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RESUMEN

Un Proyecto de Inversion contribuye a una correcta toma de deci-
siones en aspectos econdmicos y financieros relacionados a la
puesta en practica de una nueva empresa o0 negocio, o al desa-
rrollo y crecimiento de una empresa ya existente. Una buena de-
cision es una decision bien informada. Las mejores decisiones
son las que contienen la suficiente informacion, evaltan todas las
alternativas y circunstancias que afectan y puedan afectar el
desarrollo de la idea y los resultados de tales posibilidades.

Los proyectos de inversion son la actividad generadora de rique-
za, porque a través de una inversion en el presente, debidamente
sustentada con estudios que viabilicen su factibilidad de aprove-
char una oportunidad de negocios, generara beneficios en el futu-
ro. Ademas, un proyecto de inversién puede constituir un excelen-
te instrumento de negociacion para la consecucion de socios, in-
versionistas y financiamiento para la idea.

El Consultor de proyectos debe desarrollar los términos de refe-
rencia del estudio de pre inversién, teniendo en cuenta el tipo de
proyecto, producto a fabricar o servicio a brindar, ya que este le
permitird conocer en detalle los elementos componentes del pro-
yecto.

La formulacion de proyectos de inversion consiste en proyeccio-
nes de resultados esperados de una decision presente bajo con-
sideraciones y supuestos meridianamente predecibles. Meridia-
namente predecibles por cuanto el futuro es incierto; entonces no
s6lo sera necesario de predecir el futuro, sino que inclusive habra
que “inventarlo”. Es decir, en el presente tomar una decision de
invertir y tratar de encontrar el camino a los caminos, los medios o
circunstancias que hagan favorable (rentable) tal decision.



INTRODUCCION

Los proyectos de inversion al ser un modelo sobre la base de un
conjunto de informaciones que, tratadas sisteméaticamente, permi-
ten al empresario minimizar riesgos y contribuir al objetivo global
de la empresa que estd en marcha o a inicios de la misma; el
proyecto se ha convertido cada vez en un aliado del empresario
para conseguir mejores resultados.

Todo proyecto empresarial necesita de cuatro elementos para su
implementacion y desarrollo: de un empresario, de la oportunidad
de un negocio, de la evaluacion de su viabilidad y de su financia-
cion. En el presente trabajo se presenta la tecnologia para eva-
luar oportunidades de inversion y poder tomar mejores decisiones
econdémicas haciendo uso de los conceptos y principios que se
muestra en este trabajo, también muestra las pautas necesarias
para desarrollar un proyecto de inversion y entender la logica de
su preparacion y desarrollo.

El trabajo esta dividido en dos capitulos, la primera que trata so-
bre conceptos basicos de lo que es o lo que se necesita conocer
para elaborar un proyecto de inversion y, el segundo capitulo es-
ta relacionado a la formulacién del proyecto.



1.1

1.2.

CAPITULO |
PROYECTO DE INVERSION
CONCEPTOS BASICOS

Inversién

En términos generales, inversion es la utilizacion de recursos (tierra, ma-
terias primas, capital, trabajo, etc.) en un proceso productivo de bienes
ylo servicios, con la esperanza de obtener beneficios futuros mayores

gue los que se generarian por el consumo actual de dichos recursos.

Es decir, un empresario que invierte en determinado programa producti-
vo, se priva de consumir hoy determinados bienes, con la esperanza de

gue mafiana sus beneficios sean mayores.

Proyecto de inversion

Hay muchas definiciones a cerca de lo que es un proyecto de inversion.

Veamos algunos de ellos:

a. Segun el “Manual de Proyectos de Desarrollo Econémico” de las Na-
ciones Unidas, se define proyecto como “El conjunto de anteceden-
tes que permiten estimarse las ventajas y desventajas econOmicas
gue se derivan de asignar ciertos recursos de un pais para la pro-

duccién de determinados bienes y servicios”.

b. Fernando Carvajal, en su libro “Compendio de Proyectos de Inver-
sion” define proyecto de inversion “Como el conjunto de estudios ne-
cesarios para implementar la produccion econémica de un bien o

servicio”.



1.3.

C.

Segun Simén Andrade E. Proyecto de inversion es el conjunto de es-
tudios o elementos de juicio que se inician con la idea y finaliza con
el estudio definitivo, que, a partir de las ventajas y desventajas estu-
diadas, nos permite completar la produccion de bienes y servicios,
gue puesta en operacion el aparato productivo con los recursos a
emplearse, nos da la posibilidad de retener en el futuro mayores be-

neficios que los obtenidos en el presente.

Los hermanos Sapag Chain, en su libro “Preparacion y Evaluacién de
Proyectos” definen proyecto como: “Un proyecto no es mas ni menos
gue la busqueda de una solucién inteligente al planteamiento de un

problema tendiente a resolver, entre tantas, una necesidad humana.

Objetivos de un proyecto de inversién

Los objetivos mas usuales de un proyecto de inversion son los siguien-

tes:

a. Evaluar la factibilidad de una posible inversion

C.

d.

Cuando un inversionista identifica la posibilidad de inversién, tiene la
necesidad de verificar si es 0 no conveniente llevar a la realidad esa
posibilidad, es decir asignar recursos o no al proyecto. Las posibili-
dades de inversion a nivel privado pueden ser para la creacion de
una nueva empresa, la ampliacion de la planta existente o para la di-

versificacion de la produccion de la empresa.

Sustentar la obtencion de créditos

Ejemplo de ello son todos los proyectos que presentan a las institu-
ciones financieras con el fin de concretar financiamiento.

Interesar a posibles inversionistas

Sustentar la obtencion de beneficios fiscales



1.4.

1.5.

Clasificacion de los proyectos

No existe una clasificacion definida de los proyectos de inversion; sin

embargo, hacemos la siguiente clasificacion:

a. Por la actividad econ6mica

= Agricolas

= |ndustriales

= Mineros y de hidrocarburos
= Servicios

= Pesqueros

= Construccion

b. Por el tipo de inversién
= Empresa nueva
= Expansién de planta
= Adquisicién de activos
= Alternativas de reemplazo
= Tecnologia
= Mercado
- Publicidad
- Nuevos productos
- Cambio de atributo

- Canales de distribucion

c. Por el tamarfio
» Pequefios
= Medianos

=  Grandes

Requisitos que debe cumplir un proyecto

Todo proyecto de inversién debe cumplir con tres requisitos basicos para

que al ser ejecutados sus resultados cumplan satisfactoriamente con los
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objetivos y metas postuladas. Estos tres requisitos son: Coherencia, via-
bilidad y factibilidad.

a. Coherencia

Se dice que un proyecto es coherente cuando tanto sus objetivos,
metas y caracteristicas, sean concordantes con los objetivos y metas
nacionales, sectoriales, regionales o de la empresa promotora o eje-

cutora del proyecto.

b. Viabilidad
El requerimiento de viabilidad se plantea en relacién a la posibilidad
cierta de que en el medio que se piensa instalar el proyecto existen

recursos fisicos y humanos para la ejecucion.

c. Factibilidad

Es el Ultimo requisito o prueba a que es sometido un proyecto antes
de su ejecucion y en él se clasifican las posibilidades de obtener éxi-
to en la ejecucion de un proyecto. Este requisito a diferencia de los
dos anteriores, se puede comprobar Unicamente después de haber
completado los estudios de Pre-inversion necesarios para decidir la
ejecucion del proyecto; mientras que la prueba de coherencia y viabi-
lidad son previas a la preparacién del proyecto. Es decir, no puede
iniciarse los estudios de Pre-inversion de un proyecto antes de com-
probar que es viable y coherente, y Unicamente, puede constatarse
su factibilidad cuando estén concluidos los estudios de Pre-inversion.
Se distinguen tres tipos de factibilidad: la técnica se refiere a la com-
patibilidad entre los procesos técnicos y sus posibilidades de aplica-
cion en casos especiales, la econdmica que mide el rendimiento del

capital invertido en el proyecto, y la financiera que establece que si
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1.6.

1.6.1.

1.6.2.

1.6.3.

1.7.

se podran obtener los recursos financieros para la ejecucion del pro-

yecto.

Fases de un proyecto

En un proyecto se distinguen tres fases, las cuales son:

Pre inversion

Comprende desde la identificacion de la idea hasta el analisis finalmente
de los elementos de juicio necesarios para decidir la ejecucion, poster-
gacion o rechazo del proyecto, que se plasman en el estudio de factibili-
dad.

Ejecucion o inversion
Comprende las decisiones y negociaciones sobre financiamiento, estu-

dios definitivos, organizacion, licitaciones, construccion de obras, adqui-

sicion y montaje de equipos, pruebas y puesta en marcha.

Operacién

Es el periodo de funcionamiento, en que se espera lograr realmente los

objetivos y metas que dieron origen al proyecto.

Etapas de un proyecto

Las etapas que comunmente debe pasar todo proyecto de inversion son

las siguientes:

12



1.7.1.

1.7.2.

1.7.3.

Identificacién de laidea

Se realiza en esta etapa un primer andlisis, para establecer en forma
genérica una primera prueba de viabilidad de la idea, considerando un
namero minimo de elementos de juicio que justifique su aceptacion o re-
chazo. Se determinan a grandes rasgos los costos y beneficios del pro-
yecto. No se considera el financiamiento. Las diferentes formas de solu-
cionar un problema o aprovechar una oportunidad de negocio constitui-

ran las ideas del proyecto.

Estudio Preliminar o Perfil

Este estudio se elabora utilizando la informacion existente, sin mayores
gastos en investigaciones de campo o gabinete. Su contenido se con-
centra en los aspectos técnicos del proyecto y en cuanto los aspectos
economicos, solo examina estadisticas de mercado e inversiones nece-

sarias.

Estudio de Pre- Factibilidad.

El estudio de Pre- Factibilidad llamado también anteproyecto prelimi-
nar, se define como el conjunto de analisis que tienen que efectuarse
para asegurar a este nivel la existencia de por lo menos una alternativa
viable desde el punto de vista técnico y econdmico. Relnen los elemen-
tos de juicio necesarios que permiten rechazar o aceptar el proyecto pa-

ra una etapa posterior de desarrollo (factibilidad).

En el estudio de Pre- Factibilidad se asegura que el mercado existe, se

selecciona el proceso técnico de la alternativa o alternativas escogidas.
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1.7.4.

La caracteristica fundamental del Estudio de Pre- Factibilidad, es, por lo
tanto, la de ser como un filtro que permite llevar a cabo una importante
depuracion entre los posibles caminos- con mayor éxito pueden conducir

al resultado buscado.

Estudio de Factibilidad.

El estudio de Factibilidad llamado también anteproyecto definitivo re
presenta la ultima etapa de la fase de pre- inversion y supone que los
proyectos que llegan a ella han pasado las etapas estudiadas anterior-
mente y que han servido como etapa de descarte.

El Estudio de Factibilidad es el documento de mayor importancia en toda
decisién de inversion, es el documento que sirve de base a los inversio-

nistas y acreedores que presten el apoyo financiero para su realizacion.

El Estudio de Factibilidad debe elaborase de acuerdo a los términos de
referencia previamente planteados, tratando en lo posible de proporcio-
nar toda la informacién necesaria para su evaluacion posterior por los fu-
turos acreedores financieros y para tomar decisiones rapidas que permi-
tan concretar su realizacién en el corto plazo. Asimismo, el estudio de
factibilidad debe constituirse en un instrumento importante para la ges-

tion del proyecto.

En el Aspecto Econdmico, es necesario que el Estudio de Factibilidad
considere una evaluacion en detalle de la rentabilidad del proyecto en

varios escenarios usando para ello el analisis de sensibilidad.

En el Aspecto Técnico, el Estudio de Factibilidad debe definir la alterna-

tiva Optima para el proyecto y debe reunir todos los elementos de juicio
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1.7.5.

necesarios para decidir en forma definitiva la aceptacion, rechazo o pos-

tergacion del proyecto.

Estudio Definitivo.

Aprobado el proyecto a nivel de Factibilidad por la institucion financiera e
inversionistas se procede a efectuar los Estudios definitivos del Proyec-
to.

El Estudio definitivo comprende la fase de ejecucion o inversion misma
del proyecto. Se define como el conjunto de trabajos de disefios detalla-
dos de ingenieria que tienen que llevarse a cabo cuando la ejecucion de
proyecto esta dada.

Tratdndose de proyectos agroindustriales es necesario que los estudios
definitivos abarquen los aspectos agronémicos de la materia prima que

utilizara el proyecto para no caer en problemas posteriores.

FASES Y ETAPAS DE UN PROYECTO

IDENTIFICACION IDEA

ESTUDIO PRELIMINAR
PRE INVER- STUDIO
SION ESTUDIO DE PRE FACTIBILIDAD

ESTUDIO DE FACTIBILIDAD

ETA-

PAS

FASES INVERSION ESTUDIO DEFINITIVO

OPERACION
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llustracién 1. Fases y etapas de un proyecto
Fuente: Elaboracion propia

1.8.

1.9.

Costos y grados de incertidumbre en las etapas de un proyecto.

El objetivo fundamental de un proyecto es reunir el mayor nimero de
elementos de juicio en cada una de sus etapas, que permitan tomar de-

cisiones respecto a la asignacion de recursos.

A medida que se analicen o investiguen mayor cantidad de elementos de
juicio se estara eliminando el grado de incertidumbre del asignador de
recursos y por lo tanto se estara descubriendo con mayor claridad las
bondades del Proyecto. Sin embargo, a medida que se pasa de una eta-
pa a otra los estudios se profundizan y sera necesario contar con mayo-

res recursos monetarios.

Elementos componentes de un proyecto de inversion

Los elementos componentes de un proyecto de inversion que usualmen-
te se distinguen en un estudio de Pre-factibilidad o Factibilidad son los
siguientes:

Aspectos generales

Estudio de mercado

a.
b
c. Tamafio del Proyecto
d. Localizacion del Proyecto
e. Ingenieria del Proyecto

f. Inversiones

Financiamiento

= Q@

Organizacion y Marco Legal

Presupuesto de Ingresos y Costos
J. Estados Financieros Proyectados
k. Evaluacion del Proyecto.

16



1.10.

Esta divisiébn en partes es convencional y se adopta por razones de or-
den en la presentacion del estudio. Sin embargo, muchos estudios divi-
den el contenido de un proyecto en: Aspectos econOmicos, Aspectos
técnicos y Aspectos financieros.

Términos de referencia de un estudio de pre inversion

Los términos de referencia vienen a ser el detalle de los elementos com-
ponentes de un proyecto. El consultor de proyectos desarrollara los tér-
minos de referencia de un estudio de pre-inversion teniendo en cuenta el
tipo de proyecto y producto a fabricar.

Algunas instituciones financieras que conforman el sistema financiero
nacional han preparado sus propios términos de referencia que sirven de
Guia a sus clientes para la presentacion de sus estudios de pre-

inversion que solicitan financiamiento

17



CAPITULO Il

FORMULACION DE UN PROYECTO DE INVERSION

2.1. Estudios de mercado. -

2.1.1. Definicién del estudio de mercado

Son el acopio, registro y analisis de informacion sobre los problemas re-

lacionados con la comercializacion de bienes y servicios. Desde un pun-

to de vista operativo, significa recoger informacién sobre el numero y tipo

de consumidores, el propio producto, los canales de distribucion, la mo-

tivacion y comportamiento del consumidor, ademas del desarrollo de

ideas sobre publicidad y promocion de ventas, y eventualmente, su

prueba.

2.1.2. Objetivo del estudio de mercado

Se entiende por objetivos del estudio de mercado los siguientes:

Ratificar la existencia de una necesidad insatisfecha en el mercado
Determinar la cantidad de productos que los individuos o empresas
entrarian dispuestas a adquirir a determinados precios.

Conocer cuales son los medios que se estan empleando para hacer

llegar los productos a los consumidores.

2.1.3. Etapas de los Estudios de Mercado:

o Recopilacién de Datos:

Es una tarea inicial de todo de investigacion que consiste en la apli-
cacion de los métodos de la recopilacion de datos e informacion co-
nocidos y mas apropiados, utilizando los procesos técnicos y cientifi-
cos vigentes para un posterior analisis mas confiable de la informa-
cion recolectada, la variedad de datos a recopilar pertenecen a las a
las areas de la estadistica formal e informal, siendo los campos de
origen los siguientes: datos demograficos, de produccion, de comer-

cio exterior y de recursos naturales.
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La captacién de antecedentes esta en funcién de los siguientes facto-
res: objetivos del inversionista, nivel y naturaleza del proyecto; cuya
cantidad de datos a recolectar depende del criterio y experiencia del
investigador y las necesidades del estudio.

Teniendo presente el objetivo del estudio de mercado, cualquier in-
vestigacion tiene que partir de una situacion dada, para ello se estu-
dia la situacioén vigente, la cual, a su vez, es el resultado de una serie
de hechos pasados.

En este sentido el analisis Histérico pretende lograr dos objetivos es-
pecificos: primero, reunir informacion de caracter estadistico que
pueda servir para posteriormente proyectar a futuro las variables mas
valiosas cuyo crecimiento o régimen de produccién se pretende co-
nocer (demanda, oferta, precio, etc.) el segundo objetivo es evaluar
el resultado de algunas decisiones tomadas por otros agentes en el
mercado, para identificar los efectos positivos 0 negativos producto
de esas necesidades.

En este estudio serd de suma importancia conocer la participacion
gue han tenido las empresas en el mercado, las caracteristicas y
evolucion de la oferta de productos similares y sustitutos del que se
elaborara con el proyecto, la composicion y evaluacion de la deman-
da, etc.

Métodos de Recopilacion de Informacion:

Existen 4 enfoques metodoldgicos diferentes en los estudios de mer-
cado:

- Método Histérico.

- Método de Observacion.

- Método Experimental.

- Método de Encuestas.

Andlisis e Interpretacion de Datos:

Consiste en el tratamiento técnico y cientifico de los antecedentes o
datos seleccionados como histéricos y vigentes, para cuyo propésito
nos valemos del uso de métodos matematicos y estadisticos. Esta

etapa es muy importante en los estudios de mercado para proyecto,
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la proyeccion de la situacion futura brinda al evaluador del proyecto
las herramientas necesarias para calcular el ambito de mercado meta
a servir y perfilar estrategias que en la marcha aumentaran los bene-
ficios del proyecto en relacion a la competencia, precios y canales de
comercializacion.

La finalidad del analisis e interpretacion de datos es comprar y resu-
mir las observaciones practicadas a través de métodos, con el pro-
pésito de materializar el resultado obtenido y proporcionar las res-

puestas a las interrogantes planteadas.

2.1.4. Andlisis de la Demanda.

Consiste en examinar la demanda total de variacidén bien servicio en re-

lacion a los factores que condicionan la variacion de la cantidad deman-

da y el comportamiento histérico del mismo en un periodo establecido.

En dicho analisis los factores que afectan directamente el comporta-

miento de la demanda son:

Precio del Bien.

Precio de los bienes sustitutos.

Precios de los bienes complementarios.

Ingreso disponible del consumidor

Demanda y Precio del Bien X

Se dice que la cantidad demandada del bien X estara en funcion in-
versa del precio, cuando la cantidad demandada del mismo varia
porcentualmente con la variacion del precio del bien X, creando la si-

guiente ley de la demanda: A_menor precio, mayor_cantidad de-

manda del bien X: a mayor precio menor cantidad demanda del

bien X
Demanda y Precio de los Bienes sustitutos ()
En el andlisis de un bien sustituto o competitivo, se debe tener en

cuenta las caracteristicas de esto; ya que un_incremento en el pre-

cio del bien Y, permitird un aumento en la demanda del bien X,

los bienes sustitutos se caracterizan porgque son similares en

uso, utilidad v satisfaccion.
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Demanda y Precio de Bienes complementarios

Los bienes complementarios son reconocidos cuando un bien es
complemento del otro, tanto en su uso como en su satisfaccion. Es-
tos bienes tienes estrecha relacién con su complemento, por lo que

el aumento de precio de uno de ello, provocara una disminucién

en la demanda de su complemento.

Demanda e Ingreso Disponible

En esta expresion el comportamiento de |a demanda depende di-

rectamente del ingreso disponible del consumidor.

Proyeccion de la Demanda:

Es una manera de estimar la posible demanda de un producto de acuer-

do a antecedentes histéricos. Para la proyeccién de las variables en es-

tudios sean: demanda, oferta, precio, et., existen tres técnicas clasifica-

das en funcién a su caracter.

Métodos subjetivos

La importancia de los métodos subjetivos en la prediccion del merca-

do se manifiesta cuando los métodos cuantitativos basados en infor-

macién historica no pueden explicar por si solo el comportamiento fu-

turo esperado de alguna de sus variables, o cuando no existen sufi-

cientes datos historicos. Como ejemplo podemos nombrar:

a) Método Delphi.

b) Método de Consenso de Panel.

c) Método de Prondstico Visionarios.

Métodos Causales

A diferencia de los métodos subjetivos, intentan proyectar el mercado

sobre la base de antecedentes cuantitativos histéricos, para ellos,

suponen que los factores condicionantes del comportamiento histori-

co de alguna o de todas las variables del mercado permaneceran es-

tables. Mencionamos:

a) Regresion Lineal: Es el mas usado, consiste en la utilizacion del
modelo de los minimos cuadrados, el cual permite establecer la
linea de regresién de mejor ajuste que permita reducir al minimo

las desviaciones entre los valores reales y estimados de la varia-
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ble dependiente, cuyas aplicaciones sirven para pronosticar el
comportamiento de las variables de mercado.

Existen dos modelos: el de Regresion Lineal Simple o de dos
variables y el modelo de Regresion Mdultiples, el primero indica
que la variable dependiente se predice sobre la base de una va-
riable independiente, mientras que el segundo indica que la medi-
cion, se basa en dos o mas variables independientes.

En ambos casos, aunque los valores de la variable independiente
pueden ser asignados, los de la variable dependiente deben ob-
tenerse por medio de muestreo.

b) Modelo de serie de tiempo: Los modelos de serie de tiempo se re-

fieren a la medicién de valores de una variable en el tiempo o0 a
intervalos espaciados uniformemente. El objetivo de la identifica-
cion de la informacion histérica es determinar un patron de la va-
riable deseada.
Generalmente este método se usa en el analisis de serie histori-
cas que presentan variaciones estacionales de las variables en
estudio y que se deben a factores como el clima (ropa de verano,
de invierno, etc.), la tradicién (tarjetas de navidad, panteones,
etc.).

c) Promedios Mdviles: Trata de explicar y proyectar el comporta-
miento de una variable determinando el efecto estacional y algu-
nas influencias que podrian causar variaciones sistematicas en
dicho comportamiento, brindando una herramienta muy util si lo
gue se quiere es proyectar por ejemplo la demanda de un bien

por estaciones (primavera, verano, otofio e invierno).

2.1.5. Andlisis de la oferta

El estudio de la oferta, consiste en la descripcion cualitativa y cuantitati-
va del volumen bien que el proyecto pretende colocar en el mercado,
donde el conocimiento del mercado de influencia y la competencia per-
miten definir y estimular la oferta del nuevo producto acertadamente, por

lo que en algunos casos se requieren de estudios analiticos y detallados
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en relacién a los factores que inciden en el comportamiento convencio-
nal de la oferta antes de determinar el volumen a ofertar.
La oferta de un proyecto se determina en base a los conocimientos de la
oferta historica, oferta de otros productores o la competencia y la natura-
leza del producto, complementandose con el estudio analitico; que con-
siste en describir los factores que inciden directamente con la oferta
del producto, haciendo variar el volumen de oferta del producto; para
cuyo fin es necesario analizar dichos factores:
- Oferta y Precio del Bien
Expresa que la oferta de un bien depende del precio del mismo para
ingresar al mercado de consumao.
- Ofertay Precio de Otros Bienes
Permite analizar la oferta de un bien en relacién al precio de otros
bienes competitivos que tienen caracteristicas similares, ya sea por
su utilidad o satisfaccion.
- Ofertay Precio de los factores de produccion
Significa que cuando el proyect6 tiene autonomia para decidir sobre
la oferta de un bien; antes de determinar el volumen de la oferta debe
estudiar el comportamiento del precio de los factores de produccién
mas relevantes para el proyecto. De esta forma, el volumen de ofer-
tas dependera directamente del aumento o disminucién del precio de
los factores del aumento o disminucién del precio de los factores de
produccion.
Proyeccion de la Oferta
Las proyeccion de la oferta se hacen basandose en supuestos de man-
tenimiento de la capacidad instalada en patrones temporales relaciona-
dos a la oferta historica de las empresas del rubro, influyentes en el
mercado (competidores), en virtud de que es dificil predecir el compor-
tamiento de los competidores ante una eventual incorporacion del pro-
ducto estudiado en el mercado y el impacto y evaluacion de la oferta a
través del tiempo, debido a ampliacién de la capacidad instalada de las
empresas o debido al aumento en el precio de los factores de produc-

cion o la incorporacion de nuevos competidores en el mercado, tratando

23



2.1.5

siempre de mantener una participacién significativa en el mercado (com-
petitividad); si se quisiera proyectar oferta por medios técnicos y estadis-
tico- socioecondmicos se usan las mismas técnica de proyeccion de la
demanda, vista con anterioridad, con la salvedad que las variables en
estudio seran la oferta histérica y su evolucion en unidades de tiempo.
Anélisis de los Precios

Consiste en la fijacion y estimacion de los precios del producto y sub. -
producto que el proyecto prevé presentar al mercado, teniendo en cuen-
ta el volumen total de las ofertas de la empresa. La determinacion de
precios, consiste en la fijacion o prediccion de precios del producto en
similares condiciones al precio existente en el mercado.

En el supuesto caso que el producto ofertado por el proyecto tenga las
mismas caracteristicas al mercado de competencia, entonces se fijaran
los precios de acuerdo a las leyes de la oferta y la demanda. En estas
circunstancias, los precios se ajustaran a la ley de la demanda y la ofer-
ta, es decir, si el precio baja, la cantidad demanda aumenta; y si el pre-
cio sube, la cantidad comprada baja.

Los factores mas influyentes al analizar la formacién de precios de nue-
vos productos son:

- Formacion del precio en la empresa.

- Formacién del precio en el mercado.

- Formacién del precio por politica gubernamental-

La formacion del precio en la empresa obedece al costo de los factores
de produccion y al margen de utilidad exigido al producto; para la forma-
cién de los precios en el mercado se analiza tanto como estas compues-
to el precio de los productos similares al nuestro( competencia) que defi-
nitivamente marca una pauta sobre la cual cualquier precio fijado debe
enmarcarse para mantener la competitividad, de acuerdo a politica gu-
bernamental los precios pueden tener ciertas influencias, teniendo en
cuentas medidas legales subsidios (para determinar un precio tope en
ciertos productos de primera necesidad con la finalidad de beneficiar a

los usuarios de los mismos), impuestos, trabas aduaneras, etc.
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2.1.6. Andlisis de Comercializacion

La finalidad del estudio de comercializacion es para determinar la moda-
lidad de transferencia del producto desde el proyecto al consumidor final,
para cuyo fin, se debe tener localizado los diferentes mercados de in-
fluencia a los cuales se va a abastecer con el proyecto.

Asi mismo, es necesario conocer los diferentes flujos de comercializa-
cion y la cuantia de demanda para cada, almacén y tienda. Es necesario
examinar el recorrido de los productos y sus respectivos costos de
transporte, en algunos casos se requiere de una investigacion apropia-
da, aun mas cuando se trata de productos de alta tecnologia.

Cuando los técnicos desean examinar el estudio de comercializacion, los
criterios que deben considerar son: canales de distribucion, medios de
transporte, sistemas de almacenamiento, refrigeracion y conservacion,
disefio comercial de producto, asistencia técnica, sistema de ventas, pu-
blicidad y propaganda.

El estudio de comercializacién es de mucha importancia para algunos
proyectos, porque gracias a ello la tarea comercial sera funcional y se
tendra la posibilidad de colocar uno 0 mas productos en manos del con-
sumidor oportunamente y a costos bajos, por lo que es necesario cono-
cer las caracteristicas el producto, sus bondades en el pasado y las pro-
yecciones para el futuro; asi como, el comportamiento histérico del pro-
ducto y los diferentes medios o mecanismos de comercializacion del

producto.
2.2. Tamano y localizacién del proyecto

2.2.1. Tamafo del proyecto

El estudio del Tamafio del proyecto, consiste en la determinacién de la
capacidad instalada de planta y la definicién de la capacidad productiva
del Proyecto, con el propésito de racionalizar el uso de los recursos es-
casos durante la vida util de Proyecto; es decir, la magnitud de recursos

y/o producto ligados a su operacion en plena capacidad.
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1)

Medicién del Tamafio del Proyecto

Las variables usadas para medir el tamafo del Proyecto pueden ser de

dos clases:

a)

b)

2)

b)

De Flujos

Son las que expresan la cantidad de elementos, propios de la opera-
cion, que ingresan al proceso o emergen del mismo en un periodo
dado.

Asi, la cantidad de materia prima que ingresa en el transcurso de un
afo, es una medida usual de tamafio, que se denomina capacidad de
procesamiento del Proyecto. Otra medida usual del tamafio es el
numero e unidades de producto que el proyecto6 es capaz de producir
en un periodo dado y se denomina Capacidad de Produccion.

De Existencia.

Son las que indican la cantidad en que se encuentran algunos ele-
mentos caracteristicos del proyecto y permanentes en el mismo du-
rante su operacion a plena capacidad, tales como; el nuecero de tra-
bajadores, la potencia de los equipos basicos, el area de los talleres,

etc.

Factores Condicionantes del Tamafo

El Mercado.

Es el condicionante fundamental, ya que define la capacidad del pro-
ducto que seré posible colocar durante la vida Gtil del proyecto; asi
como los precios a que se podra colocar. Por lo tanto, da las pautas
fundamentales para dimensionar los elementos participantes en la
produccion. El conocimiento de la demanda y la oferta histérica per-
mite estimar la capacidad productiva, dependiendo en gran medida el
volumen de produccién del Proyecto, del conocimiento del mercado
competitivo y de las oportunidades en él. A medida que aumenta la
cantidad demandada del bien, aumentara la capacidad productiva.

La Tecnologia.

Define los elementos necesarios para la produccion, y la disponibili-

dad de aquellos actia como limitante del tamafio, modificando o res-
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tringiendo el rango de dimensiones dictadas por el mercado. Asi, se
prevé que a mediano y largo plazo solo se contra con cierto volumen
de materia rima, dificilmente se justificara una capacidad de proce-
samiento mayo, aun cuando el mercado lo requiera. La disponibilidad
de equipos define los rangos dentro de los que el tamafio puede va-
riar. Se puede trabajar con equipos de mayor o menor capacidad de
produccion y de ello dependera el volumen de lo producido y el ta-
mafo del proyecto.
c) La Localizacion.
Condiciona el tamafio a través de los costos de transporte de la ma-
teria prima, mano de obra y productos terminados. De dos o0 mas lo-
calizaciones alternativas con iguales méritos desde otros puntos de
vista, serd preferible al que cuente con materia prima mas concen-
trada geograficamente, ya que en esta localizacion se incurrira en
menores costos de transporte y abastecimiento en que en los otros.
d) La Financiacion.

La disponibilidad de recursos financieros es un factor de mayor inci-
dencia para definir el tamafo de planta, cuya procedencia de fuente
interna o externa y el destino de uso como inversion fija o capital de
trabajo, permite dimensionar la capacidad instalada de planta y la
capacidad productiva, por tanto, el financiamiento es un factor pri-
mordial para la determinacién del tamafio de la planta de cualquier
Proyecto, siendo la existencia de capital fresco, una garantia para la

ejecucion e instalacién oportuna de proyectos.

2.2.2. Localizacion de Planta;

Las técnicas de localizacion, tienen por finalidad de identificar y analizar
los factores que inciden en la ubicacidén de planta de Proyecto, a fin de
orientar la investigacion hacia aquella localizacién optima que minimice
nuestros costos de aprovisionamiento y nuestros costos de distribucion;
es decir que nos permite tener acceso facil a la materia prima e insumo
de produccion y a nuestros consumidores (demanda); dicha area debe

brindar las condiciones politicas, econémicas, fiscales y sociales nece-
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sarias para el desenvolvimientos normal de Proyecto durante su vida
productiva.

El estudio de localizacion de planta consiste en considerar y afrontar los
siguientes criterios:

- Elegir el territorio regional después de un estudio de localizacién.

- Escoger un lugar particular y la localidad apropiada para la planta.

- Seleccionar dentro de la localidad el sitio adecuado para la planta.

1) Factores de Localizacion

Son medios econdmicos y sociales que tiene gran influencia en la locali-
zacion de planta. Una buena localizacion de planta, deriva del manejo de
condiciones favorables de los siguientes factores.

- Cercania de mercados.

- Disponibilidad de materia prima e insumo.

- Disponibilidad de mano de obra.

- Disponibilidad de servicios basicos.

- Costos de transportes.

- Vias de comunicacion apropiadas.

- Politica gubernamental nacional y regional.

- Inversion y financiamiento factible.

- Viabilidad en la eliminacién de desperdicios.

- Acceso facil a fuentes de energia y combustibles.

- Caracteristicas de la poblacion.

La aplicacion de los factores sefialados por nombrar los mas importantes
y otros depende en Ultima instancia de entidad ejecutadora del proyecto,
siendo las listas propuestas una ayuda para la determinacion del lugar

apropiado para la localizacion.
2.3. Ingenieria del proyecto (tecnologia)

2.3.1. Definicién

Es el conjunto de procedimientos y medios que el Proyecto emplea para
realizar la produccion y comercializacion del bien o servicios al cual esta

destinado.
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Es un conjunto de conocimiento de caracter técnico y cientifico que per-
mite el proceso productivo para la utilizacién racional de los recursos
disponible destinado para la fabricacion de una unidad de produccion.

Es estudio de ingenieria consiste en seleccionar una funcién de produc-
cion que permite racionalizar los recursos reales y financieros, para cuyo
fin es necesario analizar las distintas combinaciones de los factores pro-

ductivos dentro y fuera de la planta.

2.3.2. Fases de la Ingenieria

- Estudio Preliminar
En esta fase la ingenieria de proyecto se define como informaciones
secundarias, cuyo analisis permite decidir la asignaciéon adecuada de

los recursos escasos, para la ejecucion de estudios técnicos.

- Pre-Factibilidad Técnica
Estos estudios se realizan para ampliar lo anterior y su finalidad es
asegura la existencia de una alternativa de solucién factible. en esta
etapa se puede descartar un proyecto sin necesidad de ir a etapas

posteriores que significan mayores gastos intangibles

- Factibilidad Técnica
El contenido de este estudio sirve para decidir la ejecucion del pro-

yecto después de una evolucion financiera.
2.4. Organizacién y marco legal

2.4.1. Estudio de la Organizacién del Proyecto

Para alcanzar los objetivos propuestos por el proyecto es preciso canali-
zar los esfuerzos y administrar los recursos disponibles de la materia
mas adecuada a dichos objetivos. La instrumentalizacion de esto se lo-
gra a través del componente administrativo de la organizacion el cual
debe integrar tres variables basicas para su gestion: las unidades orga-
nizativas; los recursos humanos, materiales y financieros y los planes de

trabajo.
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El estudio de las variables organizacionales durante la preparacion del
proyecto manifiesta su importancia en el hecho de que la estructura que
se adopta para su implementacion y operacion esta asociada a egresos
de inversion y costos de operacion tales que puedan determinar la ren-
tabilidad o no rentabilidad de la inversion.

El disefio de la estructura organizacion requiere fundamentalmente la
definicion de la naturaleza y contenido de cada puesto de la organiza-
cion. Estos implican una estructura, o sea una relacion jerarquica de sus
elementos, con funciones definidas para cada uno de ellos, y una marco
conceptual y legal que delimite el comportamiento tanto de las partes
como del todo. Para establecerla, el proyecto necesita una administra-
cion, es decir, una forma de gobierno que guie a todos los elementos
gque componen la estructura organizativa del proyecto hacia la conse-

cuencia de los objetivos.

2.4.2. Estudio del Marco Legal

La actividad empresarial y los proyectos que de ella se derivan se en-
cuentran incorporados a un determinado ordenamiento juridico que re-
gula el marco legal en el cual los agentes econémicos se desenvolveran.
Solo un analisis exhaustivo del marco legal particular de cada proyecto
gue se evalla, posibilitara calificarlo correctamente para lograr, en su

formulacién, la optimizaciéon de los resultados de una inversion.

Al implementarse el proyecto, ademas de insertarse como una organiza-
cion social y econdmico mas del pais, se constituye en un ente juridico
en el que se entrelazan contratos laborales, comerciales y otros que, al
concurrir simultaneamente y sucesivamente, generan las relaciones

econdmicas que produce perdidas y utilidades de negocio.
El conocimiento de la legislacion aplicable a la activa econémica y co-

mercial resulta fundamental para la preparacion eficaz de los proyectos,

no solo para las inferencias econdmicas que pueden derivarse del anali-
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sis juridico, sino también por la necesidad de conocer pertinentes para

facilitar que el proyecto se desenvuelva fluida y oportunamente.

La legislacion tributaria es un factor que debe evaluarse a fondo, ya que
genera costos en los que incurre el proyecto por obligacion fiscales o al-
ternativamente podria generar oportunidades en areas de fomento a la

inversion, es decir, sin restricciones fiscales.

Las leyes que regulan la conducta de los agentes econdmicos estable-

cen principios generales, validos para todas las actividades comerciales.

2.5. Inversiones

2.5.1. Definicién

Las inversiones de proyecto, son todos los gastos que se efectian en
una unidad de tiempo para la adquisicién de determinados factores o
medios productivos. Los cuales permitan implementa una unidad de
produccion que a través del tiempo generan flujo de beneficios. Asi
mismo es una parte del ingreso disponible que se destina a la compra de
bienes y servicios con la finalidad de incrementar el patrimonio de la

empresa.

Desarrollando la definicion, son inversidn en un proyecto los recursos
asignados para la fabricacién, creacion, produccion, o adquisicion de los
bienes de capital e intermedios, necesarios para que el proyecto pueda.

Iniciar la produccién y comercializacion de los bienes y servicios a que

esta destinado.
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2.5.2. Clasificacion de lainversién

( i
- Terrenos - Maquinaria
- Edificios - Herramienta
- Contrata- { - Muebles
ciones - Enseres
- Equipos - Vehiculo

Tangibleé diversos

Instalaciones:

3 - Infraes- {  Agua, desague,
Inversion ;[jrycturas gas, electrici-
Fija IVersas dad, vapor, etc.
\ L
[
- Investigacion y estu-
dios
- Organizacion y consti-
Intangiblés tucion
- Puesta en marcha
- Patentes. etc.
G
INVERSION
TOTAL

- Materia Prima e Insumos

- Mano de obra directa: Personal de Planta con
participacion directa en la transformacion

- Mano de Obra Indirecta: Supervisores, perso-
nal de mantenimiento, guardianes, etc.

Capital —
De g Planilla de sueldos del
Trabaj personal y comisiones.
Servicios: Luz, agua,
Gastos Administra- teléfono, etc.

tivos y de ventas < Derechos.

Seguros

Publicidad, etc.
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2.6. Financiamiento

2.6.1. Definicién

Es la obtencion de recursos financieros y reales, para la puesta en mar-
cha y operacién del proyecto. El objeto de esta parte del estudio de Pre-
Inversion es definir las fuentes y las condiciones en que se obtendran los
recursos necesarios para la realizacion de Proyecto, la estructura de los
usos a que dichos recursos se destinaran, la oportunidad, tanto de la ob-
tencién, como de la aplicacion de los recursos mencionados y las impli-

caciones para el Proyecto de las condiciones en las que se obtengan.

El requerimiento de los recursos reales y financieros (financiamiento) del
proyecto, se programa de acuerdo a los montos de su inversién fija y
capital de trabajo, evaluados con anterioridad, y necesario para la ejecu-

cion y operacion del Proyecto.

2.6.2. Fuentes de Financiamiento

En términos generales, las fuentes de financiamiento pueden ser internas y
externas.
a) Fuentes Internas. - La fuente original de financiamiento interno son
los ingresos que genera la operacion del Proyecto; sin embargo, es-
tos se usan en gran parte para pagar los factores de produccion, gas-
tos de operacion, deducciones, impuestos y dividendos, quedando
como fuentes netas internas, finalmente, los cargos por depreciacio-
nes y amortizaciones de intangibles y las ganancias retenidas no dis-
tribuidas.
Las Ventajas que nos brinda el financiamiento por fuente interna
son:

- Se mantiene la flexibilidad financiera.

- No existen problemas en pospagos tanto de intereses como amor-
tizaciones de préstamo.

Las Desventajas son:
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2.6.3.

- No es posible aprovechar la posibilidad de obtener préstamos a
intereses convenientes.

b) Fuentes Externas. - Se dice que los recursos del Proyectd provienen
de fuentes externas, cuando el origen de los recursos financieros es-
té ligado a actividades u operaciones de unidades afines (aporte de
los socios) y ajenas al proyecto (prestamos diversos en entidades fi-

nancieras o mercados de valores).

Caracteristicas (condiciones) de Financiamiento

Estas caracteristicas hacen a la proporcion de la Inversion Fija y Capital
de Trabajo que sera cubierto por financiamiento externo (préstamo), te-
niendo en cuenta en su evaluacion las condiciones pactadas, llamense
montos de préstamo, plazo de amortizacion, tasas de interés, Forma de

Pago (mensual, trimestral, etc.) periodos de gracia.

2.6.4. Estructura del Financiamiento

1)

Obviando, la inversion fija y el capital de trabajo, representan rubros de
inmersion, cuyo financiamiento debe evaluarse por fuentes, determina-
dos como estructura la proporcion de Inversion Fija y Capital de Trabajo
gue sera cubierta tanto por aportes propios como por financiamiento

bancario u otras fuentes a utilizarse en la implementacion de proyecto.

Plan de Financiamiento o Servicio de la Deuda

Conocido como presupuesto de financiamiento, es un instrumento que
contiene un grupo de desembolsos cuyo cargo periddico efectuado por
el prestatario “cuota” esta compuesta en dos partes: amortizaciéon e in-
tereses. El periodo convenido entre el prestamista y prestatario para el
reembolso de préstamo de las Instituciones Financieras dependera de la
magnitud del monto, horizontal de planeamiento, condiciones pactadas y
capital del proyecto, debidamente evaluadas para su total comprension y

eleccién factible.
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2.7. Ingreso y egresos del proyecto

2.7.1. Ingresos del Proyecto

Los ingresos del Proyecto son calculos anticipados de entradas de efec-
tivo por la venta de Productos y sub- productos en el periodo estableci-
do; es decir son aquellos que provienen de las ventas de acuerdo a la
demanda que se estima para la misma. Pero también existen otros in-
gresos que no son producto de las ventas como los ingresos financieros
o los ingresos extraordinarios como los provenientes de la venta de acti-
vos, desechos, subproductos y otros similares. Es necesario especificar
cada una de estas circunstancias y los periodos en los que pueden ocu-
rrir.

Respecto a los ingresos de las ventas es necesario tratar de especificar
por precios unitarios (no incluir el IGV) y las cantidades de produccion
(en funcién de la capacidad instalada). Es importante que se especifique
la procedencia de los ingresos, es decir la fuente de ingresos.

Es importante presentar los ingresos en forma detallada y diferenciada
por fuente de ingreso, perfectamente discriminado de acuerdo a su pro-
cedencia. Ello nos permitira determinar qué rubro contribuye mas en la
generacion de ingresos

a) Ingresos por Venta de Producto: Son ingresos que provienen de las

ventas efectivas de productos generados por el Proyecto en un pe-
riodo dado, los cuales son registrados contablemente como efectivo
cobrados por el expendido de productos a un precio establecido en el
mercado en unidades de medida como: unidades vendidas, kg. litro,
etc.

b) Ingresos por Ventas de Sub- Producto: Son ingresos provenientes de

la venta de sub- productos pertenecientes al proyecto u otras activi-
dades ajenas al mismo, los cuales son captados con ingresos efecti-
vos a precio de mercado y por unidad de sub- producto. Estan con-
formados derivados del proceso de transformacion y que pueden

aprovecharse econdmicamente.
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2.7.2. Egresos del Proyecto

Es preferible diferenciar la inversion existente de aquella por realizar,
ademas es importante determinar el porcentaje o estructura de las inver-
siones que seran aporte de los socios, otros inversionistas y los financis-
tas. Cada uno de ellos aportara con algun capital con un destino especi-
fico: gastos pre operativos, capital de trabajo e inversion en infraestruc-
tura fisica (equipo, maquinaria y otros).

Son célculos anticipados del valor monetario estimado de los recursos
naturales, financiero y humanos, los cuales son utilizados para las dife-
rentes etapas del Proyecto: estudios, ejecucion y operacién de planta;
segun requerimientos de la actividad realizada.

Los egresos de inversion pueden ser clasificados en dos grupos: la in-
fraestructura fisica y el capital de trabajo. El tratamiento de cada uno de
ellos es diferente.

La inversion en infraestructura fisica

La cuantificacion de la inversion en infraestructura fisica esta referida a
la determinacion del valor de maquinaria, equipo, herramientas y para
ello se solicitan preformas y cotizaciones. En el caso de maquinarias y
equipos usados éstos se valorizan a precios de mercado.

La inversion en cambio de capital de trabajo

El capital de trabajo esta definido como la diferencia entre el activo co-
rriente y el pasivo corriente, sin embargo, en evaluacion de proyectos es
necesario proceder de la siguiente forma: Primero, determinar el tiempo
del “ciclo productivo — comercial” y luego los contenidos o componentes
del capital de trabajo.

El tiempo del “ciclo productivo - comercial” es el tiempo que transcurre
desde el momento que comproé los insumos para la produccion hasta
gue cobro lo vendido. Es decir, es el tiempo que debo financiar todo el
proceso productivo y comercial.

Otro aspecto a considerar es la identificacién del contenido del capital de
trabajo como los costos de produccion, fabricacion, distribucion, adminis-

tracion y ventas. Si es necesario, habra que incluir algunas cuentas del

36



activo corriente y pasivo corriente como las cuentas por pagar y cuenta
por cobrar.

Los costos
Los costos deben clasificarse en funcion del objeto del gasto. Es decir,
siguiente la siguiente clasificacion:

Los costos de fabricacion directos son aquellos que participan en forma
directa en la produccion de los bienes y/o servicios. Tal es el caso de los
materiales directos de fabricacion y la mano de obra directa (que inclu-
yen seguros, indemnizaciones, gratificaciones y demas cargas sociales).
Los costos de fabricacidn indirectos se refieren a todos aquellos que no
participan en el proceso de fabricacion en forma directa. Es el caso del
sueldo de los choferes, jefes de produccion, personal de mantenimiento
y limpieza. Etc. O también el de costo de los repuestos, combustibles,
energia, comunicaciones, seguros y otros relacionados con la produc-
cion.

Los costos de ventas se refieren a los sueldos de los vendedores (inclui-
das las comisiones y cualquier otra forma de remuneracion), la publici-
dad, los empaques, los embalajes, transporte, almacenamiento y cual-
quier otro que se relaciona con las ventas.

Los costos de administracion se refieren a los sueldos del personal ad-
ministrativos, alquileres, Utiles y equipo de oficina, depreciacion, energia,
limpieza y cualquier otro relacionado al &rea de administrativa.

Los impuestos aportaciones y contribuciones
Los impuestos a la renta deben ser determinados en forma dife-
re3nciada del resto de los costos. Son determinados en el Estado de
Ganancias y Pérdidas. Este resultado se trasladara al Flujo de Caja.

Las aportaciones y contribuciones a favor del empleado, pagados por el
empleador, pueden ser incluidos como parte de la remuneracion estima-
da para cada trabajador.

El impuesto general a las ventas es un impuesto al consumo por lo tanto
pagan los consumidores. No afecta al proyecto ni al flujo de caja. Sin

embargo, el impuesto general a las ventas debe ser incluido en el calcu-
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lo del capital de trabajo, ya que con ello estaremos financiando la recu-
peracion del denominado “crédito fiscal”.

Gastos Financieros:

Son los recursos monetarios destinados al pago periodico de los intere-
ses financieros del préstamo adquirido a instituciones nacionales y ex-
tranjeras, cuyos desembolsos de dinero y los servicios a la deuda se
programan en periodos definidos como amortizacion y a una tasa co-
rrespondiente.

Deducciones por Depreciacién y Amortizacion de Intangibles
Econdmicamente, depreciacion es la pérdida de valor que experimenta
un bien fisico de capital por efecto de su desgaste y obsolescencia.

Los Cargos por Depreciaciéon

Son las cantidades que se deducen periddicamente (anualmente por lo
general), del excedente generando por la produccion para compensar la
depreciacion (desvalorizacion) experimentada por los bienes de capital
fisicos. Los activos fijos se deprecian en virtud a la estimacion de su vida
atil, y de acuerdo a la conveniencia de su uso en un periodo determina-

do para una produccién eficiente.

La Amortizacion de Intangible:

Son deducciones de fondos, contabilizados a partir del excedente (in-
gresos) generados por la produccién, para cubrir en un plazo convencio-
nal el valor de los bienes constitucion s intangibles adquiridos en esta
etapa inversiones como: Estudios e investigaciones, tramites legales,
movilidad de los tramite, estudios de ingenieria previos a la instalacion
de planta, organizacion y constitucion de la empresa, etc., que constitu-
yen servicios valiosos para el proyecto, durante su etapa de Pre- inver-
sion y ejecucion, claro teniendo en cuenta que terminada esta etapa de-
jan de tener valor negociables. Los intangibles no se desvalorizaran gra-
dualmente como los fisicos, y, por lo tanto, no estan sujetos a depresiéon

real, pero se amortizan anualmente, para compensar su gasto, en rela-
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cion a la vida atil que tengan para el proyectd, y su cargo de amortiza-

cion se calcula en forma similar a la depreciaciéon de los bienes fijos.
2.8. Estados financieros

2.8.1. Estado de Situacion Financiera

Es aquel estado financiero que expresa la situacion de la empresa o
proyecto en un momento dado en cuanto a derechos y obligaciones fi-
nancieras. Los bienes y derechos se conocen como Activos y las obliga-

ciones como Pasivos.

El Estado de Situacion Financiera es la expresion cuantitativa, en térmi-
nos monetarios que expresa la conformacién de las propiedades en bie-
nes y derechos que la empresa o proyecto base, en un instante dado, de

los recursos y obligaciones financieras.

En términos de evaluacion de proyectos el Estado de Situacion Financie-
ra no es muy util. Sin embargo, puede ser preparado de acuerdo a algu-
na exigencia especial y su elaboracion tiene en cuenta algunos aspectos
bésicos. Est4 conformado por tres grandes rubros: Los activos (cuanto y
gue tiene la empresa), los pasivos (cuanto y qué debe a terceros) y el

patrimonio (cuanto y qué debe a los duefios de la empresa).

2.8.2. Estado de Resultados

El Estado de Resultados, es un estado financiero basico de un Proyecto
de Inversion, que muestra el resultado de las operaciones de una em-
presa en un periodo determinado, nuestra la medida de la Utilidad (ren-
tabilidad), que puede tener un proyecto, por ejercicio, durante su vida
productiva, su elaboracién tiene que ser exacta y acertada, para que la
informacion que arroje sea de lo mas confiable y permita una evaluacion
mesurada de los resultados de los ejercicios proyectados, en lo que a

ganancias, perdidas y utilidades se refiere.
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2.8.3. Flujo de Caja

El flujo de caja sin ser considerado un estado financiero sino un reporte,
es seguramente el instrumento mas importante en la evaluacion de pro-
yectos. Es el resumen cuantificado de toda la idea del negocio. Este nos
proporcionara toda la informacion necesaria para la toma de decisiones

sobre la idea que estoy evaluando.

La disponibilidad del dinero no debe determinarse como el resultado del

Estado de Resultados (la utilidad de un determinado periodo) sino como

el resultado del Flujo de Caja que son los excedentes monetarios que el

inversionista puede retirar sin afectar la marcha de la empresa.

El Flujo de Caja esta compuesto por cinco elementos:

» Los egresos de inversion, pre operativos y capital de trabajo,

» Los ingresos y egresos de operacion

= El momento en que ocurren estos ingresos y egresos reflejados en la
entrada y salida real del dinero,

= Elvalor del desecho o salvamento del proyecto, y

» Los costos y condiciones del financiamiento

Los egresos de inversion se refieren a la compra de maquinaria, equipo,
bienes inmuebles y toda infraestructura fisica. Los egresos pre operati-
vos se refieren a los desembolsos previos a la puesta en marcha del
proyecto: estudios técnicos, econdmicos, constitucion de la empresa y
otros similares; mientras que el capital de trabajo se refiere al dinero ne-

cesario para financiar la produccion.

Los ingresos y egresos de operacion son el resultado de la produccion y
puesta en marcha de la empresa o proyecto; incluye ingresos por venta
de los bienes o servicios o cualquier otro ingreso, los gastos, costos y
otros desembolsos de produccion, asi como los costos de financiamiento
y los impuestos. Los costos de operacion deben ser deducidos de los

estudios de mercado, técnico y organizacional.
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Todos estos ingresos y egresos tienen que estar determinados en perio-
dos iguales de tiempo. Finalmente se debe especificar el valor de liqui-

dacion de los activos si el horizonte de planeamiento es corto.
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