidad y cantidad de agua, hasta el punto se que
se considera que en los proximos afios seré la causa de conflictos bélicos.

2. PRINCIPIOS AMBIENTALES

Existen ciertos principios generales que permiten aplacar los efectos negativos
sobre el medio ambiente:

- Los dafios ambientales deben tener un costo (el que dafia paga).

- Principio de ecoeficiencia: orientado a maximizar la productividad
minimizando los dafios, se opone al principio de ganancias inmediatistas.

- Principio de costo y efectividad: consecucion de un objetivo con el menor
dafio. Se suele pensar solamente en el proyecto sin considerar a los vecinos
(deforestacion, contaminacion de las aguas con pesticidas). Las externalidades
deben evitarse o transferirlas al actor de ellas o a los insumos que consume.

- Principio de prevencion - precaucion. Es mejor reducir los riesgos antes que
tener que repararlos.

- Principio integral (de la cuna a la tumba): Considerar los impactos
ambientales en forma integral, abarcando todos los angulos de la actividad o de
la empresa, desde el inicio de la produccién (utilizacién de los factores),
comercializaciéon (movilizacion de la produccion) e incluso el consumo
(desechos). El alcance es por tanto antes, durante y después del proceso
productivo.

3. IMPACTOS AMBIENTALES Y EFECTOS

Efecto Ambiental
Constituye la alteracion que se produce en el medio ambiente, como
consecuencia de las actividades humanas

Impacto ambiental

Es la consecuencia, el producto final de los efectos; representado por
variaciones en las principales caracteristicas del medio, en términos cualitativos
(tipos y caracteristicas de los impactos) y cuantitativos (extension y profundidad
de los impactos).

Por tanto el efecto se relaciona con la aceptacion genérica de la alteracion y el
impacto con la valoracion cualitativa y cuantitativa de las modificaciones
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Caracteristicas fundamentales de los impactos:

- Area de influencia

- Dimension en el tiempo (duracion)
- Reversibilidad

- Probabilidad de ocurrencia

- Magnitud

- Tipo

- Distribucién ambiental

- Presentacion individual o en mezcla (olor: actia mas de un impacto)
- Tendencia: creciente, descendiente

- Incertidumbre (prediccion de eventos)

Tipos de impactos:

Positivos Negativos

Primarios (deforestacion) Secundarios (erosion)
De corto plazo De largo plazo

Acumulativos

De poco alcance De gran alcance

Reversibles Irreversibles

Asi también, los impactos se vinculan con los procesos, en sus distintas

fases:

De localizacién

Con la fase de disefo (disefio inadecuado por la presencia de basura,
desechos, pérdida de areas ecoldgicas)

Con la fase de implementacién o construccion (excavaciones, tierra,
polvo, eliminacién de estos materiales, ruidos, olores, proteccion de los
trabajadores, riegos, servicios sanitarios, mala fiscalizacion etc.)

Con la operacién (aguas servidas, pesticidas, deforestacion,
monocultivo, escorrentias, salud trabajadores)

El tiempo que toma una degradacién es variable, en ocasiones son rapidos, en
otras son muy lentos. Por eso es necesario conocer las causas para prever las
medidas de preservacion.

Los problemas ambientales pueden tener causas sociales debidas a la
actividad propia del hombre (efecto antrépico), o también causas inmanentes
debidas a la naturaleza en si, pero que pueden tener un efecto sinérgico con
las primeras.

Asi también, muchos de los problemas pueden ser afrontados con distintos
tipos de medidas:

- Técnicas: referentes a tecnologias apropiadas, sustentables, las
mismas que deberan ser aplicadas por el proyecto con cargo a su
plan de inversiones y estructura de costos y gastos.
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- Alternativas de indole social: cambios de habitos, actitudes,
valores. Estas pueden tener mayor alcance y permanencia que
las anteriores, sin embargo son de largo plazo, por lo que su
aplicacion podria representar cambios estructurales en la
sociedad, no obstante, si se procura que la conciencia ambiental
permanezca en el tiempo, es necesario conjugar ambos tipos de
medidas.

4. PRINCIPALES IMPACTOS AMBIENTALES

Como en el caso del estudio de ingenieria, los impactos ambientales se hallan
relacionados con la actividad especifica del proyecto, por lo que su
estandarizacion no seria factible. Cada actividad suele ocasionar problemas
ambientales de distinto grado, como son las actividades petroleras, mineras,
agricolas, industriales y forestales, cada una de las cuales representa
diferentes afectaciones y por ende medidas para minimizar los impactos, a tal
punto que sera necesario la participacion de un experto ambiental en el equipo
de trabajo interdisciplinario que elaborara el estudio de (pre)factibilidad, si se
estima que el proyecto tendrd profundos impactos que signifiquen
conocimientos especializados.

Cabe recordar que como proyectistas nos concentraremos en asegurarnos que
el proyecto haya internatilizado los impactos ambientales, mediante la
cuantificacion de la implementacion de las medidas de mitigacidn, prevencion y
control, de tal forma que la utilidad final para el inversionista sera menor, al
asumir éste las inversiones, costos y gastos que representa controlar
(minimizar) los efectos nocivos del proyecto sobre el entorno.

En forma ilustrativa, a continuacién se expone una lista de chequeo de los méas
importantes impactos generados por los proyectos o actividades agropecuarias
(mayormente difundidas), no necesariamente en orden de importancia.
Conviene recomendar que para efectuar esta identificacion, deben ser
evaluados los dafios a producirse en cada elemento natural en relaciéon con
cada proceso productivo. De una manera preferente se deben analizar los
impactos relacionados con el factor humano y socio cultural.

= Deforestacion inicial, con todas sus implicaciones

= Quemas antitécnicas, incendios forestales

= Apertura de caminos y construccion de obras civiles

= Pérdida de la cobertura vegetal y procesos erosivos

= Cambios en los drenajes naturales y procesos erosivos, en ocasiones
tragicos

* Mecanizacion inapropiada. Endurecimiento (apelmazamiento) de los
suelos

» Pérdida de la capacidad de almacenamiento de agua

= Monocultivo, reduccion de la diversidad, del paisaje, y de la calidad
ambiental

» Introduccion de especies foraneas inapropiadas
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= Utilizacidbn de agroquimicos no selectivos, no biodegradables y de
amplia aplicacion

= Generacion de resistencias biologicas (caso del DDT y pesticidas
clorados)

» Contaminacion de los suelos (diseminacion de desechos liquidos y
sélidos)

= Empobrecimiento y degradacion de los suelos

» Desechos solidos (plasticos, envases)

= Desperdicio del recurso hidrico

= Cambios fisicos de las cuencas

» Contaminacion de las aguas superficiales y de acuiferos subterrdneos

= Contaminacion de la atmdsfera (incluyendo olores)

= Contribucion a cambios climéticos

= Contaminacién en recintos cerrados (bodegas, salas de clasificacion
etc.)

» Contaminacién de otros organismos, incluyendo el hombre

= Envenenamientos de operarios

= Desplazamiento de poblaciones

» Encarecimiento de las tierras

» Provocacion de ruidos de maquinaria agricola (afectacion a poblaciones
vecinas y a la fauna silvestre)

» Jluminacion nocturna que afecta a poblaciones biolégicas

= Utilizacién de combustibles fésiles y otro tipo inadecuada de energia

= Empleo de lefia, paja como energia

5. METODOLOGIA PARA LA EVALUACION DEL IMPACTO AMBIENTAL
(EIA)

La metodologia de evaluacion de impactos ambientales (EIA) constituye el
estudio, orientado a la identificacion de todos los posibles dafios que pueda la
actividad productiva ocasionar al entorno, orientada a evaluar la interaccion
proyecto — medio ambiente.

Se debe establecer el grado de profundidad de los impactos y plantear las
medidas de prevencion, control y mitigacion (restauracion), realizando un
detenido andlisis de los procesos, uso de maquinaria, mano de obra, insumos,
eliminacién y tratamiento de desechos liquidos y solidos, interacciones
culturales y sociales y, definir para cada fase del proyecto las afectaciones y
medidas de solucidn, relacionadas con cada elemento natural.

Delineamientos generales del la EIA:
Se describird a continuacion los acapites que se incluyen en la evaluacion de
impactos ambientales:

a. Determinaciéon de la zona de influencia del proyecto: zona geogréfica,
politica. Caracterizacion general y agrologica del sitio del proyecto, accesos.

b. Caracteristicas del entorno

b.1 Fisicas. Componente Abiotico:
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- Aspectos geoldgicos, geomorfolégicos

- Suelos: estructura, textura, topografia, fertilidad, pH

- Ocupacion actual y potencial

- Aspectos climéticos: clima. meso clima, microclima

- Aspectos generales de la atmodsfera

- Hidrologia: cuencas hidricas, acuiferos, calidad y cantidad de agua
- Formaciones lacustres

b.2 Componente Biotico

- Formaciones naturales (bosques, desiertos)

- Zonas de vida

- Ecosistemas y agroecosistemas; estructura, productividad
- Flora nativa y silvestre

- Fauna nativa

- Explotaciones agricolas existentes

b.3 Componente humano

- Poblaciones, comunidades

- Caracteristicas generales de la poblaciéon
- Etnias

- Territorios indigenas

- Comunidades y poblaciones rurales

b.4 Aspectos socio - culturales

- Tenencia de la tierra

- Costo de la tierra

- Infraestructura de servicios basicos y para la produccion
- Vivienda

- Empleo

- Educacién

- Paisaje actual

- Parques naturales

- Sitios arqueoldgicos

- Sitios historicos, culturales
- Uso actual del suelo

c. ldentificacion de los posibles Impactos ambientales de los procesos
productivos y criterios para su control:

En igual forma que en el caso anterior se toma de modelo ilustrativo la
actividad agropecuaria, que bien puede servir de referencia para otras
actividades. Debe considerarse todos los procesos desde la identificacion de
sitios, labores preculturales (limpieza, adecuaciones del terreno, drenajes);
labores culturales o de produccién, labores de poscosecha, beneficio,
conservacion, despacho. El analisis debe incluir el empleo de materiales
directos, insumos, mano de obra etc. En forma ilustrativa presentamos a
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continuacion un esquema general del analisis, complementado con criterios

para mitigar o prevenir los impactos.

AIRE
Deforestacion

Quemas

Obras civiles
Polvaredas (maquinaria)
Fertilizacién

Labores fitosanitarias

Recintos cerrados
Ruidos

Olores

Cenizas

AGUA

Aguas servidas de viviendas

Aguas con quimicos residuales

Aguas limpieza de instalaciones
Erosion pluvial y fluvial
Desechos solidos

Piscifactorias

AGUAS SUBTERRANEAS

CRITERIOS
Minima  deforestacion.  Agroforesteria.
Reforestacion
No realizarlas. Incorporar rastrojos.
Composteras
Solo las necesarias. Dispersar residuos en
caminos
Lastrado, empedrado de caminos; definir
parqueos
Evitar volatilizacion (Nitrégeno), cubrir
abonos aplicados
Calibrar bombas. Medidas integrales. Uso
de pesticidas permitidos, rotacion.
Buena ventilacion. Almacenamiento
adecuado, de agroquimicos; extractores de
olores; adecuaciones del piso, limpieza de
bodegas
No abusar uso maquinaria. Labranza
reducida
Ubicacibn 'y manejo de gallineros,
explotaciones  porcinas. Manejo de
desechos
Provenientes de agroindustrias. Filtros
especiales en la maquinaria

Tanques o0 piscinas de decantacion,
oxigenacion y tratamiento; letrinas
ecoldgicas

Tanques o piscinas de depuracion. Lavado
del equipo; mantenimiento de maquinaria
(combustibles, lubricantes). Canales
perimetrales, para evitar que las
escorrentias puedan contaminar las
propiedades vecinas

Tanque o piscinas de depuracion

Drenajes adecuados; cobertura del suelo
Enterrarlos. Composteras. Devolver a la
poblacion vecina materiales de dificil
manejo

Tecnologias especifica con bocatomas,
desarenadores, filtracién y tratamiento de
aguas. Planes de manejo apropiados

Iguales consideraciones que en al caso anterior. Evitar que la superficie del

suelo permanezca descubierto.

SUELO
Deforestacion

Evitar. Reforestacion. Coberturas
vegetales (mulch)

202



Gula Metodologica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

Erosiéon

Desecho sélidos

Empobrecimiento

Utilizacion inadecuada

FLORA Y FAUNA
Reduccioén diversidad

Quemas
Combustibles

Desechos solidos
Ruidos

Incendios
Especimenes foraneos

ENERGIA

Luz (floricultura)
Ruido

PAISAJE
Visibilidad
CLIMA
Deforestacion

Capa de Ozono

Lluvia acida

Practicas culturales: terrazas, fajas de

cultivos, drenajes, coberturas
vegetales, barreras contra el viento,
técnicas agricolas alternativas
(agroforesteria)

Eliminacién o] tratamiento
(incorporacion, composteras,

lombricultura, biogas) .Reciclarlos.
Eliminarlos de la finca (nunca a las
guebradas)

Planes de fertilizacion; empleo de
materia organica; rotacion de cultivos.
Uso del suelo en funcion de su
vocacion agricola

Evitar deforestacién. Reforestacion.
Uso racional de  agroquimicos
permitidos. Manejo integral de pestes;
manejo adecuado de agroquimicos y
de suelos

Evitarlas. Enterrar o reciclar rastrojos y
basuras organicas, etc.

Residuos no tirarlos a los rios ni al
suelo

Eliminacion, tratamiento, reciclaje, etc.
Evitar ruidos innecesarios

Contar con planes de prevencion
Introducirlos dentro de los lineamientos
legales (Semillas, Sanidad Vegetal),
bajo supervision profesional idonea.

Evitar abuso que afecte a poblaciones
aledafias o a organismos naturales
Cuidar exceso de ruido de equipos y
procesos agricolas

Evitar construcciones o plantaciones
que puedan afectar la armonia
paisajistica del lugar

Asegurar el ciclo del agua, reduccion
de CO2 y otros gases

Uso racional de aerosoles y otros
productos de la granja

Sobretodo en agroindustrias, con
emanaciones de las fabricas
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ENTORNO SOCIO ECONOMICO CULTURAL

Analizar afectaciones que puede ocasionar el proyecto, tales como:
» Sistemas culturales. Cambios de cultura
= Alteraciones en la tenencia de tierras
»= QOcupacion de espacios verdes
= Cambios de actividad
»= Movilizacion de poblaciones
» Contaminacion ambiental, en general (agroindustrias)
» Modificaciones del suministro de servicios basicos
= Alteracion patrimonios histéricos
* Incremento de costos de la tierra
= Generacion de empleo
= Mejoramiento econémico y del entorno (salud, paisaje etc.)
»= Migraciones

6. CLASIFICACION GENERAL DE LOS PROYECTOS
Con base a lo anotado y segun el Manual de Evaluacibn Ambiental de

proyectos de inversion de la Corporacion Financiera Nacional, los proyectos
pueden clasificarse en 4 categorias

Categoria I Proyectos beneficiosos al ambiente. Que mejoran las
caracteristicas del medio (reciclaje de desechos sélidos)

Categoria ll: Proyectos neutros: Que ni benefician ni alteran al medio; es
decir sin efectos ni positivos ni negativos al medio
(ecoturismo)

Categoria lll: Proyectos con afectaciones leves, con impactos moderados

que pueden tener medidas de mitigacion, técnicas y sociales
faciles de efectuar (agricultura sustentable)

Categoria IV: Proyectos con fuertes alteraciones ambientales, impactos
significativos, cuya incidencia amerita el realizar un plan de
manejo muy técnico (explotacion minera)

7. MEDIDAS AMBIENTALES

Medidas de mitigacién: Las que se efectian para minimizar los impactos
negativos, considerando, entre otros factores la magnitud, cronologia de
aplicacion, estimacién de costos y gastos.

Medidas de prevencidn: las que se toma en cuenta antes de la ejecucion de
la actividad, para evitar que los impactos puedan ocurrir; deben analizarse con
relacion a medidas alternativas del proyecto

Medidas de control: a realizarse en la fase de implementacion del proyecto,

relacionadas a la supervision del cumplimiento de las medidas de mitigacion y
prevencion
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El conjunto de medidas anotadas se denominara “Plan de manejo ambiental”,
que formara parte del proceso de planificacion del proyecto, cuyo fin es velar
por el cumplimiento de las externalidades sobre el entorno hayan sido
asumidas por el proyecto, a la vez que suministra informacion sobre el
funcionamiento de las variables ambientales y sociales en el espacio y tiempo.
Es el documento base de la vigilancia permanente y auditorias.

8. METODOLOGIA PARA ANALIZAR CUANTITATIVAMENTE LOS EIA

En los estudios de prefactibilidad y factibilidad, se pueden usar los siguientes
métodos:

1. Listas de chequeo (listas de factores ambientales que podrian afectarse

2. Matrices causa — efecto (matriz de Leopold; Moore; New York,

Dee73). Técnicas geogréaficas (mapas, superposicion de transparencias,

técnicas de interpretacién geogréfica)

Métodos cuantitativos: (Battelle)

4. Modelos mateméticos y sistemas expertos (ecuaciones para medir la
degradacion de suelos, erosion)

w

Los métodos 3 y 4 deberan ser aplicados por expertos ambientalistas, por lo
que su aplicacion sera dificultosa para un proyectista que no domina los
conceptos y sistemas de evaluacién ambiental.

Listas de chequeos: Para estudios preliminares. A las lista se acompafa las
posibles variaciones que sufririan los factores del medio ambiente. La
importancia se indica con valores numéricos, en funcion del impacto:

Lista de chegueo

Nombre Valor

Indetarminado -3
Altamente adverso -3
Medianamente adverso -2
Baja adversidad -1
Muy bajo, insignificante 0
1
2
3

Baio beneficia
Mediano beneficio
Alto beneficio

Matrices Causa — Efecto: Matriz de Leopold, la mas antigua y muy utilizada.
Utiliza una matriz de 100 columnas (actividades) y 88 filas (efectos
ambientales). En cada celda se califica de 1 al 10, la magnitud (parte superior,
+ 0 -) y la importancia (parte inferior, sélo +). No necesariamente se usan, en
todos los proyectos, todas las celdas de acciones y efectos, por lo que se
reduce la matriz y se hace muy manejable

9. EVALUACION ECONOMICA
Se orienta a la evaluacion ambiental en términos monetarios, de tal forma que

permita cuantificar la relacion del proyecto con su entorno, su aplicacion es
especializada, considerando las siguientes observaciones:
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e Tiene por objeto el valorizar los impactos ambientales en términos
monetarios

¢ No existen lineamientos claros

¢ No existen unidades de medicion precisa

e EXxisten bienes meritorios (calidad del aire, salud publica, pureza del
agua, la paz), muy dificiles de valorar

¢ No hay mercados evidentes

e Sin embargo hay algunos procedimientos de estimacion:

a) Mercados sustitutos: que procuran definir el comportamiento ambiental de
un proyecto en un mercado de similares caracteristicas, por ejemplo,
cuando se compra una propiedad en funcion del grado de contaminacion,
ruido, paisajes, olores

b) Crear mercados, cuyo fin es determinar la disposicion de la demanda ante
productos que incorporen criterios de desarrollo sustentable (sello verde)

10. VENTAJAS Y LIMITACIONES DE LA EVALUACION DE IMPACTOS
AMBIENTALES

Anteriormente se ha manifestado la importancia e interés que ha ido tomando
el medio ambiente en el ambito internacional. La exigencia de realizacion de un
estudio ambiental previo a la ejecucion de cualquier tipo de proyecto, es
realmente un logro. En el Ecuador, en el financiamiento de proyectos adn no se
ha logrado concientizar la importancia de la formulacion de un estudio de
evaluacion de impactos ambientales e implementacién de las medidas en él
sugeridas, como un “aporte” del inversionista a la preservacion del entorno.
AUn la vision es de corto plazo.

Ventajas

1. Concienciacién de los productores y empresarios sobre la necesidad de
considerar los aspectos ambientales. Que decidan adecuadamente qué
y como producir con la generacion minima de impactos.

2. Adaptacion del sector productivo a los nuevos requerimientos de la
sociedad.

3. Mejoramiento o complementacion de la fase de planificacion productiva

de los negocios.

Incremento de la capacidad técnica, a través de la modernizacion de la

produccion.

5. Reduccion del riesgo por dafios ecoldgicos.

6. Disminucién de riesgos por desastres.

7. Reduccion de costos ambientales y de produccion.

8. Evitar el uso dispendioso de recursos.

9.

1

B

Uso de energia en funcién de las necesidades.
0.Utilizacion y evacuacién racional de desechos y su disminucion en
costos.
11.Disminucién de costos de control.
12.Mantenimiento sustentable de los recursos naturales.
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13.Establecimiento o conservacion de buenas relaciones con las
comunidades.

14.Facilidades para contratacion de personal y propender a su estabilidad.

15.0Oportunidad de comercializacion y venta de “nuevos” productos y a
mejores precios.

16.Incremento de la competitividad internacional.

17.Mejores posibilidades de financiamiento.

18.Facilidades para conseguir seguros agropecuarios.

19. Mejoramiento de la imagen de la compaiiia.

Limitaciones

1. Costos de introduccion del sistema.

Determinacion potencial de algunas afecciones ambientales.

3. Consideracion parcial de los impactos (es dificil prever todos los efectos
sobre el medio).

4. Pueden sobredimensionarse algunos dafos.

5. Implica costos del estudio.

6. Nuevas inversiones en tecnologias apropiadas (dificultad de
financiamiento).

7. Percepcion de que las inversiones, costos y gastos en las medidas de
mitigacion, prevencion y control no repercuten favorablemente sobre el
proyecto.

N

11. FASES DEL ESTUDIO

Resumiendo lo indicado anteriormente, un estudio de impactos ambientales
debera incluir:

s NS

Situacién actual del sector del proyecto. Area de influencia

Naturaleza del proyecto

Infraestructura basica de la finca

Marco Institucional: referente a la descripcién de los organismos, gremios.
asociaciones publicas y privadas vinculadas con el proyecto

Marco legal: que incluye las distintas disposiciones legales, reglamentarias,
ordenanzas etc. que se relacionan con la actividad a ejecutar

Identificacion de los impactos ambientales al medio fisico, biético, humano y
socio econdmico y cultural asociados con el proyecto

Determinacion de las medidas de mitigacion, prevencién y control
(cuantificacién y cualificacién)

Medidas generales de proteccion: que incluye acciones que ayudaran a
ejecutar los planes previstos. Entre estas se tiene las de capacitacion al
personal técnico, obreros, pobladores, etc. sobre procesos, utilizacion de
implementos, indumentaria, manejo de productos, insumos, equipos de
proteccion, uso de mascarillas, recomendaciones a los trabajadores para
reingresar a campos fumigados, rotacion de las cuadrillas de fumigacion,
manejo de residuos, derrames y embaces, manejo de fosas de tratamiento
etc. consideraciones generales de normas de seguridad empresarial,
recomendaciones y programas de salud e higiene; supervision y
monitoreo de cumplimiento de las normas..
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9. Recomendaciones generales: para la ejecucion de la actividad, referentes
principalmente al uso de agroquimicos aceptados para su uso en el pais, al
control integrado de pestes, proteccidén y conservacion de los suelos y del

agua.
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Objetivo

Analizar un proyecto incluyendo todos los factores que generen una valoracion
social de los bienes y servicios, que procure un beneficio para la sociedad de
tal manera que promueva su desarrollo.

Contenido

La evaluacion social

La evaluacion socio-econdmica de proyectos
Discrepancias entre evaluacion privada y social
Valoracion de beneficios netos de los proyectos
Beneficios sociales de la produccién

Algunas consideraciones sobre metodologias de evaluacion social de
proyectos

Los aspectos socioculturales y el ciclo del proyecto
El estudio sociocultural: objetivo y variables a relevar
Beneficios relevantes desde el punto de vista social
0. Costos relevantes desde el punto de vista social

oghkwnE

=

1. Evaluacién social

La evaluacion social constituye la verdadera manera de medir la rentabilidad
para la sociedad de realizar un proyecto que promueva el desarrollo.

¢ Por qué se realiza una afirmacion tan contundente?

Porque en este analisis se incluyen todos aquellos aspectos que no tienen
valoracion clara en el mercado o simplemente que no pueden ser apropiados
por el proyecto. Esto es, aquellos aspectos que significan costos para el
proyecto y que producen beneficios a los beneficiarios pero de manera tal que
esos beneficios no son apropiables por el proyecto.

Por ejemplo, si para mejorar la produccion de una regiébn se pavimenta un
camino, el costo sera del proyecto pero los beneficios no necesariamente
pueden medirse desde el punto de vista privado. Se necesita una medida mas
amplia de los efectos y esta medida se obtiene en la evaluacion social.

La evaluacion social se basa en principios de la teoria econdémica. Esta supone
gue para que una economia asigne eficientemente los recursos y por lo tanto
se obtenga el mayor bienestar posible de esa situacion, se deben cumplir con
una serie de condiciones. Algunas de ellas son:

a) los precios deben reflejar adecuadamente los costos de produccion y los
costos deben reflejar el verdadero costo alternativo de los factores;

b) no existen bienes y servicios que no se manifiestan en el mercado;

c) todos los mercados operan de manera eficiente (no existen monopolios,
oligopolios, etc.);

d) no existen tampoco bienes publicos y semipublicos, como la seguridad,
la iluminacién publica, etc., para los cuales no hay precios de mercado;
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e) tampoco aparecen precios que no representan adecuadamente la
disposicion a pagar de los consumidores, al estar afectados por
impuestos, subsidios, etc.;y

f) tampoco existen externalidades en la produccion y en el consumo.

Dado que en la realidad aparecen las distorsiones sefialadas, los precios de
mercado no siempre reflejan adecuadamente la valoracion social de los bienes
y servicios (aparte de que hay bienes y servicios que no tienen un mercado).

Por consiguiente, la evaluacion social intenta medir los resultados de los
proyectos como si los mercados actuaran eficientemente, utilizando para ello
los “precios de eficiencia’, no considerando impuestos y subsidios,
contabilizando todos los efectos (directos e indirectos) producidos por el
proyecto, etc.

¢, Como definimos los precios sociales, precios de eficiencia o precios sombra?
Tal como venimos sefialando, el objetivo de aplicarlos es obtener para los
bienes que generara o demandara el proyecto, valores similares a los que se
hubieran obtenido si los mercados funcionaran eficientemente. Estos son los
precios que equilibrarian los mercados en ausencia de distorsiones.

¢, Como se obtiene estos precios?

Su célculo es una tarea relativamente compleja. En general son las Oficinas de
Planificacion o los Ministerios de Economia los encargados de calcular los
factores de correccion para los precios vigentes en el mercado. Teniendo en
cuenta la infinidad de precios existentes en la economia, los factores de
correccién se calculan para los precios principales (tipo de cambio, salarios,
tasa de interés, etc.), quedando los restantes en manos de los evaluadores.

Por lo tanto, el analisis del proyecto desde el punto de vista social incluira todos
los costos y beneficios valuados a precios sociales y descontados a una tasa
social de interés relevante, es decir, que refleje el costo para la sociedad de los
recursos inmovilizados en el proyecto.

2. La evaluacién socio-econ6mica de proyectos

La definicion mas amplia de proyecto es aquella que lo define como una fuente
de costos y beneficios que ocurren en distintos periodos de tiempo. Es decir,
un proyecto es algo que genera beneficios y para lo cual se requiere destinar
recursos humanos, fisicos y/o monetarios.

La conveniencia de llevar a cabo el proyecto dependera de los beneficios y
costos que se encuentran involucrados. Es por esto que el mayor problema que
enfrenta un evaluador de proyectos es identificar, cuantificar y valorar los
costos y beneficios atribuibles al proyecto.

A modo de ejemplo, supOngase que se desea construir una planta
descontaminadora de las aguas del rio Machachi, ubicado en la ciudad de
Machachi. En estas aguas desembocan los desechos de los alcantarillados de
la ciudad de Machachi. Las aguas del rio Machachi son utilizadas por los
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agricultores en el riego de las hortalizas que, posteriormente, se venden en la
misma ciudad. Segun antecedentes meédicos esta seria una de las principales
causas de la existencia de infecciones virales y bacterianas, como es el tifus y
el paratifus.

El primer problema que se presenta es identificar los beneficios atribuibles a
este proyecto. De acuerdo a los antecedentes entregados, podrian identificarse
como beneficios la disminucion de personas de estos males.

La dificultad que ahora se plantea es determinar cuantas personas se veran
beneficiadas debido a la descontaminacion del agua del rio.

¢,Deben incluirse todos los enfermos de tifus y paratifus de Machachi? Al
parecer eso no es asi. Estudios realizados por el Sistema Nacional de Servicios
de Salud han detectado que el mayor foco infeccioso respecto de esa
enfermedad radica en las personas que manipulan alimentos.

Esto demuestra que no todos esos enfermos de la ciudad de Machachi
contraen la enfermedad debido a las aguas del rio, o dicho de otra forma,
descontaminar esas aguas no eliminaria totalmente la existencia de esas
enfermedades. Entonces, ¢Cuéntas son las personas que se verian
beneficiadas por el proyecto? Lo que al parecer era facil, resulta ser un dificil
problema que debe resolver el evaluador.

Supdngase que ese problema puede resolverse en el sentido de determinar el
ndamero de enfermos en la ciudad de Machachi, debido exclusivamente al
problema de contaminacion de las aguas del rio Machachi. En estas
condiciones, el problema se traslada a determinar el valor que la sociedad le da
al hecho de tener menos personas enfermas de tifus y paratifus. En otras
palabras, interesa saber cuanto esta dispuesta a pagar la sociedad por no tener
esos enfermos.

Si fuera posible efectuar esa valoracion se estaria en condiciones de comparar
beneficios y costos asociados al proyecto.

El ejemplo anterior permite visualizar el largo camino que debe recorrer el
evaluador de proyectos. El proceso de identificacion, cuantificacion y finalmente
valoracion, es dificil de realizar en numerosos proyectos. En muchos de ellos
los problemas comienzan en el proceso de identificacién. ¢Qué beneficios
adicionales a la educacion proporciona una escuela localizada en una zona
fronteriza?, ¢Seguridad nacional?; si asi fuera ¢Cuanta seguridad nacional
proporciona? Es un problema dificil de responder.

La evaluacién socioecondmica de proyectos puede definirse como el estudio y
andlisis de los efectos que un proyecto producira en la actividad econdémica de
un pais. La forma de evaluar esos efectos consiste en comparar los beneficios
gue proporciona a la comunidad con el valor de los recursos que requiere. En
otras palabras, se determina el efecto que tendra el proyecto sobre el bienestar
de la comunidad.
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No obstante, el bienestar de la comunidad no tan s6lo depende de la cantidad
de bienes o servicios disponibles (producto o ingreso nacional), y de la cantidad
relativa de bienes y servicios recibidos por cada uno de los miembros que la
componen (distribucion personal de ese ingreso nacional), sino que depende,
ademas, de otros factores de tipo politico, cultural, étnico y social.

Desde el punto de vista del economista profesional, la evaluacion
socioecondmica de proyectos se limita a considerar solamente el efecto que el
proyecto tiene sobre el monto del ingreso nacional y su distribucion a lo largo
del tiempo.

3. Discrepancias entre evaluacion privaday social

La evaluacion privada y la evaluacion social de un mismo proyecto tienen
marcadas diferencias. Desde un punto de vista privado se supone que la
riqueza, expresada en términos de dinero, es el Unico interés del inversionista y
es por eso que en la determinacion de los flujos de costos y beneficios so6lo se
considera este parametro. En cambio, los beneficios y costos sociales se
determinan en términos de las variaciones que experimenta el bienestar de la
comunidad debido a la mayor disponibilidad de bienes o servicios y al uso de
insumos y factores productivos.

Estos valores no necesariamente coinciden con los empleados en la evaluacion
privada del proyecto. Los impuestos, subsidios, cuotas, prohibiciones y otras
disposiciones que aplican las autoridades econdmicas llevan a que los precios
privados difieran de los sociales. En estos casos el valor que los consumidores
le dan a la ultima unidad consumida es diferente del costo de los recursos que
la comunidad empleo en su produccion.

Sin embargo, una de las mayores discrepancias entre ambas evaluaciones se
refiere a las externalidades, donde los beneficios que recibe un privado por el
consumo de un bien o servicio son diferentes al valor que la comunidad le da a
ese consumo. También pueden existir divergencias en el valor que le dan los
privados al uso de los insumos y su costo para la comunidad.

A continuacion, se describirdn diversos tipos de externalidades.

La discrepancia mas comdn que se observa es en la educacion y la salud, en
donde cada persona internaliza el beneficio derivado del consumo de estos
bienes o servicios, pero al mismo tiempo genera beneficios a otras personas.

En efecto, si un nifio se educa, alcanzara beneficios personales, sin embargo,
también beneficia a la comunidad a través del aumento de los valores positivos
percibidos por otros, como por la disminucion de agentes potenciales de
delincuencia, drogadiccion, prostitucion u otros males sociales que son
combatidos con la educacion.

El mismo caso se verifica cuando una persona se vacuna contra una

enfermedad contagiosa, logrando un beneficio personal a través de la
inmunidad contra la enfermedad, pero al mismo tiempo genera un beneficio
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para el resto de la poblacién, ya que disminuye el nimero de potenciales focos
de contagio. A este tipo de discrepancia, donde el beneficio social es mayor
que el privado, se le denomina externalidad positiva en el consumo.

Por otra parte, se puede mencionar el consumo de cigarrillos, alcohol o drogas,
los cuales otorgan beneficios a las personas que los consumen, sin embargo
su consumo perjudica a otras personas en forma directa y a la comunidad,
quien tendra que pagar los tratamientos de las enfermedades o darfios
provocados a terceros. En este caso, donde el beneficio social es menor que el
privado, se dice que estamos en presencia de externalidades negativas en el
consumo.

También en la produccion de bienes y servicios se puede observar
externalidades, como es el caso de fabricas que arrojan desechos quimicos a
las aguas de los rios, las que posteriormente son empleadas en el regadio de
terrenos dedicados a la agricultura, reduciendo su productividad.

Otra situacién es la contaminacion que provoca la locomocién colectiva y
particular en las grandes ciudades. En estos casos el costo privado de producir
el bien o servicio que genera la externalidad es menor que el costo para la
comunidad, denomindndose externalidad negativa en la produccion.

No obstante, es posible encontrar otros tipos de discrepancias, como es el caso
de los agricultores que fumigan sus campos, beneficiando con esa accion los
cultivos adyacentes. También eso se da cuando un agricultor decide incorporar
en su proceso productivo el sistema de riego por goteo en una zona donde es
escasa el agua. Su decision permitirdA aumentar la disponibilidad de este
recurso a otros agricultores que antes no tenian acceso a él, logrando mejorar
asi la rentabilidad de sus cultivos que utilizan agua. A esto se le denomina
externalidad positiva en la produccion.

Situaciones como el monopolio y el monopsonio en el mercado de bienes,
servicios 0 insumos llevan a que los resultados de una evaluacion privada
difiera de la social.

El monopolio se presenta cuando existe un Unico vendedor de un bien o
servicio y ademas no existen sustitutos cercanos. EI monopolista esta en
condiciones de fijar un precio para su producto diferente al del equilibrio de
competencia, y se genera asi una discrepancia entre la valoracion privada y
social de produccién. Para ese nivel de produccion los beneficios que percibe
el consumidor por la dltima unidad adquirida es mayor que el costo de
produccion.

Por su parte el monopsonio existe cuando hay un solo comprador de un bien,
servicio o insumo el cual no tiene sustituto cercano. EI monopsonista esta en
condiciones de establecer un precio para el producto que compra diferente al
de equilibrio competitivo, generandose también en esta situacion una
discrepancia entre valoracion social y privada.
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Otro de los casos donde difiere la evaluacion privada de la socioeconémica es
en los bienes denominados publicos. Una unidad de esos bienes genera
beneficios a varias personas o pueden ser consumidos o usados por varias de
ellas. En otras palabras los integrantes de la comunidad no rivalizan o compiten
entre si por el bien una vez que este se encuentra disponible, pudiendo todos
obtener sus beneficios. Casos como estos son los alumbrados publicos, los
parques, las calles, etc.

Finalmente, debe contemplarse en la evaluacion social de proyectos la
existencia de beneficios y costos intangibles que afectan el bienestar de la
comunidad y que son de dificil identificacion o medicién, como es el caso de la
seguridad nacional, distribucion personal del ingreso, distribucion geografica
del ingreso, poblacién en estado de extrema pobreza, distribucion geogréfica
de la poblacion, factores politicos y geopoliticos, movilidad social, y otros
elementos que influyen en la calidad de vida y que estan presentes en la
funcién de bienestar de los habitantes de los paises.

4. Valoracion de beneficios netos de los proyectos

La ejecucion de un proyecto provoca cambios en la oferta del bien o servicio
que produce, y en la demanda de insumos o factores productivos que requiere
para su produccion. Es asi como la creacidbn de un consultorio medico
permitiria que mas personas tengan acceso a la salud, es decir, habria un
aumento potencial de prestaciones de ese tipo de servicio para la comunidad.
No obstante, para ofrecer esos nuevos servicios seria necesario contratar
personal médico, paramédico, secretarias, etc.

En el mercado del bien o servicio que producira el proyecto, se ofrecera mas
cantidad, al nivel de precio vigente, es decir, se experimentara un
desplazamiento de la curva de oferta del bien o servicio. Por otra parte, en los
mercados de los insumos y factores productivos se requerira mayor cantidad
de ellos a los precios vigentes, es decir, se desplazaran las curvas de demanda
por insumos Yy factores productivos.

En condiciones normales de mercado, el proyecto lograra que el precio del bien
o servicio baje, debido al exceso de oferta provocado el precio vigente en la
situacién sin proyecto. Los consumidores se veran beneficiados, ya que podran
disponer de una mayor cantidad del bien o servicio a precios inferiores. Por otra
parte, el pais ahorrara recursos en la produccién, ya que las unidades del bien
o servicio se producirdn en forma mas eficiente, debido al proyecto. Esto
implica desplazar del mercado a empresas o instituciones menos eficientes, o
gue éstas reduzcan sus niveles de produccién o servicio.

Debido al proyecto existiran dos tipos de beneficios, uno por mayor
disponibilidad del bien o servicio en el mercado, el cual es aprovechado por los
consumidores, y otro por mayor eficiencia en la produccion, lo cual representa
un ahorro de recursos para la comunidad.

Para el ejemplo que considera la creacion del consultorio médico, es posible
gue las tarifa de éste no difieran de las de otros consultorios, sin embargo, si su
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localizacion ha sido bien determinada, seguramente permitira reducir posibles
congestiones en los otros consultorios y reducir gastos por concepto de
desplazamiento de personas desde sus domicilios a los consultorios. Es decir,
para el paciente es preferible ir a un consultorio donde sélo perdera dos horas,
que toda una mafiana en espera de atencion. También preferird ir a un
consultorio donde pueda desplazarse a pie y no tener que pagar por concepto
de locomocion.

En la situacidn sin proyecto, en este ejemplo, el costo para el usuario de una
consulta médica esta representado por el valor del tiempo perdido en
desplazamiento y espera de atencion, el costo de la locomocion y el valor de la
consulta. En la situacion con proyecto seguramente ese costo total sera menor,
ya que en caso contrario, ese consultorio no tendria pacientes. En ese sentido,
el servicio de salud para la poblacion que se atendia normalmente en otros
consultorios serd mas eficiente en términos econémicos.

Los ahorros por concepto de locomocion y de tiempo representan en definitiva
un ahorro de recursos para el pais.

Del mismo modo, el nuevo consultorio podra "captar" pacientes, que debido a
los costos de desplazamiento y/o tiempo preferian no atenderse. Esto ultimo es
muy frecuente observarlo en personas de extrema pobreza, donde el costo del
pasaje de la locomocidén representa un porcentaje importante dentro de su
ingreso familiar.

El analisis en el mercado del producto, en este caso, s6lo permite determinar lo
beneficios brutos del proyecto. Un analisis similar en el mercado de todos los
insumos y factores productivos que el proyecto requiere en sSu proceso
productivo, permite obtener los costos brutos. La diferencia entre beneficios y
costos brutos determina los beneficios netos asociados al proyecto.

5. Beneficios sociales de la produccién

En el mercado del producto se puede determinar el valor social de la
produccion, o los beneficios brutos atribuibles al proyecto. Al nivel de precio en
la situacion sin proyecto, éste se encuentra en condiciones de aumentar la
cantidad ofrecida. Ese exceso de oferta reducira el nivel de precio vigente, lo
cual provoca dos consecuencias inmediatas: desincentivar la produccion de los
antiguos oferentes del producto e incentivar el consumo del bien.

La caida de precios provocara una disminucién en la produccién de los otros
oferentes, ya que el incentivo a producir disminuye. Su produccion se situara
donde el costo adicional de la ultima unidad producida sea igual al nuevo
ingreso adicional recibido por su venta, valor que ha disminuido. Esas firmas
dejaran de usar recursos cuyo costo total depende de su valor alternativo en
otras actividades de la economia. La disminucion de produccion liberara
recursos por parte de los antiguos oferentes, quienes contrataban esos
factores, cuyos precios representan el valor de la produccion sacrificada en
otras actividades, o dicho de otra forma, el costo en términos de produccion
alternativa.
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Otra forma de observar los beneficios brutos atribuibles al proyecto es
considerando los excedentes de consumidores Yy productores. Como
consecuencia del proyecto los consumidores pueden adquirir mas unidades del
bien y a precios inferiores, es decir, han aumentado su excedente,
representado en este caso por la diferencia entre lo que estan dispuestos a
pagar por esas nuevas unidades y lo que definitivamente pagaran

6. Algunas consideraciones sobre metodologias de evaluacién social
de proyectos

En general, se puede observar hoy dia que existen sectores que cuentan con
metodologias de evaluacion y otros no. Es asi, como los proyectos productivos
(industriales, riego, etc.) se evallan con metodologias tradicionales, que
consideran beneficios y costos medidos sobre la base de los precios de
mercado, en la evaluacion privada, y a precios sociales, en la evaluacion social.

En el sector infraestructura, los proyectos de vialidad y de agua potable, tanto
urbana como rural, tienen sus propias metodologias y evaluacion social.

En el Sector Transporte, se pueden distinguir los subsectores: transporte
urbano y transporte interurbano, cada una con una metodologia diferente de
aplicacion.

Las metodologias de ambos subsectores consideran como principales
beneficios los ahorros en costos de operacién y ahorro de tiempo de las
personas.

Para evaluar proyectos de agua potable urbana como rural se utiliza el modelo
MESAP. Los proyectos tendientes a aumentar el consumo debido a un
aumento en la capacidad del sistema, como es el caso de los proyectos de
instalacion, ampliacion y mejoramiento, se evallan socialmente utilizando el
modelo antes mencionado, el que permite ademas la evaluacion privada. El
modelo utiliza valores que han sido entregados por defecto, tales como
elasticidad, precios limites y tasa de descuento.

Los proyectos pertenecientes a los sectores sociales, tales como: salud,
educaciéon, defensa y seguridad, y deporte; se evalian mediante el método
Costo — Eficiencia. La conveniencia de un proyecto se analiza en base al
criterio costo-eficiencia, que consiste en la busqueda de la alternativa del
minimo costo que satisface el objetivo de politica sectorial establecido.
Respecto de estos proyectos, especial importancia tiene su preparacion. En
ésta se da énfasis a la estimacion de la demanda por atender, al tamafo
optimo, las localizaciones alternativas de proyectos y al momento éptimo de
inicio del proyecto.

Cabe hacer notar que la metodologia de preparacion y evaluacion de proyectos
de electrificacion es aplicable indistintamente a zonas urbanas o rurales, no
obstante, es en este Ultimo caso en el que se espera encontrar mayor cantidad
de proyectos en que se requiera aplicar la metodologia.
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En zonas rurales, de baja densidad poblacional o aisladas, los proyectos de
electrificacion en la mayor parte de los casos no son rentables privadamente,
sin embargo, pueden serlo socialmente. En estos casos la realizacion del
proyecto pasa por el otorgamiento de un subsidio del Estado, cuyo valor
maximo es equivalente al monto del VAN privado negativo e inferior al monto
de la inversion.

En las zonas urbanas, la situacion es diferente ya que la demanda esta mas
concentrada territorialmente y presenta un mayor volumen de consumo.
Electrificar en estos casos resulta la mayoria de las veces en una inversion
privadamente rentable y en consecuencia, no es preciso un subsidio del Estado
para financiarla.

En metodologia de evaluacion de proyectos portuarios, el beneficio esta dado
fundamentalmente por el ahorro de costos de manejo portuario. Los costos
corresponderan a todos aquellos que surgen de la accion especifica del
proyecto, como costos de construccion de un muelle, adquisicion de
equipamiento para las faenas de carga y descarga, costos de operacion
asociados a su operacion y mantencion.

En el caso de los proyectos de riego, el bien que se genera es agua; por tanto
bastaria con conocer la curva de demanda por este recurso para poder estimar
los beneficios directos de estos proyectos. Sin embargo, a menudo el agua de
regadio es asignada a través de otros mecanismos diferentes al sistema de
precios; por lo tanto, no existe un mercado “formal” del recurso, de manera tal
gue los precios no siempre reflejan el verdadero beneficio que éste genera.

Debido a lo anterior, la estimacion de los beneficios directos de los proyectos
de riego se realiza a través del uso de otros mercados distintos al del agua,
como son el de la tierra y el de la produccién agropecuaria, lo que origina el
desarrollo de dos metodologias alternativas para evaluar estos proyectos.

Por una parte, se tiene el Método del Valor Incremental de la Tierra que utiliza
el cambio en el valor de la tierra del area a ser regada. Consiste en atribuir al
recurso agua la diferencia que existe entre el valor de la tierra en condiciones
de riego y el valor de la tierra, de iguales caracteristicas (calidad y localizacién),
en condiciones de secano. Para ello se debe descontar del valor de transaccion
del terreno, las inversiones de infraestructura de bodegas y edificaciones,
inversiones intraprediales en riego y plantaciones de frutales y -cultivos
multianuales. Corresponde a un criterio de evaluacion privada, basado en
precios de mercado observados en transacciones de tierras.

Por lo tanto, al realizar la evaluacion social se debe tener presente si existen
imperfecciones de los mercados de tierras agricolas o externalidades producto
del proyecto, asi como la tasa de incorporacion de los beneficios en el tiempo.

La otra metodologia de evaluacion que es la utilizada con mas frecuencia, es el
Método del Presupuesto. Consiste en determinar los beneficios netos agricolas
gue se obtendrian con la utilizacion de los aumentos en la disponibilidad de
agua debido al proyecto. Es decir, se compara el excedente agricola de la
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situacion sin proyecto con el excedente agricola de la situacion con proyecto,
obteniéndose por diferencia, el valor de la mayor disponibilidad de agua. Este
método se aplica para evaluar tanto privada como socialmente los proyectos de
riego.

7. Los aspectos socioculturales y el ciclo del proyecto

Los aspectos destacados en el punto anterior ponen de relieve que los factores
socioculturales requieren un tratamiento cuidadoso, y no considerarlos simples
agregados al estudio.

En particular, la consideracion de los aspectos socioculturales tiene relevancia
en todo el ciclo del proyecto, aunque probablemente sea critica sobre todo en
la identificacion. El tipo de influencia y el input que puede ofrecer el analisis
sociolégico se resumen en la siguiente ilustracion

CICLO DEL PROYECTQ, FACTORES SOCIOCULTURALES E INPUT SOCIOLOGICO

Etapa del Cicle de

Aspectos Socicculturales

Input Sociclogico

Actitud frente a la tecnologia
“pocidenial”.

Predisposician al cambiao.

Proyecto Actuantes

Preimsersian: Diferentes percepdones de las | ldentficacién de las necesidades mas
Identificacion del necesidades y de los relevantes para la poblacion objetivo.

roblema problemas. . . .
P ldentficacion de la poblacion objetive.
Preimeersian: Costumbres scbre “como hacer | Asistencia en el diagnosiico vy la
Identificacion del A5 COSas . identificacion del proyects, tomands 2n
proyecio cuenta las necesidades y las variables del

ambito decisorio de los beneficiarios.

Preimsersian:
Formulacidn del proyecto

Weoluntad de participacian.

Actitud frente a la tecnologia
“occidental”.

Predisposicion al cambio y a
aprendizaje.

Disefio de macanismos de participacion.

Esiudic de la capacidad de adapiacion de
los beneficiarios. En parficular, =i los
valores y la estruciura social favorecen o
desalientan los cambios

Preimsersion: Evaluacion
del proyecto

Escala de valores de la
comunidad.

Criterios para seleccionar
proyectos.

Analisis de la sustentabilidad social de
proyecta.

Identficacién de criterios de seleccion de
proyectos compatibles con la cultura
comunitaria.

Inversion: Ejecucion del
proyecio

Veluntad de paricipacion.

Capacidad de arganizacion y
de negociacian

Movilizacion de la comunidad, formacion
de grupos de interés.

Ayuda en el contacto con Agencias
extemnas a la comunidad

Cperacion: Opsracion dal

Weluntad de paricipacion

Canalizacion de las inquistudes.

proyecis Capacidad de organizacion, Fortalecimiznio de los grupas.
negociacion y resolucion de .
canflicios. Ayuda en el contacto con Agencias
extemas a la comunidad.
Compromiso con el proyecto.
8. El estudio sociocultural: objetivo y variables a relevar

El analisis sociocultural, al menos en lo referente a la tecnologia, el mercado y
el area donde se realizara el proyecto, el enfoque socioldgico; aporta una
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vision complementaria a las especificas de cada area (agronémica, comercial,
geografica, biologica, etc.).

El andlisis socioldgico consiste en un diagnostico sociocultural del area
en estudio, los beneficiarios, sus problemas y la génesis de los mismos,
de modo de obtener: i) una identificacion de los problemas y sus causas;
ii) posibles alternativas de solucidn, iii) cuales son las restricciones y las
potencialidades del proyecto propuesto y iv) las posibilidades de obtener
la participacion de los beneficiarios y por qué mecanismos.

El estudio deberia constar de al menos tres temas principales:

a. Contexto socioeconomico y cultural del area de influencia del proyecto: aqui

deberia establecerse cual es la organizacion social del area, como se ha
llegado a ella a través del tiempo y las tendencias que se observan:

1.
2.

ook

Origenes histéricos de los actuales sistemas agrarios predominantes.
Caracterizacibn demografica del area, y tendencias: mortalidad,
natalidad, nupcialidad, estructura por sexo y edad, niveles de educacion,
etc.

Pautas de colonizacion del area. Distribucion del uso del suelo en
predios privados (si los hay), areas comunales de cultivo o pastoreo,
terrenos virgenes, etc.

Estratificacion social.

Tipos de propiedad de la tierra.

Principales actores; relaciones entre ellos y poder relativo. ONGs,
cooperativas, Agencias gubernamentales, iglesias, etc.

Acceso y barreras a los principales servicios y areas cercanas
vinculadas.

b. Sistemas de produccién en el area del proyecto: Aqui se caracterizaran,

desde el punto de vista sociocultural, los sistemas imperantes para la actividad
agricola, ganadera, forestal, comercial, etc.:

1.
2.

Determinacion del area de influencia econémica del proyecto.
Disponibilidad de tierra y detalle de su uso, por sistema y tipo de
produccion.

Agricultura: tipo de cultivos, extension, sistema empleado, rotacion
utilizada, canales de comercializacion, subproductos, tecnologia,
quiénes realizan las tareas (hombres, mujeres, los propios campesinos o
trabajadores contratados, etc.).

Ganaderia: tipo de ganaderia, rol de la misma en el sistema agrario
(como alternativa, actividad principal, como reserva de valor, etc.), razas,
tipo de sistema de produccion (extensiva, intensiva), productividad,
canales de comercializacion, productos y subproductos (carne, cuero,
leche, lana, quesos, etc.).

Otras actividades generadoras de ingresos, tanto en el sistema agrario
(pesca, recoleccion) como fuera del mismo (empleos rentados en otras
actividades agricolas o no).
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6. Distribucion de los recursos, en especial el trabajo, entre las distintas
actividades dentro y fuera de la zona del proyecto.

c. Caracterizacién de la unidad productiva tipica: Aqui se describira, con ayuda
de modelos de la actividad agricola, la forma de produccion y su interaccion
con la actividad extra-agricola y de la familia (si justifica).

1. Objetivos y estrategias de los campesinos, segun el tipo de produccion,
sistema productivo y tipo de unidad productiva.

2. Recursos disponibles por tipo de unidad productiva (tierra, trabajo,
maquinarias y equipo, crédito, etc.).

3. Caracteristicas de los diferentes tipos de unidades productivas:

recursos, tecnologia, quiénes trabajan, tipo de produccion.

Razones de las diferencias entre tipos de unidades.

Caracterizacion de los hogares tipo, y estratificaciébn: composicion por

sexo, edad, recursos, tipo de actividad, etc.

6. Causas de desigualdades econOmicas y de status social entre los
distintos tipos de hogares y unidades productivas.

7. Problemas percibidos y prioridades por tipo de unidad econdémica y
hogar.

ok

9. Beneficios relevantes desde el punto de vista social

Los beneficios relevantes de un proyecto de desarrollo desde el punto de vista
de la sociedad, deben incluir toda la ganancia de riqueza producida para la
sociedad con independencia de quién se apropia de la misma. A continuacion
sefialamos algunos beneficios tipicos:

Beneficio por aumento de la produccién

Uno de los beneficios mas comunes en los proyectos de desarrollo realizados
en nuestra region se relaciona con el aumento de la produccion y productividad
agropecuaria. En este caso no resulta relevante si la produccion adicional sera
autoconsumida o destinada a la comercializacion fuera del predio. Esta
produccién debe ser valuada a precios sociales.

Beneficio por mejora de la calidad de la produccion

Un proyecto de desarrollo puede tener como consecuencia directa una mejora
en la calidad de la produccion, lo que tendra relacion directa con los precios a
obtener por la misma. Aunque no se produzca un aumento de la cantidad
producida, el aumento de la calidad y en consecuencia de los precios debe ser
considerado como un beneficio del proyecto.

Beneficio por mejora en la salud

Un proyecto de desarrollo puede tener como efecto directo una mejora en la
salud de la poblacion beneficiaria, debido a la inclusion en el mismo de
aspectos relacionados con la salud (por ejemplo, promocion, construccion de
infraestructura sanitaria, etc.). En ese caso es atribuible al proyecto el ahorro
en los gastos en salud y en los dias de trabajo perdidos. Todos estos
beneficios deberan ser valuados a los precios sombra.
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Beneficios ambientales

Un mejor manejo de los cultivos puede tener beneficios ambientales que deben
ser incorporados al proyecto. Por ejemplo, un menor deterioro de la cubierta
vegetal, una reduccion en la erosion hidrica. En este caso la situacién con
proyecto debe considerar que en el caso de que éste no se realice se reduciria
la produccion debido a la pérdida de la fertilidad de los suelos. Si bien debe
reconocerse que la determinacion de este tipo de beneficios puede ser dificil de
realizar, de todas formas puede ser considerado un beneficio no valorado
atribuible al proyecto.

Reduccion de costos

El desarrollo puede ofrecer reducciones importantes de los costos de operacion
y de vida de las comunidades involucradas.

La provision de energia eléctrica, telefonia rural, pavimento en los caminos,
etc., influye directamente en la calidad de vida de los campesinos, y se refleja
en general en menores costos de operacion (puede ser menos costoso la
provision de energia eléctrica mediante una red que costo del combustible de
un generador), menores precios de los insumos y productos de consumo del
campesino y su familia (si hay un camino pavimentado, los productos de
consumo veran reducido su flete, y eso puede trasladarse al precio de venta
final), ahorro de tiempo (si la oficina de tramites es volante, y pasa por cada
predio una vez al mes, el campesino ahorra dias de trabajo).

En estos casos, lo relevante es identificar correctamente el beneficio y los
indicadores adecuados para asignarle un valor. Por ejemplo, la pavimentacion
de un camino generard un beneficio que puede ser medido de varias formas:
como ahorro de tiempo (si el camino es usado por los campesinos para ir a la
ciudad), como ahorro de costos (si lo usan para sacar la produccién), como
aumento en el precio de la tierra (que ahora estd méas accesible).

Debemos usar la metodologia adecuada a cada caso y a la informacion
disponible, para computar el beneficio correctamente y no caer en
duplicaciones u omisiones.

Otros beneficios

La experiencia demuestra que el desarrollo introduce cambios culturales en las
comunidades alcanzadas por el proyecto, mas alla de las practicas agricolas
especificas. Asi, la capacitacion para manejar determinada maquinaria agricola
puede generar en los jovenes el deseo de continuar estudiando, creando un
factor motivante de emigracion.

Los cambios de comportamientos sociales debido a la modernizacion pueden
ser considerados como “males” por parte de la comunidad beneficiaria del
proyecto. Si ese es el caso, el estudio de la opinién de la comunidad sobre
ciertos aspectos conflictivos debe formar parte del andlisis de impacto.
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10. Costos relevantes desde el punto de vista social

Costos directos
Los costos directos incluyen los elementos relacionados directamente con el
proyecto:

a) Las obras de infraestructura fisica (canales de riego, caminos, puentes,
escuelas, etc.).

b) Los costos incurridos por los productores (infraestructura dentro del
predio, abonos, semillas, etc.).

c) Los costos de la entidad administradora del proyecto (gastos en salarios,
etc.),

d) Las obrasy el equipo necesario para la administracion del proyecto tanto
en el periodo de construccion como en la operacion (centrales de
control, centro de administracion, etc.).

e) Los costos de mantenimiento forman parte de los costos directos de la
obra.

Costos indirectos

Son aquellos costos o usos de recursos que afectan actividades vinculadas o
cercanas al proyecto, y que éste no captaria si se analizara desde el punto de
vista privado. Entre estos costos estan aquellos que son realizados por otros
productores para adaptarse a las mejoras que provoca el proyecto en los
beneficiarios, los de las tierras destinadas a otros usos, el costo de la mano de
obra dentro del predio utilizada para nuevas actividades, etc.

Costos de los aspectos sociales dentro de los proyectos

Son los costos relacionados con las actividades de mejoramiento social que
constituyen un subproyecto dentro de los proyectos de desarrollo rural. Entre
ellos se pueden mencionar los costos de la capacitacion en salud, organizacion
de las comunidades rurales, fortalecimiento de los lideres locales, dotacién de
maestros, etc.

Otros costos relacionados

Estos son los costos vinculados con el desarrollo de servicios de apoyo para el
mejoramiento de la produccion, la implementacion de centros de acopio y
concentracion de la produccion, etc. En este caso los costos deben ser
aguellos estrictamente relacionados con el proyecto y que correspondan a
proyectos conjuntos y/o dependientes. Para la valoracion de los costos deben
utilizarse precios sociales.

Costos ambientales

Segun se estructure el proyecto de desarrollo, la ampliacion de la produccion,
el incremento del uso de fertilizantes o el desmonte de terrenos no productivos
pueden tener costos ambientales que en algunos casos pueden ser
considerables. Por esta razdén es conveniente y recomendable realizar un
analisis de impacto ambiental que mida los efectos sobre el area del proyecto.
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Costos “sociales”

El proyecto de desarrollo rural puede tener costos “sociales”, en el sentido de
Impactos negativos sobre las estructuras sociales de la comunidad beneficiaria
0 que esta en el area del proyecto. Por ejemplo, si el proyecto genera mayor
relevancia en el rol de la mujer, esto puede motivar, al menos en un principio,
un aumento en los conflictos de la comunidad. En este caso el costo no seria la
revalorizacion del papel de la mujer (lo que puede considerarse un beneficio del
proyecto) sino los conflictos que puede suscitar durante el periodo de
adaptacién de la comunidad a la nueva estructura de roles.
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‘ CAPACIDAD EMPRESARIAL Y ADMINISTRACION DE LOS PROYECTOS

Objetivo

Evaluar la capacidad de gestidon de la institucion administradora del proyecto
que asegure un eficiente desarrollo del mismo a través del un adecuado
estudio y analisis de su gerencia, infraestructura y recursos.

Contenido

Introduccion
1. Elementos para el andlisis de la capacidad empresarial
- ldentificacién
- Organizacion
- Asociatividad
- Sentido de propiedad
- Referencias
- Conflictos internos
La funcion administrativa
El proceso administrativo de los proyectos
Las tendencias sobre organizacion
Ubicacién del proyecto en el marco del desarrollo sostenible
El emprendedor de proyectos
El andlisis del ambiente interno y externo
Las decisiones en la administracion de un proyecto
. El disefio de la estructura de la organizacion
0. El manejo de los recursos humanos
1. Sistema de Informacién de proyectos

HRoOo~NoO kW

Introduccién

En las pequeiias empresas, a diferencia de lo que sucede en las medianas y
grandes empresas, la organizacion es de tipo unipersonal o familiar y, la
personalidad del lider esta intimamente vinculada con la identidad de la
organizacién que dirige. Esto hace que el nivel de gestion que realiza o ha
realizado la “cabeza” de la organizacion, se vea reflejada directamente en los
resultados que ha logrado.

1. Elementos para el andlisis
Este y otros aspectos claves resulta muy necesario analizarlos dentro de la
organizacion, con el fin de determinar su capacidad para la ejecucion del
proyecto. Este andlisis se realizara considerando los siguientes elementos:
a. Identificacion, del lider y de los integrantes de la organizacion con la
actividad que se realizara la empresa o0 negocio, en relacion directa con el
proyecto. Esta identificacion puede darse por:

- la experiencia que ha adquirido el lider y los miembros asociados o
relacionados
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- por la instruccién en areas afines al proyecto

- por la afinidad (gusto o realizacién personal) que tiene el lider y los
integrantes de la empresa en la realizacion de la actividad del proyecto,

- por la informacion que dispone el empresario sobre la actividad del
proyecto

Si no existe 0 no se comprueba ninguno de éstos elementos que relacionen
al lider con los integrantes del proyecto; hay mucho riesgo para que la
actividad productiva funcione.

b. Organizacion de la actividad, es decir quiénes forman parte de la
conduccion de la empresa o institucién que va a administrar o gestionar el
proyecto, y qué funciones y actividades especificas cumple cada una de
ellas (organigrama estructural y funcional).

La organizacion comunitaria o asociativa en la conduccion de un proyecto,
negocio o pequefia empresa, presenta algunas ventajas en ese sentido ya
que cada uno de los miembros puede responsabilizarse de alguna o
algunas de las areas o actividades del proyecto (administracion,
comercializacion, produccion, finanzas, control, etc), de acuerdo con sus
propias capacidades, preparacion y experiencia. No es posible, ni siquiera
fisicamente, que una sola persona pueda cumplir eficientemente todas las
funciones requeridas en la actividad de un negocio.

También por este aspecto puede medirse las posibilidades de éxito o
fracaso de un proyecto o negocio.

c. Asociatividad, determina si existe o no afinidad de los miembros de la
organizaciéon por trabajar en forma asociativa. Aquellos negocios que
trabajan en forma asociativa, tienen mayores posibilidades de éxito que
aguellos que trabajan en forma individual. Generalmente las asociaciones
empresariales cuentan con mas y mejores medios para el desarrollo de sus
actividades, por ejemplo asesoria legal, laboral, financiera, informacion
tecnologica y de mercados, relaciones, capacitacion.

d. Sentido de propiedad, se refleja en el monto de recursos propios que
han aportado o van a aportar los miembros de la organizacién al negocio. Si
es muy bajo el capital propio aportado por los miembros al negocio, estan
arriesgando muy poco (a quien no le cuesta no le duele) y pueden
abandonar el negocio en cualquier momento. Se debe tratar de que exista
un financiamiento equilibrado entre capital propio y recursos ajenos.

e. Referencias personales certificadas, comerciales y bancarias del lider y
de los miembros de la organizacion empresarial, ayudan a determinar las
caracteristicas de solvencia, capacidad de pago, la rectitud o las
deficiencias en el manejo de sus relaciones personales, comerciales o
financieras en el proyecto o negocio.

El lider debe poseer ciertas caracteristicas y condiciones que le den un
perfil idoneo para garantizar una adecuada conduccién del negocio. Es
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dificil que exista lideres de una organizacion empresarial con en perfil
completo que se ajuste a todas las caracteristicas que debe tener un
empresario, pero lo importante es reconocer que se carece de una de ellas
y se busque las maneras de completar el perfil mas adecuado en base a
asesoramiento, capacitacion, investigacion, o asociacion con alguien que
posea las caracteristicas que le faltan.

f. Conflictos internos. Es importante analizar la posibilidad de que
existencia de disputas, peleas, resentimientos, envidias, tendencia a
conflictos entre los miembros de la organizacidon que va a administrar el
proyecto o negocio; ya que éstas pueden poner en riesgo la estabilidad y
marcha del proyecto.

ADMINISTRACION EFICIENTE DE LOS PROYECTOS
2. La funciéon administrativa

Normalmente se manejan conceptos como director, jefe o administrador para
designar a la persona encargada de un proyecto y se le llama administrador al
encargado de asuntos logisticos y contables. En este caso se le llama
administrador al gerente o encargado de lograr los objetivos del proyecto.

Todas las organizaciones y sus proyectos tienen una finalidad o propésito que
se logra por medio de una orientacion definida, que integra todos sus
elementos y los enfoca de forma sistematizada. Este proceso debe hacerse de
la forma méas efectiva posible, para lo cual requiere de planificacion,
organizacion, integracion direccion y control.

Toda organizacién se relaciona con contextos inmediatos y mas amplios,
globales y en un entorno cambiante. Por esta razén se requiere de una
interpretacion dinamica de la realidad externa e interna para tomar las
decisiones mas adecuadas, orientadas a lograr la ubicacién mas ventajosa, las
acciones mas efectivas y el impacto o los beneficios més altos posibles.

3. El proceso administrativo de los proyectos

El proceso administrativo de un proyecto se resume de la siguiente forma:
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Funciones en secuencia

Definicién de

Actividades actividades

Disefiar y planificar
Predeterminar el curso a seguir.
Es la eleccion del rumbo futuro, de los
objetivos que se busca alcanzar y la forma
cémo se intentara alcanzarlos.

Definir las condiciones

Diagnosticar
actuales

Pronosticar

Precisar a donde llevara el curso actual

Fijar Objetivos

Determinar los resultados finales deseados

Desarrollar estrategias

Decidir cuando y como alcanzar las metas fijadas

Programar

Establecer prioridades, secuencias y sincronizar
los pasos a seguir

Presupuestar

Asignar recursos

Fijar procedimientos

Estandarizar métodos

Formular politicas

Tomar decisiones y establecer lineamientos y
reglas permanentes sobre asuntos relevantes y
recurrentes

Organizar el trabajo
Relacionar y organizar los recursos
humanos y el trabajo para alcanzar
efectivamente las metas

Establecer la
estructura de la
organizacion

Preparar el cuadro de la
organizacién

Delinear las relaciones

Definir lineas facilitar la

coordinacion

de enlace para

Crear la descripcién de cada puesto

Definir funciones, relaciones, responsabilidades y
autoridad

Fijar requerimientos para cada puesto

Definir las cualidades requeridas del personal
para cada puesto

Integrar el equipo
Seleccionar personal e integrarlo en los
puestos de la organizacién, asi como
relacionar las funciones tareas

Reclutar el personal
Seleccionar calificado para cada
puesto

Orientar Familiarizar al personal con el trabajo
. Mejorar el desempefio mediante la instruccién y la
Capacitar o
practica
Ayudar a mejorar conocimientos, actitudes y
Desarrollar .
habilidades
. Establecer la relacion operativa de todos los
Relacionar

componentes
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4. Las tendencias sobre organizacion

El rapido cambio y las tendencias del entorno, asi como la alta competitividad
requerida para que una organizacion sobreviva y se desarrolle, plantea retos
que estan transformando el concepto sobre los fines y medios de la
administracion, por lo cual se requiere:

a. Interpretacion dinamica y posicionamiento

Los factores del entorno generalmente afectan positiva o negativamente,
tanto a las empresas como a los proyectos, sean éstos ambientales o
econOmico-sociales. Esto implica estar al tanto de los cambios del
entorno, tanto de oportunidades como de amenazas, con el fin de
ubicarse ventajosamente.

La globalizacion de la economia y el comercio, la comunicacion, el
desarrollo de conocimientos, la definicion de estandares de calidad
requeridos, los requerimientos ambientales y sociales de la produccién,
las tendencias del mercado y el desarrollo tecnoldgico, plantean la
necesidad de estar al tanto del costo beneficio que esto puede significar
para la organizacion, asi como la toma de decisiones oportunas y
acertadas.

A la vez, esto implica el desarrollo de la eficacia y eficiencia con una alta
flexibilidad y provisionalidad, replanteando y atendiendo, tanto la
productividad, rentabilidad, calidad e innovacion, como el bienestar de
los miembros de la organizacion.

b. Concienciay respuesta ambiental y social

En una empresa, puede que la ética y la sostenibilidad ambiental y social
sean vistas como costos desde la perspectiva de la rentabilidad, lo cual
incide en su competitividad. Sin embargo el deterioro ambiental
manifestado, entre otros, por la contaminacion, el aumento de la
temperatura planetaria, el aumento de la brecha entre estratos
econdmicos y sociales y el deterioro de ecosistemas, plantea la
necesidad de responder a dichas situaciones por medio de una decisiéon
de politica organizacional orientada a contribuir al bienestar o al no
deterioro.

c. Orientacién integradora

Las tendencias mundiales en diferentes ambitos, muestran una
orientacion clara hacia la integracion sistémica de los enfoques y
actividades humanas. Esto refleja un estado de conciencia mas amplio,
gue plantea dificultades pero también ventajas sobre la diversidad de
enfoques. Esto significa que se requiere de aceptacion, respeto,
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integracion y aprovechamiento de diversas perspectivas y capacidades
de sectores de la poblacion.

Desde la perspectiva organizacional, significa que los administradores
deben desarrollar habilidades que van méas alld del proceso
administrativo en si y que se refieren a factores estratégicos de vision,
ética y cultura, de forma que se respete e integren, no solamente la
diversidad interna de los miembros de la organizacién, como una forma
de riqueza, sino la externa en que se desarrollan sus actividades.

5. Ubicacion del proyecto en el marco del desarrollo sostenible

Dada la generalizacion de normas internacionales orientadas a la sostenibilidad
ambiental, econdmica y social, asi como la presion de organizaciones
especializadas, asuntos como las areas protegidas, la contaminacion, el
deterioro de suelos, la necesidad de reciclar productos naturales no
renovables, la integracion del valor de los servicios ambientales en la economia
y el calentamiento global; son cada vez mas considerados como una variable
implicita en las actividades productivas y los proyectos socio-econdmicos.

El calentamiento global producido por la emision de gases de efecto
invernadero y la deforestacion, es un asunto tan amplio y complejo, que apenas
se estan tomando algunas iniciativas experimentales para mitigar el problema.
Sin embargo, ya se esta manifestando evidentemente en la inestabilidad
climética y la incursion de enfermedades de los trépicos en latitudes més al
norte, entre otros.

En general los proyectos se disefian en el marco del desarrollo sostenible, el
cual incluye tres elementos:

- la sostenibilidad econdémica, dado que las empresas requieren ser
rentables,

- la sostenibilidad ambiental, en términos de no consumir y deteriorar mas
de lo que se puede renovar, ni alterar ecosistemas, y

- la sostenibilidad social orientada a que los beneficios sociales sean
orientados a mejorar el nivel de vida de la poblacion en general.

6. El emprendedor de proyectos

Segun el planteamiento de David McLeland, todas las personas tenemos tres
motivos o0 necesidades sociales: el logro, la afiliacion y el poder. Los
emprendedores no tienen las mismas motivaciones que los administradores;
los primeros tienden a valorar el respeto a si mismos, la libertad, el sentido de
realizacion y la vida de desafios. Esto lleva a crear, iniciar o innovar, aunque no
necesariamente los emprendedores son buenos administradores.
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Las caracteristicas primordiales del emprendedor son la necesidad de logro,
controlar la situacion, un umbral mas amplio ante el riesgo y la incertidumbre y
un comportamiento mas determinado a seguir adelante y realizar algo que va
mas alla de lo que han hecho otros.

La necesidad de logro del emprendedor se manifiesta por medio de las
siguientes caracteristicas:

» Busca una ejecucion superior

» Se responsabiliza por sus propios actos

* Busca lograr mas que los otros

» Opera con un criterio interno de excelencia
« Siente insatisfaccion

* Busca informacion sobre sus actos

« Considera util que lo critiquen

» Toma riesgos moderados

* Busca logros innovadores y excepcionales
* Hace planes de largo plazo

7. El Analisis del ambiente interno y externo

La realidad en su conjunto es un sistema donde todos sus elementos estan
interrelacionados y se influyen mutuamente. Este es uno de los factores clave
de la sostenibilidad ambiental, econémica y social.

En este sentido una organizacion y un proyecto son parte de un sistema mayor
y éste de otro mayor, que va mas alla de la zona, las instituciones, el pais y la
cooperacion internacional; de forma que se integra en un contexto regional y
mundial.

El principal grupo de interés interno son los miembros del equipo, también
estan otros interesados o socios, tales como la comunidad y la cooperacién
internacional.

Generalmente la actividad productiva humana utliza insumo materiales
obtenidos del ambiente y genera subproductos o desechos durante el proceso;
también sus productos influyen en el ambiente, por lo cual es muy relevante
establecer una estrategia de produccién limpia. De ahi que se hayan generado
criterios e indicadores organizacionales sobre ecoeficiencia, por ejemplo el
volumen de desechos entre el volumen de produccion.

Es importante considerar que, al igual que una empresa, un proyecto en areas
protegidas tiene areas funcionales:

- la produccion se traduce a generacion de cambios y resultados,

- el mercadeo se convierte en la busqueda de socios en la cooperacion
externa interesados en invertir en la conservaciéon y el desarrollo,

- la finanzas mantienen una funcion similar,
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- la gerencia y la administracion comparten el mismo proceso, asi como la
innovacion y actualizacion.

En el caso de una empresa productiva, el elemento mas relevante del entorno
cercano son los clientes o consumidores a quienes se satisface una necesidad
a cambio de una ganancia, en este entorno también estan los proveedores, la
competencia, las organizaciones que regulan la actividad econémica, asi como
los grupos de interés como los sindicatos y las organizaciones ambientalistas.

Con todos ellos la organizacién debe establecer una estrategia de negociacion
o alianza de forma que contribuya o no interfiera en los fines y medios de ésta.

Para realizar un andlisis del ambiente interno y externo de la organizacion se
puede utilizar la técnica del FODA, valorandola segun las siguientes variables:

Ambiente interno: la organizacion Fortalezas Debilidades

RECURSOS HUMANOS

1. Concepto viable del proyector

2. Cantidad del personal

3. Conocimientos_y habilidades técnicas

4. Eficiencia / eficacia

5. Actitudes / motivacion

6. Organizacion del trabajo

7. Otros

RECURSOS FISICOS

1. Terrenos

2. Local

3. Equipo

4. Herramientas

5. Otro

RECURSOS FiINANCIEROS

1. Dinero disponible

TECNOLOGIA

1. Ya probada

233



Gula Metodologica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

2. Asesores

MATERIA PRIMA

1. Suministro de insumos

ACTIVOS Y PASIVOS

ADMINISTRACION

OTROS

Ambiente externo, el contexto de la organizacion Oportunidad amenaza

1. Riesgos

2. Obstaculos

3. Potencial e interés de socios y colaboracion
externa

4. Competidores

5. Costos

6. Capacidad de negociacién

7. Relacién con la comunidad

8. Proveedores de recursos necesarios

9. Tecnologia disponible

10. Problemas derivados de los objetivos del
proyecto

12. Permisos

13. Recursos de apoyo

14. Otros

En el caso de los proyectos ambientales o agropecuarios, la tecnologia se
amplia constantemente, lo cual se debe aprovechar como factores de
efectividad y competitividad. Por ejemplo, la ingenieria genética y la informatica
estan contribuyendo de manera determinante a aumentar la produccion y la
productividad de las empresas agropecuarias, con lo cual se modifica el
concepto, las funciones, la estructura organizacional, y el sistema de mercadeo
y comercializacion.

La internalizacion del valor de los servicios ambientales (como el manejo del

agua) en la economia, es una variable que a corto plazo se ira integrando en el
analisis del entorno de los proyectos. Lo mismo podria suceder con las
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iniciativas asociadas al cambio climatico que aportan otro angulo al
planteamiento de proyectos forestales o de generacion de energia.

8. Las decisiones en la administracion de un proyecto

Normalmente la situacion real no corresponde con la situacion ideal, lo cual
implica la necesidad constante de identificar y seleccionar un rumbo de accion,
es decir, tomar decisiones y actuar, sea para resolver un problema o para llevar
el proceso al punto deseado. La situacion actual de una persona o de una
organizacion es la consecuencia, en buena medida, de la red de pequefias y
grandes decisiones que ha tomado durante su vida, consciente o0
inconscientemente.

Es decir, que cada decision que se toma, traducida en acciones, tiene una
consecuencia de la cual quien la toma es responsable. No se puede decidir
estudiar medicina sin asumir la consecuencia de estudiar, a su vez, esto se
comportara como causa de otros efectos. Asi que en una organizacion o
proyecto las decisiones son la causa de las futuras condiciones, lo cual
significa que hay un rango de libertad de accidén para construir el futuro en
funcién de las condiciones y evolucién interna y del entorno.

Hay decisiones programadas que provienen de las politicas, estrategias,
planes, procedimientos y reglas. Estas son lineamientos que se toman como
rutina para orientar en situaciones recurrentes. Tienen la ventaja de facilitar el
funcionamiento de la organizacién, disminuyendo esfuerzos y costos, la
desventaja puede darse si se pierde de vista que las condiciones internas o del
entorno han cambiado y se prosigue con la inercia de las decisiones
programadas.

Las decisiones no programadas enfocan y resuelven asuntos atipicos o poco
frecuentes, que requieren de un analisis especifico de las causas, alternativas y
consecuencias de estas. Su ventaja es que pone atencidn especial a asuntos
que pueden tener un impacto significativo en la organizacién y la desventaja es
gue implica el uso de tiempo y recursos.

En una condicibn de certidumbre, quien toma las decisiones tiene la
informacion suficiente para definir la situacion actual y pronosticar las
consecuencias de las alternativas que considera. En tanto que en una situacion
de incertidumbre no se posee las condiciones suficientes para plantear, valorar
las alternativas, pronosticar y tomar decisiones; sea porgue no hay informacion
suficiente o porque las condiciones externas son imprevisibles.

Para una correcta decisidén en la administracion de un proyecto, hay cuatro
etapas basicas de un modelo racional de toma de decisiones, ellas son:

a. Investigar.- Una situacién se puede ubicar en una cadena de causas y
efectos (arbol de problemas) de forma que se obtenga un a vision mas clara del
nivel o eslabdn en que se quiere actuar.

b. Desarrollar_alternativas.- Esto requiere creatividad debido a que cada
administrador tiende a plantear las situaciones y las soluciones siguiendo un
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patrén. Por esto conviene incorporar una gran diversidad de alternativas de
solucién.

c. Evaluar las alternativas y elegir la mejor.- Para esto se establecen diversos
criterios y valores. Algunos de los criterios basicos son: que sea viable, que
solucione satisfactoriamente el problema y que tenga consecuencias positivas
0 Menos negativas.

d. Implantar la decision y monitorearla.- Una vez tomada la decision se pasa a
la etapa de ejecutar, lo cual implica comunicarla, orientar, asignar recursos y
tomar en cuenta los riesgos previstos. Una vez puesta en marcha sera
necesario monitorear el rumbo del proceso iniciado para determinar si se da
segun lo previsto o hay que tomar medidas correctivas.

El administrador de un proyecto, como responsable de la toma de decisiones,
debe manejar la técnica y la actitud en su perspectiva correcta. La toma de
decisiones implica que se contara con la informacion relevante de forma
completa.

Resumiendo, el administrador de un proyecto debe mantener claras los
objetivos y sobre esa base tomar las decisiones, utilizando un modelo racional
de toma de decisiones, asumiendo riesgos lo mas moderados posibles y
reconociendo _que maneja antecedentes y experiencias, que pueden ser tanto
un recurso como una limitante al analizar un proyecto.

9. El disefio de la estructura de la organizacion

Para lograr las metas de la organizacion se requiere de la interrelacion de
personas de forma que los procesos que se generan sean los mas efectivos
posibles; dicha interrelacion debe tener cierta estabilidad para que la
organizacién tenga la capacidad definir sus metas y estrategias y avanzar hacia
su logro.

En este sentido, en cuanto a disefio organizacional, corresponde definir cuél es
la estructura mas adecuada a partir de las metas y la capacidad de la
organizacién, ubicados en el contexto de factores del entorno. En esta fase de
disefio corresponde definir la estructura de la organizacion de forma que las
actividades estén bien divididas, integradas y coordinadas.

Realizar adecuadamente el disefio y la estructura organizacional es una fase
critica, y es un proceso permanente, pues de esto dependera la eficacia y la
eficiencia que se logre y, por tanto, de los resultados generales de la
organizacion.

La funcion del administrador es tomar decisiones para elegir la estructura
organizacional adecuada tomando en cuenta el interior y el exterior de ésta.
Esto lo hace por medio de relacionar y organizar los recursos humanos y el
trabajo para alcanzar efectivamente las metas.
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10. El manejo de los recursos humanos

Planificar los recursos humanos implica mantener la organizacion provista del
personal indicado, en los puestos convenientes, cuando éstos se necesiten.
Esto se lleva a cabo mediante el analisis de los factores internos como las
necesidades actuales y esperadas y los factores del entorno.

Esta fase debe ser consolidada mediante el reclutamiento, seleccion del
personal, orientacion, capacitacion y desarrollo, evaluacién del desempefio y
las acciones de incentivos o disciplina.

El proceso de planificacion de los recursos humanos implica hacer planes
sobre:

* Necesidades futuras

* Equilibrio futuro entre empleados necesarios y presentes
* Reclutar o despedir

* Formar y desarrollar al personal

Las cuatro C es un modelo que incluye cuatro variables para valorar la eficacia
del proceso de administracion de los recursos humanos:

a. Competencia (capacidad) de los empleados respecto a las funciones y
tareas actuales y futuras.

b. Compromiso de los empleados respecto a las politicas, estrategias y
organizacion en general.

c. Congruencia entre la estrategia, politicas y metas de la organizacién y los
miembros del equipo.

d. Costos efectivos, como la efectividad de las politicas respecto a salarios,
beneficios, rotacion, ausentismo y otros factores, de forma que se mantengan
iguales o inferiores a otras organizaciones o proyectos similares.

Es importante tomar en cuenta este factor en el proceso administrativo dado
gue integra el factor de las decisiones que cada persona toma respecto a su
trabajo, relaciones y la organizacién en general.

Desde la perspectiva del administrador debe tomar en cuenta las motivaciones
e intenciones del personal en funcion de lo que espera obtener, el valor de los
factores que se consideran motivantes (logros, premios, reconocimientos,
ascensos y recompensas en general), asi como el grado de desempefio que
genera cada uno de estos factores. De esta manera, es posible determinar el
tipo de recompensas que se valoran en la organizacién, determinar el grado de
desempeiio deseado, relacionar ambos factores y proceder a generar el
sistema de recompensas.
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El enfoque de las metas como factor de motivacion se fundamenta en el
concepto de que los seres humanos tenemos una tendencia natural a
proponemos metas y trabajar por su logro, asi como que esto solo sirve si son
entendidas y aceptadas. Este enfoque es fundamental al integrar el personal en
Su puesto, asi como a los cambios que sucederan durante su participacion en
la organizacion, depende en buena medida de que se hayan definido la
viabilidad de las normas, su coherencia con las metas personales y la
aceptacion de éstas, de forma que la conducta se oriente a la meta.

El liderazgo administrativo se refiere al proceso de dirigir las actividades
laborales de los miembros del grupo y de influir en ellas. Existen lideres que
tienen un impacto excepcional en sus organizaciones y que la transforman.
Una de las teorias (Bass) establece los tipos de lider transaccional y
transformador. El transaccional se orienta a ayudar a los empleados a pensar y
actuar en funcion de lograr los objetivos, por medio de una actuacion racional y
objetiva. El transformador incrementa el valor de la mision y las tareas, mas alla
de los intereses personales y enfocan el nivel de necesidades mas alto.

Algunos autores indican que el liderazgo transformador se deriva de una alta
necesidad de influir en los demas (motivo de poder) unido a condiciones de
energia, autodominio, comunicacién, confianza y conviccién, que generan un
interés de identificacion respecto a los seguidores. Otros plantean una posicion
psicoanalitica sobre el liderazgo, refiriéndose también a necesidades tales
como controlar el ambiente.

Existen condiciones previas en las personas que facilitan el surgimiento de la
capacidad de liderazgo, tales como la capacidad de comunicacién, Sin
embargo, el rol de lider se puede construir a partir de un trabajo interior de
desarrollo de conocimientos, habilidades y destrezas.

Una de las referencias utiles para el desarrollo de la capacidad de liderazgo es
tomar en cuenta que la motivaciéon y el comportamiento del personal surge de
una combinacion de factores internos (predisposiciones, motivos o0
necesidades) y de situaciones especificas de la organizacion. Esto significa
que el lider, aunque tiene un estilo natural espontaneo, puede aprender a
dejarlo de lado y escoger y asumir conscientemente el estilo de liderazgo que
considera mas efectivo para cada situacion especifica.

11. Sistemade Informacion de proyectos

La tendencia actual de la administracion publica es optimizar la gestion y la
prestacion de los servicios publicos, para ello debe apoyarse en instrumentos
sistematizados y automatizados. La informacion ha adquirido cada dia mayor
relevancia, sobre todo en cuanto a su calidad y oportunidad, por esta razén, en
el campo de la inversion publica se requiere también que ella retna y cumpla
los mismos requisitos.
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Un Sistema de Informacion de Proyectos (SIP), es la herramienta
computacional que registra y procesa informacion actualizada de las iniciativas
de inversion, en funcion del ciclo de vida, para apoyar la toma de decisiones.

El objetivo primordial del sistema es mantener un banco de proyectos en las
distintas etapas del proceso de inversion, asegurando la disponibilidad de
informacion confiable y oportuna.

Este sistema funciona sobre la base de un proceso ordenado y dindmico, que
opera en forma descentralizada en los diferentes niveles de la administracion
publica, que tiene definidos los procedimientos, mecanismos y flujos de
informacion para registrar y producir informacion oportuna, relevante y
actualizada.

En el sistema de informacion de proyectos puede distinguirse dos niveles de
usuarios. Los primeros son los que estan directamente involucrados en la
produccién de la informacion, adquiriendo roles especificos, dependiendo del
nivel en que actuen. El segundo nivel de usuarios esta constituido por todos los
que utilizan la informacion que genera el sistema.

El sistema recopilara informacién sobre variables, tal el caso de la identificacion
y descripcion del proyecto, programacion y avance fisico y financiero, un
resumen cualitativo de la situacion actual del proyecto asi como del avance de
los resultados obtenidos; que servira de base para la toma de decisiones o
acciones a seguir, sobre la programacion de la inversion.
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Objetivo

Identificar los criterios generales y técnicos de elegibilidad de los proyectos,
gue constituyen mecanismos para una acertada toma de decisiones sobre su
aceptacion o rechazo de los mismos.

Contenido

1. Criterios generales de elegibilidad de los proyectos
2. Criterios de Elegibilidad técnicos por Sector
- Equipamiento Urbano
- Terminales de Transporte
- Areas verdes
- Defensa contra inundaciones
- Desagues Pluviales
Recoleccion, tratamiento y disposicion final de Residuos Sdlidos
domiciliarios
- Mejoramiento Vial
- Alumbrado
- Mejoramiento Batrrial

1. Criterios generales de elegibilidad de los proyectos

Los organismos seccionales generalmente han definido los criterios de
elegibilidad de los proyectos en sus sistemas, politicas, regulaciones,
instructivos y/o manuales de formulacién y evaluacion de proyectos; siendo los
criterios mas comunes:

I. Que el proyecto corresponda a una prioridad declarada del organismo
seccional

II. Que el proyecto sea técnica, financiera y econémicamente viable

lll. La capacidad legal del prestatario de adquirir créditos, del ejecutor de
ejecutar las obras y adquirir los equipamientos del proyecto y del
operador u operadores de operar y mantener estas obras y
equipamientos

IV. Evidencia de la disponibilidad de los terrenos en que se prevé construir
las obras de la forma de transferencia al organismo que se hara cargo
de los mismos, cuando estos no fueren terrenos fiscales, y de ser el
caso, autorizaciéon para las servidumbres

V. Las empresas y cooperativas de servicios publicos, para ser elegibles
como sujetos de crédito y/o como ejecutores y/u operadores de las
obras y equipos, previo a la firma del contrato de crédito
correspondiente, deberan demostrar que los ingresos por tarifas que se
devenguen en el servicio respectivo a nivel de la empresa, deben ser
superiores a los gastos correspondientes de operacion y mantenimiento
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VI.

VII.

VIII.

XI.

XIl.

XIII.

XIV.

XV.

de tales servicios, determinados sobre un periodo inmediatamente
precedente no inferior a un trimestre ni superior a dos afos

Que el proyecto sea disefiado de acuerdo con las normas técnicas
expedidas por las entidades responsables del sector a nivel nacional y
local y que los parametros de disefio sean compatibles con las
caracteristicas socio-econdmicas de la poblacion y de los objetivos que
se pretenden alcanzar

Que la solucién propuesta resulte de una comparacion de alternativas
técnicamente viables, de las cuales se ha seleccionado la de mayor
factibilidad economica

Que las tecnologias utilizadas hayan sido experimentadas en el pais y
guarden relacién con la experiencia y capacitacion del organismo que
estara a cargo de la explotacién del sistema

Que el organismo ejecutor del proyecto tenga capacidad y experiencia
en el tipo de proyecto presentado y disponga de los medios para
efectuar la supervision de las obras. De no ser asi el proyecto debera
contemplar la contratacion de los servicios de supervision

Que en el andlisis econdmico de los proyectos, se apliquen las
metodologias de costo-beneficio o de costo-eficiencia

Que en los proyectos donde se aplique un andlisis beneficio-costo, la
tasa interna de retorno economico (TIR) sea igual o superior al 12%.
Cuando los beneficios principales no son medibles en términos
econémicos, se debe haber asegurado por lo menos una solucion de
minimo costo

Que los flujos de costos y beneficios valorados a precios de mercado,
hayan sido ajustados a flujos econdémicos eliminando transferencias
financieras como son los subsidios y los impuestos. Bienes que son
importados y que constituyen flujos importantes, ya sea de costos o
beneficios de un proyecto, deben haber sido valorados en base a su
precio internacional, C.I.F. o F.O.B. segun corresponda, si se tratara de
proyectos que contemplen productos de exportacion

Que en el andlisis financiero del prestatario se demuestre su capacidad
de realizar el aporte local de su responsabilidad y el repago del
préstamo

Que en el andlisis financiero se determine el comportamiento de la
institucion en el cumplimiento de las disposiciones tarifarias que
correspondan o en su defecto que permitan establecer los mecanismos
de recuperacion de costos que contemple el proyecto

Que en el andlisis institucional se constate la capacidad del prestatario
para obligarse, el organismo ejecutor para contratar o ejecutar la obra o
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XVI.

XVILI.

adquirir bienes y de llevar a cabo el proyecto, asi como el operador para
explotar el servicio

Que se demuestre la existencia de demanda insatisfecha, actual y futura

Que se tomen en consideracion los impactos ambientales de los
proyectos propuestos, incorporando las medidas tendientes a evitar,
corregir y mitigar los efectos adversos. Los estudios de impacto
ambiental deben ser realizados con diferente grado de profundizacion,
segun el tipo de proyecto

2. Criterios de Elegibilidad técnicos por Sector

2.1. Equipamiento Urbano

VI.

VII.

VIII.

Que se demuestre la existencia de una demanda insatisfecha en las
areas de influencia de los respectivos componentes del proyecto.

Que se realice un analisis de las actividades previstas que deberan estar
encuadradas en programas aprobados por las autoridades locales, con
una adecuada insercion institucional,

Que se realice encuesta a la poblacion objetivo en torno a su disposicion
a participar en las actividades previstas.

Que el disefio contemple el criterio de maxima flexibilidad en el uso de
los espacios y deben ser consistentes con las normas de edificacién y
seguridad de locales publicos vigentes.

Que se demuestre la imposibilidad de utilizar edificios existentes para los
usos previstos, considerando la localizacion de la demanda actual y
futura.

Que se realice analisis de alternativas de localizacién.

Que la localizacion responda a un criterio de maxima cercania a la
poblacion objetivo. En lo posible, se ubicara en el centro o en el sector
de mayor accesibilidad con respecto al area de influencia.

Que se analice la disponibilidad de infraestructura y servicios en el
terreno.

Que se analice la disponibilidad de equipos y de personal idoneo a las
funciones que se desarrollaran.

Que se demuestre la viabilidad para contar con los recursos para su
operacion y mantenimiento.
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2.2. Terminales de Transporte

VI.

VII.

VIII.

Que se realicen estudios de servicios y frecuencias.

Que se realicen estudios de origen y destino de los pasajeros, usuarios
de la terminal.

Que el proyecto contemple la propuesta de planes de transito urbano
vigente, y el impacto que la operacion de la terminal tendra sobre el
transito urbano.

Que se realice estudio de transito.

Que los disefios y especificaciones del proyecto sean consistentes con
las normas de edificacion y seguridad de locales publicos vigentes.

Que se realice andlisis de alternativas de localizacién y alternativas de
accesos.

Que la implantacién del proyecto esté acorde con las normas de uso de
suelo vigentes en el area.

Que se analice la disponibilidad de infraestructura en el terreno y la
necesidad de ampliacion y/o desarrollo de nuevos accesos.

En el caso que la ciudad cuente con un servicio similar que se quiere
reemplazar, determinar los problemas que causa la situacién actual
frente a los beneficios de la situacion futura.

2.3. Areas Verdes

Que se realice analisis de alternativas de localizacién.

Que se analice la accesibilidad y servicios de transporte urbano que
sirven al area.

Que se analice la disponibilidad de infraestructura y servicios en el
terreno y la necesidad de ampliacion y/o desarrollo.

Que se analice la disponibilidad de equipos y personal adecuado a las
funciones.

Que se demuestre la viabilidad para contar con los recursos para su
operacion y mantenimiento.

2.4. Defensa contra Inundaciones

Que se cuente con una precisa descripcion de la caracteristica del
fendbmeno que afecta el area urbana y su relaciéon con el plan de la
ciudad
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II. Que se cuente con una cuantificacion de los dafios que actualmente
causa el fenébmeno

[ll. Que se hayan realizado los andlisis de alternativas de disefio y
materiales y de periodos de recurrencia

2.5. Desagues Pluviales
I. Que se cuente con una precisa descripcion de los problemas que
solucionaran los desagues proyectados y su relacién con el plan urbano

de la ciudad o en su defecto con el plan de inversiones en este sector

II. Que los desagues sean utilizados para evacuar exclusivamente liquidos
pluviales

lll. Que se cuente con una cuantificacién de los dafios que actualmente
causa el problema a solucionar

IV. Que se hayan realizado los analisis de alternativas de disefio y
materiales y de periodos de recurrencia

2.6. Recoleccion, tratamiento y disposicion final de Residuos Sdlidos domiciliarios

I. Que se cuente con terrenos adecuados para el tratamiento y la
disposicion final de los residuos soélidos

II. Que se hayan efectuado analisis de alternativas de localizacién
lll. Que el dimensionamiento, disefio y especificaciones de las obras y
equipos sean consistentes con las normas de recoleccion y tratamiento

de residuos solidos vigentes

IV. En el caso de proyectos de tratamiento, que se haya realizado un
estudio comparativo de los diferentes tipos de solucion

V. En el caso que existiesen productos recuperados, que se hayan
realizado estudios de mercado para definir la comercializacién de los
mismos

2.7. Mejoramiento Vial

I. Que se disponga de servicios de agua potable y desagues cloacales

. En caso de no contar con lo solicitado en a) que se encuentre
programada la ejecucion previa o simultdnea de dichas obras

lll. Que el proyecto privilegie ademas, la circulacion vehicular y peatonal en

zonas de accesibilidad dificultosa, en zonas donde estén localizadas
instituciones publicas o privadas de servicios comunitarios
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VI.

VII.

VIII.

Que el proyecto acorte longitud y tiempos de viaje en la trama existente

Que el proyecto redistribuya flujos vehiculares con el propdsito de
descongestionar vias saturadas y mejorar la capacidad transportadora
vial

Que en el caso de arterias principales se haya realizado censo de
transito

Que en el caso de arterias secundarias se cuente con prioridad segun
planes locales de desarrollo urbano o en su defecto plan de inversiones
de infraestructura vial

Que se hayan realizado analisis de alternativas

2.8. Alumbrado

VI.

Que se disponga de fuentes seguras de alimentacion

Que se hayan realizado andlisis de alternativas tanto de circuitos de
alimentacion como de tipo de lamparas

Que se cuente con prioridad segun planes locales de desarrollo urbano
0 en su defecto de plan de inversiones

Que la red proyectada sea exclusivamente utilizada para alumbrado
publico

Que el proyecto privilegie ademas, la iluminacién de zonas donde estan
localizadas instituciones publicas o privadas de servicios comunitarios

En el caso que se contemple ampliaciones o mejoras a la red actual, que
exista justificacion de las mismas y una relacién con los sistemas a los
gue se integra el proyecto

2 .9. Mejoramiento Barrial

Que los proyectos se encuadren en lineamientos o planes urbanos
municipales, debiendo preverse que los proyectos se localicen en areas
aptas para la residencia y sin afectaciones funcionales y ambientales
negativas.

Que la eleccion de los componentes que integraran el proyecto se
fundamente a través de un proceso participativo de los beneficiarios que
incluya una encuesta de priorizacion en funcién de la disposicion a pagar
encontrada.
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VI.

VII.

VIII.

Que cada una de los servicios que integraran el proyecto cuente con la
respectiva factibilidad otorgada por el organismo prestador y se asegure
Su posterior operacion y mantenimiento.

Propiedad legal de la tierra de por lo menos un 70% de los beneficiarios.

Que los barrios requieran intervencion dentro del lote en por lo menos un
40%, con nucleo humedo y/o sala de uso multiple.

Que la superficie del nucleo humedo no supere los 12m2. y la superficie
de la sala de uso multiple los 20 m2.

Que las instalaciones referidas en el punto anterior se proyecten con
caracter de locales definitivos y con especificaciones técnicas de minimo
costo y sin terminaciones interiores. Deberan permitir la flexibilidad de
uso y la posibilidad de ampliacion posterior.

Que el parcelamiento sea dotado de una infraestructura vial minima, que
de acuerdo a cada caso podra incluir las aperturas de nuevas calles y la
construccion de veredas.

Que la solucién vial con pavimento definitivo sélo sea admitida en via de
acceso al barrio. En el resto se proyectaran con el criterio de mejorado
vial de costo minimo pudiendo incluir corddn cuneta.

Que la red de alumbrado publico se proyecte con un estandar de
iluminacion minima para vias terciarias residenciales.
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LEGISLACION ECUATORIANA EN MATERIA DE EMPRESAS

Como es importante que los emprendedores de proyectos conozcan sobre las
leyes que permiten la formacion de las empresas en el pais, a continuacion
transcribimos la legislacién al respecto.

Compaiiias que reconocen las leyes ecuatorianas

1. Compaiia Anonima

2. Compafia. en Nombre Colectivo

3. Compafiia. en Comandita Simple y dividas por Acciones
4. Compaifia de Responsabilidad Limitada

5. Compafiia de Economia Mixta

6. Compafia Accidental o Cuentas en Participacion

1. Compaifiia Anénima

Requisitos:

El nombre.-

En esta clase de compafiias, puede consistir en una denominacién objetiva o
de fantasia. La cual debera ser aprobado por la Secretaria General de la
Oficina Matriz de la Superintendencia de Compafiias, o por la Secretaria
General de la Intendencia de Compafiias de Guayaquil, o por el funcionario
que para el efecto fuere designado en las intendencias de compafiias de
Cuenca, Ambato, Machala y Portoviejo. ( Art. 92 de la Ley de Compafias y
Resolucién No. 99.1.1.3.0013 de 10 de noviembre de 1999, publicado en el
R.O. 324 de 23 de noviembre de 1999).

Solicitud de aprobacion.-

La solicitud se presentard ante el Superintendente de Compafias o0 su
delegado, con tres copias certificadas de la escritura de constitucién de la
compafia, a las que se adjuntard la solicitud, suscrita por el abogado,
pidiendo la aprobacion del contrato constitutivo (art. 136 de la Ley de
Compaifiias).

NUmero minimo y méaximo de accionistas

La compafiia debera constituirse con dos o mas accionistas. Si contratare
“‘compania” una institucion de derecho publico o privado (semipublica), por
excepcion, puede formarse una compafia de esta clase con esa sola
entidad. (art.147 de la Ley de Compaifiias).

Capital minimo.-

El capital suscrito minimo de la compafiia debera ser de ochocientos
dolares de los Estados Unidos de América. El capital debera suscribirse
integramente y pagarse en al menos un 25% del valor nominal de cada
accion. Dicho capital puede integrarse en numerario o en especie (bienes
muebles e inmuebles).
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Del Consejo Nacional de Transito o de la Unidad de Planificacion y
Gestion de Transito del Municipio Metropolitano de Quito.- Si la
compafiia va a dedicarse al transporte terrestre de personas o bienes, de
conformidad con lo dispuesto en el Art. 145 de la Ley de Transito y
Transportes Terrestre, es indispensable que se obtenga el informe favorable
previo del Consejo Nacional de Transito.

Sin embargo, si la actividad descrita va a cumplir la compafiia dentro del
Distrito Metropolitano de Quito, debera obtener el informe previo favorable
de la Unidad de Planificacion y Gestion de Transporte del Municipio de
Quito.

Del Ministerio de Turismo.- Si la compafiia ha incluido en el nombre
“turistico”, “turismo”, o cualquier otra derivada de ellas, sola o asociada con
las palabras “parador”, “nacional”’, “provincial”’, “regional’, “servicio”,
“transporte”, se debera obtener la  autorizacién correspondiente del
Ministerio de Turismo para el registro y uso de tales términos en razén de
ser reservados para las dependencias oficiales del turismo. Asi lo dispone el
Art. 51 de la Ley Especial de Desarrollo Turistico, publicado en el R.O. 118

del 28 de enero de 1997.

Del Ministerio de Defensa y del Comando Conjunto.- En caso de que la
compafiia vaya a dedicarse al desarrollo de actividades de seguridad
privada, vigilancia o guardiania, se requiere obtener los informes previos
favorables del Ministerio de Defensa Nacional y del Comando Conjunto de
las Fuerzas Armadas, segun consta en el Art. 3 del Reglamento para la
Constitucion y Funcionamiento de Organizaciones de Seguridad Privada,
expedido mediante Decreto Ejecutivo No. 1104 del 9 de febrero de 1998,
publicado en el R.O. 257 del 13 de los mismos mes y afio.

Afiliaciones (previas a la obtencién de la resolucion aprobatoria por parte
de la Superintendencia de Compaiiias):

e A la Camara de industriales o de la Pequefia Industria.- Si la
compafiia va a dedicarse a cualquier actividad industrial es
necesario que se obtenga la afiliacién a la Camara de la Pequefa
Industria que corresponda, en observancia de lo dispuesto en el
Art.7 del Decreto No. 1531, publicado en el R.O. 18 del 15 de
septiembre de 1968.

e A la Camara de la Construccién.- Sila compafiia va a operar
en el sector de la construccion, se debe obtener la afiliacion a la
Camara de la Construccion correspondiente, de acuerdo con lo
prescrito en el Art. 4 del Decreto Supremo No. 3136 del 14 de
enero de 1979, publicado en el R.O. 762 del 30 de los mismos
mes y afno.

e A la Camara de la Mineria.- Sila compafia va a dedicarse a la
explotacion minera, en cualquiera de sus fases, es indispensable
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obtener la afiliacion a la Camara de la Mineria que corresponda,
segun lo prescrito en el Art. 17 de la Ley de Mineria, publicada en
el Suplemento del R.O. 695 del 21 de mayo de 1991.

A la Camara de Agricultura.- Si la compafia va a tener como
actividad principal de su objeto la agricultura o la ganaderia, se
debe afiliar a la Camara de Agricultura respectiva, en
cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 3 de la Ley Reformatoria a
la Ley de Centros Agricolas, Camaras de Agricultura Provinciales
y Zonales, publicada en el R.O. 326 del 29 de noviembre de 1993.

A la Camara de Acuacultura.- En caso de que la compafia
vaya a desarrollar actividades acuicolas, es indispensable obtener
su afiliacion a la Camara de Acuacultura, en conformidad con lo
prescrito en el Art. 3 de la Ley de la Camara Nacional de
Acuacultura, publicado en el R.O. 251 del 11 de agosto de1993.

Afiliaciones (previas a la obtencién de la inscripciéon de la escritura
constitutiva y de su resolucién aprobatoria en el Registro Mercantil):

A la Camara Provincial de Turismo.- Si la compafia va a
emprender en actividades turisticas es preciso alcanzar su
afiliacién a la Camara Provincial de Turismo que, en razon del
domicilio principal de la compafiia, sea la competente para tal
afiliacién. Asi disponen los art. 4 y 25 de la Ley de Camaras
Provinciales de Turismo y de su Federacion Nacional, publicado
en el R.O. del 5 de mayo de 1995.

A la Camara de Comercio.- En caso de que la compafia vaya a
dedicarse a cualquier género de comercio es indispensable
obtener la afiliacion a la respectiva Camara de Comercio, seguin
prescribe el Art. 13 de la Ley de Camaras de Comercio.

Nota: Cuando el objeto de una compafiia comprenda dos o mas actividades
y para su desarrollo a la compafia le corresponda afiliarse a mas de una
Camara de la Produccién, compete a la Superintendencia de Compaiiias
establecer la camara a la que debe afiliarse, segin se dispone en la
Resolucién no. 99.1.1.3.0012 de 29 de octubre de 1999, publicado en el
R.O. 316 del 11 de noviembre de 1999.

Cumplimiento de otros requisitos en razén del objeto social:

Compainiias consultoras.- Esta clase de comparfiias debera
adoptar, exclusivamente, el régimen juridico de la compafia de
responsabilidad limitada o el de la compafia en nombre colectivo,
conforme a lo dispuesto en el Art. 5 de la Ley de Consultoria,
publicado en el R.O. 136 de 24 de febrero de 1989. De acuerdo
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con el articulo citado, su objeto debera contraerse GUnicamente a
la actividad consultora, en cualquiera de sus manifestaciones.
Los socios de este tipo de compafia deberan acreditar titulo
profesional conferido por un instituto de educacién superior del
pais o del extranjero, siempre que, en este Ultimo caso, haya sido
revalidado en el Ecuador (Art. 6 de la Ley de Consultoria).

e Compaiias “holding”. Las compafiias de esta clase, llamadas
también “tenedoras de acciones o de participaciones”, deben
tener como actividad principal de su objeto, la compra de
acciones o de participaciones sociales de otras compafias, con la
finalidad de vincularlas y ejercer su control a través de nexos de
propiedad accionaria, gestion, administracién, responsabilidad
crediticia o resultados, para conformar asi un grupo empresarial
(Art. 429 de la Ley de Compaifiias).

El origen de la inversion:

Si en la constitucion de la compafiia invierten personas naturales o juridicas
extranjeras es indispensable que declaren el tipo de inversion que realizan,
esto es, extranjera directa, subregional o nacional, en los términos de la
Decision 291 de la Comision del Acuerdo de Cartagena, publicada en el
Suplemento del R.O. 682 del 13 de mayo de 1991. Si se tratare de esta
Gltima deberdn declararlo ante el Ministerio de Comercio Exterior,
Industrializacion y Pesca, para que esa secretaria de Estado en respuesta
les confiera el oficio en que conste tal declaracion, oficio que sera entregado
en la Superintendencia de Compaiiia .

La inversidn extranjera directa en laboratorios de larvas y centros de
investigacion acuicola ser& autorizada por el Consejo Nacional de Desarrollo
Pesquero, previo informe del Instituto Nacional de Pesca (art. 36 de la Ley
de Promocion y Garantbia de las Inversiones).

2. Compainias en Nombre Colectivo.-

Este tipo de compafias solamente existe de nombre ya que las leyes
ecuatorianas la respaldan, pero en la vida practica es totalmente distinto,
puesto que dentro de sus requisitos esta que haya varios administradores y lo
que realmente se logra formar es un verdadero caos. Por esta razon hasta
la misma Superintendencia no la recomienda.

3. Compaiiia en Comandita Simple y Dividida por Acciones.-

Los mismos que la Ley exige para la constitucion de las compafias andénimas,
con las modificaciones propias de esta clase, que constan en la Seccién VIl de
la Ley de Compaiiias, esto es, en los articulos 301 a 304 del indicado cuerpo
de leyes.
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4.

Compaiiia de Responsabilidad Limitada.-
Requisitos:

El nombre.- En esta clase de compafias puede consistir en una razén
social, una denominacion objetiva o de fantasia. Debera ser aprobado por
la Secretaria General de la Oficina Matriz de la Superintendencia de
Compaifiias, o por la Secretaria General de la Intendencia de Compafias de
Guayaquil, o por el funcionario que para el efecto fuere designado en las
intendencias de compafias de Cuenca, Ambato, Machala, y Portoviejo (Art.
92 de la Ley de Compaiiias y Resolucion No. 99.1.1.3.0013 del 10 de
noviembre de 1999, publicado en el R.O. 324 del 23 de noviembre de 1999).

Solicitud de aprobacion.- La presentacion al Superintendente de
Compafias o su delegado de tres copias certificadas de la escritura de
constitucién de la compaifiia, a las que se adjuntara la solicitud, suscrita por
abogado, conque se pida la aprobacién del contrato constitutivo. (Art. 136 de
la Ley de Compaifiias)

Numero minimo y maximo de socios.- La compafiia se constituira con
tres socios, como minimo, o con un maximo de quince, y si durante su
existencia juridica llegare a exceder este nUmero debera transformarse otra
clase de compafiia o disolverse (Art. 95 de la Ley de Compafiias).

Capital minimo.- El capital minimo con que ha de constituirse la compafiia
es de cuatrocientos dolares de los Estados Unidos de América, de acuerdo
con lo dispuesto en la Resolucion No. 99.1.1.3.008 de 7 de septiembre de
1999.

El capital deber& suscribirse integramente y pagarse al menos el 50% del
valor nominal de cada participacion. Las aportaciones pueden consistir en
numerario (dinero) o en especie (bienes) muebles o inmuebles o, incluso, en
dinero y especies a la vez.

El objeto social.- Se aplica todo lo antes mencionado para las compariias
anonimas.

Compaiiias de Economia Mixta.-
Requisitos:

Para constituir estas compafias es indispensable que contraten personas
juridicas de derecho publico o personas juridicas o personas juridicas
semipublicas con personas juridicas o naturales de derecho privado. (Art.
308 de la Ley de Compafias).

En esta clase de compafias no puede faltar el érgano administrativo
pluripersonal denominado directorio. Asimismo, en el estatuto, si el Estado o
las entidades u organismos del sector publico que participen en la compaifiia,
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asi lo plantearen, se determinaran los requisitos y condiciones especiales
qgue resultaren adecuados respecto a la transferencia de la acciones y a la
participacion en el aumento del capital suscrito de la compafiia. (Art. 312 de
la Ley de Compaiiias).

En lo demas, para constituir estas compafiias, se estara a lo normado en la
Seccion VI de la Ley de Compaiiias, relativa a la sociedad anénima.

6. Compaiiia Accidental o Cuentas en Participacion.-

La asociacion o cuentas en participacion es aquella en que un comerciante da
una 0 mas personas participacion en las utilidades o pérdidas de una o mas
operaciones o de todo su comercio. Puede también tener lugar en operaciones
mercantiles hechas por no comerciantes.

La asociacion o compafiia accidental se rige por las convenciones de las partes
y estd exenta de las formalidades establecidas para las compafias con
personalidad juridica. No obstante, debera tenerse en cuenta lo dispuesto en
la Seccion XV de la Ley de Compaiiias, es decir, en los articulos 423 a 428 de
ese cuerpo normativo.

Transformacion, Fusion y Escision de Compaiiias.

Transformacion:

Para la transformacion de una compaiiia, esto es para la adopcién de una
figura juridica distinta, sin que en la compafiia opere su disolucién ni pierda
su personalidad juridica, debe tomarse en cuenta las normas prescritas en
los articulos 330 a 336 de la Ley de Compafiias.

Fusién:

Para la fusion de compalfiias, es decir para que dos o mas de ellas se unan a
fin de formar una nueva que suceda en los derechos y obligaciones de
aguellas; o para que una o0 mas comparfias sean absorbidas por otra que
continda existiendo, debe observarse lo dispuesto en los articulos 337 al 344
de la Ley de Compafias.

Escision:

Para la escision de una compafiia, esto es la division de ella en dos o mas
sociedades, debe sujetarse a lo prescrito en los articulos 345 a 352 de la Ley
de Compaiiias.

Ley de empresas unipersonales de responsabilidad limitada
EL CONGRESO NACIONAL
Considerando:

Que el articulo 3, numeral 4 de la Constitucion Politica de la Republica establece como
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deber y obligacion primordial del Estado el impulso sustentable de la economiay el
desarrollo equilibrado y equitativo en beneficio colectivo;

Que la Constitucion Politica, en su articulo 23, obliga al Estado a reconocer y
garantizar a las personas el derecho a la libertad de empresa;

Que el articulo 244 de la Carta Magna, determina que al Estado le correspondera,
dentro del sistema de economia social de mercado, garantizar y promover el desarrollo
de actividades econémicas y mercados competitivos, impulsando la libre competencia;

Que es imprescindible propiciar un adecuado desarrollo de la “microempresa”, con
todos los beneficios que ello implica

Que la preservacion de la “empresa” como una institucion util a la economia nacional,
constituye constante preocupaciéon de las legislaciones modernas, que han procurado
la creacion de instituciones tendentes a su conservacibn y permanencia; Y,

En uso de sus atribuciones constitucionales y legales, expide la siguiente:

Contenido

Seccion 1: De las generalidades y naturaleza juridica
Seccion 2: De la denominacion

Seccidn 3: De la Nacionalidad y domicilio

Seccion 4: Del Objeto

Seccion 5: Del Plazo

Seccibn 6: Del Capital

Seccion 7: De la Constitucion, Aprobacion e Inscripcion
Seccion 8: De la Administracion y de la Representacion Legal
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Seccion 12 De las Generalidades y Naturaleza Juridica

Art. 1.- Toda persona natural con capacidad legal para realizar actos de comercio,
podra desarrollar por intermedio de una empresa unipersonal de responsabilidad
limitada cualquier actividad econdmica que no estuviere prohibida por la ley, limitando
su responsabilidad civil por las operaciones de la misma al monto del capital que
hubiere destinado para ello.

Art. 2.- La empresa unipersonal de responsabilidad limitada, es una persona juridica
distinta e independiente de la persona natural a quien pertenezca, por lo que, los
patrimonios de la una y de la otra, son patrimonios separados.

La persona que constituya una empresa de esta clase no sera responsable por las
obligaciones de la misma, ni viceversa, salvo los casos que se mencionan a
continuacién, en que el gerente-propietario respondera con su patrimonio personal
por las correspondientes obligaciones de la empresa:

1. Si dispusiere en provecho propio de bienes o fondos de la empresa que no
correspondan a utilidades liquidas y realizadas, segun los correspondientes estados
financieros;

2. Si la empresa desarrollare o hubiere desarrollado actividades prohibidas o ajenas a
su objeto;

3. Si el dinero aportado al capital de la empresa no hubiere ingresado efectivamente
en el patrimonio de ésta;

4. Cuando la quiebra de la empresa hubiere sido calificada por el juez como
fraudulenta;

5. Si el gerente-propietario de la empresa, al celebrar un acto o contrato, no
especificare que lo hace a nombre de la misma,;

6. Si la empresa realizare operaciones antes de su inscripcion en el Registro
Mercantil, a menos gue se hubiere declarado en el acto o contrato respectivo, que se
actla para una empresa unipersonal de responsabilidad limitada en proceso de
formacion;

7. Si en los documentos propios de la empresa se manifestare con la firma del
gerente-propietario que la empresa tiene un capital superior al que realmente posee;

Y,

8. En los demas casos establecidos en la ley.

Art. 3.- El principio de existencia de la empresa unipersonal de responsabilidad
limitada es la fecha de la inscripcion del acto constitutivo en el Registro Mercantil de
su domicilio principal.

El Registrador Mercantil llevara un libro especial denominado “Registro de empresas
unipersonales de responsabilidad limitada”, que formara parte del Registro Mercantil,
en el que se inscribirdn los actos constitutivos de las empresas mencionadas y sus
posteriores reformas o modificaciones.

La inscripcion de la empresa en el Registro Mercantil surtird los efectos de la
matricula de comercio.

Art. 4.- La empresa unipersonal de 2ggsponsabilidad limitada deberd siempre
pertenecer a una sola persona y no podra tenerse en copropiedad, salvo el caso de la
sucesion por causa de muerte a que se refiere el articulo 37 de esta Ley.


http://www.legislacionecuatoriana.com/law/articleView.do?code=17008
http://www.legislacionecuatoriana.com/law/articleView.do?code=17010
http://www.legislacionecuatoriana.com/law/articleView.do?code=17025
http://www.legislacionecuatoriana.com/law/articleView.do?code=17027
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Seccidon 22, De la Denominacion

Art. 8.- La empresa unipersonal de responsabilidad limitada, debera ser designada
con una denominacién especifica que la identifique como tal.

La antedicha denominacion especifica debera estar integrada, por lo menos, por el
nombre y/o iniciales del gerente-propietario, al que en todo caso se agregara la
expresion “Empresa Unipersonal de Responsabilidad Limitada” o sus iniciales
E.U.R.L. Dicha denominacion podra contener, ademas, la mencion del género de la
actividad econémica de la empresa.

Por nombre del “gerente-propietario” se entiende sus nombres y apellidos completos,
0 simplemente su primer nombre y su apellido paterno.

Art. 9.- La denominacién de la empresa unipersonal de responsabilidad limitada,
constituye propiedad suya, de su uso exclusivo, que no podra enajenarse ni aun en
caso de liquidacion.

Art. 10.-

Ninguna empresa unipersonal de responsabilidad limitada, podrd adoptar una
denominacién igual o semejante al de otra preexistente, aunque ésta manifestare su
consentimiento y aun cuando fueren diferentes los domicilios u objetos respectivos.

Las disposiciones de este articulo no se aplican a las semejanzas que pudieren
ocasionarse por personas homoénimas o entre varias empresas de un mismo gerente-
propietario.

Art. 11.- La proteccion y la defensa de la denominacion de una empresa unipersonal
de responsabilidad limitada, sélo podra realizarse judicialmente.

Art. 12.- Salvo los casos de los pagarés, letras de cambio, cheques y mas
instrumentos similares, los documentos por los que la empresa contraiga derechos,
con la firma del gerente-propietario o de algun apoderado suyo, deberan indicar,
ademas de la denominacion de la empresa, el domicilio principal de la misma, su
plazo de duracion y la cuantia de su capital empresarial.

Si se quebrantare esta disposicién, el gerente-propietario respondera personalmente
por la o las obligaciones contraidas por la empresa en el documento en el que no se
hubieren hecho las indicaciones antedichas

Seccién 42 Del Objeto
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Art. 15.- El objeto de la empresa unipersonal de responsabilidad limitada, es la
actividad econobmica organizada a que se deba dedicar, segin el acto de su
constitucion.

Tal objeto comprendera exclusivamente, una sola actividad empresarial.

Art. 16.- La empresa unipersonal de responsabilidad limitada, no podra realizar
ninguna de las siguientes actividades:

a) Bancarias;

b) De seguros;

c¢) De capitalizacién y ahorro;

d) De mutualismo;

e) De cambio de moneda extranjera;

f) De mandato e intermediacion financiera;

g) De emisién de tarjetas de crédito de circulacion general,

h) De emision de cheques viajeros;

i) De financiacién o de compra de cartera;

j) De arrendamiento mercantil;

k) De fideicomiso mercantil;

[) De afianzamiento o garantia de obligaciones ajenas;

m) De captacién de dineros de terceros; vy,

n) De ninguna de las actividades a que se refieren las leyes de: Mercado de Valores;
General de Instituciones del Sistema Financiero; de Seguros; y, ni las que requieran
por ley de otras figuras societarias.

En caso de violacion a estas prohibiciones, el gerente-propietario sera personal e
ilimitadamente responsable de las obligaciones de la empresa y, ademas, sancionado
con arreglo al Cédigo Penal.

Art. 17.- El objeto de la empresa unipersonal de responsabilidad limitada, deber& ser
concretado en forma clara y precisa en el acto constitutivo de la misma.

Sera ineficaz la disposicion en cuya virtud, el objeto de la empresa se extienda a
actividades enunciadas en forma indeterminada o no permitidas por la ley.

Art. 18.- Para la realizacién de su objeto empresarial la empresa unipersonal de
responsabilidad limitada, podra ejecutar y celebrar toda clase de actos y contratos
relacionados directamente con el mismo y todos los que tengan como finalidad
ejercer los derechos o cumplir con las obligaciones derivadas de su existencia y de su
actividad, asi como los que tengan por objeto asegurar el cumplimiento de dichas
obligaciones.

La empresa no podra ejecutar ni celebrar otros actos o contratos distintos de los
sefialados en el inciso anterior, salvo los que ocasional o aisladamente puedan
realizarse con fines de inversibn en inmuebles, en depdsito en instituciones
financieras y en titulos valores con cotizaciones en bolsa.

Se prohibe toda captacién de dineros o recursos del puablico por parte de la empresa,
inclusive las que tuvieren por pretexto o finalidad el apoyo o el mejor desarrollo del
objeto de la empresa, aun cuando se realizaren bajo las formas de planes, sorteos,
promesas u ofertas de bienes o servicios.

La empresa podra constituir cauciones de toda clase para asegurar el cumplimiento
de sus propias obligaciones, tales ¢ggo prendas, hipotecas o fideicomisos
mercantiles sobre sus bienes propios; pero, se prohibe expresamente, bajo pena de
nulidad, que la empresa otorgue fianzas y avales o constituya prendas, hipotecas u
otras cauciones para asegurar el cumplimiento de obligaciones ajenas.
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Seccién 62. Del Capital

Art. 20.- El capital inicial de la empresa unipersonal de responsabilidad limitada, estara
constituido por el monto total del dinero que el gerente-propietario hubiere destinado
para la actividad de la misma, segun el articulo 1 de esta Ley.

Dicho capital debera fijarse en el acto constitutivo de manera clara y precisa, y en
moneda de curso legal.

Para conformar el capital antedicho s6lo podra aportarse efectivo o numerario.
Dicho capital podra aumentarse o disminuirse de conformidad con esta Ley.

El capital a que se refiere este articulo, es decir el inicial, el aumentado o el
disminuido, se llama “capital empresarial” o “capital asignado”.

Art. 21.- El capital asignado a la empresa unipersonal de responsabilidad limitada, no
podra ser inferior al producto de la multiplicaciéon de la remuneracion basica minima
unificada del trabajador en general, por diez.

Si en cualquier momento de su existencia la empresa resultare tener un capital
asignado inferior al minimo antedicho, en funcién de la remuneracion basica unificada
que entonces se hallare vigente, el gerente-propietario debera proceder a aumentar
dicho capital dentro del plazo de seis meses. Si dentro de este plazo la
correspondiente escritura publica de aumento de capital asignado no se hubiere
inscrito en el Registro Mercantil, la empresa entrard inmediatamente en liquidacion.

Art. 22.- El capital empresarial podrd aumentarse por cualesquiera de los siguientes
medios:

1. Por nuevo aporte en dinero del gerente-propietario; v,

2. Por capitalizacién de las reservas o de las utilidades de la empresa.

Art. 23.- El capital de la empresa unipersonal de responsabilidad limitada, no podra
disminuirse en los siguientes casos

1. Si el capital de la empresa, después de la reduccién, resultare inferior al minimo
establecido en esta Ley; y,

2. Si la disminucién determinare que el activo de la empresa fuera inferior al pasivo.

Art. 24.- La persona que constituya una empresa unipersonal de responsabilidad
limitada, estara obligada a la entrega total del correspondiente aporte dinerario.

Art. 25.- Todo aporte en dinero que se haga en la constitucion de una empresa
unipersonal de responsabilidad limitada o en cualquier aumento de su capital debera
estar a disposicion de ella o entregarse a la misma, segun el caso, en el cien por
ciento de su valor, al momento del otorgamiento de la escritura publica que contenga
el respectivo acto constitutivo o el correspondiente aumento de capital.

Art. 26.- Todo aporte en dinero que se haga a favor de una empresa unipersonal de
responsabilidad limitada, constituye titulo traslaticio de dominio.

Art. 27.- La entrega del aporte dinerario hecho en la constitucion de una empresa
unipersonal de responsabilidad limitada opggara, de pleno derecho, al momento de la
inscripcion del acto constitutivo en el Registro Mercantil.
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Seccién 72 De la Constitucion, Aprobacién e Inscripcion
Art. 30.- La empresa unipersonal de responsabilidad limitada, se constituira
mediante escritura publica otorgada por el gerente-propietario, que contendra:

1. El nombre, apellidos, nacionalidad, domicilio y estado civil del gerente-
propietario;

2. La denominacién especifica de la empresa,;

3. El domicilio fijado como sede de la empresa y las sucursales que la misma
tuviere;

4. El objeto a que se dedicara la empresa;

5. El plazo de duracién de la misma,;

6. El monto del capital asignado a la empresa por el gerente-propietario, de
conformidad con el articulo 1 de esta Ley;

7. La determinacion del aporte del gerente-propietario;

8. La determinacion de la asignacién mensual que habra de percibir de la
empresa el gerente-propietario por el desempefio de sus labores dentro de la
misma; y,

9. Cualquier otra disposicion licita que el gerente-propietario de la empresa
deseare incluir.

Si el gerente-propietario o la gerente-propietaria tuviere formada sociedad
conyugal, la escritura de constitucion de la empresa unipersonal de
responsabilidad limitada sera otorgada también por su cényuge o conviviente,
a fin de que en la misma deje constancia de su consentimiento respecto de
dicha constitucion.

La relacion entre el gerente-propietario y la empresa no tendré caracter laboral,
por lo que dicha relacién y la asignacion mensual anteriormente mencionada
no estaran sujetas al Cddigo del Trabajo ni a la Ley del Seguro Social
Obligatorio.

Art. 31.- Otorgada la escritura publica de constitucion de la empresa, el
gerente-propietario se dirigird a uno de los jueces de lo civil del domicilio
principal de la misma, solicitando su aprobacion e inscripcion en el Registro
Mercantil de dicho domicilio.

Si se hubiere cumplido todos los requisitos legales, el juez ordenara la
publicacion por una sola vez de un extracto de la escritura antedicha en uno de
los periédicos de mayor circulacién en el domicilio principal de la empresa

Art. 32.- Dentro del plazo de veinte dias contados desde la publicacion del
extracto, cualquier acreedor personal del gerente-propietario y, en general,
cualquier persona que se considerare perjudicada por la constitucién de la
empresa, debera oponerse fundamentadamente a la misma ante el mismo juez
que ordend la publicacion.

Las oposiciones se tramitaran en un solo juicio verbal sumario y, mientras el

asunto no se resolviere, la tramitacion de la constituciébn de la empresa
quedara suspendida.
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Art. 33.- Vencido el plazo establecido en el articulo anterior sin que se presentare
oposicion, o si ésta cesare o fuere desechada por el juez, éste aprobara la constitucion
de la empresa y ordenara su inscripcion en el Registro Mercantil del canton del
domicilio principal de la misma, la cual se practicara archivandose en dicho registro
una copia auténtica de la escritura respectiva y una copia certificada de la
correspondiente resolucion judicial, sin necesidad de la fijaciobn a que se refiere el
articulo 33 del Cédigo de Comercio.

Si la empresa fuere a tener sucursales, la inscripcion antedicha también se practicara
en el o los cantones en que tales sucursales fueren a operar.

Para efectos de este articulo se inscribiran la correspondiente escritura publica de
constitucion y la respectiva resolucion judicial, archivando en el Registro Mercantil
copias auténticas de las mismas.

Art. 34.- Si en la sentencia correspondiente se estimare fundada la oposicién, el juez
negara la aprobacién y dispondra que el aporte dinerario del gerente-propietario sea
devuelto al mismo por la institucion del sistema financiero en que se hallare
depositado.

Art. 35.- Contra la sentencia del juez aceptando la oposicién a la constitucion de la
empresa unipersonal de responsabilidad limitada, o declarandola infundada, solo se
concedera el recurso de apelacion ante la Corte Superior del respectivo distrito, la que
resolvera por los méritos de los autos, en el término improrrogable de diez dias.

Art. 36.- El cambio de denominacion, la prérroga o restriccion del plazo, el cambio de
domicilio o de objeto empresarial, el aumento o disminucién del capital asignado, la
apertura de sucursales y la liquidacion voluntaria de la empresa unipersonal de
responsabilidad limitada deberan instrumentarse por escritura publica, con la
correspondiente declaracion del gerente-propietario, y someterse al procedimiento
establecido en los articulos 31, 32, 33, 34 y 35 de esta Ley; debiendo tomarse las
anotaciones correspondientes a los margenes de la escritura de constitucion de la
empresa y de su inscripcion en el Registro Mercantil.

Salvo el caso previsto en el articulo 37 de esta Ley, la empresa unipersonal de
responsabilidad limitada, no podra transformarse a ninguna de las sociedades
reguladas por la Ley de Compaiiias.

La empresa unipersonal de responsabilidad limitada, podra enajenar la totalidad de
sus activos y pasivos, o la mayor parte de ellos, cumpliendo las disposiciones
previstas en la ley.

Art. 37.- En caso de muerte del gerente-propietario, la empresa pasara a pertenecer a
Sus sucesores, segun la ley o el testamento respectivo.

Si por virtud de la ley o del testamento la empresa pasare a ser de propiedad de una
sola persona, como heredero o como legatario, la misma podra continuar su existencia
hasta el vencimiento de su plazo, pero anteponiendo a su denominacién especifica los
términos de “sucesor de”; para lo cual se requerira de la previa declaracién por
escritura publica del heredero o legatario, la misma que se sometera al tramite de los
articulos 31, 32, 33, 34 y 35 de esta Ley, debiendo tomarse las anotaciones
correspondientes a los margenes de la esggitura de constitucion de la empresa y de su
inscripcion en el Registro Mercantil.
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Seccion 82 De la Administracién y de la Representacion Legal
Art. 38.- La empresa unipersonal de responsabilidad limitada, sera administrada por
Su gerente-propietario, quien a su vez, sera su representante legal.

Para legitimar su personeria como representante legal de la empresa el gerente-
propietario utilizard una copia certificada actualizada de la escritura publica que
contenga el acto constitutivo de la empresa con la correspondiente inscripcion en el
Registro Mercantil, o una certificacion actualizada del Registrador Mercantil en la que
se acredite la existencia y denominacion de la empresa, domicilio principal, objeto,
plazo de duracién, capital empresarial y la identidad de su gerente-propietario.

Se entendera por copia o certificacion actualizada la extendida durante los noventa
dias anteriores.

Art. 39.- La representacion legal de la empresa se extendera sin posibilidad de
limitacién alguna, a toda clase de actos y contratos relacionados directamente con el
objeto empresarial y a todos los que tengan como finalidad ejercer los derechos o
cumplir las obligaciones de la empresa que se deriven de su existencia y de su
actividad, asi como los que tengan por objeto garantizar el cumplimiento de dichas
obligaciones, en los términos sefialados en el articulo 18 de esta Ley.

El gerente-propietario no podra ejecutar ni celebrar, a nombre de la empresa, ningun
acto o contrato distinto de los sefialados en el inciso anterior, obligandose en caso de
violacion, por ese hecho en forma personal e ilimitada.

Art. 40.- El gerente-propietario podra designar uno o mas apoderados generales de la
empresa, de conformidad con la ley.

Los poderes que el gerente-propietario otorgue de conformidad con el inciso anterior,
deberan constar por escrituras publicas que se inscribiran en el Registro Mercantil del
domicilio principal de la empresa.

Si el poder fuere otorgado para la administracion de una sucursal o establecimiento
ubicado fuera del domicilio principal de la empresa, la escritura correspondiente
debera, ademas, inscribirse en el Registro Mercantil del lugar en que funcione o deba
funcionar tal sucursal o establecimiento.

Art. 41.- El gerente-propietario podra también encargar o delegar, mediante el
otorgamiento del correspondiente poder especial, una o mas de las facultades
administrativas y representativas que tuviere, sin necesidad del cumplimiento de las
formalidades y procedimientos sefialados en el articulo anterior.

Art. 42.- El gerente-propietario y los apoderados referidos en los articulos anteriores,
no podran realizar la misma actividad a la que se dedica la empresa segun su objeto
empresarial, ni por cuenta propia ni por cuenta de otras personas naturales o
juridicas.

La violacion a la norma establecida en el inciso que antecede, serd sancionada con la
pena establecida en el articulo 364 del Codigo Penal.
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Metodologias
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METODOLOGIAS

a) Metodologia para el calculo del capital de trabajo

b) Punto de equilibrio

c) Metodologia para realizar el andlisis de sensibilidad

d) Metodologia para el calculo del Valor Actual Neto (VAN)

e) Metodologia para el calculo de la Tasa Interna de Retorno (TIR)
f) Metodologia para el célculo de la relacion beneficio-costo

a. Metodologia para el calculo del capital de trabajo

Uno de los procedimientos para el célculo del capital de trabajo consiste en
establecer los requerimientos anuales de activo circulante, conforme al
programa de produccion de la empresa.

1. Cuentas por cobrar = [costo total de produccién anual - (depreciaciones +
intereses)] X % ventas al crédito anuales

2. Inventarios de materias primas
Locales importadas = cantidades utilizadas durante el afio

3. Otros insumos y suministros = materiales directos + materiales indirectos +
materiales de empaque + papeleria y Utiles (papeleria y otros gastos)

4. Repuestos de uso corriente = rubro de mantenimiento y aseo
5. Productos en proceso = costos directos + gastos fabricacion

6. Producto terminado = costos directos + gastos fabricacion + gastos
administrativos

7. Efectivo = costo total de produccién - depreciacion - materias primas — otros
INSUMOS:

- Combustibles y lubricantes - materiales directos e indirectos

- Material de empaque

- Papeleria y utiles

- Repuestos

- Cualquier servicio recibido al crédito (si el plazo es mayor de 15 dias)

8. Cuentas por pagar a proveedores: financiamiento a corto plazo de
proveedores de materias primas, otros insumos y suministros, repuestos de
uso corriente y servicios técnicos (cuyo plazo de pago sea mayor de 15 dias)

9. Créditos disponibles para capital de trabajo: crédito de corto plazo,

disponibles al inicio del periodo + los que se obtendran en el mismo - los que
se cancelen y no se renueven en dicho periodo.
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10. Capital de trabajo neto disponible: el existente al inicio del periodo

11. Necesidades de financiamiento para capital de trabajo: necesidades
proyectadas de capital de trabajo - créditos a corto plazo (actuales y futuros) -
capital de trabajo - créditos a corto plazo (actuales y futuros) - capital de trabajo
neto existente.

Relacion entre el balance, estado de ingresos y estado de ganancias retenidas:
la hoja de balance es un estado que muestra la posicion financiera de la
empresa en un punto en el tiempo, mientras que el estado de ingresos muestra
los resultados de las operaciones durante un intervalo de tiempo.

Por lo tanto, la hoja de balance presenta una instantanea de la posicion de la
empresa en una fecha dada, mientras que el estado de ingresos se basa en un
concepto de flujo, que muestra lo que ocurrié entre dos puntos del tiempo.

La partida de ganancias retenidas de la hoja de balance muestra qué cantidad
de sus ganancias han decidido los accionistas, con los afios de invertir,
reinvertir o mantener en el negocio.

b. Punto de equilibrio

Se entiende por punto de equilibrio de una empresa aquel nivel de ventas en el
que no se obtienen ni utilidades ni pérdidas, es decir, cuando los ingresos
totales son exactamente iguales a los costos totales de la empresa.

El punto de equilibrio se puede expresar tanto en unidades de producto como
en colones y en ambos casos también se puede presentar como un porcentaje,
ya sea de la capacidad instalada o de las ventas.

La utilidad del punto de equilibrio es que permite establecer el nivel minimo de
operacion al que debe trabajar la empresa para que no reporte pérdidas.
Para calcular el punto de equilibrio en colones se utiliza la siguiente expresion:

Pe = Costos Fijos / 1- (Costos Variables Totales/Ventas Totales)

Para expresarlo como un porcentaje, habria que dividir esta cantidad entre la
cifra de ventas correspondiente o la empresa para que no reporte pérdidas.
Para disponer del punto de equilibrio en unidades, se debe dividir el valor del
mismo en colones entre el precio de venta unitario. Asimismo, para expresarlo
como un porcentaje, se procede a dividir la cantidad que acaba de encontrarse
entre el nUmero de unidades que representa o corresponde a la capacidad
instalada de la planta.
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Necesidades de financiamiento de capital de trabajo

Requerimientos dias de coeficiente Capital de
anuales cobertura de rotacion trabajo
I. Activos circulantes
A. Cuentas por cobrar
B. Inventarios
1. Materias primas
a) Locales
b) Importadas
2. Otros insumos y
suministros
3. Repuestos de uso
corriente
4. Productos en proceso
5. Producto terminado
C. Depdsitos para apertura de cartas de crédito

Total del capital de trabajo requerido

Menos

Fuentes de financiamiento del capital de trabajo
II. Pasivo circulante

A. Cuentas por pagar a proveedores

B. Creditos disponibles para capital de trabzajo

II1. Capital de trabajo neto disponible

Igual
IV, Mecesidades de financiamiento
para capital de trabajo

c. Metodologia para realizar el andlisis de sensibilidad

Un andlisis de sensibilidad se lleva a cabo variando un elemento o combinacién
de elementos y determinando el efecto de ese cambio en el resultado. En el
estudio de proyectos de la industria manufacturera o del sector agropecuario, lo
ideal es que se sometan a prueba para determinar, por lo menos, los efectos
en la rentabilidad debido a cambios en los precios, costos, demoras en la
ejecucion y otros cambios controlables.

Dicha técnica puede utilizarse para sensibilizar el valor actual neto de un
proyecto, en donde este ultimo dependera de factores como la cantidad de
ventas, el precio de ventas y los costos. Si estos valores resultan favorables (si
la produccion y los precios de ventas son elevados y los costos bajos), las
utilidades, la tasa de rendimiento obtenida y el VAN real seran elevados. A la
inversa, si se esperan resultados pobres, los tres seran bajos.

Al reconocer las relaciones de causalidad, los hombres de negocios calculan
con frecuencia el VAN de los proyectos bajo suposiciones alternativas y, a
continuacion, determinan el punto hasta el que el valor actual neto es sensible
bajo condiciones cambiantes. Lo mismo puede hacerse con la relacion
beneficio/costo, que puede sensibilizarse partiendo de la modificacion de las
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variables que intervienen en el calculo del mismo (ingreso, costos, tasa de
actualizacion).

Para fines de la presente metodologia y considerando que uno de los
instrumentos de analisis de mayor utilizacion por parte de los consultores es el
punto de equilibrio, se expondra a continuacion el método de sensibilizarlo,
haciendo variar uno o la combinacion de factores que intervienen en su calculo.
Antes de explicar el experimento de simulacién, es conveniente determinar el
punto de equilibrio de un proyecto que asegure la rentabilidad con un nivel
minimo de produccién y que en muchos casos se le conoce como el umbral de
la rentabilidad.

De acuerdo a lo expuesto en la metodologia del punto de equilibrio, el volumen
de produccién minimo antes sefialado se obtiene utilizando la féormula:

PE = CF/ (P-V) = produccion minima, en unidades

Donde:

PF = Punto de equilibrio en unidades
CF = Costos fijos

P = Precio unitario de venta

V = Costo variable unitario

De la formula anterior, se pueden derivar las siguientes conclusiones:

a) No es conveniente que el volumen de produccion minimo sea elevado
respecto a la capacidad total de la planta, pues hace a la empresa vulnerable a
los cambios en el nivel de produccion (ventas).

b) Cuanto mayor sean los costos fijos, mayor sera el umbral de la rentabilidad.

c) Cuanto mayor sea la diferencia entre el precio de venta unitario y el costo
variable unitario, mas bajo sera el umbral de la rentabilidad.

En este caso, los costos fijos se absorberdn con mucha mas rapidez por la
diferencia entre los precios de venta unitarios y los costos variables unitarios.

El umbral de rentabilidad indicado en términos de volumen de produccién se
puede expresar en términos de ingresos por concepto de ventas, multiplicando
dicho volumen en unidades por el precio unitario de venta determinado por el
estudio de mercado.

Determinada la posicion minima respecto al volumen de produccion y el
porcentaje de utilizacién de la capacidad instalada, se puede sensibilizar el
punto de equilibrio, modificando unilateralmente el precio unitario o los costos
variables o los costos fijos.

Sin embargo, pueden establecerse modificaciones en dos de los tres factores
(variaciones binarias). En todo caso, el experimento de simulacion dara
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diferentes resultados de acuerdo a las magnitudes que sufran las
modificaciones.

Por ejemplo:

1. Variacion en el precio unitario, manteniendo constantes los costos unitarios
variables y los costos fijos

p = precio de equilibrio
p1 = p + Ap =nuevo precio

En las condiciones anteriores, tanto el volumen de produccién como el
porcentaje de utilizacibn de la capacidad instalada aumentardn en una
proporcion directa a la diferencia entre p y p1.

El consultor puede simular precios y sensibilizar el punto de equilibrio, de
acuerdo a las expectativas en las estimaciones que se han hecho en el estudio
de mercado.

2. Variacion en los costos unitarios variables, manteniendo constantes el precio
unitario y los costos fijos

De acuerdo a las expectativas en el comportamiento de los precios de las
materias primas, asi como la mano de obra y otros insumos, el consultor puede
simular incremento o decrementos en los precios de los costos unitarios
variables y observar los resultados.

3. Variacion en los costos fijos, manteniendo constantes los costos variables y
el precio unitario

Por ultimo, pueden hacerse variaciones en dos de los tres elementos que
intervienen en el punto de equilibrio y se obtendrian diferentes resultados.

En resumen, habra tantos resultados como cambios se hagan en las variables;
sin embargo, habrd una situacibn en donde el consultor tendr& mayor
probabilidad de que el resultado dé tal vez con un pequefio margen de error, de
acuerdo al grado de confiabilidad del comportamiento de las estimaciones
hechas en el estudio de mercado.

d. Metodologia para el calculo del Valor Actual Neto (VAN)

El VAN se define como la diferencia entre el valor actualizado de los flujos de
beneficio y el valor, también actualizado, de las inversiones y otros egresos de
efectivo.

La tasa que se utiliza para descontar los flujos de fondos es la rentabilidad
minima aceptable por parte de la empresa, por debajo de la cual los proyectos
de inversion no deben llevarse a cabo. Para el calculo del VAN, se puede
utilizar la siguiente formula:
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VAN= -io + R1/(1+4r) + R2/(1+r)* + R3/ (1+r)* + ... + R4/(1+r)"
Donde:

lo = Inversion inicial en el periodo cero
Ri = Flujo neto a descontar, afios 1, 2, 3, n
r = Tasa de rentabilidad minima aceptable

Cabe mencionar que el método de valor actual neto presupone que se va a
aplicar una sola tasa de descuento a todos los flujos, es decir, presupone una
tasa de descuento que puede igualarse al costo de capital, y lo aplica a los
ingresos y egresos futuros de la inversion a fin de llegar a obtener su valor
actual neto.

Por otra parte, el valor actual neto puede resultar una cantidad positiva o
negativa.

Si el valor actual neto es positivo, significa que la inversion tendra una tasa de
rendimiento mayor que la tasa de descuento elegida; en consecuencia, el
proyecto de inversion sera aceptable. Por el contrario, si el valor actual neto es
negativo, significa que la inversion tendra una tasa de rendimiento menor que
la tasa de descuento elegida; en tal situacion, el proyecto se rechazara.

Alternativamente, un valor actual neto de cero indica que la tasa de rendimiento
de la inversion y la tasa de descuento son idénticas.

Por lo tanto, la seleccion de una tasa de descuento adecuada es esencial para
el método de valor actual neto, pues una inversidn propuesta puede tener un
valor actual neto positivo o negativo dependiendo de la tasa que se use para
descontar los futuros flujos de fondo. Fundamentalmente, la tasa de descuento
elegida debe ser la tasa minima de rendimiento requerida por la empresa para
proyectos de inversion. Esta tasa minima pudiese igualarse con el costo de
capital para la empresa.

En el cuadro anexo, se proporciona un método para el célculo del VAN, una
vez que se ha elegido la tasa de actualizacion.
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Método para calcular el VAN

Concepto Afos

Wentas netas

Menos: costos de ventas
Iqual:

Utilidad bruta

Menos: gastos de
administracién®

Menos: gastos de vental
Iqual:

utilidad de operacion
Menos: reserva legal
Menos: impuesto sobre la

renta y patrimonio
Igual:

utilidad neta

Mas: depreciacidn
Mas: amortizaciones
contables?
Inversion inicial

2

Recuperacion capital trabajo
Recuperacion terreno
Recuperacion edificio
Recuperacion maguinaria y
equipo

Otras inversiones
Recuperacion otras inversiones

Flujo de fondos netos (A)
Factor de descuento

WValor actual neto

e. Metodologia para el célculo de la Tasa Interna de Retorno (TIR)

Es un instrumento de evaluacion del rendimiento de una inversion, basado en
sus flujos de fondos netos. Dicha tasa hace que el valor actual de las entradas
de fondos sea igual al valor actual de las salidas, es decir, que el valor actual
del flujo de fondos netos sea cero. Cuando la inversion inicial se produce en el

periodo de tiempo cero, la tasa interna de retorno sera aquel valor de “r’ que
verifique la ecuacion siguiente:

lo = R1/(1+4r) + R2/(1+r)? + R3/ (1+4r)® + ... + R4/(1+r)"
Donde:
lo = inversion inicial

R1 = flujo de fondos neto para el periodo |

El procedimiento para el calculo de la tasa interna de retorno es el siguiente:
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1. Se establece la corriente de flujos de fondos para el periodo del analisis, es
decir, los valores de R1 para cada periodo a considerar en el analisis.

2. La corriente de fondos antes establecida se descuenta utilizando diferentes
tasas, hasta encontrar aquella que produzca valores actuales, cuya suma sea
igual a la inversion inicial. Esta tasa sera entonces la tasa interna de retorno (r).

3. Generalmente, lo que suele ocurrir es que para ciertas tasas dicha suma es
mayor que la inversion inicial, con lo que la suma de los valores actuales
menos la inversion inicial resulta una cantidad positiva (VAN positivo) y en un
cierto momento para otra tasa; esa suma se convierte en una cantidad menor
que la inversion, con lo que la citada diferencia se vuelve negativa (VAN

negativo). En este caso, el procedimiento a seguir para encontrar “r’ es
efectuar una interpolacion lineal, mediante la siguiente formula:

r=il + (VAL (i2 — i1))/(VA1+VA2)
Donde:

i1: Tasa de actualizacibn menor
i2: Tasa de actualizacibn mayor
val: Suma de valores actuales para il
va2: Suma de valores actuales para i2

Debe sefialarse que los valores numéricos val y va2 se emplean en esa
férmula siempre con signo positivo y que il e i2 no deben diferir en mas del 1%
0 2%.

En general, la TIR se calcula considerando toda la vida Gtil de un proyecto; sin
embargo, por razones de orden practico y para los fines de la evaluacion a
realizar, se trabajara Unicamente con un maximo de 10 afios.

Finalmente, en cuanto a la conveniencia de realizar la inversion, debe
sefalarse que la decision sera favorable cuando la tasa interna de retorno sea
mayor que la tasa de interés del mercado, es decir, cuando el uso de los
recursos en inversiones alternativas rinde menos que si se los invierte en el
proyecto.

Para el calculo de la tasa interna de retorno, se utilizard el mismo cuadro
empleado en el calculo del VAN, con la diferencia de que, en este, la tasa de
descuento es conocida; en la TIR se buscara una tasa de descuento tal que los
flujos de fondos netos actualizados a dicha tasa deben ser iguales a la
inversion inicial del afio cero.

f. Metodologia para el calculo de la relacion beneficio-costo
Para determinar la relacion beneficio-costo, se calcula por separado los valores

actuales de la corriente de beneficios, asi como los valores actuales de la
corriente de egresos, luego se divide la suma de los valores actuales de la
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corriente de beneficios entre la suma de los valores actuales de la corriente de
costos. El resultado puede ser:

1) Relacion B/C > 1
2) Relacion B/IC =1
3) Relacion B/IC < 1

La 1) indica que por cada colon de costo en el proyecto se obtiene mas de un
colén de beneficio; la 2), que por cada col6n de costo se obtiene un colén de
beneficio, y la 3), que por cada colon de costo se obtiene menos de un colon de
beneficio.

Es necesario observar que el valor absoluto de la relacion beneficio-costo
variara segun la tasa de actualizacion elegida.

Cuanto més elevada sea dicha tasa, menor sera la relacion beneficio-costo
resultante y, si se elige una tasa lo bastante elevada, se forzara a descender a
menos de uno la relacién beneficio-costo. El criterio formal para la seleccion de
la relacion beneficio-costo del valor de un proyecto es aceptar todos los
proyectos independientes con una relacion beneficio-costo de uno o mayor,
siempre y cuando la corriente de costos y beneficios netos haya sido
actualizada a una tasa igual al costo de oportunidad del capital.

Para el célculo de la relacion beneficio-costo de un proyecto, después de
determinar una tasa de actualizacion rolo, se procede tal como se indica en el
cuadro anexo:

1) En columna 1, se coloca la vida util del proyecto, empezando con el digito 0,
gue representa el afio antes de inicio de operaciones.

2) En la columna 2, se coloca el beneficio bruto, que es el valor bruto de la
produccion.

3) En la columna 3, aparece el factor de actualizacion de la tasa r% para cada
uno de los afios de la vida util del proyecto.

4) La columna 4 es el resultado de multiplicar los valores de la columna 2 por
cada uno de los factores de actualizacion de la columna 3. La suma algebraica
de los resultados parciales correspondiente a cada afio partiendo del afio 0 da
como resultado el beneficio bruto actualizado a la tasa r%.

5) En la columna 5, se ubican los costos totales, los que estan integrados por la
inversion inicial, las inversiones posteriores durante la vida util del proyecto y
los costos de operacion y mantenimiento, asi como los costos de produccién.

6) La columna 6 es el resultado de multiplicar cada uno de los costos anuales
que aparecen en la columna anterior por cada uno de los factores de
actualizacion de la columna 3. La suma algebraica de los resultados parciales
correspondiente a cada afo, partiendo del afio 0, da como resultado el costo
actualizado a la tasa r%.

2172



Gula Metodologica para la Formulacion, Evaluacion y Administracion de Proyectos Productivos

7) La relacion beneficio-costo se obtiene dividiendo el resultado obtenido en la
columna 4 entre el resultado obtenido en la columna 6.

El procedimiento descrito puede sintetizarse por medio de la siguiente formula:
B/C =[ovi/(1+r)"i]/[oci/(1+r)N]
B/C = Relacion beneficio-costo

Vi = Valor de la produccion (Beneficio bruto) (i=0, 1, 2, 3...)
Ci=Egresos (i=0,1,2,3..)
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