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INTRODUCC 10N

En el presente capitulo referido a la evaluacidn del proyecto, se somete
el mismo a los distintos criterios existentes en la materia, tanto del
punto de vista micro como macroecondmico, puntualizando su incidencia eco=

.ndmica y social en la zona.

Para la evaluacidn microecondmica se utilizaron distintos ihdicadores, ana= -’
lizdndose en primer lugar la rentabilidad {utilidad / capital propio . mis u-
tilidades no distribuidas, utilidad / ventas, etc.); la situacidn financle-
ra (liquidez corriente, liquidez 3cida, rotacién de cuentas a cobrar, crédi=
tos de proveedores, etc.) vy la situacién patrimonial (rotacién de inventa=-
rios, endeudamiento total, a corto plazo, a largo plazo - solvencia - y ban-
cario). Para su c3lculo se tomaron los valores desde el afo 3 (puesta en
marcha - primera etapa}, hasta el afo 5 (puesta en marcha - segunda etapa =)

y afios posteriores.

En segundo lugar se determinaron los puntos de equilibrio o nivelacién de
los diferentes afios, cuantificandose el coeficiente de ventas necesario pa-

ra absorber los gastos fijos.

Para la obtencidén de otros indicadores, como la relacion beneficio/costo y
el tiempo de recuperacidn de! capital, fué necesaria la adopcién de una ta=
sa de descuento. Para ello se utilizaron las alternativas del 8 y 10%, co-
mo tasas representativas a niveles de precios constantes, tradicionalmente
aceptadas por los organismos financieros internacionales, Se calculé el
valor presente neto a distintas tasas de descuento, y el tiempo de recupe-
racidén de la inversién (actualizada al afo o), descontdndose los beneficios
anuales hasta cubrir dicho valor. El tiempo de recuperacion del capital pro-

pio se obtuvo actualizando los aportes de capital propio y descontindose los
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beneficios a distribuir hasta igualar el valor de tales aportes.

Desde el punto de vista macroeconémico, se calculd el valor agregado

neto, el nivel de empleo y el impacto tecnoldgico,~

£y
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(n » ' : (2)

Inversiones Capital de Trabajo (Se disminu-
yo 5% en concepto de Amortiza-
ciones y Utilidades a partir d=l

Activo Fijo Int.Préoperétivos afio 3) .~
l.- 1.054,722 - 13.840 = 1.0h0,882
2.- 3,115,046 - i83.u28 = 2,931.618 211,000
3.- 1.4Lh, 381 - 28.822 = 1;&15;559 429,000 x 0.95 =407,550
h.- 7.435,851 - 482,307 =  6.933.544 272,000 x 0,95 =258,400
5.- 150,000 831,083 x 0,95 =789.529
6.- : - 204,625 x 0.95 =194,394
7.~ | - - -
8.- - - -
9.- - - -
10, ~ - - -
.- - - -
12.- - - -
i3.- - - -
h.- * {1.133.332)

* Corresponde al valor residual del edificio.-



Cilculo de

la tasa interna de rentabilidad del Proyecto.~
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INVERSTON | CAPITAL DE ' IMPUESTO TOTAL UTILEDAD AMORTIZACI0 INTERESES TOTAL D]pgggncig DIFERENCIA
EN ACTIVO TRABAJO A LAS EGRESOS ANTES DE iMP, NES FINANCIEROS: INGRESOS ACTUAL | ZADA
RCIC10 FlJo - GANANC IAS A LAS A LARGD PLAZO
’ GANANCTAS : '
(1) (2) (3) (b=1-+ 2 + 3) (5) (6) (7) (8=5 + 6+ 7) | (9 =28~ 14) At 203
1 (1.040,882) - - (1.040.882) - - 13.840 13.840 (1.027.042) | (855.526 )
2 {2.931.618) (211.000) - (3.142.618). - - 183.428 183,428 (2.959.190) {.053.678 )
3 (1.415.559) (407.550) - (1.823.109) 358.263 426,977 226,250 1,011,430 ( 811.619) | (469.116 )
4 {(6.953.544) (258.400) - (7.211,944) 328,143 i 687.736 1,742,856 (5.469,088) .636.100 )
5 ( 150,000) (789.529) - ( 939:529) | 556.346 1.320.000 642,766 2.619.112 1.679.583 673.513
6 - (194.394) - (- 194,394) | 1.576.731 " 538,406 3.535.137 3.535.137 [1.180.736
7 - - - - }.348,988 u 366.149 3.535.137 3,535,137 986,303
8 - - - - 1.364.509 " 250,628 3.535.137 3.535.137 820.152
9 ; - - i - - 2,263,841 H 151.296 3.535.137 3.535.137 682,281
10 1 - - | - - 2.152.930 & 62,147 3.535.137 3.535.137 | 569.157
i f - - § . - 2,175,137 n 40.000 3.535,137 3.535.137 473,708
12 - - | - - 2,175,137 . 40,000 3.535.137 3.535.137 | 395.935
13 - - ! - - 2,502,114 893.023 40.900 3 535.137 3.535.137 328,767
14 1,133,332 - - 1.133.332 2,502,114 893,023 40.000 3.535.137 4,668,469 359.472.
Interpolando 20 + 1 (_ﬁéstégff) . 50,342.
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VALOR PRESENTE NETO
(En miles de $)

EGRESOS INGRESOS VALOR PRESENTE
TASAS ACTUAL | ZADOS ACTUAL | ZADOS NETO
(Adio 0) {Afo 0)
5 $ S
10% 7.722.785 13.968. 045 6.245.260
15% 6.785,730 9.362.221 2.576.491
19% 6.156.799 6.953.542 796.743
20% | 6.014.420 6.470.024 455, 604
21% 5.432.816 4,978, 740 454,076
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_ ' | (en miles de pesos)
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Relacién

Beneficio -~ Costo (en miles de $)

Total de

Total de

Relacidn

Totat de

Total de

Relacidn

Actualizada al 8% anual

Beneficios actualizados

Costos actualizados

16,544,710,=

B8.149.434, -

Beneficio - Costo

Actualizada al 102 anual

Beneficios actualizados

Costos actualizados

2,0302

l3-968.01‘5.-

7.722,785

Beneficic =~ Costo

i,8087
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Tiempo de recqgerécién del capital {en miles de §)

a) Cilculo del tiempo de recuperacidn de la

inversién.(tasa 8% anuai)

ARO Beneficio anual - Beneficio actualizado Costo del capital
al momento de inicia- al momento de ini-
cidn ciacidn

$ $ $
3 982.668 908.968
L 1.260,548 1.080.290
5 2,619.112 2.076,956
6 3.535.137 2.598.326
7 3.535.137 | 2,403,893
TOTALES 9.068.413 8.149, 434,

Beneficio anual = Beneficio bruto (no se computaron amortizaciones e

intereses),
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b) Tiempo de recuperacidn del capital propio (tasa 8% anual)

Resul tados

ARO . Aportes de Capita!l Resul tados Resultados
capital pro- propio ac- actualizados
pio tualizado ‘

% 9 $ $
QE;
2 450,000 416,250
- 2 1.400.000 1.199.800
3 550,000 436,150 3658.263 331.393
4 2.100,000 1.543,500 628,143 538.319
5 656,346 520,482
" 6 1.676.731 1.232.397
7 1.848,988 1.257.312
TOTALES 3.595.700 3.879.903

= Utilidad neta (inclufdo amortizaciones e intereses).
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Determinacidén del Punto de Equilibrio {en miles de $)

_Clasificacién de Gastos. Apo 3.-

a)

b)

c)

d)

e)
f)

Costo de Producciéo
Materias Primas

Mano de Obra Directa

Sueldos y M. de D. Indirecta

~Amortizaciones

Materiales

EnergTa El”ectrica
Seguros

Otros

Imprevistos

Costo de Administracidn y Co-

mercializacidn
Costo Financiero:intereses

Costo Total

Menos: Gastos de puesta en marcha

mercad. en curso y stock

elaborado

Venta
Utilidad

Punto de Equilibrio:
727.562 =
2.041.200 - 955.375

=

Monto de Venta = %

1.367.808.~

GASTOS
VARIABLES CONSTANTES TOTAL
785,320 - 785,320
28.000 - 28.000
- By.120 81.120
- 426,977 426,977
- 55,708 6.190 61.898
75.600 8. 400 84,000
} 17.074 17.074
6.750 6.750 13.500
23.450 10,050 33,500
974,828 556.561 1.531.389
122,472 81.648 204,120
_ 197.428 197.428
1.097. 300 835.637 1.932.937
141,925 108,075 250.000
955,375 - 727.562 1.682.937
2.041,200-
368,263
727.562 100 = 67,01%
1.085.825
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Clasificacidn de Gastos, Afo &,

a)

b)

c)
d)

e}
f)

GASTOS

Costo de Produccidn VARIABLES CONSTANTES TOTAL
Materijas Primas 934,960 - 934,960
Personal Directo ' 28,000 - 28.000
Personal Indirecto - 81.120 81.120
Amort}zaciones . _ 426,977 426,977
Materiales 63.066 7.007 70,073
Energia Eléctrica 94,500 10.500 105.000
Seguros - 19.799 19.799
Otros 7.500 7.500 15.000
Imprevistos _ 25.900 11,100 37.000

1.153.926 564,003 1.717.929
Costo de Administracibn y
Comercializacion 170.100 113,400 283.500
Costo Financiero:Intereses - 205,428 205,428
Costo Total 1.324.026 882,831 2,206,857
Venta Total 2.835.000
Utilidad 628,143
Punto de EquiIiBrio:
- 882.831 = 882.831 . 100 = 58,43%

2,835,000 - 1,324,026 ‘ ],5]0.97“

Monto de Venta = §$ 1.656,490,-
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Clasificacidn de Gastos. Ano 5. {en miles de $)

a)

b)

¢)

d)

e)

Costo de Produccion
Materias Primas
Personal Directo
Personal Indirecto
Amortizaciones
Materiales

EnergTa Eléctrica
Seguraos

Otros

Imprevistos

Costo de Administracidn y Co-

mercializacidn

Costo Financiero: Intereses

= Incremento mercaderia en cur-

so vy stock elaborado,etc.

Costo Total
Vénta Total

Utilidad
Punto de Equilibrio:

2.080.525
2.736.87)

100 = 762

Monto de Venta = 3.518.116.-

_ GASTOS

VARIABLES CONSTANTES TOTAL
1.361.955 - 1.361.955
138.240 - 138.240
; 185.640 185.640
, 1.320.000 1.320.000
165.877 18,430 184,307
156,600 17.400 174.000
- 50.436 50.436
16.000 16,000 32.000
38.400 25,600 64,000
1.877.072  1,633.506 3.510.578
324,037 138.873 462,910
, _ 642,766 642, 766
- 2,201,109 2,515,145 b.616,254
308. 880 334,620 643,500
1.892,229 2,080,525 3.972.754
4,629,300
656, 346
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Clasificacién de Gastos. Afo 6.

~a)

b)
)
d)

e)

f)

Costo de Produccidn

-Materias Primas

Personal Directo

Perscrnal Indirecto

_Amortizaciones

Materiales _
Energfa Eléctrica -
Seguros

Otros

Imprevistos

Losto de Administracién y Co-

mercializacidn
Costo Financiero: Iptereses

Costo Teotal
Venta Total
Utilidad

Punto de Equilibrio: ¢
st

2.341.807 ~ 100 -
3.998.538"

Monto de Venta = § 3.686.264, -

. GASTOS
VARIfBLE CONSTANTES ToﬁAL

1.450,800 - I.Q%O.BOO
: 138,240 |- 138.240
o 185.640 185,640
1. 1.320.000 1.320.000
171,277 19030 190.307
175.500 19.500 195,000
- 52.436 52,436
16,695 16.695 33.390
hﬁ.goo %0.100 67.000

J ' ,
1.999.412 I.6%3.h0| 3.632.813

) J
7355.000 150,000 500.000

. ' L]
- 538,406 538.406

L
2,349,412 2.32.,807 4,671.219
6.347.950
1.676.731

58,07%
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Clasificacién de Gastos, Afos 7 al 12.

ARO VARIABLES CONSTANTES TOTALES VENTA UTILIDAD
7 2,349,412 / z.ihs.sso// 4,498,962 6.3h7.950/ 1.848,988
8 2.349.412 2,034,029 4,383,441 6.347.950 1,964,509
9 2.3hk9.412 1.934.697 4,284,109 6.347.950 2,063,84)
10 2,349,412 1.845,548 4.194.960  6.347.950 2.152.990
n 2.349.412 1.823.401 4,172,813 6.347.950 2.175.137

12 2.349.412 1.823.401 4.172.813  6.347.950 2,175.137

Punto de Equilibrio:

Ado 7 = 2,149,550 / = 2.149,550 = 53 BY%

6.347.950 L 2.349.412/ 3.998.538
Monto de Venta: $ 3.415.197
Afic 8 = 2.034.029 = 50,9%
3.998.538
Monto de Venta: $ 3.231.106
Ano 9 = 1-93l|.697 - LIB 42
3.998.5138
Monto de Venta: $ 3.072.408
Afo 10 = 1.845.548 = L6,2%
3.998.538
Monto de Venta: $ 2,932.753
. Afo 1] = 1,823,401 = 45 6%

3.998.538

Monto de Venta:

$ 2,894,665

Afoc 12 = |dem. Afo 11,
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Clasificacidn de Gastos. Afos 13 y 14,

GASTOS
a) Costo de Produccidn VARIABLES CONSTANTES TOTAL
Materias Primas 1.450.800 - 1.450,800
Personal Directo 138. 240 - 138.240
Personal Indirecto - 185.640 185,640
Amortizaciones ' - 893,023 893.023
Materiales 171.277 19,030 196,307
Energia Eléctrica 175,500 19.500 195.000
Sequros - 52.436 52.436
Otros 16.718 16.718 33.436
Imprevistos 46,900 20,100 67.000

1.999.435 1.206,447 3.205,.882

b) Costo de Administracidn y

Comercializacidn 350.000 150,000 500.000
c) Costo Financiero:intereses - 40.000 40,000
d) Costo Total 2,349,435  1.396.447 3.745.882
e) Venta Total 6.347.950

f) Utilidad ' 2.602,.114

Punto de Equilibrio:

- 1.396, 447 1.396.447 100 = 34,92%
6.347.950 - 2.349.435 3.998.515

Monto de Venta: § 2.216.704

"o
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(en miles de pesos)
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€3

PUNTO DE EQUILIBRIO ANO 4
(en miles de pesos)

2835000
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o : (en miles de pesos)
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B7,
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(en miles de pesos)

PUNTO DE EQUILIBRIO ANO 7
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PUNTO DE EQUILBRIO ANQO 11
(en miles de pesos)
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: (en miles de pesos)
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‘Indice de Rotacidn del Capital (en miles de $)

iRC = Ventas

Costo de inversidn inicial

Se selecciona un afio medio de ventas, representativo de la vidautil

del proyecto,

IRC = 6.347.950 = 0,48
13,200,000

Indice de intensidad del capital (en miles de §)

1€ = 13.200,000
6.347.950

2,079
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A) Situacidn Financiera (en miles de $)

a) Liquidez Corriente = Disponibilidades + Créditos a | aho

Deudas a 1 afo

Afic 3 = 588.732 + 243,000 100 = 2,54
327.075

Afo 4 = 500,876 + 337.500 100 = 1.10
759.300

Ao § = 943,181 + 551,083 x 100 = 1,04
1.439.831

Aﬁo 6 = 2.0850929 + ?550708 ]00 - ] 3&
2,115,824

b) Liquidez

= Disponibilidades + Créditos a | afio + Inversiones realizables

+ Bienes de cambio

Deudas a | afo,

Ao 3 = 588.732'+ 243.000 + 397.000 . 00 . 5 56
327.075

Afo 4 = 500.876 + 337,500 + 575.000° x 100 = 1,86
759.300

= 43.18

Ao 5 J43.181 + 551,083 + 1,192,500 x 100 = 1,27
2,115,824

Aﬁo 6 ! = 2.085-929 + 755,708 + }.I92-500 X ]00 = | 57

2,576.586
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c)

d)

Rotacidn

>
o
o
(oS
It

p=J
=
(e}
Fagy
1}

>
=T}
[e)
N
1

I
=1
]
[=a]
1l

Rotacién

. Créditos por Ventas

de cuentas a cobrar

Ventas

243,000
2.041.200

x 360

337.500 _ x 360
2.835.000
551.083

5.629.100

x 360

755,708 x 360
b.347.950

» 360

H]

]

43 dias

43 dfas

43 dfas

43 dias

de créditos de proveedores

Afic 3

Saldo proveedores

Compras Mat, Primas y Materiales

150,000 x 360
847.217

250,000  x 360
1,005,033
450,000  x 360
1,546,262
450,000 x 360

1.641.107

It

&4 dias

89 dfas

104 dfas

98 dias
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b)

Situacidn Patrimonial

Rotacidn de lnventarios = Bienes de Cambio
Costo de Ventas
Ado 3 = 397.000 x 360 = 86 dfas
1.682.937
Afio b = 575.000  x 360 = 93 dras
2.206.857
Afdo &5 = 1,192,500 x 360 =]08 dias
3.972.754
Ao 6 = 1,192,500 x 360 = 93 dias
4,671,219 '
17- Endeudamiento total
Pasivo corto y largo plazo 100
Responsabilidad neta
Afio 3 = 3.664, 806 x 100 =
3.185.240
Afio 4 = 8.184;789 x 100 =
6.340, 360
Ao 5 = 7.679.002 x 100 =
8.316.706
Afo 6 = 6,255,452 x 100 =

11.313.437

x 360

115,06%

129,102

92,33%

55,29%
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27- Endeudamiento a

Ao

Afo

Pasivo a corto plazo

corto plazo (hasta 1 ado)

100
Pesponsabilidad neta

350,000 X 100
3,185,240
550.000

. 6.340. 360 X 100
950.000 - X 100
8.316,706
350000 X 100
11.313.437

Endeudamiento Bancario

Pasivo b.ancario + documentos descontados

[t}

It

3.514, 806

'Responsabilidad neta

x 100
3.185.240
7.934.789 x 100
6. 340, 360
7.247,002 x 100
8,316,706
5.805.452 x 100

11.313.437

Il

1]

10,99%

8,67%

1,42%

8,39%

110,353

125, 14%

87,147%

51,31%
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42}

Endeudamiento a largo pltazo (mds

Pasivo largo plazo

Responsabilidad neta

= 3.314.806

X
3.185.240

=  7.634,789 .
6.340, 360

= 6,747,002 y
8,316,706

= 5,305.452 x

11,313,437

de 1 afo)

- x 100

100

100

100

100

(Solvencia)

= 104,072
= 120,412
= 81,123

= 46,895
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C)

a)

Situacidn

INVERSIONES

Econbmica

Utilidad

Capital propio

Afio

Afio

Ano

10

358,623

2,400,000

628.143

4,500.000

656,346

4,500.000

1.676.731

4.500.000

1,848,988

4,500,000

1.964,509

4,500,000

2,063,841

4,500,000

2.152,990

Promedio ;

4,500,000

32,40%

100

100

100

160

100

100

100

100

14,942

13,96%

1,6 %

37,262

41,092

43,66

45,869

47.84%
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b)

Afio

Aﬁp

Utilidad

i

Capital propio + utilidades ne distribuidas

2.758.263

628.143
5.486.406

656.3h6

6.142.752 -

1.676.731

7.819,483

1.848,.988

9.668.47 |

1,964,509

11.632.980

2,063,841

13.696.321

2.152.990

Promedio:

15,849,811

15,15%

IOOl

100

100

100

100

100

100

100

12,99%

11,45%

10,69%

21, bk

19,12%

16,89%

15,07%

13,58%
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c) Utilidad sobre Ventas

o]
1]
o]

o
H

358,263

7.041.200 x = 1155
Ado k= 628,143 x 100 - = 22,15%
2,835,000
Afio 5 = 656. 346 x 100 = 14,18%
%.629.100
Afo 6 =  1.676.731 x 100 = 26,41%
6.347.950 '
Ao 7 = 1.848.988
6.347.950 x 100 = 29,13%
Afo 8 =  1.964.509
6.347.350 x 100 = 30,95%
Ao 9 = 2.063.8Mm
6.347.950 x 100 = 32,51%
Afo 10 = 2.152.990

6.347.950 x 100 = 33,92%
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d)

Anfo

ARo

Rotacidn del! Patrimonio

10

n

Ventas

Capital + Resuitado acumalado ejercicios anteriores

2,041,200

2.758.263

2.835.000

5.486,406

4,629,100

6.142.752

6.347.950

7.819.483

6.347.950

9.668.471

6.347.950

11.632,980

6.347.950

13,696,821

6.347.950

15.849.811

100

100

100

100

100

100

100

100

7h%

52%

75%

65%

5Ly

463

40%

x

100



EE_GADO {en miles

de §)

Compras a 3ros. y Amortizaciones

. Valor brute de' la Produccidn lnoresc generado neto
ARO 3 ARG ‘h ARD 5 ARO 6 ARD 3 ARD & ARO 5 ARD 6 ) ARO 3 TARD 4 ARD 5 Ano &
dos , jornales ind
do aportes jubi ‘ ‘
ios “| tog.izo0 | 1os.120 323,880 323,880 | 109,120 109,120° 323.880 | . 323.380 - - - -
reses 197,428 205.428 642,766 538.406 197.428 205.428 642, 766 538,406 - - - -
rias Primas ad-
-idas a 3ros. 785,320 934.960 1.361.955 _.450.800‘ - - - - 785,320 934,960 1.361,955| 1,450,800
;riales,energfa
trica, etc. 209.972 246.872 04,743 538,133 - - = - 209,972 246,872 504, 7k3 7 538,131
-tizaciones ' 426,977 426,977 1.320.000 .320,000 - - - - L26.977 L26.977 1.320.000{ 1.320.000
 idades 509.811 (1,117,071 1.118.522 715,137 509.811 17,070 { 1,118,522 | 2,715,137 - - - -
2,238,628 |3.040.428 5.271.866 . 836, 356 Bi16.359 LU431,619 { 2,085,168 | 3.577.423 1,422,269 1,608,809 | 3.186,698] ,3.308.933
ras a 3ros. T.422.269 .608.809 | 3.186,698 | 3.308,933 - p -
‘e$0 generado .
) 8{6.359 1.431.619 2,085,168 3.577.423
2,238,628 [3.040.428 5.271.860 .866.356 | 2.238.628 .0L0_428 ] 5,271,866 | 6.886.356 3.040.428 5.271.866| 6.886.3506

2,238,628

- —
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Relacidén Produccidn - Capital {en miles de $)

2.238.628 = 0,36

Aﬁo‘ 3 =
6.254. 149
Afc 4 = 3.040,428 = 0,22
13,962.500
s Afic § = 5.271.866 = 0,36
14,943,583
]
Afc 6 = 6.886.356 0,45
15,148,208

Produccidn: Valor Bruto de la Produccidn

Capital = Inversidén Activo Fijo + Activo de Trabajo

Relacidn Producto - Capital

Ao 3 = 816,359 = 0,13
W 6.254.149
Afo 4 = 1,431,619 - 0.1
13.692.500
Afio & = 2,085.168 - 0.14
14,943,583
Ao 6 = 3,577.423 = 0,24
15,148,208
Producto: Ingreso generado neto

Capital : inversidn Activo Fijo + Activo de Trabajo.
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Productividad del Capital (en miles de

= Valor de produccién

Activo fijo

Ano 3. = : 2,238,628
5.614,149
Ao 4, = 3.040,428
13.050.000
Afio 5. = 5.271.866
13,200,000
Ao 6 = 6.866.356

13,200,000

$)

L%

23%

40%

52%
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Personal Administrativo y de Comercializacidn

Primera Etapa (Ado 3)

M (Ano 4)

Segunda Etapa (Afo 5)

(Ao 6)

19

39

47

b7

personas
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Valor Agregado por persona ocupada (en miies

de $)

Anoc 3:

Afic 6;:

Valor agregado neto
Persconal ocupado

Valor agregado por persona

Valor agregado neto:

Personal ocupado

Valor agregado por persona

Valor agregado neto
Personal ocupado

Valor agregado por persona

Valor agregado neto
Personal ocupado

Valor agregado por persona

L

11

t

816,359
110

70"{2]

1.431,619

130
11.012

2,085,168
360
5.792

3.577.423
360

9.937
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Productividad de la manc de obra (en miles de $)

Valor de la produccién

mano de obra

Afo 3. = 2,238.628 = 20,51%
109.120

Afio 4. = 3.040.428 = 27,863
109.120

Afo 5. = 5.271.866 _ 16,283
323.880

Afo 6. = 6.886.356 . 21,263

323.880
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INDICES DE {NSUMOS

Materias Primas: Consumo Materias Primas

x 100
Gastos de Fabricacidn
Afo 3 = _785.320 100 = 51,28
1.531.389 _ *
Aho 4 = 934.960 x 100 = 54 423
1.717.929 '
Aﬁo 5 = |03610955 X IOO ' = 38 8 %
3.510,578
Afo 6 a]
"o12o= 1,450,800
3.632,.813 X 100 = 39,9%

Personal Directo e Indirecto:

Sueldas y Jornales Fabricacion x 100

Gastos de Fabricacion

Ao 3 = 109. 120 . 100 ] 7132
1.531.389
Ao k= 109, 120 < 100 _ 6,352

1.717.929
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Afio § = 323.880 100
3.510.578

Afc 6 al

o2 = 323.880 100
3.632.813

Amortizaciones y otros conceptos x 100

Gastos de Fabricacién

Afio 3 = 636.949 < 100
1.531.389

Ado 4 = 673.849
1.717.929 x 100

Afio 5 = 1,824,743
3.510.578 “x 100

Afo 6 al

H 12 = 1.858.133 x 100

3.632.813

ti

9,23%

8,92%

hy,59%

39,22%

51,97%

51,15%
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RESERA DE CONCLUSIONES:

Valor Presente Heto

Representa el valor actual de una inversidn financiera de las mismas ca-
racteristicas que el proyecto o lo que es lo mismo e} precio de compra
del proyecto, en condiciones de competencia perfecta y a una tasa de in-

teres dada.
Los valores que arroja a la tasa del 10% anual, son de $ 6.245.2¢(9 (en mi~-
les de pesosjzoportaido el proyecto tasas de descuento superiores al 20%

anual,

Tasa interna de retorno

Este criterio se basa también en la apliicacidn dei concepto de valor pre-
sente y puede definirse como tasa interna de retorno aquella que, emplea-
da como tasa de descuento, iguala el valor presente de los ingresos netos
esperados con el valor presente de los egresos netos. Naturalmente cuando
los flujos esperados son descontados mediante la tasa intérna de retorno,

el valor presente neto es iqual a cero.

El valor que se ha obtenido en este proyecto es satisfactorio, ya que una
tasa del 10 0 11% a valores constantes se considera representativa, mien-
tras que el presente proyecto arroja un valer del 20,34%, por el cual se

convierte en una magnitud expresiva de la bondad del mismo,

En nuestro analisis se verificanlas dos posibilidades: V.,P.N>0 vy que la

T.l.R. > tasa de interes pasivo,
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Relacidn Beneficio - Costo

Este indice es el resultado numérico del cociente del valor actualizado de
la corriente de beneficios, y el valor actualizado de la corriente de cos-
tos del proyecto. Indica la productividad promedi® por unidad de inversidn

del proyecto.

La aplicacién de la relacién beneficio - costo da un valor de 2,0302 o una
tasa de descuento del 8% anual, y de 1,80087 al 10% anual, lo que implica
que la corriente de beneficios actualizada es dos veces la inversifn actua-

lizada necesaria.

La exigencia minima de esta relacidn,es que !leque a la unidad, estimdndose
como un valor que obvie los errores normales de estimacidn y eleccidn de ta-

sa el de 1,5, que como se observa es superado por la magnitud que arroja el

proyecto,

Tiempo de recuperacidn del Capital

Se estimb a la tasa del 8% anua!, tanto para la inversidn total como para

el capital propio.

En el primer caso indica, en cuinto tiempo el proyecto esti en condicio-

nes de financiar otro similar, en base a los beneficios que genera,

En el segundo caso, revela el tiempo en que los inversores recuperan e} ca-

pital aportado con un rendimiento neto del 8% anual.

El tiempo de recuperacidn total de la inversién es de 5 afios, mientras‘que

T s

el capital propio se recupera entre 4 y 5 afos. /e e
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Calculo del Punto de Equilibrio - Nivelacidn

Este criterio de evaluacidn sirve para estimar el riesgo de la empresa,
Ya que determina cuil es el nivel minimo de produccidn o de ventas que

se requieren para no fncurrir en pérdidas ante retracciones de mercado,-

El andlisis del punto de equilibrio se efectla en base a lag siguientes
variables: los costos de produccién anvales {fijos y constantes); los
ingrescs en el mismo perfodo Y, los distintos volGmenes de produccidn

anuales,

Los puntos de equilibrio, en los diferentes afios son los .que a continua-
€idén se detallan y nos indican el monto de ventas necesario para absorber

los costos fijos y no obtener quebrantos,-
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‘(en miles de s)

Punto de Equilibrio

Ano Gastos Constantes Monto de Venta % de Ventas
$ $ $

3 727.562 1.367,808 67,01
4 882,831 1.656.490 58,43
5 2,080,525 3.518.116 76

6 2,321,807 3.686.254 58,07
7 2.149,550 3.415.197 53,8
8 2,034,029 3.231,106 50,9
9 1,934,697 3.072,408 48,4
10 1.845.548 2.932.753 46,2
11 1,823,401 2.894,665 45,6
12 1.823.401 2,894,665 45,6
13 1,396,447 2,216,704 34,92
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En los dos primeros afios de funcionamiento {Afos 3y b) los fndices son
satisfactorios (67,00 % y 58,43% de ventas) yen el afio 5¢ el fndice se in-
crementa (76% de las ventas), ya que en este aio se anstaian-las maquina-

rias y equipos de procesc correspondientes a la segunda etapa.

A partir del afio 6 el Punto de Equilibrio o Nivelacidn me jora sensible-
mente y continua meJorando en los afios siguientes, ya que los intereses
de los créditos disminuyen notablemente, como asimismo el rubro amortiza-

ciones (depreciacién del activo fijo).

Asi el margen de seguridad promedio es del 5§5% (Afios 3 al 12). Es decir
que este proyecto es rentable cuando sus ventas superen algo mas de la

mitad de las ventas programadas.-
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Indice de rotacién e intensidad del capital

El ¥ndice de rotacidn de capital de 0,48 es considerado bajo, y se deri~
va de la alta intensidad de capital que se ha requerido para este proyecto,

cuyo coeficiente es 2,079.

La moderna tecnclogia aplicada en el proyecto, tradujo altas inversionés en
maquinarias y equipos de proceso, cuya incidencia se advierte en los coefi=

cientes obtenidos.

Situacidén Financiera

E! Tndice de capacidad de pago, se mantiene en los diferentes afos dentro
de un nivel que se considera desahogado.la liquidez es buena y se torna fa-

vorable la cobertura de los compromisos contraidos.

El plazo medic de las deudas de los clientes y de los créditos de proveedo=-

res es satisfactorio.

Situacidn Patrimonial

Si bien el endeudamiento total es ligeramente elevado en los dos primeros
afios, en los siguientes acusa variantes positivas muy importantes., El afo
67 nos proporciona un Tndice muy significativo que es del 55,29%. El
endeudamiento a corto plazo nos revela coeficientes muy buenos, ya que des-

de el afo 37 a 62 arroja un promedio del 39,47%,

El endeudamiento bancario y a largo plazo se caracteriza por igual concep-

to que el aplicado al endeudamiento total.
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El Tndice de solvencia (Pasivo larqgo plazo/Responsabilidad neta) nos in-
dica una relacidn negativa en el aho 4, cuyos indices mejoran sustancial=-
mente en los afos 5 y 6.

La situacidén patrimonial se califica de bien constituida.

Situacidn Econdmica

La tasa de rendimiento del capital total oscila a partir del afo 67 al

10° del 37,26% al 47,84% anual. En los tres primeros ejercicios del 13,962
al 14,94% anual. E} promedio hasta el aiio décimo es del 32,40% anual sobre
el capital propio y del 15,15% anual, computando las utilidades no distri-

buidas.

El financiamiento propuesto presenta condiciones ciertas de viabilidad y

los compromisos a contraer presentan buena cobertura, dada la rentabili-

dad que presenta la explotacidn,

La utilidad sobre ventas en el afio 5 es la mfnima con el 14,18% - dado los
altos costos financieros - que se mejoran a partir del afio 6°con el 26,41%

y llegan al 33,92% en el afio 10°,

Se considera satisfactoria la utilidad sobre ventas, para este tipo de in-

dustrias.

En cuanto a la rotacién del patrimonio se considera reducida, en funcidn

de la alta intensidad de capital aplicada a este proyecto.

Se califica la situacidn econdmica de buena.
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Rentabilidad Social

La instalacién de la planta producird un incremento de actividades
productivas en la zona. En primer lugar un aumento del sector ter=

ciario por la demanda de los servicios del transporte, comunicacio-
nes y comercio. Asi se requerirdn medios de transportes para llevar

2.418 ton. anuales de fibra y 2,250 ton. de hilados y tejidos,

Aumento en el Nivel de Empleo

La demanda de mano de obra que implicard el funcionamiento de la plan=-
ta textil significarfa ocupar a 360 personas, a partir del aho 5, con

un gasto anual de $ 323.880.000,
Relacién Producto - Capital

Se hancalculado las relaciones produccién/capital, produccidn/activo

fijoy producto/capitai.que son indicadores de ia productividad media
del capital.

Los tres indicadores otorgan a este proyecto coeficientes reducidos,
dada la alta inversidn del activo fijo. A partir del afo 6° 1a produc-
tividad del capital mejora, con un irdice del 52% para la relacidn va-

lor de produccién/activo fijo.

Vaior agreqado por persona ocupada

Relaciona el ingreso generado neto con el personal ocupado. El citado

indicador es alto ¢ Indudablemente este valor es muy favorable.

En relacion al valor de la produccién bruta, la mano de obra interviene

con un promedio del 21,48%,.-
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Impacto tecnoldgico causado por la planta.

Las modificaciones derivadas del cambio tecnélégico son las siguientes:
a) Insumo materia prima

b) Manoc de Obra utilizada

¢) Precio de la materia prima

Habrad un mejoramiento en la calidad de los algodones, pues la planta
elabora=375 ton. anuales - hilados peinados titulo 40/1, que requieren
longitud y grados adecuados. El productor deberd incorporar nuevos co-
nocimientos y semillas, para poder producir la calidad.de'materia pri-
ma requerida por la planta y consiguientemente un me joramiento de la

tecnologia agraria.

La instalacidn de la planta redundari en la especializacién en la mano
de obra al no existir otra planta similar en la ciudad de Formosa, y

debera ser entrenada para satisfacer los requerimientos de la planta,

lgualmente se verficar3 en la Provincia que una empresa industrial de-
manda el 12% de la fibra de algoddn producida en Formosa, hecho que se

traduce en seguridad y mejores precios para los productores algodoneros.=



