EVALUACION ECONOMICA Y SOCIAL
DE PROYECTOS
El prondstico econdmico de proyectos

incdustriales

InG. Jost Mamguez Roales

E | articulo se basa en la exposicion "Fualuacion

Empresarial y Social de Proyectos Indusiriales” prepara-

do para el curso de Actualizacion para el examen

de Suficiencia Profesional de Ingenieria Industrial y

stenifica la recoleccion de informacion sobre

el tema, basado en un caso real de forma que el lecior

preda efectuar cualguier evaluacion rapida de

fipo empresarial, evitando la interfretacion de lecturas

muchas teces engorrosas que sobre la materia exisien | NN

en diferentes obras. 87
El articulo terming con una interesante lesis en Su ==

corolario sobre la aplicacion de la depreciacion

acelerada v la reinversion de wilidades que sirvieron

de palanca de desarrollo en EE.UU de la post guerra,

Corea del Sur y la década de 1,960 en el Peril,
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EVALUACION DE PROYECTOS
1.- INTRODUCCION

La Bvaluacitn de Proyectos Indus-
triales viene modificindose substan-
cialmente conforme lo han requendo
las circunstancias econdmicas del
mundo acmal Hace unos afios, atn
cuando los industriales habian ya pa-
sado por experienclas devaluatoras
(Alemania 1923, EE.UU 1932) los indi-
cadores de devaluacion y el intenés in-
trinseco del capital no se consideraba
tan importanie y los escenarios de eva-
luacitn s2 hacian en base a sistemas
econbmices estables, |os indices de eva-
luacdn de provectos se basaban en:

= FlIngreso (ventas) anual total (total
TCVEMLes)

* L3 Razdn de crculacidn del capital
{turn ower ratio)

= El Retormno sobre la Inversitn (RO
Retumn on Investment) conel deve-
nir de los sistiemas contables y su
integracifin en los sistemas de Ge-
rencia Industrial se Implementaron

» El Flujo de Caja y Flujo de Caj
Acumulade

Por los afios 00 ka introduccion de
los conceplos de Flujo de Caja des-
contado y el Valor Presenle de la
Inversitn, fueron insertados a unmundo
industrial que tenia ya las lendencias
devaluatorias de sus economias y el
incremento desmesurado de los inte-
reses sobre el capital que convertia al
mercado del dinero en un competidor

peligroso de los mercados de bicnes y
SErvicios,
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Esto obligaba a que 1a Tasa Intema
de Retorno y el ValorPresente sirvieran
de indicadores insustituibles de los
Proyecios Industriales.

Por otro lado la tendencia a la
realizacibn de MacroProyectos por
los Estados en desarrollo econdmico,
generaron oiros indicadores en la
bdsqueda de aplicacitn para los mis-
mos pudiendo asi acceder al finan-
clamiento de los Bancos de Desarro-
o, tales son conocidos ahora como la
Evaluacitn Social de Proyectos com-
puesta por los siguientes indicadores:

22 El Valor Agregado

b) La Densidad de Capital

¢) La Generaciéin de Divisas

d) La Inlensidad de Capital

e} la Productividad de la Mano de
Chra

I} 1a Relacitn Produdo Capital

La Evaluaciéin Privada en tanto sc
limita a:
- Evaluacidn Econfmica, cuyos
indicadores son:
a) la Tasa Inlermna de Retorno -
TIRE
by El Valor Acual Neto - VANE
c) La Relacitn Beneficio Costo
Econdmico,
Z- Ewvaluacion Financiera, compuesta
il
a) La Tasa Interna de Retorno Fi-
nanciera - TIRF
bl ElValor Actual Neto Financieno-
VANF
c) la Relacitn Beneficio Costa Fi-
nanciero :
3 Anilisis de Sensibilidad sobre el
Pumio de Equilibrio



4- Andlisis de Sensibilidad sobre los
Flujos Descontados

5 Con frecoencia el Balance Pronos-
tcado se realiza con el fin de tener
cierios indicadores contables que
complementan el proyecto.

No podriamos seguir adelante sin
hacer un esbozo del sujelo a estudiar
"Bl Proyecto Industrial”, cuya delinicitn
por si trae lz necesidad de la Evalua-
cifin ded mismo.

T Progecio ndustrial e un enle
dindmico, compuesio de un con-
funio de aniecederifes que Permmiii-
ridn, Suzgar' las venlafas o desen-
tajas quic presenida la asignaciim de
FECUTS0S ECOMOIMICOS 4 wn canirode
produccitn que transformad clevios
recursas Hamados insumos en de-
ferminados bienes ¥ sericios”

La sola lectura de la definicitn
enunciada hace necesario desarrollar
Sisternas de Fvaluaciin Econbmica y
Financiera como Gnica posibilidad de
tomar decisiones de asignacion de re-
Cursos econdmicos @ un proyedo y
como todo proyecto debe pasar por los
pasos que 4 ConLinUACion s& cxponcn.
eslos estarin sujetos a por lo menos 4
ctapas de evaluacion en:

1-A-1 FL ESTUDIG BREVIO (PERFIL)

1-A-2 L ANTE-PROYECTOY ESTUDNG DE PRE-
FACTIBILITAL

FLFRCHYECTD Y ESTULID DE FACTEEIDAD
fL BETUDMNE DE APLICACION DE INVER-
SRCINES

1-A-3
1-Ad

La iniensicdad y margen de exacti-

ud de los eswdios econfmicos, los
que son en verdad Prondsticos Eco-
namicos, dependerin de 1a exactitud
de los estudios previos que alimentan
a dichos prondsticos. Debemos recal-
car que el estudio econdmico es un
Prondstico realizadoa vecesde 1a 2
anos anies de ponerlo en marcha, lo
que da la conveniencia de rehacerlo
en varias oporunidades duranie la
vida de un provecto ¥ aqui tracmos la
frase de KOTLER sobre el Prongstico:
"Es ¢l tratar de manejar un automavil
con Lt luna delantera del carro pintada
de negro v siguiendo las directivas del
copiloto quien mira por el espejo
retrovisor el camino ya recorrido.”

En atras palabras asumimos que el
pasado es un indicador mronable
pira el luluro lo que 4 menudo no es
exacto, en particular coando laz eco-
nomias de Mercado en el mundo se
movilizan acorde con los cambios
evolutivos inherentes al desarrollo
tecnologico v su asimilacidn social.

Por otra parte los mirgenes de
exaclitud de las inversiones, ¢n las
diferenles etapas del proyedo difie-
ren entre si. Porlo que fa exactitud de
los prondsticos econdmicos s¢ com-
plican mis al basarse en Esmudios de
Mercado de exactitud con ciero
margen de error por esta razdn odo
proveco debe de tener por lo menos
cuatro evaluaciones ccondmicas en
diferenies ctapas de tempo que cul-
minarin con el ciclo de desarrollo del
provecto después del estudio final, Es
razonable actualizar en cada etapa la
vigencia del estudio de mercade uti-
lizado inicialmente.
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2.- DATOS QUE ALIMENTAN LA
EVALUACION

A- 1A EVALUACION DEBE REALI-
ZARSE EN DOLARES O MONEDA
DURA DURANTE LA VIDA DEL
PROYECTO DE 10 A 14 ANCS
El Prondstico de Evaluacion Fi-
nanciera se alimenta como ya
hemos indicado, de una serie de
estudios basados en dalos esta-
disticos que son parte constifutiva
del proyecto, estos datos s¢ com-
pilan en el cuadro de ingresos del
proyecto en el que hay que ener

e Cuerila;

1) Fl Mercado Local.

Viepe dado por el Bstudio de
Mercado; el que se debe basaren
espudios histdricos, estadisticos o
en muestreos enlazados 2 uno de
los indicadores econbmicos del
pals; como el produdo bruto in-
terno, el crecimiento poblacional,
¢l ingreso neto del sector estu-
diado, etc. Es conveniente siem.
pre hacer la relacion Estudio de
Mercado Real al Mercado Poten-
cial el que se caloula en base a la
poblacian consumidora y los in-
dices de consumo por habitante
en paises de desarrollo econbmi-

oo similar.

A-1 El Predo del Mercado Intemo es
de singular imponanda y vendri
regulado porel precio del mercado

actual terdends coma limite:

2) El precio del productoen el Pals

de crigen

b) El costo del fete en @ mercado

A bErT

c) El costo de los impuestos y de
Imponacion

d} El costo del desadiranaje v el
ransporte al almacén

El precio asi caloulado se aplicard
en dependencia de la economia
del mercado que deseamos incur-
sionar, para un normal desenvol-
vimiento del producto en el me-
die.

Exportacitn

Tano la cantidad de la Exporna-
cifin como su precio of condicio-
nado al mercado en donde ac-
tuamos, Si el pais es productor,
evidentemente el precio de venta
serd igual al del pais a ser in-
cursionado menos los gastos de
exponacin, fewe y aduanaje del
tercer pais si lo hay, 5i el pais no
es uctor e precio se fijard
o

a) Precio de venia de los paises
productones

b} {+3 Flete al del productor al pais
imporador

¢} (+) Gastos de Aduana y otros de
Imponacion del pais én mencion
d) () Flete y gastos desde nuestro
pais al imponador,

Hl Ingreso Total

Seri ¢l que resulte de sumar los
ingresos de Ios producios del
mercado intemo con los produc-
tos & exportar, el cuadro del pro-
nistica ingresos debe ser la con-
clasitin del estudio o prondstico
de la cvaluacitn del proyecto.
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A-4 Aplicacion Prictica Con ¢l fin de
Nevar el articulo en forma nums-
rica supondremos una planta na-
cional que produce un producto
P que venderd en el mercado
nacional y en el mercado anding,
El costo del producto en los mer-
cados productores es de USA §
280/T™. Enlonces:

a) Mercado local

Costo del producio en
mercado productor ;280 00

(+) Flete al Peri: 120 00
(+) Costo de aduanaje: 100 00
15% AV + 163 IGV
() 5% gastos
(+) Oiros gastos: 20.00
{+) Costo Total del
Producto: 520.00
Imponado
Precio aplicado al
Mercado Local del
producto claborado
en el Pais 500 00
b) Mercado de Exponaciin
Precio en paises
productores: 280 00
{+) Fletes al pais
recepior : 100 00
C.LE.: 380 00
(+) Gastos de Aduana,
etc: 120 00
500 00
(=) Flete del Peri
al Pais: (B0 000
Probable Costo:; 420 00

* Basado en liberacion total dmm*
del Mercado Andino,
Precio al Pais Imponador : 400 00

FAGERERA IMDLLTIA B 5 1770

A-5 BASES PARA EL ESTUDIO DE
APLICACION PRACTICA
La planta y el mercado tendra los
siguientes consumaos (fpa)*

Arin Mercado Local  Mercado de Exportacion Tofa!

1 3000 5000 B 00D
¢ 3500 | 500 12 000
3 4500 7500 12000
4 5010 10:000 15000
] 5500 50 {5000
B 6000 9000 15000
T 6000 9000 15000
B 6000 9000 15000
5 6000 oo00 15000
10 G000 o0 15000
(") tpa = toneladas por afo, F

1} Suponemos que el mercado nacio-
nal crecerd de 3 000 TPA a 6 000
TPA en 6 afios.

2) Que la exportacién crece de 5 500
TPA a9 000 TPA en 6 afios

3) Que el precio no sufricd deteriono
en el lapso del proyecto,

4) Que la empresa comenzari su
produccidn con 8 500 TPA vy

expenderd a 15 000 TPA en el
ticmpo del proyecto.

Con estas premisas y datos se ela-

(tabla I)
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2B B.1 LOS COSTOS DE PRODUC-

CION ¥ NO PRODUCCION
(GASTOS)
Estos costos de produccitn son
largamente ratados enla literanura
corfespondiente de Costos, para
&l fin de la evaluadén nos convie-
ne: distinguir entre los:
B.1.1 Costos Fijos.- 50n aque-
llos que la empresa debe de
hacer frente aun cuando la
produccion de la Fibrica sea
paralizada & disminuida.
Son ejemplos especificos de
Costos Fijos:
2) La Depredacifn
b} El Alquiler
<) El Impuesto Predial
d) Los Seguros

También son catalogados

como gastos fijos los:

e Costos Administrativos

f) Los Gastos de Supervision
de Planta

2) Los Gastos Financieros

h) Amortizacon del Gasto Pre-
operativo

B.1.2 Costos Vanables- Son
aquellos de la que la empresa
puede prescindic al paralizarla
produccion o en odo caso
disminuir 6 aumentar confor-
me varia &l dumo de la misma.
Son ejemplos de Coslos Va-
riables:
a) Las Matenas Frimas (noela-
boradas v semiclaboradas)
b} La Labor Operativa {s6lo
para ¢l Froyecto): Mano de
Ciha Direca

GERIFIL, USRIl B 5 190

2C

¢} la Supcrvision Operativa
{idem)
i) Los Servidos Auxiliares
— Vapor
— Electricidad (la parte va-
nable ver 3.B.1.3)
— Combustible
- Refrigeracitn
- Agua (la no usada como
parte del poblado)
e) Mantenimientoy Reposican
) Suministro de Operacion
g} Carga Directa de Labomg-
rio
h) Royaltcs
i} Catalizadores y Solvenies
i) Eliminacitn de Efluentes

B.1.3 Gasics Semivariables.-
Son los gue gozan de las dos
propiedades, deben su varia-
bilidad a contrato o a la legis-
laciGn.

a) Labor(en general la Ley de
estabilidad laboral los con-
viere en fijos)

b) LaParte Contratada de Sar-
vicios Eléctricos

B4 APLICACION PRACTICA Los
diferentes Costos se venen los
rubros correspondientes  del
cuadre ZA como el cuadro de
Egresos (ver TABLA NYID)

EL ESTIMADO DE INVERSION
El estimado de Inversitin afecta a
Ia Evaluacidn Econdmica y Social
3 través de la Depreciacdén del
Equipo v la Construcain de los
locales, Bstos son:
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C.1El Capital Inmovilizado o In-
vemion Fija
C.1.1 Inversion Dirccla
1.A Equipo Comprado
puesio en ¢l almacén
{incluye Precio FOB,
Transpone, Gastos de
Imporntacion, Gastos
Locales, etc)
1.B Instalacion del Equipo
Comprado
1.C Instrumentacidn vy
conbrgl
1.10 Tubserias
1.E Instalacifin Eléctrica
1.F Ediicos
1.G Mejora en el Temeno
del Provedo
1.H Servicios Auxiliares y
su Instalacion
11 Terreno (si se compra)
C.1.2 La Inversion Indirecta
Oferta Pre-Operativa
a) [La Ingenieria y Super-
visifin
Gastos de Construc-
Clones
¢} Costo de Contratistas
i)  Contingencias

b}

C.2El Capilal de Trabajo

a) Materias Primas y Matenas
en Stock

b) Productos Semi-erminados
en produccion y s1ock.

c) Cuentas por Cobrar.

d) Efectivo para pago de la
operacion de un mes.

e) Cuentas por pagar e im-
[UESIOS POr Pagar.

A RIS DLSETR AL P 3 F1557
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C.AAplicacion Prictica La Tabla
de Egresos Il nos da el uso
priciico de la aplicaciin de los
costos con el fin de tener el
Costo de Produccitn v el
Egreso Total de la Empresa.

LA DEPRECIACION
la Depreciacion de los activos es
mis un Ermino contable y su uso
significa la reposicion de los act-
vos por desgaste o deterdoro y por
obsolecencia tecnologica. Desde
nuestro punto de vista significa
una deduccidén de la utilidad de la
emprésa Como compensacion de
la Inversion. Tiempo atras 5¢ usa-
ba mis el Wrmino Amortizacitn
por periodos fijos.
D.1 S5ISTEMAS DE DEPRECIACION
Hay 3sistemas de Depreciacion
de usoen el mundo industrial:
a) Depreciaciébn por Linea
Recta
b} Depreciacion Regresiva
1. Depreciacitn por Balan-
oe de Doble Dedinacon
2. Depreciacion por el Mé-
todade Suma de los Digitos
(Acelerado)

€} Depreciacién Acelerada
1.Depreciacién por el ME
todo de Suma de los Digitos
(Acelerado)
2. Depreciacibnen Linea Rec-
ta de acuerdo a turnos de
trabajo

D 2Adualmenie en nuestro pais
seusa la depreciacibmen Linea
Recta bajo la siguiente basc:

Confinda en lo pdgina F8
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COSTO
TOTAL

PROOUCTO

CUADRD GEMERAL DE COSTOS

COST0S
DE

0
PRODUCCHON

GASTOS
GENERALES

MANUFACT. —

Costos

Fijos 1
| Empaque

[izclns
Administraliva

Gasios

i 2] —

Ventzs

Materias Primas
Labor de Oparacidn
Sipparvissin de Dperacicn

Agua
Fuersa

Vapar
¥ Blecicidad
Auniliares

Cambushible

ol Refrigeracidn

Martenimienta ¥ Reparacion
Suministra da Operacidn

| Caigee da Laboratornio

| Royalties {si no es suma alzada fumpsuem)

| Catzilicos y Solentes

Biminacién de Efluentos
" Depreciacidn
Impuesias [propledad)
Baguras
Ranta
Sarvicios Médices
Saguridad y Praleccidn
Supervisiin General do Planta
Planilla die Supervisién

Raslavrante

Recreacin

Salvamento

Laberatoring de Controd
Superinterdencia de Planta
Facikdades de Almacén

Salarice da Epculives
Salarice da Dlicinislas

Castas de Ingeniana y Legales
Cficio de Mantenimienio

| Comunicacidn

Cficing de Venls

Gastos de Vanka
Distribugion

Publicidad

Sarvicio Tacnica de Venia

Irvestigacion & Desarralio

Ilhrﬁs

GASTOS S0BRE LAS UTILIDADES

el PO BIERS, FDUETEAL AP
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Activos Fijos Deprec. Anual Afios
* Maquinasia inciuido

bases ¢ instalaciones 10% 10
* Construcciones 5% 20
* Muebles y Enserss 2% 5
* Vehiculos de Transpore 33% 3

.3 El valor de Salvamento y Res-
cate & Valor Residual
Es el valor nonimal de 1a In-
versitn al Wrming del periodo
de vida 0til colocindonos en
el caso de vender el edificio
para otros fines v la madquinaria
obsoleta, significa aproxima-
damente el 20% de la Inversion
Towal v se usa solo en el Gltimo
ano de 1a vida del Proyeao.

D4 Aplicacion Prictica En el cuadro
de Fgresos y en el de Resultados
0 Ganancias y Pérdidas pode-
mos apreciar la aplicacion
condensada de los diferenics
rubres estudiados ¢l valor de
salvamenio se aplicard en los
cuadros de Flujo de Caja

2E ELPERSONAL(LA LABOR) (Mano

a)

b}
)
dh

de Obra Directa)

Deben de prepararse 3 cuadros
bésicos de personal en las que s¢
ncluyen:

Personal a ser distribuido por sec-
CIOnes

Tumos a laborar

Montos a pagar

Benelicios sociales y otros benefi-
cios en los diferenies robros

PR, DUSTRRG A 5 F1950

E.l1 Mano de Obma Directa
E2 Supervision Directa
E3 Untercer cuadrose preparaen

cuanto al Gasto Administrati-
vo y de Ventas teniendo es-
pedal cuidado en desarrollar
los cuadros de organizacion
planteados,

E4 Aplicacion Prictica . Enel cua-

dro de Egresos podemos apre-
clar elacomulado total de Gas-
105 de Labor. Administracion y
Ventas.

2F LA FINANCIACION

El Proyecto puede ser realizado
por 1a Inversion direca de socios
cuando no es de mayor cuantia,
sin embargo el peéstamo es ele-
mento pamordial en Inversiones
de envergadura, por regls general
podri conseguirse financiamienlo
externo local para el montaje y
financiamiento interno para el
capital de rabajo. Por otma pane al
evaluar un Proyecto se presupone
que el capital de Inversion debe
acceder a una expectativa de in-
terés por lo menos similara la que
podria tener en la banca local
normal y la interrelacion de los
diferenics capitales v los intereses
gue con llevan el préstamo s& ha
venido a llamar Costo de Capital.

F.1 Costo de Capital.
Viene dado por la siguiente

formula:
Clall+C2x2+C3x13+..+Cnxin
Cl+CZ24 .. +En
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h

=

Cosio de Cap#tal
Irversitn del Accionisia
\amr Bancario del dinaro

CTE:,',Erl = Présiamos

byl

F.2 Aplicacidn Practica.

ki =

= Inlereses iolzles de los Préstamos

En ¢l caso que nos ooupa s
han impuesto 3 000 000 UsA
de los que s2 espera un re-
tomo del 15% anual y se ha
realizado un préstamo a 5
afos con un costo del 30%
anual por lo que el Costo de
Capital serd:

3 000 000 x 0,15 + 500 000 x 0,3

{17
3000 000 + 500 000 17%

La aplicacion del Préstamao serd la

siguiente:
Capital - 3 000 000
Préstamo ! 500 000

Coslo C&P-itil 1 1%

F.2 A) PAGO DECRECIENTE

Afos Deuda

LM I L3 PO —=

Cunla  Interés Papo Tolal

100000 150000 250000
100000 120000 220000
100000 90000 190000
100000 6GOOOO 160000
100000 30000 130000

F.2 B) PAGOS IGUALES: 5e
utiliza el facior de recupera-

cion del capital v los pagos
50N ConsStanles.

F.2 O PAGOS CRECIENTES:
Se utiliza el sisterma de suma
de digitos v los pagos son
CIeCICriles.,

3 LA EVALUACION
EMPRESARIAL

A - la Bvaluacion Econfimica;- FEs

aquella que identifica los mé-
ritos intrinsicos de un Proyecto
Industrial sin tener en cuenta
las formas como se consigan o
¢ paguen los recursos firan-
dierns que €] Proyecto requiens
ni como se distnibuye log ex-
cedentes que se generen.Los
indicadores de la Bvaluacion
Econtmica son el YANEel
TIRE, el B/Cy el Periodo de re-
pago.

Todos ellos se basan en la
actualizaddn de los Flujos de
Caja EconGmica que vienen
calculados asi

* [FNE) = (UTILIDADES ANTES DE RESERVA

LEGAL) + (DEPRECIACION ¥
AMORTIZACION DEL GASTO PRE-
OPERATIVO) + (GASTOS FINAN-
CIERDS) + (COMUNDAD INDUS-
TRIAL) + (AMORTIZACION DE PER-
DXDAS) + (REINVERSIONES) - (IN-
VERSHINES) + (VALOR RESIDUAL)

Fl cuadro de Flujo de Caja Econd-
mico de una idea del manejo de la
ftrmula.

s
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[=n
FNE
I, =l (5
* VANE (14K F
L=m

—FME = Fujc Meto Econdmico al ano t
-K  =Costode Capital de fa Emprese

-1 = Harizante da Planaamianta
[=n

‘TIRE = 2 T 0
[=1m

* RELACION BENEFICIO COSTO ECO-
NOMICO

W DM

- L.
;E
e

*BSCwe

-
1]
=

INW

{ I+K )

[
2

NV, = Invarsiones an el afio t
K = Cosio Capital de la Empresa

= PERIODO DE RE-PAGO ECONOMICO
(FRE)

._

*FRE = “rm mone
C ikt C1+K ¥

Aplicadion Prictica, ver cuadro No.
I Iv, v

B- La Evaluacion Financiera- Es
aquella que evalia un Proyecto
incluyendo ¢l inanclamiento cx-
terno de 1a Invesion definida 1a
intencion &5 cuantificar la Renta-

bilidad del Capital Propio, El Flujo
de Fondos puede nacer del Balan-
ce Proyectado o mejor ain del Bs-
ado de Ganancias v Pérdidas a
parte de la Udlidad Neta antes de
la Resena Legal.

A diferencia de la Evaluacitn Eco-
nimica eén la Financiera se ioman
valores die los factores en el mo-
mentoguese realizan losempoces
en electivo ya sea para la compra
o para la venta tanto para las In-
versiones comao las operaciones.

* (F N Fy = (SALDO DE CAJA) + (DIVIDEN-
DOSE) - (APORTE DE CAPITAL)
+ (VALOR RESIDUAL)

o también a parir de la Utilidad
antes de Reserva Legal

(F N F) = (UTILIDAD ANTES DE RESERVA
LEGAL) + (DEPRECIACION Y
AMORTIZACION DEL PRE-
OPERATIVO) + (COMUNIDAD
INDUSTRIAL} + (AMORTIZA-
CION DE PERDIDAS) &  (REIN-
VERSIONES) - {INVERSIONES -
PRESTAMODS + AMORTIZACION
DEL PRESTAMO + VARIACION
DEL CAPITAL DE TRABAJO ) +
(VALOHR RESIDUAL)

La Evaluacion Financiera se hace
enbase ala TIRF CTASA INTERNA
DE RETORNO FINANCIERA) -
Que podemos enunciar como ia
tasa a la cval los fondos que
produce el Proyecto duranie su
vidla dtil igualan ¢l valor presente
del capital invertido.

El VANF gue seria el valor descon-

10 WG EWERA FEUTTRAL IR 5
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TRIAL ERROR

0%

R

20%
15%
10%

Q806

TIRE

1

- ———————

(1+i)*

TIRE 32.50%

FHE,

e |

{1+TIR)'
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tado de los Flujos de Caja a la tasa
del Costo de Capital. 5i este valor
es5"0" el Proyecto es normalments

aceptado,

E" FNF
* VANF= T
L [1+K )

- F.N.F. = Flujo Nato Financiero al afio t
=k = Costo de Capital de la Empresa
-t = Horizonds g2 Plansamignio

LD PNF
o =0
- © 1+TIRF )

* TIRE=
L

* RELACION BENEFICIO COSTO
FINANCIERA

=
]
=

FHFE

(1+K )

L=m

* B/C=
L0 INVERSION

T

_ wvERSION = Imversiones en el afal
5 1 = Costo de Capital de la Emgresa

* PERIODO DE RE-PAGO FINAN-
CIERO (PRF)

E“ FNF, .
* PRF= S——
i = (JHTIRF Y

K = Costo de Capital de |a Empresa

Aplicacitn Prictica. Ver cuadro No.
VT - VI,

Los casos de la TIRE, B/Cy Periodo
de Re-Pago siguen la misma secuencia
del Estudio de Econdmico.

3.1 HPunio de Bquilibrio Econbmicn

Es posiblemente la mejor herra-
mienta de Control Gerencial de
un negocio y significa el punto
o momenio de produccitn en
que los Ingresos v Egresos del
negocio s& vuelven equivalen-
tes v el negocio no pierde ni
gana, a partir de esle punto
confomme dumenian las ventas
el negocio lens un margen de
utilidad
5¢ forma por una combinaddnm
de 3 factores:
a) El Ingreso Total (ventas totales
b El Costo Fijo (tomado como
constantes)
¢) El Costo Total (costo fijo +
costo varable)
Sl trazamos las coordenadas:
Produccidnen la ordenada ve 5.
en la absiza tenemos los si-
guientes paramelros:

3.1.1. Parimetros

a) El Costo Fijo serd una linea
horizontal paralela al e de
absisas corando al eje de orde-
nadas en un punto dado.

b) El Ingreso (venias) partird des-
de el ongen hasta la venia total
paralela al eje de ordenadas

¢) El Costo Total unird un punto
paralelo al de las ordenadas con
la interseccitin de corte del cos-
to fijo ¥ eje de ordenadas.

|9 INGESERA IRDUSTRAL W

o



LU1 = (000°E/L0E'S) = (1/8) NOIVY 0= J0E°E 3NVA
S35IN LLSONY (234 30 0001

e ———r— et

067 Z8YL IESL OB 689 L9 (G5 (2000 (gl (oev's) ooos OOY NNy

YYD 30 0MuY

10E'S 8%  IEST (2ly  GE9E  JW0E IBvT R BBLL (IS WOV INWNDY WIYD

G2 ISE L IBF 2L 9% B9 &9 69 QIS 000% L TV 0L3N

WL HOTWA

WUz 2L WL bl 8L ¥EZL SOZL  GEOL  B26 J6C 0OO'E CONWYNHOLINOMH

008 TQIS3H HOTvA

ot food  {ood) (oo {oou) 1534 ZHHOMY

B G692 6% 6%Z  JEZ 2 M9 B o DI A SOLSYD

¢ 0z 02 O 002 092 092 Ok O O "THOWY + 03Hd30

El6 €6 EI6 EI6 126 68 B OMS N5 82 THY SIOVTILN

oS SONYLS TN

0T LW SILHOLY

009'9 0099 0090 009D 0050 0S50 0059 0625 OSLS  (OSE 013N 0534

ol B 8 | ] § ¥ 3 z | ] SWiall
oON Y

VSN DOOL X DHIIDNYNIA YYD 30 0rn1d .

A

PR, INDUETIRL P 5 1900



107

(a0t NOZVY »
SPCE WIi0L
SeEl0 il | Gl A4 A | W23 o
vaR00 gEl EFO0 £eag0 o L3 [
82900 L 8zl BOZE'D orLS 8
GRE00 1574 PESLD BEIED avis L
HEELD pOE 20 EZEFD R 9
BEGHD ove EROZ0 2260 W2 LS G
E0ag0 oy WOSED ghLsn 21 ¥
FFIED Er | G590 EEOLE E
Z0LT0 0o LIBS0 195170 6263 é
ERLLD Gk 6940 950940 I65% L
(0EE 0
« 010 RN EREL « 01Ya « QUY0 0L3A0Hd
HOLIY HOTYA MLV HOLOVA Ba o O
SLo=1
(U L+ 1
HOYY3 - VE3NYd Y0 JH1L Y1 30 0INITHO wen

{4, | ERAE R, ISR ETIA P




En un negocio TIRF = 0.310

l!ll.'.‘ll.'!l.'ﬂll la linea dEﬂ (R P05 CIWDRD WET
cestotal Cque pue-
da no s&r una rec- i
ta) coria la linea de S
VEnNias en un pun- iy
to lamado Punto ]
de Equilibrio (ver n'H
Ei’E:ITIp]D}. Cuanto nia?
Mis cerca e5ka este R
punto de equiliorio ;
del origen tanto Fas
mds rentable es el L
NEROCIO ¥ vicever- iy
sa (Ver cuadmo No. 0.
VI, 9.2
0,148
3.1.2. Sensibilidad 0.1B
del Punto de o.14
Equilibrio.

Si realizamos
i EIEI'EIEI.D
aumentandoodisminuyendo 108 P.E = Punio de Equilibri en unidades o en
(u otra relacién) la venia Lotal y dinerg

otro aumentando o disminuyen- CF. = Cosio Fijo Total Anual

L — do el costo total en 10% endre- P Precio de Venta Unitario

108 mos un poligono de puntos de  CV, = Cosio Variade Unitario
interseccion que nos dard la idea

de la sensibilidad del negocio. L

El negocio serd anto menos sen-

sible en cuanto este poligono -

pueda estar més cerca del origen
El Punio de Equilibric puede dar-
se en 5/, o en imy tiene expresio-
nes numéricas que vienen de la

interscocitn de las lineas del gra-
fico o en el P.E.
C.F. CF.

FEA=—— PE{E)=
P-CV. 1- LY. 5 AR

P
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CUNCAD VB PUNTO DE EGUILIBRIO SENSIBILIDAD

COSTO AL AN 4 - CON LABOR EN COSTO FLIO x 1000 LSA

MATERLA PRIMA 3630 LOST05 YARIABLE
SERV. AUXILIARES 263 VARIABLE UNITARID 265.8 = Cv

MANT. Y RED. =2

TOTAL YARIABLES 3067

LABOR 300 COSTO AJO
DEPRECIACION 260
SERY. ALX, 30% 113 WENTA TOTAL 15,000 Kg;E500 USA

GASTOS ADM. Y VENTA 150 PRECID UNITARX] 4333 =Py
COETO FANANCIERQ B

ssmam

CF=TOTAL FUD ga4
COETO TOTAL 4871
CF 834000
PEl= — = = 5277 TOM 35%

Py - Cwu 413 3-265.4

CF 34000
PE$=— = = 2264 § 15%
1-(CwPv}  1-[26584313)

EM EL PROYECTD DEBE INCLUIRSE TANTO EL ESTUDIO CON LABOR EN
COSTO FLO COMO CON LABDA EN COSTO VARAZLE.

* PUEDE CALCULARSE CONSIDERANDO L0% COSTOS DE DFERACKN

CBVIANDD EL COSTO FINANGERD,

31 EVALUACION SOCIAL O
INDHCADORES MACROECO-
NOMICOS

Cuando los Proyedos son sufi-
cientemente grandes comopara
poder alectar al Pais, Naciin o
grupo sodal de dertolamano, es

necesano el usode una sene de
indicadores Macro-econbrmicos,
alguno de los cuales damos a
conbinuacitn, esios ndicadores
fueron muy usados en proyec-
tos de aliento social sobre 1odo
en los gque s¢ iniercambiaban

TR IGER R, LR TRAL B
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EVALUACION SOCIAL

CLLADAC [

VALOR AGREGADD

MILES DE LISS ARD

ITEMS 1 2 3 4 5 B 7 ] 9 10

TEUELDDS Y SALARDS 235 31 316
ZIDEPRECIACION K0 260 260
JGASTOS FINANCIERDS 150 122 80

JRENTA NETA A 4rg 584 1116
VALCR AGREGADD (%) 1024 1681 1781
WA, ACTUALIZADD

CON TASA 17% o1 126 1012
ACUMULADO 951 2789 3301

400 400
260 260

a0k 400 400 400 400
260 260 260 260 260

1.m
Jat

1,631
2351

1781 1791 1791 1991 1791
2451 2451 2451 2451 2451

1,255
4,555

1,085
5650

55 BiT o8 AT 510
606 7423 B2 AT 9227

3L7} RELACION PRODUCTO CAPITAL

313} DENSIDAD DE CAPITAL
INVERSION / EMPLEOS GENERADOS

4L3) INTENSIDAD DE CAPITAL
|G =3,500 /8,227 = 0.3733

{*) VALOR AGREGADO =1 2} 31+4)
("} Se estima ocupacidn de 50 personas

VALOR AGREGADO / INVERSION TOTAL = 3227 / 3,500 = 2.6363

= 3500,000 /50 = T00,000 LESAHD. &0

3l6) PRODUCTIVIDAD DE LA MAND DE DBRA
VALOR [E LA PROD. ANLIAL / PUESTOS DE TRABAJO GENERADOS = 6'500,000 £ 50

= 130000 LSAM. afio

estimulos estatales de tipotriba-
tario, bareras arancelanas, etc,
El mundo acwal tiende a una
socicdad més liberal que esta-
tista, lo que hace menos indis-
pensable el uso de estos indica-
dores, Sin embargo es conve-
niente conocer ¥ aplicar algu-

P TR MDA R S 190

nos de estos indicadores en el
enloma del Proyecto [ndustrial.

[.1 Predos Sombma vy Precios Sociales
En muchos Proyecios de Corte
Estatista no se evalian por el
Preco del Mercado Libre sino
por el Precio que el consumidor




L2

L%

puede pagar por ko que se esta-
blecit precios Sociales o Pre-
cins Sombra, el aceile comesti-
ble, 12 harina de trigo v otros
alimenios son eemplos palpa-
bles de este estatus. La tenden-
cia actual de liberacion de la
economia reduce la importan-
cia de estos factones.

Valor Agregado

Si al ingreso del Proyecio de
Inversitn e restamos las com-
pras para poder lograr aquel
ingreso obtendremos un valor
que incluye la suma de sueldos
y salarios, alquileres, intereses,
depreciacion, utilidades e im-
puestos; este valor actualizado
nos dard una idea de la gene-
racién de beneficios de un
Proyeoo (ver cuadro No. BX)

Densidad de Capital

La relacion de la Inversion del
Capital al empleo generado serd
la intensidad de Capital {(cuadro
No. X Inversion Total / Nomero
de Empleos).

Inversicn Tolal

Densidad de Capital (D/P)=

W & Emplecs

L4 Generacion de Divisas

Genaracidn de Divisas (GO) =

Permite valorar un Proyeco sa-

gin &l consumo o producadn
de Divisas y es una relacgdn en-
tre la Inversitm Total v el Saldo
Neto de Divisas (ver cuadro X).

Invarsita Tokl
Galdo Meto de Divisas

L5 Intensitad de Capital
La relactn de la Inversidn Total
al valor agregado de esta rela-
Cldn:
Inversidn Total

 Valor Agregady
Ver cuado 05

IC

L6 Produdividad de la Mano de
Obra Base 50 operarios
Es la medida de la generacidn
de produccion de la mano de
obra.

Valor Promedia ¢ la Praduceadn Anual
MomerD e Puestos Generados

{(Ver cuadro DD

L7 Relacon Producio Final

Es la relacion entre el Valor
Agregado y la [nversion Total,

se= llama también Coeficiente de
Capital

Valor Agregand
] T s
[rversian Todal

(Ver cuadro 0O

4. BALANCE Y BALANCE
PROYECTADO

Existe la costumbre de realizar la
proyeccion del Balance de la Empresa
aformarse y sacar de esie una sere de
indicadores contables que no evalian
el Proyecto sine dan forma a su Balan-

1890, PRGEERS INDUSTEAL M S
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ce de apertura. i bien puede realizarse
¢l Balance y el Balance Proyectado
esto no da una idea del Proyeco v
basase en Balances de Proyeccitn,
siilo puede ergiversar la real evalua-
citin del mismo.

5. COLORARIO

He dejado para ¢l final la explica-
citin de dos herramientas de Autofinan-
Clamientocon [ que e00noITEas Como
la Coreana v la misma Americana sa-
lieron de estados econdmicos cadiicns,
€5 s el sistama se aplich con el &xito
en el Perd en 1960 - 1967 y desafortu-
nadamente fue descontinuado parali-
zando asi un Desarrollo Industrial
creciente en el Pais, estas dos herra-
MICNLLS 500

2) La Depreciacion Acelerada
b) La Beinversion de hasta el B de
ulilidad.

la depreciacion acelerada es un
mecanismo que reduce ¢l tiempo de
depreciacitn de la maquinana en base
a los tumos de ribajo, asi

Si la maquinaria se depredia en 10
afios ¥ trabaja 2 mumos sé depredan en
5 afos. S trabajanen 3 umos se depre-
cian en 3,3 afios.

Fl sisterna da una caja considerable
a b indusiria con el inmediato resulla-
do en su Capital de Trabajo; desde que
la ré pida depreciacion da un incremen-
to excesivo de utilidades al final de la
vida de la Inversion, el sistema se
acompafia con una inmediata Rein-
version de utilidades en bienes de
capital obligando asi a un crecmiento

IPRTEREER PUDRITIAL R 2 T

industrial autosostenido. El Estado deja
de recbir un cierdo impuestio sobe las
utilidades que en realidad porel estan-
camicnto de las industrias no percibe;
pero se vuelve un socio en e orec-
miento industrial siendo esta una fm-
portanie palanca del desarrollo. es-
s Glimas lineas pueden servir de
apore al desarmollo industrial actual
del pais.

5.4 SIMULACION EN PROYEC-
TS DE INVERSION

Un proyecto en su primer pane
debe hacerse de forma manual, es
decircon la intervenddn directa del
especialista en el trabajo a realizar
una ver armada la estruciura de
Froyecioy conoclidos los resuliados
del TIR y el VAN podemaos simular
el Proyvecto por cualquiera de los
medios de computaciin conocdos
con lo que podemos sensibilizar el
provecto modificando sus distintas
computarizados Lotus 1-2-3,
Multiplan, Supercalc, Exel o el IFPS
(Inter Actlive Financial Program
Sysiem) pueden ayudar 3 onentar
en la toma de decisiones de un
Proyecto introduciendo modifica-
clones, Qué pasa 5P (What iff), en
el IFPS o en el Mulbuld (Muliiple
Budget), Debemos sin embargo
iener mucho tino con los cambins
de de Inversitn realizados en los
primeros ramos (afios) de Proyedo
por su influencia en el TIR y en el
VAN y evilar como ya lo hemos
expresado modificaciones en los
precios de venla, eliminar la in-
fluencia de las devaluaconesy te-



FACTORES MACRDECONOMICOS

Dk Do

BALANCE DE DIVISAS
MELESTEUS § ARo
ITEMS B 1 4 i B E T B | 10
VENTAS TOM. 8000 12000 12000 15000 15,000 15000 %5000 15,000 15000 15000
PRESTAKD W
CAPITAL 3000
SLIST.OE IMPORTAC.
240 EISATOM 270 4080 4080 5800 5100 5100 S0 5100 SIM  S100
MNGRESOTOTAL 3500 2720 4080 4080 5400 5100 5100 5300 5100 5100 5100
EGRESDS
COBMPRA MAD. EXT 500
CAGTOS PREDPERAT,
WTERESES 150 122 & i
ANCATIZACHIN PTES, [ o 10 1
TOTAL FEAESDS EM 20 i@ 13
SALDO DIV ISAS 3000 2470 348 38W 4M0 450 5100 3100 R100 5100 5100
N PRESEMTE
Aﬁ?jﬁ an i1 28R 24 2EME 2267 180 159 1452 121 104
ACURULADD W0 5811 TS 10358 1284 15261 17240 1B048 20400 251 220E

GENERACHON DE DIVISAS = 22,702 /3,500 = B.48VECES LA INVERSION

2212 /500 = 4540 VECES EL PRESTAMO AL EXTERIOH

ner cuidade en las coredones en
los precios ¥ cosios,

En general el uso del computador
permite la preparacion de modelos
fque oricnta a la ioma de decisiones
de 1a Gerencia hacia la locacion de
fondos al Proyedo. .
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A VIAN Bl Prondstics Econdmico €n
Quimica Industrial, ALHAMBRA- 1975
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