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La «olicitud tendiente a obtener los beneficio« de fomento indus- 

triai debe baoarae,  lógicamente, en un estudio profundo del proyecto.- 

Tal proyecto industrial definimos como la inversion do una empresa 

nueva, o la nuova inversión de una empresa existente. Iste documento 

puede servir como gufa en la formulación y evaluación del proyecto,  al 

mismo tiempo que indica los datos que requieren los organismos de fo- 

mento y administración de incentivos para elaborar sus informes de e- 

valuación. Esta gufa no reemplaza a los manuales que existen con tal 

objetivo, más bion es un resumen do consideraciones primordiales. 

Hemos estimado de utilidad presentar esta síntesis de las etapas 

de preparación y evaluación del proyecto industrial,  para que sirva 

de gufa a las materias quo se tratarán con profundidad en los documen- 

to, y explicaciones del curso Practico de Capacitación sobre Propara- 

ción y Evaluación de Proyuctos Industriales que desarrollará la GNUDX, 
•n Buenos Aires, en marzo de 1975. 

*•  ** IMPRESA Y ELEMENTOS PERSONALES 

1. La empresa 

a. Elementos personales 

IX. ESTUDIO DE MERCADO 

1. Productos a fabricarse, detallo, y «specificaciones técni- 
cas de cada uno. 

2. Puantes de demanda actuales y futura«, 

S. análisis de la demanda actual total. 

4. Proyección do la demanda total. 

5. Capacidad máxima productiva, costos d« producción y precio« 

de vanta de prcductore« existentes (para importaciones tam- 

bién precio CIP). 

•. Capacidad máxima a instalarse del proyecto. 

?. Volumen y precio do venta de los procVicto« a fabricarse pa- 

ra todos y cada uno de los alio« de la vida ¿til de la «m- 

»: 

T* 
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III.  mOWIEMA DB. PROYKTO 

1. tolocciôn do producto«, proceso,  tecnologi« y tamaño. 

2. Alternativa« de locaUiaci'Ìn. 

3. Pisano da la pianta. 

4. Servicios disponible« o a m stsminlatrados. 

5. Maturi«« primat usadas en la produco ton. Cantidad, oalidad, 

fuente y disponibilidad da matarla« prima« y producto« in- 

termedio«, balança material. 

t. Consideración^« respecto a la construcción. 

XV.  »VERSIONES Y FINANCI AMI BTCO 

i. Activo rijo 

2. Capital do trabajo 

Iv-financ iamianto 
ì 

V. COSTOS Y  MUTABILIDAD C0HSRC1.U 

*• U rentabilidad cono resultado du la comparación da venta« 

y gaatoa corriente* ¿wura toda la vida dt il da la inversion 

y la inversión total. 

2. Cotto« globale«, coito« unitario« y astado proforma da pér- 

dida« y ganancia« pam un ano nomai da oporación. 

•*• tVAmACIOW DEL PROYBCTO QU «LACIO» COW LA «TOWOMIA NACIONAL 

1. iantabilidad socio-economica. • 

2. ahorro da divisa« o generación da divisa«. 

2. Bfoctos derivado« dal proyecto. 

-  "     J 
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Ahora damos a continuación un resumen dt IM consideraciones 

cada uno de lot puntos mencionados t 

X.       U SMPR8SA Y ELEMENTOS PCTBONALP 

*•    I* lapresa.- Denominación, conformación jurídica, facha da 

constitución, monto y composición dal capital social, mencio- 

nando loa accionista« nacionales y extranjeros, vínculos le- 

gales con otras empresas (Anexo lt copia da escritura da cons- 

titución do la compartía). 

2.    Blemontos Personales.- (Datos sobes al industrial individual, 

socios gestores, ejecutivos principale« y personal técnico 

contratado o a contratar)s 

1- Mentore y apellidos y otras generale«. 

2- Punción quo desamiv.rurén an la aaproea, conocimiento y/o 

\   experiencia previos, mostrando la estructura de la org«- 

ftiaación funcional, con definición de funciones. 

J-   Vínculos con otras «apresas nacionales o extranjeras. 

XX.    tiígPIO DE MERCADO 

capitulo debe establecer si la capacidad productiva existen- 

te del país necesita ampliarse o not es decir, si le capacidad 

productivo puede abastecer la futura demanda total del producto 

«jus «e estudia. Bs inportante porque el capital e« un factor de 

producción escaso, que debo utili tarse, desde luego, a tiempo 
completo. 

Maquinas que no funcionan significan una pérdida nacional. 

i. Producto» a fabricarse, detallas y osuoclflcaciones técnica« 

de cada uno.- Se mencionaren lo« diferentes producto« que «o 

propone fabricar, con <al detalle necesario. 

2*    Fuente do demanda actúale« y futuras.- Se estudiare1 culle« 

•on actualmente los consumidora« de lo« productos y cutios 

I 
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podrfan «orlo on el futuro (por ejemplo, cierto» países para 

exportación, otros grupos da la población). 

Aquí »e anali tard también lo« canal«!« de distribución do o- 

tras fábricas o importadora!, y da la empresa an considera- 

ción. 

3.    Anàlisi» de la demanda actual total.- La demanda total nacio- 

nal puede duri varee de la »urna de producción nacional más im- 

portaciones, menos exportaciones. Se necesita una serie de 

diet anos por lo mono«,  para ver como era el desarrollo de la 

demanda,  si esto es posible. A vece« se puede comparar estos 

datos con datos Je otro tipo,  como por ejemplo encuestas de 

presupuestos fami li aras. 

Generalmente una fune id:; semi-logarítmica da la línea de me- 

jor ajuste a los datos histórico»t y - abX o, tomando loga- 
ritmo» j  log y * log a* * log b 

an lo cual "y"  os demanda y "x" os tiempo. Con el método de 

los mínimos cuadrado» »„• obtiene la relación entre la» dos 

variables. 

Bn el caso do exportaciones, son sumamente importantes el 

costo do producción, el precio de venta en el extranjero - 

que debe ser competitivo -, la calidad y ol abastecimiento 

regular y seguro. 

4«    proyección do la domanda total.- En base do este análisis 

se puede hacer una proyocción de la domanda para los afio« 

que vienen, para un periodo que cubre la vida útil de la in- 
versión. 

ti el precio del producto va a «or más bajo quo ol precio 

observado antes de la instalación y operación dol proyecto, 

hay que considerar el posible aumento en la demanda por la 

baja del precio  (elasticidad-precio de la domanda). 

f. Capacidad maxima productiva, costos de producción y proclos 

do venta de productores existente« (para importaciones tan- 

bión precio CIt).- Tambián hay que analizar la oferta de los 

«  
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productoe que se investigan: 1« capacidad Máxima on el pala 

(incluyendo tombián las ampliación«« aprobadas), loa ooatoa 

y precio de vanta da loa productoa (para conocer al «argen 

da utilidad quo tionan y, deade luego, la posibilidad da ba- 

jar loa precio8).<8i existan productoa auatitutivoa qua pue- 

dan compatir con la producción da la ompreaa, os praciao a- 
»alitarlo. 

Cuando loa productoa son do origan extranjero, sor* dtil co- 

nocar por lo meno« algo aobre eatae variabloa y, adunia, aa 

necesario conocer ol precio CIP para oi anàlisi! de la con- 

veniencia social  (vdaso capítulo VI),  porque el producto * 

fabricarae en ¿1 pala, preferiblemente no debo sor más coro 

que ol similar importado (calculado también el precio CIP 

las materia« primas y maquinarias a iaiportarae). Una aerio 

histórica bastante larga so necesita. t En base de est« pre- 

cio 8o calcula luego ol precio ex-aduana también para un no- 
merò du alios. 

i 

••    Capacidad máxima a inatalaraa del ¿proyecto.- A la capacidad 

máxima exiatonte del país hay que afiadir la capacidad a ins- 

talarse del proyecto, pera luego comparar la suma con la de- 

manda en loa anoa futuroa, para ver al es necesario la am- 

pliación, o aoa,  euficiento la capacidad existente, tin em- 

aargu, exiatiendo capacidad ociosa, en algunos caaos la ins- 

talación de nuova capacidad puede aar justificada, ai la nue- 

va ompreaa va a tañer un procoeo do producción significativa- 

mente mia eficionto, o una mejor organisación de la produc- 

ción y un coato unitario más bajo, que resulto on un precio 

de venta menor,  pero solamente ai puedo romper un monopolio 

u oligopolio ¿xiatente.  Sumejantea coneidoracionoa sirven ai 

ae trata de un producto do una calidad significativamente 

aia alta o una localisoción mda apropiada. 

*•    y°»um»ft V precio de venta de loa productoa a fabricarae para 

todos y cada uno da loa anos de la vida dtil de la empresa.- 

Vi 
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II» la coapar ación oritra demanda y ofarta se pueda derivar 

las cantidades que puede vender la emprosa en todos los altos 

qua dura la invorsión en base de 1* información de los pun- 

tos 5 y 61 también se puude proyectar los precios de venta, 

tosiandn un cuenta la competencia. 

U áKito de la empresa, mucho dependorá de la política de 

ventas, oobe tenor un precio más bajo o igual al de los com- 

petidores, mejor calidad y un sistema de distribución más e- 

fieienti. 

XXI.   INOEMIEBIA DEL PROYECTO 

1.    Selección da productosf  yrcceso,  tecnología y tamaño.- fe es- 

tudia si el diseño do los productos es apto para el morcado.- 

El requerimiento de calidad es diferente cuando se trata de 

un producto para exportación o para el mercado interno. Tam- 

bién es dtil considerar la producción de diferentes productos 

afines. Pueden sor productos afines respecto al mercado o afi- 

nes respecto al proceso de producción. 

te treta do un proceso continuo o intermitente ¿Cuál es la re- 

lación entre tamaño y selección del proceso? Generalmente, 

cuanto mayor el tamafio, mayor tambidn la posibilidad da esco- 

ver entre distintos procesos y diferentes grados de mecanisa- 

oion y niveles do tecnologia. 

«Cuál es la relación entre tamaño y costo do producción? II 

costo del equipo aumonto menos que proporcionalmente cuando 

as escoge un equipo con mayor capacidad de producción.  De ahí 

un costo unitario más bajo. Además,  los gastos generales por 

unidad de producción son más bajos produciendo más. 

algunas veces es más rentable escoger una capacidad más alta 

que la demanda actual requiere, para que en el futuro sea po- 

sible abastecer el mercado. Sin embargo, no se puede généra- 

liser en esto y es preciso estudiar las diferentes alternati-   j 

vas, tomando en cuenta los cash-flows de toda la vida dt il 

dal equipo, para una rama donde el progreso tecnico es rapi- 

la— 
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do, el tenar una capacidad da reserva as generalmente dosven- 
tajoao. 

la cuanto a estas preguntas sa refiera, no hay qua pasar por 

alto las alternativas de tecnologia que existen y la posibi- 

lidad de emplear nano de obra no calificada (que es abundan- 

te an el pais), sobre todo, para el transporte interno en la 

planta y el empaquetamiento y embalaje de los productos, ta- 

to puedo solucionar parcialmente ol problema de la desocupa- 

ción y, además,  no es más caro generalmente. 

2. Alternativa do Localisación.- Sc estudiarán aquí tajsbián 

las alternativas de lccalización con los costos da transpor- 

ta  (localización en el mercado de los productos terminados, 

o cerca de la materia prima, u otro sitio).  Quisa saa posi- 

ble extender el proyecto en el sentido de que también explo- 

ta la materia prima,  lo que podría significar otra ubicación 

do la planta o parte de la planta, pues ol grado da transfor- 

mación determina la ubicación,   serla dtil presentar laa dife- 

rentes alternativas. 

3. Diseflü do la Planta.- Debe existir un balance en la« capaci- 

dades de las secciones consecutivas. Además, hay ojo« estudiar 

los movimientos del flujo del producto o los productos y, en 

basa del número de contactos entro las diferentes secciones, 

ubicar los equipos de tal manera que sea mínimo el transpor- 

te interno total. También es necesario estudiar la ergonomo- 

tría de las operaciones, es decir, la manera de trabajar y 

los  ttovimientca de los operarios. 

La distribución du la planta se influye también por la presen- 
cia de equipos auxiliares. 

4. servicios disponibles o a ser suministrados.- Primero aa de- 

terminará la necesidad de los servicios de energía,  combusti- 

ble y agua,  para luego verificar si pueden ser suministrados 

por entidades públicas u otras.  Si no es así, hay que hacer 

provisiones en la planta misma. Además, en alguno« caso« es 
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neceeario tener una plant« da emergencia, u importante estu- 

diar «sta« do« alternativa« de auto-abastecimiento o compra 

da loa servicios. Tal vos,  una combinación do loa doc aaa 
preferible en algunos casoa. 

I.    üatorlaa primas usadas eg la producción.  Cantidad, calidad, 

fuente y disponibilidad  te materia» primae y productos in- 

termedios. Balance material.- Primero ae compondrá el balan- 

ça Mtcrial de insumos y producto.  Luego ae estudiará si las 

fuente« de abastecimiento de las materia« primas y productos 

intermedios son bastante seguras para muchos alios futuros. Se 

aaaliaa las variaciones en los precios en el pasado para sa- 

ber el probable desarrollo en el futuro (véase capítulo V). 

Si se trata do minerales,  pescado, bosques, productos agrope- 

cuarios, etc.,  nacionales,  es preciso analizar la disponibi- 

lidad,  calidad y cantidad de esta« fuentes da abastecimiento. 

Adema«,  se mencionará la politica de compras a seguir. 

••    Consideraciones respecto a la construcción.- En base de la 

distribución correcta do la maquinaria (ver No. 3) se puede 

macer el plan del edificio,  obras civile«, etc., tomando en 

cuenta las ampliaciones probables. 

IM ejecución do la construcción de la planta debe basarse 

•n un calendario de inversiones que, preferiblemente, se es- 

tudia con el mátodo del camino critico, tomando en cuenta 

la calidad y disponibilidad de mano de obra, materiales de 

construcción, equipo, características del sitio, clima, etc. 

*V.    IWVEMIONES Y HNANCIAMIEKTO 

IM inversiones puadon agrupar«« en do« grupo«! 

Aquellas para la instalación del proyecto, o sea el capital 

fijo, o activo fijo. 

aquella« par« la operación propia del proyecto, o tea «1 ca- 

pital de trabajo, o activo circulante. 

fp-r 
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*•    ftotivo Fi|o»- En général, tenerne« lo« siguiente« it«M da 1* 
Inversión fijat        ' 

•)    Costo do investigación, experimentación y «studio« preli- 
minare«. 

b)    Costo del estudio del proyecto definitivo. 

O)    Costo del terreno para la instalación. 

d)    Costo de los recursos naturales (depósitos minerales, 
bosques u otros). 

•)    Costo da los edificios industriale«. 

f)    Costo de la maquinaria y equipo. 

«)    Costo de la instalación de la maquinaria y equipo. 

b)    Costo de las instalaciones auxiliares. 

i)    Costo do organización do la empresa. 

Jí    Costo de patentes y gastos similares. 

k)_costo da administración e ingeniería durants la instala- 
ción y construcción. 

1)    ¡Gastos del período du puesta en marcha. 

a)    Intereses pagados durante la instalación y construcción. 

n)    Trabajos preparatorios para la instalación. 

o)    Imprevistos. 

*•    Sfatai de Trabajo.- Pr.ía producir, no e« suficiente poseer 

•l equipo y las instalaciones, debo mantenere* una existencia 

de materia primo,  repuestos y materiales vario«, producto« en 

Proceso y producto« terminado«, adema«, cuenta« por cobrar y 

«na cierta cantidad de dinero en efectivo y Gn banco«. 

«*to so llama el capital de trabajo c activo circulante,  o ac- 

tivo corriente, o capital circulant*.  La duración do un ciclo 

de producción detorwina oX capital de trabajo requerido,  que 

•• igual, entonce«,  a lo« gastos corrientes para un ciclo de 

producción.  El ciclo condensa cuando so compran las materia« 

prima«, y termina cuando el cliente paga por el producto tar- 

ainado. j£n o«tu lapso «e realiaan todo tipo de gastos en el 

•taacenamitento y la producción del producto. 

iodo« lo« gaatu« corriente« como «on, materia« prima«,  suel- 
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do«, energia y combustibloa, seguros, etc., durant« un sólo 

periodo do producción, determinan el capital do trabajo naga- 

•ario. Ijonploi ai el ciclo de producción demora tre« »enee, 

entoncee ol capital de trabajo ee igual a un cuarto de gae- 

toe corrientea armalo a. Lo que ae nucusita oonocor ee, pues, 

la duración del ciclo do producción. 

>•    Financiamlento.- Para hacor laa inversiones ae noceeita finan- 

ciamiento a largo y corto plaao. Loe fondoa neceaarioa varían 

4c ano on ano. Con el objeto de conocer quo* cantidad de di ne- 

to ae neceaita tener cada año, ae compara la inversión total 

acumulada con el cash-flow acumulado, la divergencia de los 

oualoa da el déficit a cubrirte con fondoa a largo y corto 

plaao (capital aocial, próstamoa y eroditi). 

Millonea 

$ 

Inversión Total 
acumulada 

/ 

/ 

Cash-Flow 
Acumulado 

I, / 

<¿L 
Moa 

¡ 
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ÊL pago del interdi, durante 1* operación, y divídanlo es ad io i o- 

Ml a este análisis. Bn ol capitulo v M ««plica «1 cálculo dal 
cash-flow. 

©» «hi M puede escoger el financiamianto Ms apropiado y fijar 

una política de financiación. 

V.       COUPS Y RENTABILIDAD COMERCIAL 

•n asta capitulo debemos analisar la rentabilidad de la empresa. - 

•sto puede hacerse tomando en cuenta las utilidados da toda la 

.  vida titil de la inversion o solamente para un aflo (el alio normal, 

generalmente). El primor mdtodo es más correcto, paro no siempre 

hay suficientes datos para realizarlo. A continuación se expli- 

can los dos métodos: 

1»    La rentabilidad como resultado da la comparación de ventas 

y gasto« corrientes par«: toda la vida dtil de la inversión 

y la inversión total.- El capítulo il, No. 7, nos da la 

o entidad qua se va a vender cada alio y el precio de venta 

respectivo. La multiplicación nos da las ventas anuales. 

La cantidad vendida es igual, aproximadamente, a la produc- 

ción,   sólo el primar ahe se necesita producir más para la 

formación del "stock" necesario.  Pero asta producción adicio- 

nal es para formar al capital do trabajo y, por tanto,  no as 

ttn costo de producción. 

Luego,  a la cantidad vondida corresponde una cantidad de ma- 

teria prima,  repuestos, materiales,  energia, combustibles, 

•ano de obra,  insumo« corrientes d<j venta y administración, 

seguros y todos los otros insumos corrientes,  los miamos que 

al multiplicarse por sus precios unitarios,  nos darán los 

gastos corrientes en términos monetarios. Es necesario indi- 

car que loa precios se estimarán considerando la tendencia 
gee sigan a través del tlampo. 

Pera cada aflo calculamos la diferencia entre ventas y gastos 

corrientes que nos da el llamado cash-flow. 

I 
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Utilidad   «   gasto corríante   -    (depreciación + interés) 

Ahora, hay que calcular primero el valor actual da oada uno da 

loa cash-flows y también vial valor del terreno, máquina« y e- 

ojulpo, capital da trabajo al final del proyecto, actuando como 

si ae vundiera todo usto al fin   de la vida útil da la inver- 

sion. Esto es, hay que calcular el valor actual, al momento da 

la Iniciación de la producción, de todos estos flujos futuros 

(ingresos y egresos).  La tasa de descuento es aquella que apli- 

cada a la suma de los ingresos y de egresos en la vida útil 

dal proyecto de un valor actual igual a coro, en que no habría 

pérdidas ni beneficio.  Si esto valor actual de los flujos fu- 

turos es mayor que la inversión, el proyecto es rentable, ya 

que quiere decir que los ingresos totales de la vida de la in- 

versión son más grandes que los egresos. 

t.    Costos globales,  costos unitarios y estado proforma ds perdi- 

das y ganancias ^ara un ifio normal de operación.- Bn ves da 

aste procedimiento se puede calcular los costos sólo para un 

afto normal de operaciónt todos los costos, inclusive depre- 

ciación o interés pagado. 

•n base de esto, se cal zula el costo unitario o costos unita- 

rios, si se trata de más productos.  Luego a<¿ compara las ven- 

tas del ano normal con los costos globales del afto normal, 

saliendo cosió resultado la utilidad, lata utilidad so rela- 

ciona con las ventas, con la inversión total y con el capi- 

tal social.   Esto nos da tres importantes porcentajes de ren- 

tabilidad. 

Como punto general cabe observarse aquí que todo se calcula 

a precios de un afto basa, que es generalmente el precio al 

cromensar la producción.  Pues debe eliminarse al alsa de pre- 

cios causado por la inflación general de la moneda. 

VI.     EVALUACIÓN DEL PROYECTO EM RELACIÓN CON LA ECONOMIA NACIONAL 

In si capitulo anturior considorébomos el proyecto desde el pun- 

_J 
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%• *• vista da U eapr*sa y «l empresario, ea decir, contaba»« 

• precio» ds neceado para ver ai al proyecto «a rentable para el 

lRVeraioniata.   Puro a»to no ca battente;  al proyecto debe aer 

conveniente también para el ^ía en au conjunto, para ello tena- 

moa,  aobre todo,   loa tree criterioe »iguienteet 

».    »ntabilldad socio-agon*^« - por ra»orws téenico-econdmicaa 

a institucionales, loa precios que rigen al «.oreado no aon 

necesariamente los precioa de escaacs.  Hay, pue»,  otro grupo 

da precioa,   cue se llama precio» do cuanta, que aon di »tinto» 

de loa precioa da mercado que realmente reflejan lo» precioa 

«a equilibrio do la oferta y la demanda do producto, y facto- 

raa de "producción. Para el edículo de la rentabilidad socio- 

económica hay qua aplicar osto, precioa, e» decir, multipli- 

car las cantidades de intumos y producto por estos precios 

ala-cuenta para obtener el costo y ventas en tarmino» moneta- 

»ios. Asimismo existen dos métodos para el cálculo do la ren- 

tabilidad socio-económica para toda la vida dtil o para un a- 

«o normal de operación,   ¿como pedemoa encontrar cato» precioa 

da cuenta para la» di.tintaa categorica de coate y producto? 

•í    Materia prima, otros materiales,  maquinaria,  repueatos, 

envaaoa,  etc., importado».  II costo para el pala ea igual 

al valor CIF más k>s gaatwa para poner loa en planta (eitclu- 
yendo LOM derechos arancelario«). 

»)    Para el producto terminado hay que tomar igualmente el 

precio CIP,  mis gastos para ponerlo en bodega de una com- 

pañía comercial (puus excluyendo loa derechos arancùla- 

rioa) del similar importado, si »¿ trata de sustitución 
de importaciones. 

o)    II precio Jo equilibrio de las divisas está calculado co- 

mo el promedio ponderado de los tipos de cambio exiaten- 

tea para importaciones y exportaciones. 

4)    il precio del uso del capital o taaa de interea social 

quo el sacrificio de la abstención del consumo,  es mas 
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ato qua la tas« de inuria qua rig« «n al mercado, por 

la escasas do capital. But« tasa da intords social os un 

parámetro da valor que dab« determinarlo la oficina cen- 
tral de planificación económica. 

**    ¿8*°"° <*«* divisas o generación do divisas., una manara acon- 

sejable para calcular el ahorro de divisas en el caso do sus- 

titución de importaciones, as hacerlo para al affo nomai, va- 

lor CIF de los productos sustituidos menos al valor CIF de 

las materias primas y otros materiales importados, menos la 

alícuota de depreciación e interés do la maquinaria importa- 
da. 

*•     listos derivados del proyecto., t»^ 9l ^„^ do vina ^ 

cio-ocon¿mico el proyecto, además de eus afectos directos, 

as o puede s¿r interesante por los efectos que ejerxa para 

•1 desarrollo o mejoramiento da otras actividades, económi- 

cas o sociales, quo lo pueden hacer elegible aunque el ren- 
dimiento comercial no sea interesante. 

J 






