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Introducción 

Producir es transformar lo disponible en lo necesario,. 

El proceso productivo, en el interior de una unidad de producción, con- 
siste en la transformación de recursos disponibles, en forma primitiva o in- 
termedia para la obtención de bienes o seryicios, finales o intermedios que 
sirvan a los individuos y a la colectividad. 

El proceso productivo es así una actividad dialéctica de múltiples in- 
teracciones y efectos de unos recursos sobre otros, todos siendo consumidos 
y transformados durante la acción de producir. 

Tratando de transformar recursos disponibles en productos hay que es- 
tar seguro que estos productos tienen alguna utilidad,   sin lo que los re- 
cursos hubieran sido consumidos en un proceso en vano. 

Finalmente hay que estar seguro también que la colectividad y/o los 
Individuos arignan mayor valor a los productos obtenidos que a los recur- 
sos antes disponibles que fueron transformados. 

Así por ejemplo la carne de cerdo es un producto demandado y que por- 
tanto puede justificar su obtención a través de un proceso de producción. 
Sin embargo esta misma carne no justificaría ningún esfuerzo para su obten- 
ción, en un país cuyas costumbres dietíticas no lo aceptan, como es el caso 
de los países árabes. 

Por tanto aunque se tratara de un país no islamico donde la carne de 
cerdo fuera un manjar degustado con placer, su producción sería obviamente 
inconveniente si se utilizara caviar o langosta como el insumo básico para 
la alimentación de loi cerdos. 

Por eso, la decisión de producir determinado bien, y por tanto gastar 
y transformar recursos disponibles, exige el análisis de todas las varia- 
bles que puedan estai un juego. 

Siendo un proceso complejo, por la cantidad de elementos en juego, es 
de suponer que la obtención de un determinado producto permita la utiliza- 
ción de variadas combinaciones de producción. 

En la elección de un producto y de un proceso para producirlo hay que 
estar seguro que tal producto interesará y aaí evitar los riesgos de pro- 
ducir bienes en cantidades no demandados y estar seguro que los bienes pro- 
ducidos tendrán un valor que justifique el esfuerzo (gastos) en producirlos. 



Tal es el papel de los Estudios de Proyectos. 

Un estudio de proyectos l. ene por finalidad el permitir,  con un míni- 
mo de riesgos,  la maximización en el uso de los recursos necesarios para 
la producción de bienes o servicios.    Se trata de definir en que cantidad 
hay que producir un bien o un servicio y de que forma y en que proporcio- 
nes hay que    jmbinar los recursos necesarios para lograr esta producción. 

Para preparar tal estudio es necesario la realización de una serie de 
etapas como el estudio del mercado, la determinación de la localización, 
la definición de los equipos de inversiones necesarios,  los insumos, ocu- 
pación etc. 

Sin embargo, terminado el estudio del proyecto,  para determinar si 
tal unidad de producción es justificable, los responsables de la inicia- 
tiva deben: 

1. Observar si cada una de las etapas fué" realizada en forma consi- 
guiente, vinculada con la oferta y demanda de Vienes y recursos 
del conjunto de la economía y si están relacionadas de una manera 
consistente dentro del proyecto. 

2. Determinar y comparar el resultado del proyecto con los resulta- 
dos de alternativas factibles para una mejor visualidad del éxi- 
to de la inversión. 

3. Medir si esos resultados y los recursos que serán utilizados es- 
tán acordes con los objetivos generales de la economía del país. 

A este conjunto de operaciones de determinar la consistencia del es- 
tudio realizado y la comparación de sus resultados,  llamase Evaluación 
dal Proyecto. 

A través de la evaluación se busca conocer si el proyecto representa 
una buena alternativa de inversión para los recursos a ser utilizados. Del 
punto de vista de un empresario privado se pvede considerar que esa evalua- 
ción consistirá solamente en la observación de ciertos parámetros que indi- 
quen el resultado del proyecto en comparación con sus costos.    Eso porque 
se asume que al escoger un determinado grupo de proyectistas para preparar 
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su proyecto, el empresario tendría confianza en los  trabajos técnicos que 
los mismos prestarían. 

No se pasa lo mismo cuando se trata de la evaluación de proyectos por 
parte de un organismo financiador, sea un banco privado o un organismo pú- 
blico de fomento al desarrollo. 

En el caso de los Bancos privados la evaluación considera principal- 
mente la capacidad de pagos que presentará la empresa del proyecto, y las 
garantías que presenten los empresarios, a través de sus bienes y de tra- 
dicciôn de buenos cumplidores de sus compromisos financieros. 

Del punto de vista de un Banco de Fomento, la Evaluación presenta cier- 
tas particularidades y complejidades. 

I.     LA EVALUACIÓN DE PROYECTOS  POR UN 
ORGANISMO DE    FOMENTO. 

Los organismos de fomento fueron criados a partir de la constatación 
de que uno de IOB problemas básicos del proceso de desarrollo (principal- 
mente industrial) era la escasez de capital en los países subdesarrolla- 
dos.     A través de agencias financieras especializadas en el fomento de nue- 
va» unidades de producción,   el gobierno podría aportar los recursos de que 
necesitaba el ssctor privado para la generación de nuevas unidades de pro- 
ducción, o ampliación de las existentes. 

Para celeccionar dentro de las múltiples posibilidades de solicitudes 
de financiamiento las que deberían ser financiadas,  fue necesario definir 
mit odo s capaces de determinar los financiamiento s más convenientes a tra- 
vés de la Evaluación del Proyecte, de solicitud de préstamo. 

La evaluación determina si el proyecto merece ser financiado y su or- 
den de prioridad dentro de las demás solicitudes  (proyectos) de manera que 
su departamento financiero,  administrador de los recursos y del presupuesto 
de la agencia, determine en cuales invertir. 

2/ Suponiendo condiciones nórmeles -   en que hay mayor cantidad de soli- 

11    En algunas circunstancias, por razones conjunturales, esto puede no ve- 
""     rificarse.    En este caso, el organismo de fomento debe estudiar si asta 

•• una situación de corto o largo plazo, para poder determinar una opti- 
»isación, observando que la no aplicación de los recursos es una pérdida, 
lo que será tambiln la aplicación en proyectos de baja rentabilidad acó- 
ntales si en el futuro ocurran mejores alterna .ivas de inversión. 



citudsta que recursos disponibles, la finalidad de lo anterior es: 

m.    Determinar si la empresa tendrá una rentabilidad financiera y ca- 
pacidad de page,  que le asegure, el retorno del financiamiento y 
del capital propio empleado. 

b.    Determinar si el proyecto que solicita financiamiento está de a- 
cuerdo con los objetivos macroecon6micos de la nación (rentabili- 
dad económica)  y ordenarlos de acuerdo con la capacidad de contri- 
buir a estos objetivos. 

FIGURA 1 

El Papel de la Evaluación del Proyecto en un 
Organismo de Fomento 
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Fara cu&plir con estas tareas el OF cuenta con un Departamento o 
Division de Evaluación de Proyectos cuya tarea es analizar los 
proyectos y emitir un informe sobre la conveniencia o n6, de que 
•1 financiamiento sea concedido. 

Asi el Departamento de Evaluación -D.E. deb« tener ciertos crite- 
rios de evaluación, y una cierta estructura de funcionamiento que 
le permita la evaluación ripida y eficiente de las solicitudes de 
eredito. 

Do la mitiia forma que la preparación, la evaluación del proyecto 
es un trabajo oultidiciplinario y dinámico reestudiándose cada 
•tapa éel proyecto, sus formulaciones, sus operaciones intrlnse- 



cas y sus relaciones con las demás etapas y determinando coeficien- 
tes que permiten la comparación de los resultados con los recursos 
utilizados y con coeficientes similares de otras alternativas de in- 
versión disponibles en la economía. 

Así,  hay que tener presente que: 

a. La evaluación es un trabajo multidiciplinario y por lo tanto de- 
be ser realizada por un equipo multiprofesional de técnicos. 

b. La evaluación consiste básicamente er estudiar la consistencia 
y definir el mérito del proyecto. 

c. Para eso los evaluadores deben disponer de una metodología y 
criterios definidos, a través de lo que se llama Manual de Evalua- 
ción de Proyectos. 

La finalidad de los manuales para la evaluación de un estudio de pro- 
yecto es definir una orientación detallada de como y con que parámetros 
debe realizarse esta evaluación.     Por lo tanto el Manual debe presentar una 
estructura de administración de la evaluación, un guía para el estudio de 
la consistencia,  y un modelo para la determinación del mérito del proyecto. 

II. LA ADMINISTRACIÓN DE LA EVALUACIÓN 
DE PROYECTO 

Al entrar en el Organismo de Fomento el proyecto debe someterse a un 
proceso de evaluación que culminará con su aprobación y concesión del cré- 
dito o con su rechazo porque no cumple los requisitos necesarios.    Pero en 
realidad no hay el caso de un rechazo inmediato o de una aprobación compla- 
ta de todo el proyecto.    La evaluación debe ser un proceso de transforma- 
ción y adaptación del proyecto de forma que sea aprobado en la mejor eatruc- 
tura posible. 

FIGURA    2 

El Flujo del Proceso de Evaluación 
de Proyectos 
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Para cumplí1' con este proceso se debe disponer de un equipo de pro- 
fesionales multidisciplinares del cual participen por lo menos un especia- 
lista en estudios de mercado, un especialista de análisis financiero y de 
rendimiento y un tecnologo especialista de producción. 

Hay dos formas básicas de estructurar estos especialistas y relacionar- 
los con los proyectos.    Puédese llamar a una de estructura sectorial y a la 
otra de interdisciplinaria.    La estructura horizontal sería una en que los 
evaluadores se organicen en 3 secciones de acuerdo con su tipo de trabajo. 

FIGURA 3 

Estructura Sectorial para la Evaluación 
de Proyectos 

Sector da Mercado 

Sector da Ingeniarla 

Sector da Analisis 

La estructura vertical consistiría en dividir los tlcnicos evaluadoras 
•n grupea mixtos de mercadistas, analistas financieros e ingenieros, traba- 
jando eos juntamente. 

FIGURA 4 

Estructura Interdisciplinata para la 
Evaluación da Proyectos 
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Se ha observado que la segunda estructura permite una mejor eficien- 
cia del proceso de evaluación. Los grupos de evaluación interdisciplina- 
rios permiten un mejor conocimiento del proyecto que en si mismo no es una 
suma de etapas, sino un cojunto de estudios íntimamente relacionados. 

Además, y lo que es más importante, este tipo de organización del de- 
partamento permite que los Grupos se "especialicen" por tipo de proyectos. 

El grupo de plásticos, metal-mecánica, y turismo, el grupo de pesque- 
ría, maderas y química, etc. Con esto la evaluación, principalmente las 
•tapas de mercado y de ingeniería, pueden ser maíz completas y más rápidas. 
El mercadÍ8ta ya conoce toda la estructura de la demanda y de la oferta 
(inclusive la correspondiente a proyectos que el mismo ha aprobado y que 
no está todavía en el mercado). El ingeniero ya tiene conocimiento de las 
tecnologías básicas de adaptaciones posibles «te. 

Claro está, que esta especialización no es rígida ni significa que los 
evaluadores no serán capaces de evaluar otro tipo de proyectos. Apenas 
significa, que habiendo una gran cantidad de proyectos de un sector, un gru- 
po puede quedarse solamente con este cipo de proyectos. No habiendo proyec- 
tos suficientes, el grupo puede quedarse con los proyectos de diferentes sec- 
tores. Por ejemplo: en un cierto año puede ser justificable la existencia 
de un grupo especializado en proyectos de pesquería, en el año siguiente pue- 
de no justificarse y así este t,rupo podría paaar a evaluar proyectos de otros 
sectores. Lo importante es evitar la dispersión innecesaria de los evaluado- 
res y encausarlos a un trabajo de conjunto, de equipo. 

Paralelamente a esta organización interna es importante llamar la aten- 
ción sobre la necesidad de cierta estructura paralela necesaria al eficiente 
funcionamiento de la evaluación. 

Esta estructura debe ser constituida de 2 grupos auxiliares: uno de es- 
tudios macroeconómico y otro un banco de datos de tecnología. 

El grupo de estudios macroeconómicos tiene por finalidad sustituir, com- 
plementar y relacionar el Organismo de Fomento ^on la Planificación Nacional. 
COBO se verá es el organismo Central de Planificación que puede definir les 
criterios, la metodología y los parámetros de evaluación de los proyectos de 
•anera a definir sus méritos. Sin embargo los organismos ejecutores de fo- 
mento, tiene necesidad de un departamento especial que además de adaptar los 
criterios y parámetros macroeconómicos al proceso de evaluación, servirá para 



chequear estos parámetros y auxiliar el organismo de planificación central 
en su tarea de redefinirlos. Sin lo que no se puede tener criterios, prin- 
cipalmente los economices, permanentemente adaptados a la realidad del pala. 

En cuanto a un banco de datos de tecnología, es una estructura funda- 
mental para la evaluación Je la parte de ingeniería de los proyectos. Lo 
que sucede en general es que el ingeniero evaluador toma su primer contac- 
to con la tecnología del proyecto que evalúa en el día que lo lee. Con 
la organización del departamento de evaluación en grupos especializados, 
es posible que el ingeniero que trabaje con un sector de muchas solicitu- 
des, se vuelva un especialista. Pero eso no será el caso mis común. El 
Banco de Datos presenta una alternativa fácil y barata al problema. Se 
trata de tener un ingeniero y una o dos documentalistas trabajando en la 
organización de un perfecto "archivo" (o banco) con todos los datos posi- 
bles sobre la oferta de tecnologías en el mundo. 

Cuando un determinado proyecto entra en evaluación el "banco" envía 
la carpeta correspondiente, con todas las tecnologías conocidas relaciona- 
das con el proyecto al ingeniero encargado. Eso evita perdidas de tiempo 
an la evaluación, pudiendo reducir en mucho el tiempo necesario a la eva- 
luación de la ingeniería y permitiendo una real evaluación con proposicio- 
nes da alternativas, adaptaciones etc. 

III. ANALISIS DE SOLIDEZ 

Coa» una manera de acelerar el proceso general de evaluación, es con- 
veniente que el proyecto sea inicialmente sometido a un análisis de solidez. 
Por eso se entiende un chequeo preliminar para determinar si el proyecto se 
presenta completamente en todas sus etapas y anexos, sin errores fundamenta- 
les y con coherencia entre las conclusiones de cada una de sus etapas. 

El análisis de solidez puede ser realizado conjuntamente por todo el 
grupo o exclusivamente por el coordinador de la evaluación. Para eso se 
puede seguir una lista básica de chequeo de componentes y de principales 
errores que presentan los proyectos. 

Los errores principales son los siguientes: 

a. Capital social de la empresa incompatible con las inversiones pro- 
yectadas. 

b. Localización no factible debido a inexistencia de materia prima, 
legislación, inaccesibilidad, etc. 

e. Nivel de producción incompatible con el estudio de mercado. 

—Jm 



d. La ingeniería no presenta los detalles necesarios. 

e. Los costos e ingreses presentan incoherencias internas o en rela- 
ción con las demás etapas. 

f. La rentabilidad es incompatible con los niveles normales de la 
economía. 

g. El estudio no se presenta con los anexos necesarios. 

Por otro lado,  como orientación general para chequear la solide« del 
proyecto, se puede seguir la lista de componentes abajo 3/. 

a.    Resumen descriptivo y presentación de la compañía. 

1. Nombre y dirección del prestario. 

2. Clase de organización del negocio (corporación pública o privada, 
sociedad,  individual,  grupo etc.). 

3. País y fecha de constitución de la sociedad,  incluyendo informa- 
ción sobre subsidiarias. 

A.    Localización del proyecto, planta.  Conveniencia. 

6. Conexiones externas (acuerdos, representaciones, socios industria- 
les) si los hay.  Comentarios. 

7. Directores, nombre, grado de vinculación en la compañía, ciudada- 
nía (nacional o extranjero). 

8. Funcionarios claves, nombra, título, edad, educación, ciudadanía 
experiencia en negocios, competencia aparente.    Información sobra 
salarios, relaciones familiares cuando sea pertinente. 

9. Prioridades (posesiones).    Principales accionistas o socios y por- 
centaje de acciones de cada uno. 

10. Carta de organización (para el personal administrativo y de super- 
visión) Anexo A. 

.3/    Esta lista de chequeo fué traducida y adaptada por el Ing. Hugo Javier 
Ochoa, de una lista utilizada por el BIRF-Banco Internacional de Re- 
construcción y Fomento. 
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11. Numero de copleados presentas y futuros 

12. Licencias o permisos, asistencia tlcnica y otras, acuerdos si 
los hay, nombre y dirección de la cas« «atril, derechos dura- 
ción de los acuerdos.    Evaluación. 

13. Posición de Patentes. 

14. Breve historia de los antecedentes de la compañía, describien- 
do etapas de crecimiento, cambios administrativos, aspectos le- 
gales y financieros, etc. Evaluación. 

15. Resumen de laa conclusiones sobre la compañía. 

b.     Resumen descritivo y presentación del proyecto 

1. Tipo o clase de industria.    Conveniencia. 

2. Impresa nueva o expansión 

9.     Clases de productos y cantidad de unidades a ser producidas. 

4. Aspectos del mercado y necesidad económica del producto, Apro- 
vechamiento del mercado por la compañía. 

5. Aproximación a Entidades Financieras 

ó.     Tiempo estimado para completar o terminar las instalaciones del 
proyecto y metas esperadas de producción plena. 

7. Layas locales importantes, decretos, aprobaciones, tarifas» con- 
cesiones o franquicias aplicables. 

8. Capacidad de producción y actual (si la hay) para cada linea de 
producción. 

9. Principales sistemas de producción y procasos, han sido alios com- 
probados. 

10. Es el proyecto antosuficiente, haca parte da un programa continuo, 
as la extensión o modernización de una instalación industrial, axis- 
tanta? Otros? 
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11. Describir las principales fuentes de equipos, materiales, mano 
de obra, etc. para la construcción e inst alacien. 

12. Fuentes y grados de asistencia tecnica profesional, Técnicos y 
otros para eer utilizados en llevar a cabo como promotores, «1 
proyecto y las instalaciones de operación. 

13. Resumen y conclusiones 

c.      Análisis Financiero 

1. Anexo B - Balances auditados de les tres últimos años  (si la com- 
pañía no es nueva). 

2. Anexo C - El ölt imo balance (para compañías existentes) 

3. Anexo D - Balance proforma para cada año proyectado de la planta. 
Coao mínimo tres años después de la puesta en marcha. 

4. Anexo E - Estados de pérdidas y ganancias para los últimos tres 
•ños y Estado de Superávit (si ea aplicable). 

5. Anexo F - Estados Proyectados de pérdidas y ganancias como mimi- 
no tres años después de la puesta en marcha.    Si es planta nueve. 

6. Anexo C - Flujo de fondos proyectado para tres o cinco años, si 
•s necesario. 

7. Anexo H - Presupuesto de Capital del proyecto, construcciones, 
•quipos, costos de instalación, costos de puesta en marcha, capi- 
tal de trabajo, imprevistos, etc,. 

8. Anexo 1 - Plan financiero identificando las funciones de prista- 
mos y su amortización,  tasas de interés, períodos de gracia, tiem- 
po de pago, etc.   (Fuentes y aplicación de fondos). 

d.      Resumen de la posición financiera actual y proforma. 

1.      Capitalización    (Actual) Mercado Local US£ 

1.1   Préstamo a largo plazo 

(Tasas de interls, pla- 
zos) 
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1.2 Pristamos a corto plato 

(datalle, desglose) nt 

1.3 Acciones preferencialea 

(X, valor, autorizacionaa) n 

1.4 Acciones ordinarias 

(X, valor, etc.) m 

1.5 Superávit de capital 

(anotados covo revaluación 
de activos) m 

1.6 Ganancias de Capital o utilida- 
des retenidas m 

1.7 Cuentas por cobrar, incobrables 

garantías, etc. m 

l.S   Dividendos sobre existencias 

ordinarias o preferencialea a* 

1.     Capitalisaci6n (Pro-fona) 

Nuestra los incrementos en los itaas d. 1.1   i i, 1,1 
tener en cuenta la financiación del proyecto. 

••      iMwiwla v Servicio» de Xa Planta. 

1.      Sitio da la Planta 

1.1 Localisacion (actual y propuesta) 

1.2 Area del terreno (actual y propuesta) 

I 
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i.3 Coito (actual y propue.to) 

1.4 H« aldo »adida la tierrat Ful chequaaéa la capaci*«* *• 
soporta del terreno? Renta Anual y precio original. 

1.3 Mejoraa requeridaa para adecuarlo a la florica. 

1.4 Acceaibilidad, agua, energía, «arcados. 

I.  Idificioa (actuales y propuestos) 

2.1 Area total 

1.2 Deecripción de los edificios y Iraaa dedicad«, a Ua pria- 
cipale. ..pactos. Ij. talares, fundición, ofician, etc. 
Conveniencia. 

2.3 Facha de conetrucción y coato da loa adificioa actuales 

2.4 Coato eatimado de lo. edificios propueatoa.    Preparaéo por 
eulómT aa han obtenido coti«acionee coa»etitiva.Í 

2.3   Loa materiale, de construcción .era iaportaáoe? 

Coatoa en »oneda Local y eatranjera.    laaaciÓn da iapuee- 
toa? 

3.     Maquinaria y equipo a ser instalado. 

3.1 Cuadro da principalea ite», dal equipo da la planta (iaetala- 
do). 

i)     Hoafcre da loa fabricantee 
ii)   Facha da coaq»ra (facha aprexiaada d« fabricación) 
ili) Claeea y capacidades 
iv)    Coatoa 
v)     Valorea de depreciación 
vi)    Conveniencia. 

3.2 Cuadro da loa principale. itaaa é*l equipo 4a le planta a 
aar inatalado. 

I 
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1) Nombre de los fabricante« 
ii) Facha da coopra (facha aproximada da fabricado«) 
Ili) Claaaa y capacidad*a 
iv) Coatoa 
v) Valoraa de depreciación 
vi) Convenicnciaa 

3.2     Cuadro de loa principale« itene del «a.«i»« éa la alaata 
a aar inatalado. 

i)       Nonbra de loa fabricantea 
ii)      Claaaa y capacidadea.    ConveaiaeKia. 
ili)    Cea toa en pala de origen y coatoe de inetalaciéa para 

lea equipoe que deben aar iapertaaee. 
iv)     Koetrar laa ofertaa competitiva« que ae han obtenido. 

v)       Dar al prograiaa de diaeno y construcción da laa princi- 
pale! elaatentoa ffaicoa. 

4. lafalaclonea gubemaatentalee que puedan afectar la lapo*teclea 
éa equipo nuevo o uaedo y de partea. 

5. Nftodoa de producción y Capacidad da Planta. 

S.l     Deacribir loa aiateaaa de producción y proceeoe a eoplear 
aa la planta,  taabifn loa eanlaaéee ea la actualidad. Eva- 
luación. 

S.l     le ftraneia a cualquier plan da acuerdo eaare aaquiiicloa 
éa patentan, licenciée o proceeoe, coafieeacialee. 

Cali ea el proceao o anatre dal que tierna la licencia, 
•valuación. 

5.3 fiar el nlxiao diaafto o capacidad de producción de lea prin- 
cipal •• lfneaa (baae de un tumo de trabajo) para la planta 
enlatante y para la ptopueete. 

(Neatrar laa ni va laa da eeeectativc par« confrontarle eaa 
la practica a realidad). 
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5.4   Niñero de turno« trabajado« actualmente (hora« por turno, 
total hora por «enan«, ndnero por día trabajado« por año). 

I.     Di«eño, con«trucci8n instalación y puesta en »archa. 

5.6.1 Responsabilidad tecnica y administrativa para el diseño, 
de la distribución de equipo« en planta y la instalación 
de laa nueva« facilidad««.    Evaluación. 

S.é.i.l Para edificio« 
5.4.1.2 Para planta y equipo« 

7.     Construcción 

5.7.1 Puesta en «archa propuesta y fecha da teminacién da la 
con«trucci6n y erección de la« nuevas instalaciones. 

Basas para «atinarla y proyecciones. 

5.7.2 Proyecciones de fuente« y aplicación 4« fondo« • inver- 
tir. 
Disponibilidad«« de capital para cubrir la« necesidades. 

i.      larvi ció« y Comunicación«« 

S.l.l Electricidad 

i)    Consuno 
ii) Fuente« y garantí«« da servicio por el sector pefcllco. 

ili) Meceaidadee de laa propias instalacionee 
iv) Costo por KIM.    Pico en KWH total per día (Antea y «eo- 

pmfa de la expansion, «i •« aplicable). 

S.l.l agua 

i)    Fuente de suministro.    Suficiente? 
ii) letinacion de Consuno (anees y de e pul« de la «inasta ita) 

ili) Coate (actual y deoput« d« la expanaitn) 

S.I.S Vapor 

1)    Raqui «i toe para calefacción, para al procese. 
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il)      Fueatee y costo« 

3.1.4    Carretaraa, Ferrocarril««,  Puerto«, nucllee y «tro«. 

1)        Describir 1st facilidad«! existente« 
il)     Meceaidede», coatoa y convenio« par« facilidad«« adlclo- 

nalaa, adecuación. 

t.     CaeÉaitibla y Materia Priaa 

t.l        Combustible 

I) Claae« 
il)     Kecesidadea calculedaa (tonelada«/«fto 
ili)   Fuente« y aeguriéadea an «1 «uainiatre. 
!•.     Coate «or unidad. 

t.l       Materia pria«, coaponentea tarainedo« y ««ait«rnineeee. 

i)       Voluaen y valor (precios co riant««) neceaidade« principa- 
lea de aateriaa »riama, convenant«« tarainedo« y eenltar- 
ainadoa. 

II) Carga« de inportaciéti para ne tari« priaa foránea. 
Subsidio« o ayudae. 

Ili)   Dependencias de otro« proyecto« a«n no t«rninadea, para 
abasto de aatsriale« o partee. 

iv)     Dapendancia ée »reveedora« da «atari« priaa. 
v)       lafulaeionea |ubarnaa»en talea «obre central cantieri« para 

aantenar una taaa da produccltn aaacuaaa. 

It.   Cantee ée Producción. 

VeleracÜn de lo« costo« d« »reducción da la« principal" actividad«* 
«na vai concluida« lea nueva» ina ta lac lana«, para «1 priser, • «tenia 
y tercer ano de operación.   Fer ej aap lot 

lt.l     Nane de Obra;    iupervialin (Indirecta) 
Directa (narac/tieanre) 
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10.2 Materia prim y coapra 4a re pu« e toa 
10.3 Energía Electrica 
10.4 Ceaauetiblee 
10.5 Coatoa Genaralaa  (noatrar ai elicalo detallado y moetrar 

varían M toa dependiendo da la producción an variée nivela«. 
10. é Iatereee«, Depreciación a Iapueetoe laautablee al producto. 
10.7 Oaataa da Ventea y Adaini«tracie«. 
10.1 Caataa Totalea, Vantaa Hata«, Utilidad Mata aofcre producto«. 
10. t tanoaicionea hachea para la elaboradla da prayaceleaaa. 

f.      Mámalo AmminUtratjvo y Ttcmce 

1.      Oraamiiacie« adaiinia trat iva propueeta,  ram la aaacripcifa da lee pa- 
elclemee clave«.    Evaluación. 

I.      Castrate«, acuerdoe da a«i«teneia tfcaica ate. Ivalmacite. 

S.      Camtriemcien de nacionales y eatranjaroc para la ina talada« y apárat- 
ele« da la planta.    Claaee da castrato da aervicloe ealateate a pra- 
amaeto para A per comal. 

4.      Praframae de entranaaianto pan •* ••»••mei clava. 

t* 
1.      Iadicar al nímer© da paraeaaa (dlferaattas da lee ádeUaUtretivaa) «aV 

elaeda« a a aar easleadaa. 

I.      »amaro da obrero« calificado« raaaarléaa para la predace ila prepwaate 
y eaealaa da aalarioa. 

I.      Naaeelead da obrero« »a cal i fica*» e. 

4.      Laya« Laboral««, «indicato«, eend le lemme eaaaalsUa aaa alaataa al tra- 
baje y aaa ce«to« y »emeficloe «eclalaa. 

}.      rmaraaj de Intrmaaad ernte. 
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h.     Iati—tiro« «te Cotto« et Capital Ul rrqyactp 

¡Knffiifi A Mr Incurrido* 
IWHFtttiMiil 

XX XXX 
XX XX 

XXX XXX 
XX. X 

XXX XXX 
XX XX 
XX XX 

Ingeniaría y Plantación 
tierra 
Maquinaria y Equipo 
luniniatroe y parte« xx. x xx 
Capital de Trabajo Foraonentoa 
Patentât y Licenciai 
Coetoe de pue«ta en «archa 
Intereeea durante la cotte truc- 
cia« xx 
•eaterario« y Drechoa                             xx 
Berechoa de Importación xx 
Saetee de Ortanisacio« xx 
If revi« to« ** 

Total Requerido 

••tat  Indicar lae bee«« para eetinacién de coetoe, detallar loe crédito« 
de proveedores, explicar lae aupoaicionea hachea para aunante« de 
preciee y para ine r« vi« to«. 

i.        treaWctoa y Mercado 

I.       listeria de la producción actual («i ea aplicable); 
1.1 Ventee por valor y velixeen para cada producto durante loe tltiaee 

tre« anee. 
1.1 Utilidad (anta« ée inpueatoa) de cada producto para lo« tltiaee 

tree enee. 

f.       i—I If rrílKci*» >r«»ueef. Area« 

1.1 Venta« proyectadaa por valer y volumen d« le« principale« predite- 
tee par« lea tree anee «ilutante« a la teminecién del proyecte. 

I.l utilidad«« proyectadaa por cada producto y par« im tras enee «i- 
fnientee a la tenainacién del proyecto. 
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1.3 Humero de unidades producida« anuaIssate y costo astiaste aa 
fábrica. 

1.4 Aro« do «arcado estudiada. 

3. Marcado Interno 

3.1 Evaluación dal «arcado o ìstudios disponibles 

3.1 Valoración dal »arcado eetisedo por la cospaAla 

4. Marcados da exportación. 

4.1   Moafcrss de loa pafaaa a loa cualea al producto va a exportar- 
ae y aatinacioaaa da consumo da productoa sisiUres a aaaa pai- 
aaa.    Importaciones por paia de origan, coatoa, calidad, aarvi- 
cias ate. 

4.1   Implicación cobre cargas da importación, cuotaa y reetriceio- 
aae aplicadaa, cargas preferaacialaa o concesiones soars issor- 
tacloaaa. 

4.3 TÍr»inofi propuestos de vantaa y sistemas de dietrifeuciSn. 

4.4 Valoración eatiaaéa del aereado da exportación diaponible para 
la economía. 

5. Caafataacia 

S.l   ta eapera competencia en el fraa da aeread« duraata las primeree 
traa anea da operación. 

S.l   Vmatajea y daavaatajaa de lea competidores 

1) Precios 
il) Calidad de vantar 
ili) «istsmae de ventas 
iv) Otro«, cos» servicio tlcslco an vastas 

f. tarifas Proteccionistas 

•ara laa productos propuestos (Cargas da Importaci!« y stras restriseie- 



7.    §i«tribucloa (M«re*do Local). 

7.1 Ml todo propuesto pa» diatribuir al producto «e «1 Ira« tel 
•arcado. 

7.2 Numero y distribución geografica de vendedora« propuaatoa. 

7.3 firmino« 4« vanta para cada clase da veadodor. 

7.4 Mftodo propuesto da distribución. Ijemt Comtrato ce« distri» 
buidore« mayorista», afiliado«, subsidiario*, minorista« «te. 

7.5 Revisión de costos estimado«  de distribue!!« (incluye costo« 
d* tramaporte y entrega). 

I*    rr«n«fa nrt« y promoción de ventea. 

1.1 Plano« propuesto« para promoción «a producto« 

1.2 6aatos do propaganda y venta« (premociéa)  mar« IM primara« 
traa 

9.    OraamiMcilm de Ventas. 

t.i   •avisar: 

1)        Homaro «a vendedor«« 
ii)     Mema ame muestra la« Iiejaa aaefrlflce«) 
ili)   Mimerò da ceerdiaadoraa, • élractere* éa trae*. 
1»     left ade« da compe««scii»u talar lea, eaamialama« • «MI ««m> 

binaci«o de 

j.  rntiarnttti iftwftUfff i *miMl¡M 
1.    Ptasumuaeto« y pronostico« 

Prepuestas de la comp «nía par« «1  control pra«umua«tal y sletaauM da 
laferamclon para 1« administracíSm M cuan ce a la parta f inane i«r«. 

I.    Contabilidad 

1.1   C—pstarnala da loa promotoraa para laa nueva* operación««. 
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1.2. Revision da planes d« 1« compañía. Auditoria anual por conta- 
dor« • público« independiente«. Dar el noabr« d« lo« «uditore«. 

2.3  Relacionar los nombra« de. los profesionales que tendrán « car- 
go la parte financiera, contable, de auditoría y preparación 
de «atado« financiero« de 1« compartía. 

k. Ifueato« 

1. Mostrar como ¿1 proyecto puede beneficiara« con «ubiidio«, «nene16« 
d« impueato«, y otr«« forma« de ayuda.    Dando d«t«ll« de su amito 
«aval y alaterna« da cálculo. 

2. Oaraatt«« o restricciones «obre repatriación de utilidad«« para «1 
capital extranjero invertido. Tasas da isterie para lo« inv«r«io- 
ftiatas foráneos. 

2.    Caaw afectan lo« impuestos • lo« accioniat«« o fuente« de financia- 
•ámate. 

1*   ÈÊÊÊSSSÊJâÊiàU. 

1. léaatiflcar legalmente lo« promotores y valorar su competencia. 

2. tafanar «obre materia« legal««, tal«« come: 

2.1 Comatruccián d« 1« sociedad 

2.2 Natural««« de la corporación bajo laa levée loc«lee y claelfice- 
cllm. 

2.1   Castrato« (conceeioae«, pristamos, acuerdo« de auacriecitm «a 
carnital, licenciée, etc.) 

2.4   Lleamci«« proform« par« eeuipo importado. 

I.    Jmttorlaacion«* gub« mamen talea : 

3.1 labra financiación del proyecto 

3.2 Fara crear la institueiáa 

3.3 Para llevar a cabo al proyecte 

3.4 farà au debida implementaciéa 
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a.     Anexos 

1. Copias de escrituras, acuerdos, artículos de asociación, reglamentos 
y otros documentos legales aplicables a la organización y manejo de 
la empresa. 

2. Planos, dibujos y fotografías que muestran información sobre locali- 
sée ion de plantas, construcciones y la proximidad de la materia pri- 
ma a la industria,  facilidades de transporte. 

3. Planos de medida de terreno, topografía, etc. 

4. Cuadros financieros que muestren: 

4.1 Presupuesto detallado de capital 

4.2 Fu«ntes y aplicación de fondos (5 años) 

4.3 Plan financiero 

4.4 Estimativos de capital de trabajo 

4.3    Estados de perdidas y ganancias (3 anos después de la puesta 
an marcha). 

4.6    Balances proyectados (5 años). 

II todas las etapas y anexos estin completos,  al proyecto puede se- 
guir el proceso de evaluación.    Sino el debe ser devuelto a los responsa- 
bles ron indicaciones sobre sus errores y sus fallas y solicitudes de co- 
rrecciones o informaciones adicionales.    Este análisis de solides debe 
aar un trabajo rápido y el analists, además de autorizar la secuencia del 
proceso, debe preparar un pequeño informe con sus opiniones iniciales so- 
bre el proyecto y con una orientación sobre los aspectos claves a ser ob- 
servados posteriormente por los evaluadores, en el estudio de la consisten- 
cia y dal marito del proyecto. 

IV. ANALISIS DE LA CONSISTENCIA DEL PROYECTO. 

Como vimos, la evaluación debe ser un trabajo conjunto da diferentea 
aspecialistaa.    Al mismo tiempo que cada evaluador trabaja en su eapaciali- 
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dad, todos mantienen una comunicación permanente de manera que el infor- 
ae final seri de.l perfecto conocimiento y con el acuerdo del grupo. El 
•studio de la consistencia del proyecto es un ejemplo de este tipo de 
trabajo. 

Después de analizada la solidez y justificado la conveniencia de 
realizar el análisis de consistencia y definida la metodología a seguir, 
cada evaluador debe trabajar en la etapa referente a su especialidad. 

Cada especialista debe estudiar el proyecto en un nivel aprofundado 
y en todo detalle, con base a las normas y guías definidas por el organis- 
mo, de manera a: 

a. Analizar la corrección de la metodología seguida 

d. Determinar la confiabilidad de las fuentes y de los datos utiliza- 
dos. 

c. Chequear cuidadosamente el tratamiento operacional utilizado. 

Por aste estudio el grupo evaluador puede llegar a tres conclusio- 
nes alternas: 

a. Que el proyecto presenta cierto grado de inconsistencia y erro- 
res que los evaluadores se vean forrados a rechazarlo. 

b. Que sean necesarios ciertos cambios estructurales en el proyec- 
to, por causa de pequeños errores, o para ajusterlo a las normas 
del organismo de fomento financiador. 

c. Que esté* el proyecto perfectamente consistente. 

En al primer caso los evaluadores deben preparar un inform« a los 
responsables, definiendo el por qué del rechazo y sugeriendo, si es el 
caso, las medidas necesarias a la solución de las deficiencias que pre- 
senta el proyecto. 

En el segundo caso deben los evaluadores desarrollar una actividad 
da complementación junto con los responsables del proyecto, de manera a 
cambiarlo y mejorarlo hasta que estl perfectamente realizado y consisten- 
te. 
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Finalmente si el proyecto presenta una consistencia perfecta los ava- 
luadores pueden determinar su mérito en relación al conjunto de la econo- 
mía y a las otras alternativas de inversión factibles. 

V. LA DETERMINACIÓN DEL MERITO DEL 
PROYECTO 

La determinación del mérito del proyecto es la principal actividad da 
los avaluadores y la culminación de todas las tareas anteriores. 

Su finalidad es exactamente la de determinar si un proyecto cuya con- 
sistencia ya fue comprobada, debe o no ser financiado y ejecutado con los 
recursos y el apoyo del organismo de fomento. El mérito de un proyecto es 
función de un análisis en que se determinan relaciones entre los beneficios 
generados por el proyecto y los costos que lo son imputados, y las posibili- 
dades alternativas de obtener mejores resultados con esos mismos costos en 
otros proyectos. 

Es fundamental tener en claro cuales son los verdaderos beneficios y 
costos del proyecto, lo qae depende exactamente del punto de vista en que 
•e sitila el evaluador. 

Si un evaluador, trabajando para cierta empresa busca determinar si 
un proyecto debe o no ser realizado, primero determina el resultado que el 
proyecto generará a la empresa y compara este resultado con los gastos que 
iaplica el mismo a la propia empresa. En este caso el resultado del pro- 
yecto son las utilidades que él pueda generar en cada año de su vida ¿til 
y  los gastos son las inversiones que debe la empresa realizar para generar 
estas utilidades. De otra forma, pero con idénticas conclusiones, el resul- 
tado pueden ser los ingresos obtenidos por el proyecto y los gastos (la su- 
ae de las inversiones iniciales y de los costos operacionales) en toda la 
vida Útil. 

Sin embargo, si el evaluador se sitúa del punto de vista de la colecti- 
vidad, trabajando para el Gobierno el concepto de resultado va a cambiar y 
tendré que analizar si el proyecto generaré también ocupación, ahorro de di- 
visas, empleo de recursos nacionales, etc. 

En este caso para la evaluación de proyectos públicos o proyectos pri- 
vados a ser financiados con recursos públicos, hay que considerar dos tipos 
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de evaluaciones o de méritos de cada proyecto. 

- Una evaluación financiera (privada) o rentabilidad (o mérito) pri- 

vado y; 

- Una evaluación económica (social) o mérito del proyecto para la 

colectividad. 

Eso porque, si los proyectos van a funcionar dentro de un sistema 
empresarial capitalista forzoso es que el mismo presente una rentabili- 
dad que justifique su realización por un empresario privado y si il va a 
Mr financiado directa o indirectamente por el Gobierno, es necesario qu« 
los organismos públicos observen y cuantifiquen el mérito de este proyec- 

to para la colectividad 4/. 

A. El mérito financiero o rentabilidad privada 

Hay diferentes formas de medir el mérito o la rentabilidad privada de 
un proyecto, tales como: la rentabilidad simple, el tiempo de retomo dal 
capital, la tasa interna de retorno y el valor actual neto. 

Consideramos que la Tasa Interna de Retorno y el Valor Actual Neto, 
ambos basados en el concepto de actualización, son los dos mejores ins- 
trumentos para determinar el mérito privado del proyecto. 

Como regla general por razones que se veri posteriormente 5/, tratán- 
dose del estudio de alternativas entre inversiones de niveles próximos, es 
conveniente tomar la Tasa Interna de Retorno (del punto de vista financie- 
ro) TIFR, como el principal indicador del mérito privado del proyecto. 

4/ Eso no obliga que proyectos a ser realizados por el sector publico (prin- 
~  cipalmente en sector básico de infraestructura) deban obligatoriamente 

presentar rentabilidad privada. 

5/ Ver documento Notas Sobre la Tasa Interna (Financiera y Económica) de 

""  Retorno. 
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En el caso de opción entre proyectos de muy diferentes dimensiones, 
de la misma forma que en el caso de clasificación de proyectos para finan- 
ciarlo dentro de un presupuesto limitado es convenient ï seguir otros pro- 
cedimientos con el uso del valor actual neto 61/. 

Determinada la TIFR el evaluador ya puede tener un juicio sobre el 
mérito del proyecto puesto que la tasa interna le permite saber si los 
resultados netos del proyecto justifican los empresarios privados asuman 
•1 riesgo de ejecutarlo. 

Para eso los evaluadores deben comparar la tasa de rentabilidad del 
proyecto con el costo financiero del dinero en el país, o en otras pala- 
bras el costo de oportunidad del capital  (C.O.C.). 

Como se verá en detalles el costo de oportunidad del capital puede 
ser definido como la mayor rentabilidad que puede tener el capital si no 
es invertido en el proyecto en cuestión, o, en otras palabras, cual es 
la mejor alternativa de inversión del capital requerido por el proyecto, 
fuera del propio proyecto.    La imposibilidad de determinar exactamente 
cual es la mejor alternativa de inversión y su rentabilidad, obliga a la 
toma del costo de oportunidad del capital como siendo la tasa de interés 
legal vigente en el país ajustado de los costos de administración y super- 
visión específicos del préstamo. 

Salvo casos particulares de algunos proyectos bisicos de desarrollo 
económico y social a ser realizado por el Gobierno, si la tasa interna de 
rentabilidad financiera esté abajo del C.O.C, el proyecto debe ser recha- 
zado o reestructurado de forma a permitir una nueva tasa. 

Si el proyecto tiene una buena TIFR (superior al C.O.C.) el proyecto 
debe ser considerado bueno del punto de vista privado y los evaluadores 
deben pasar a estudiar el mérito social, o rentabilidad económica del pro- 
yecto. 

B.    El mérito social o rentabilidad económica del 
proyecto 

A través de la rentabilidad privada, el empresario busca conocer el 
retorno que un determinado proyecto generará sobre el capital que él va 
a invertir. 

i1   Ver documento Notas sobre la Tasa Interna (Financiera y Económica) de 
Retorno - Texto y Anexos. 

_4. 
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No sucede lo mi «mo cuando el organiamo  financíador en un Banco de 
Desarrollo, u otra agencia del Gobierno,   con objetivo» definidos de fi- 
nanciar empresas públicas o privadas a fin de contribuir en el procese 
de desarrollo económico de la nación. 

En este caso, el organismo fi nane i ad or tiene el interés de realizar 
una evaluación que determine los efectos del proyecto sobre toda la eco- 
nomía. 

Dos criterios han sido comunmente utilizados para determinar el mi- 
rito o la rentabilidad de un proyecto sobre el conjunto de la economía. 
II primero ha sido el criterio de puntaje.     Este criterio consiste bàsica- 
mente en asignar puntos al proyecto, de acuerdo a la capacidad que é"l ten- 
ga de generar efectos positivos sobre cada uno de los objetivos nacionales 
presentados generalmente en el Plan de Desarrollo V. 

De «ata forma  se pueden determinar el mérito del proyecto y clasifi- 
carlos según la cantidad de puntos que tens«. 

Como se veri más adelante ese criterio dltir.¡.-mionte ha perdido  su uti- 
lidad siendo sustituido por el uso de  la  tasa   i      : na economica de retorno 
TIER como el instrumento de determinar el meri ;    economico de los proyec- 
tos.    La TIER es la tasa interna de retorno  qu<   presenta el proyecto,  del 
punto de vista de toda la economía.    Así  la  diferencia de la TIFR para la 
TIER es que en esta última los beneficios y costos del proyecto son con- 
siderados del punto de vista de toda la colectividad en vez de solamente 
del punto de vista del empresario. 

2/   Vsr documento El Ordenamiento de Proyectos a través del Uso de Puntajes. 
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