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PROYECTO

‘Unidad de actividad de cualquier naturaleza, que
requiere para su realizacién del uso o consumo inmediato
0 a corto plazo de algunos recursos escasos o algunos
limitados, aun sacrificando beneficios actuales y
asegurados, en la esperanza de obtener, beneficios
superiores a los que se obtienen con el empleo actual de
dichos recursos, sean éstos nuevos beneficios financieros,
econdmicos o sociales” (Julio Melnick, en Consejo Federal
de Inversiones)

“Un proyecto no es ni mas ni menos que la busqueda de una
solucidn inteligente al planteamiento de un problema
tendiente a resolver, entre tantas, una necesidad humana.
Cualquiera sea la idea que se pretende implementar, la
inversién, la metodologia o la tecnologia por aplicar, ella
conlleva necesariamente la bisqueda de proposiciones
coherentes, destinadas a resolver las necesidades de la
persona humana” (Sapag y Sapag, 2000: 1).

“...un conjunto de actividades
interrelacionadas y coordinadas para
alcanzar objetivos especificos dentro de los
limites de un presupuesto y un periodo
dados” (ONU, 1984)

Conjunto de antecedentes, célculos, estudios,
apreciaciones y evaluaciones que permitan tener
una idea cabal sobre la conveniencia o no de
llevar adelante un plan de accidn previsto, que
pude relacionarse con la actividad privada, o bien
pertenecer al dmbito de las obras que se realizan
desde el punto de vista del bienestar y desarrollo
de la comunidad, en las cuales priva el interés
social sobre el econémico (Munier, N. J)
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El proyecto puede ser reconocido
COmMo proceso o como producto
* Como proceso, se lo entiende como la accién deliberada de

planificacién de un proceso de produccion de bienes y/o
servicios, que redine un conjunto de requisitos técnicos, a saber:

Formas en las que se manifiesta un proyectos

El concepto de proyecto esta asociado al “proceso” * Accién premeditada

que recorre o al “producto” logrado. * Persigue metas u objetivos
* Se prevé en un horizonte temporal dado

* Estima los requerimientos necesarios
y asegura su disposicion
* Da razén de si mismo

* Prevé en detalle las acciones y/o procesos
necesarios de llevar a cabo

El proyecto puede ser reconocido
como proceso o como producto

* Como productc?, es un documento que cor.1$tituye Iﬁ)‘ormacién Tipos de proyectos

que debe cumplir las normas del arte de la informaciény la

comunicacion, entre ellas.

« Identificar el nivel de profundidad de los estudios realizados Distintos tipos de proyectos, en funcion de varios
« Precisar el (o los) destinatarios de la informacién. criterios:

* Ordenar la exposicién para que pueda ser abordada por - Segun la que se espera medir de la evaluacién
distintos niveles de evaluacion/decision del destinatario.

- Segun el objeto de la inversion.

« Ser autoexplicativo (de su sola lectura puede obtenerse
conclusiones sobre pertinencia, relevancia, razonabilidad y
conveniencia de su ejecucion)
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Tipos de proyectos Tipos de proyectos

Segun la que se espera medir de la evaluacidn: * Segun el objeto de la inversidn:
- La rentabilidad el proyecto Depende en qué se realiza la inversion.
- La rentabilidad del inversionista CFI clasifica seguin actividad econémica:
- La capacidad de pago del proyecto - Agropecuarios
Tener presente quién realiza la inversién y en - Apicola
qué proporciones (capital propio y externo) - Industrial

- Minero

- Turismo

Ciclo de vida de un Proyecto de Inversion

Horizonte de evaluacién

Ciclo de Vida

Es una definicion clasica que expresa las distintas etapas
que recorre una postulacion de inversion.

Construccion
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Ciclo de vida de un Proyecto de Inversion

Preinversion

Las etapas identificacion- idea - perfil - prefactibilidad y
factibilidad constituyen las actividades de Preinversion
Inversiéon

Las etapas siguientes (disefio definitivo -contratacién -
ejecuciodn - puesta en marcha - operacién) se conocen
como de Ejecucién o Inversion.

Ciclo de vida de un Proyecto de Inversion

Identificacién

* |dentifica el problema, entendiendo el
problema como una necesidad no
cubierta. Sea ésta una insatisfaccion o
una potencialidad no desarrollada

* Expone una opcidn de intervencion
(una alternativa de Proyecto).

13
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Ciclo de vida- CFI

Circuito Proyectos CFI

\
| Formulacion

N\
Evaluacién Sujeto
de Crédito \
Nuevo Banco \

“Evalua
| cién

Etapa de

Inversidn

Ciclo de vida en consulta previa CFI

2. FUNDAMENTOS DEL PROYECTO
* Deserpeien del

para pago de i slerial) .
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Lineas de financiamiento CFI

Lineas de financiamiento CFI

Produccién Financiamiento de
Regional las act. en el
Exportable marco COVID

Reactivacion
productiva

Para Para la promocion
certificaciones de comercio
internacionales internacional

18

Lineas de financiamiento de Lineas de financiamiento de
reactivacion productiva reactivacion productiva- formulario

= |2 Z] 5

Destinatarios: Micro, pequefias y medianas empresas productivas, ya se trate de
persona fisica o juridica que desarrolle actividad econémica rentable que esté en

condiciones de ser considerado sujeto habil de crédito, y sea considerado estratégico por : el P [ e DY
las autoridades provinciales para el desarrollo de sus economias. GUIA PARA LA
FORMULACION DEL PROYECTO
. g Turismo y
TAMANO /SECTOR  Agropecuario  Industria y Mineria Gemvicten SECTOR INDUSTRIAL
PyMEs $676.810.000  $2.540.380.000  $705.790.000
" Monto méximo a Relacion minima 9% méximo Plazos méximos
Patrimonio - N Patrimonio / v :
financiar . financiable (hasta)
crédito
. Menor/ hasta $750.000 lal 80% 4 afios (1 gracia)
$3.000.000 $ 1.500.000 15a1l 80% 7 afios (2 gracia)
PYME
Mayor a $10.000.000 (*) " .
*x
) $3.000000  CT:$3.000,000 2a1 80% 7 afios (2 gracia)
(*) Monto Méximo: Montc a $s. ). debe tener mas de 2 afios de antigiiedad y la gtia. deberé ser

hipotecaria en 1° grado a favor de CF.
(*JPyMES: empresas con ventas anuales en pesos ($) - excluido el Impuesto al Valor Agregado y el impuesto intermo que pudiera
corresponder-, hasta los siguientes niveles maximos:

19 20
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Lineas de financiamiento de
reactivacion productiva- formulario

IL. Situacion actual de la empresa y su gestion
1. Descripcion de la empresa y su funcionamiento

1.1 Actividad principal

1.2 Actividades secundarias:

1.3 AntigUedad de fa empresa en el mercado:

2. Descripcion de los productos (principal y secundarios):

2.1 Descripion, nombres, marcas y caracteristicas:

Directorio

Ventas Produccion

Adminsitracién

21
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Contenido
1. Estudio de mercado
. El mercado del proyecto
. Objetivos y etapas del estudio de mercado
. Estrategia comercial y analisis del medio
. La demanda del producto
2. Técnicas de Proyeccién de mercado
* Métodos cualitativos
* Modelos de prondsticos causales
* Modelos de series de tiempo

3. Determinacion de los ingresos del proyecto

24
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Cuando se investiga el mercado, se estudian los
aspectos econdémicos especificos que repercuten de
una u otra manera en la composicion del flujo de caja
del proyecto.

Se analizan las variables que condicionan el
comportamiento de los distintos agentes econémicos,
que afectara el desempefio de la empresa que podria
generarse con el proyecto.

26

6.3 El destino geografico y la participacion de las ventas.

a) Estimar los porcentajes en que se reparte el total de las ventas de la
empresa segin los mercados que se abastecen (local, zonal, efc),
indicando, segin el que corresponda, ciudades, departamentos, provincias o
paises mas importantes.
Asimismo, _estimar dentro de que rango porcentual participan las ventas
dela el consumo del ino:

a) b)_Rango % de Ventas de la
Participa- | Empresa sobre total Mercado
Mercado on % )

sien.

sobre total [ a1 [10 al[ 30 al |50 al | 75 al

Ventas 140 % 30 % | 50 % |75 % | 100
%

Local:
ciudades, pueblos

Zonal:

Regio

nal:
provincias.

Nacional:

paises de destino

2)

TOTAL| 100%

27
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El mercado del
proyecto
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El mercado del proyecto

El estudio de mercado se identifica con la definicion
del precio al que los consumidores estan dispuestos a
comprar como de la demanda.

Una correcta definicion de la idea proyecto
necesariamente debe considerar todos los actores
que directa o indirectamente intervienen en el
proyecto.

Para estudiar el mercado de un proyecto, se necesita
reconocer los agentes que tendran algun grado de
influencia sobre la definicion de la estrategia
comercial: consumidores, proveedores, competidores,
distribuidores.

Estudio de mercado

Mercado Proveedor
Mercado Consumidor

29 30
Estudio de mercado Estudio de mercado
Estudio de mercado proveedor.
Estudio de mercado del consumidor. Es necesario contemplar, por un lado, a los
Es necesario conocer quién compra nuestro producto. proveedores de materias primas, ya que su provision
Para ello, deben estudiarse: es fundamental para la produccién.
v’ Los habitos de consumo de la poblacién:
v i compra al contado o a crédito; Por otra parte, aquellos proveedores de servicios, de
v Si compra diariamente o mensualmente; modo que se garantice todo lo necesario para que se
v Si compra por internet o personalmente, etc. desarrolle son complicaciones el proceso productivo.
v' El grado de lealtad a las marcas.
v’ Otros (tipo de bien, sensibilidad a cambios en el v Precio, Disponibilidad y Calidad de los Insumos
precio, segmentacion de mercado, etc.) v' Otros factores vinculados a insumos
31 32
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Estudio de mercado

Estudio de mercado competidor.

Aqui resulta importante identificar toda Ila
competencia, tanto los que producen un bien o
servicio similar al propio (competidores directos)
como aquellos que producen bienes que se
consideran sustitutos.

v’ Barreras de Entrada
v’ Analisis de Estrategias Comercializacion existentes

Competidores Ubicacion geografica "
i b participacion

Estudio de mercado

Estudio de mercado distribuidor.

En este caso debe evaluarse como es el canal de
distribucién del producto.

Costos de Produccién  $ 5

ESt u d I O d e m e rca d 0 6.5 _Si el destino de las ventas es el mercado externo:
6.5.1 Cua\lss son \dos p‘nncwales ralses exportadores y su participacion
Paises % de
En aquellos casos en |OS que corresponda: 652 Posiciones Arancelarias y Disposiciones argentinas que rigen la
exportacién de los productos a vender (admisién temporaria, draw-
back, reintegros, reembolsos, reconversién y especializacion industrial,
apoyo financiero, etc.):
Estudio de mercado externo.
En aquellos casos en los que el producto se exporte,
es necesario realizar un analisis del mercado externo . f’"::;11‘;;?;::‘;‘;;";7;';;'; ;:E,;:;Sﬁ:s:”';g::;"‘:g‘;’;?,,:’;;;';g:
donde se vende el producto elaborado. o astacionales - ambalajes, envases. régman de cambio y uso da
divisas y requisitos de calidad, seguridad e higiene, sistema
generalizado de preferencias, zonas francas)
35 36
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Estudio de mercado

Los objetivos del estudio de mercado son:
v Ratificar la posibilidad de colocar en el mercado el

ObjetiVOS y etapas . zroducto o servicio que elabor.ari.a el.rfro'yecto;
. onocer los canales de comercializacidn;
del eStUdlo de v’ Determinar la magnitud de la demanda;
mercado v' Conocer la composicidn, caracteristicas y ubicacion
— de los consumidores, actuales y potenciales.

38

38

Estudio de mercado

Eta pas
Unalde .Ias maneraf (Ele definir el estudio de mercado Estrategia
en términos cronoldgicos. A
De esta forma, pueden definirse 3 etapas: ComerCIal y
v Analisis histérico del mercado anéliSiS del
v Andlisis de la situacién vigente medio

v Anélisis de la situacién proyectada

6.6 Evolucion del mercado. Indicar como evoluciond el mercado interno y externo
s ultimos tres arios (se refiere al mercado global del producto, no solamente
al de las ventas de la empresa):

Mercado Evolucion [ A0 ... AR o AR o
Creciente
Interno Estable|
Decreciente
Creciente
Externo Estable
Decreciente| 39

39
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Estrategias de Comercializacion

Definicidn precisa del producto a ofrecer
Precio
Estrategias de promocion

L S

La plaza

6. Gestién comercial

6.1 Sistema de distribucion de los productos de la empresa:

% _del [Precio de| Condiciones de
Sistema de distribucion total de | venta sin
ventas| WAS

Direciaments al usuario o consumidor.
V/o revendedores ylo

B>

‘A mayoistas
acopladores.

A distribuidores exclUsVos 0 @
Cooperativas.

A traves de viajantes libres (a Gomision).

‘A Supermercados.

A Comercios minoristas radicionales.
Mercados de concentracion,

Ventas nstitucionales _{Municipio,
Provincia, Hospitales, Ejércio, e(c.) (2)
A industias.

Olios (especificar):

B

EEREE

(1) Sefialar silas ventas se realizan al contado o a crédito, en cuyo caso, indicar
en dias los plazos acordados
(2) Indicar si esta inscripto como proveedor.

CONSFI0 eEnERAL DE NES

NOTA: En caso de haber mas de un producto, y con participaciones
significativamente distintas por canal de distribucion, y/o con unidades de
medidas_diferentes (Kg., docenas, etc), completar y anexar tantos

42

41

Analisis del medio

mercados, tales como:
v" Factores econdmicos;
v’ Factores socioculturales;
v’ Factores tecnoldgicos;
v' Factores ambientales;
v’ Factores regulatorios;
v’ Factores politico-legales.

Ademas de estudiar los diferentes mercados asociados
al proyecto (consumidor, proveedor, competidor,
distribuidor) es necesario analizar las variables
externas que influyen en el comportamiento de esos

42

La demanda
del producto

43

44

11
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La demanda de un producto

La curva de demanda indica cudnto estan dispuestos a comprar
los consumidores de un bien cuando varia su precio unitario.

La relacién entre el precio y la cantidad demandada es negativa:
ante caidas en el precio, los consumidores estan dispuestos a
comprar mas bienes.

Las cantidades demandadas no sélo dependen del precio, existen
otros factores que las determinan, como el nivel de ingresos, los
precios de los otros bienes (ya sean sustitutos o
complementarios), de los patrones de consumo, entre otros
(Pindyck y Rubinfeld, 2009)

La demanda de un producto

El andlisis de la demanda constituye uno de los
aspectos centrales del estudio de un proyecto, debido
a la incidencia de ella en los resultados del negocio
que se implementara con la aceptacion del proyecto.

Estimacion de la demanda:

Parte de la definicion del alcance geografico del
producto o servicio.

Luego, debe dimensionarse el tamafio de mercado y
su segmentacion.

45

Técnicas de proyeccion de mercado

46
Técnicas de proyeccién de mercado
Existen muchas técnicas de proyeccion. La eleccion del
método correcto dependera de la cantidad y calidad
de los antecedentes disponibles, asi como de los
resultados esperados, del tiempo y el nivel de
precision deseados.
Se requiere:
v’ Precisiéon (los errores de prondstico implican
costos)
v" Sensibilidad (ser estable para enfrentar los cambios
propios de medio)
v’ Objetividad (debe garantizar validez)
48
48

12
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Técnicas de proyeccion de mercado

Existen, al menos, tres grandes técnicas de proyeccion
de mercado:

1. Los métodos de caracter cualitativo
2. Los métodos de prondsticos causales
3. Los modelos de series de tiempo

49

Métodos
cualitativos

49

Métodos cualitativos

Los métodos de caracter cualitativo, también
denominados subjetivos, se basan principalmente en
opiniones de expertos.

Métodos de investigacion basados en etnografias.
Opinion de expertos

Método Delphi

Consenso de panel

SRR NENEN

Investigacién de mercado

51

Modelos de
pronosticos
causales

51

13
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Modelos de prondsticos causales

Intentan proyectar el mercado sobre la base de
antecedentes cuantitativos histéricos; suponiendo que
los factores condicionantes del comportamiento
histérico de alguna o todas las variables del mercado
permaneceran estables.

v" Modelos de regresion.
v" Modelos econométricos.

v" Modelos de insumo producto (o de coeficientes
técnicos)

Modelo de regresion

Parte de la observacién de las variables identificadas y
busca la relacién entre ellas.

Y4

Figura 5.1 Disgrama de dispersién yde s lnea de tendinca.

Matemadticamente, la férmula de regresion simple es:

y(x) =a+bx
53 o
53 54
..
Modelo de regresion
Aplicando diferentes calculos estadisticos, se obtiene:

Um:i;#e:

e Modelos de
250 — .
= 2 series de
150 3 .

- = tiempo

Demanda
50
= — Lineal (demanda)

o =T T T T T T
50 a 2 4 L3 8 10 12 s
Figura 5.3 Estimacién de lineas de tendencia, regresién lineal y 7.

55
55 56
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Modelos de series de tiempo

Los modelos de series de tiempo se refieren a la medicién de
valores de una variable en el tiempo a intervalos espaciados
uniformemente. El objetivo es determinar un patrén basico
en su comportamiento, que posibilite la proyeccion futura de
la variable deseada.

57

Los ingresos del proyecto

14/10/2021

Ingresos.

INGRESOS:
Precio x Cantidad.

Estimar:
Calcular los precios y las cantidades para un

momento determinado.

Proyectar:
Una vez que se estimaron precios Yy

cantidades, se calculan cuales son los valores que
tomarian dichas variables en el futuro.

5. Proyeccion de Ventas. In

icar los voldmenes e ingresos de las ventas de los

itimos tres afios y proyectar los futuros, teniendo en cuenta la estrategia
i untos anteriores, el dimensionamiento proyectado, el destino
geografico previsto y el afio de enirada en régimen del proyecto:

Ventas realizadas y proyectadas (1)

=
Volimenes de Ventas
Unidad
Productos y je | Ventas histericas | Ventas anuales a partir de la
Subproductos | 1. iz | dltimos tres aiios pl:esaezn marc]ha el 4;. ecto

CONSEI0 FEDFRAL DE INVERSIONES

Ingresos por Ventas en pesos

Fracio

Productosy | Unitario
Subproductos | Ventas
ot

Ventas historicas | Ventas anuales a partir de la
alti to

Proyect.
@

s | puesta en marcha del proyect
12 [ 3]4a]5

59

60
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Contenido

1. Dimensionamiento
*  Aspectos a tener en cuenta

2- Costos
¢ Clasificacion
. Métodos para estimar costos
. La Decision y los costos de Inversion

62

Aspectos a tener en cuenta en el dimensionamiento
Dimencionamiento de la inversién

* Lademanday su distribucion en el tiempo
* Eltipo de bien o servicio a brindar

* Aspectos Técnicos (tiempos de utilizacion,
frecuencias y rendimientos)

* Aspectos Comerciales
* Aspectos Financieros

64
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GONSEJQ EEDERAL DE INVERSIONES

51 7.3.1_Mano de Obra Directa del proyecto. Se refiere a aquel personal

. . . . que interviene en el proceso de produccién, en tareas manuales o

2 "“""‘"‘,’“‘;':;:““’ ""”“’:‘i’f‘*‘"d“’“ para. los. principales . productos, of empleando méquinas y equipos, cuyo nimero varia (o no) en funcion del
" la actual sobre el equipamiento actualmente disponible y nivel de produccidn.

- la planeada, en el caso que se proyecte mejorar o aumentar el

equipamiento, para cada afic a partir de la puesta en marcha del e

proyecto y hasta alcanzar la produccion méxima prevista: Cargo o calificacidn

%» % Capacidad a qﬁliﬂy prevista

Linea.de sobre el

actual
utilizada

(sin
proyecto)

Incrementos.

Firma fiularfes Gula para ka Formulacidn del Proyecto Industrial

Total de mano de obra directa

Costos

Cuantificar en términos monetarios los impactos
negativos del proyecto

68

68
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Clasificacion de Costos

* Por su funcion:

v'Produccion (Materia Prima, Mano de Obra, Energia
Eléctrica, Combustibles, Control de Calidad, etc.)

v'De Operacion y Mantenimiento
v’ Administracion
v'Financiacion

Clasificacion

* Por su relacion con el nivel

produccion

v'Variables
v'Fijos
v'Semivariables

de

69 70
Clasificacion Clasificacion
UPor su grado de erogabilidad UMomento de la toma de decisiones
v'Costos Hundidos
v'Erogables v'Costo de Oportunidad
v'No erogables
71 72

18
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Métodos para Estimar Costos

* Métodos de Ingenieria

* Costos por Analogia

AN

Métodos de Ingenieria

Programacion de la Produccion
Balance de produccion por unidad de tiempo

Disefio de la linea de produccién
Secciones que forman la linea de produccién
Modelo y capacidad de las maquinas
Cantidad de unidades de trabajo

Cantidad de Maquinas a comprar

Cantidad de trabajadores a contratar

Disefio de area de compras de materias primas
(programacion de viajes, programacion de areas y recursos)

Disefios de otras areas de la empresa(deposito de
materiales, administracion. Venta y distribucion)

73

74

Métodos de Ingenieria

* Sintesis del personal de la empresa
* Inversidn en infraestructura y equipamiento

* Calculo de los costos de operacién (MP, envases, MO,
Otros)

Métodos de Ingenieria

* Virtudes y Limitaciones
v’ Evita planteos amplios y generales y se involucra en los

detalles.

v Integridad y profundidad.
v' Relaciona al montaje de la unidad productivay lo vincula con

el funcionamiento.

v’ Como principal limitacion el resultado que se obtiene es de

tipo puntual (para el caso que se esta analizando)

v’ Se necesita de informacion desagregaday que el evaluador
este capacitado para incursionar en las complejidades del

método

75

76
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L 1
7. Gestion operativa

Descripcion de los procesos. En funcion de la tecnologia existente, describir la
ia de i ias para la i6n normal de la fabrica en

el orden en que se realizan, desde la entrada de las materias primas y de los

materiales secundarios hasta la salida del producto final y de los subproductos,

indicande el tipo de produccion que prevalece (continua, por lotes, etc.)

Puede adjuntarse un diagrama de flujo del o los procesos aperativos (Flow

Sheet), identificando & aguellos que se los considera “clave”.

8. Integracion a las redes de Produccion del CFI

Costos por Analogia

* Consiste en estimar los costos en funcién a la
similitud entre lo que se conoce y lo que se pretende
estimar

77

78

La decisidén y los costos de
inversion
Inversién en Activo Fijo

Tangible

¢ Terrenos

* Obras y Construcciones

* Equipamientos

* Rodados

Intangible

» Software de base y aplicativos

* Franquicias

e Capacitacidn

6.1.3_Ma y equipos: De

técnicas y cantidad de

los equipos existentes y a comprar, EI valor incluye los gastos de transporte
y montaje y, en el caso de equipos importados, se integraran los gastos de
nacionalizacién y conexos a la importacion.

Descripcion Ao de | Afio | Namero Valor
adquisi- | s de s
cién | Vida | Unidade
atil s

TOTAL
(1) Valor de las existentes: segin Balance o Declaracion Patrimonial.
i VA

16

79

80
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La decisién y los costos de
inversion
Inversidn en Capital de Trabajo

Estimacion de los rubros que constituyen, en promedio anual, el capital en giro de la
empresa, realizado y a realizar con anticipacién a los cambios en los niveles de
operacion del proyecto.

De las partidas estimadas se debera descontar las amortizaciones y las utilidades en
el caso que su célculo se efectie sobre proporciones del total anual de los Costos de
Produccién o de las Ventas Anuales.

Las estimaciones de los stocks de materias primas y otros insumos se efectuaran de
acuerdo a las caracteristicas y necesidades de los procesos productivos.

Para el célculo del stock de productos terminados puede determinarse, en funcién de
las necesidades del sistema de comercializacion, a cuantos dias de ventas corresponde
ese almacenamiento promedio.

De igual modo se estimaran los créditos por ventas, en funcién de la cantidad
promedio de dias de crédito que se otorgan a los clientes. 81

La decisién y los costos de
inversion
Inversién en Capital de Trabajo

Las estimaciones de las disponibilidades minimas en caja y bancos se efectuaran de
acuerdo a las necesidades para cubrir determinados gastos o eventualidades
(servicios, salarios, etc.), teniendo en cuenta los posibles desfasajes financieros entre
la generacion de los ingresos y la ocurrencia de los egresos.

Deberan imputarse exclusivamente los rubros que se inmovilizan conforme a la
actividad programada y por el periodo promedio, asi como los incrementos que se
produzcan durante el periodo de andlisis, derivados de un aumento de la produccién
y/o modificaciones en el sistema de ventas.

El IVA sobre las compras de bienes de cambio efectivamente gravados se presentara
por separado en el renglon correspondiente, de tal forma que resulte la inversién total
en activo de trabajo.

82

81

Valores en s,
A realizar

Rubros Incremento

promedio anual

Aho 1 [Ao2 [ARo..

e malerias primas
e materiales
Je combuslibles

Slock de productos

terminades
| Créditos por venias
| Disponibilidades minimas
en Caja y Bancos.
IVA s/ bienes de cambio
Otros:,

Totales
NOTA: Deberan adjuntarse las bases de calculo de los rubros que integran el active de
trabaio.

82
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Informacion brindada por el Flujo
de Fondos

Para medir |la rentabilidad del proyecto

Para medir la capacidad de pago frente a
prestamos gue ayudaron a la financiacién

Componentes

Flujo de Fondos

Componentes del Flujo de Fondos Monento 0

¢Cudl es el momento cero para

la evaluacién?

= esaquel en que se realiza la
inversion

@ momento cero de la

evaluacion y momento de la

inversién no son lo mismo

@ no existe un momento de la

inversién que determine

objetivamente el momento

cero de la evaluacién

&Es importante definir el
momento cero de la
evaluacién?

@ determina el nivel de
precios a utilizar para
valorar la inversién inicial

@ Para determinar los
retornos futuros

22
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Por i e s o un rama (1. e Gan

. Inversiones del Proyecto

Describir las inversiones ya realizadas y las que se realzarén para lograr s
objelvos del proyecto. A ta i, el aiio 0 se lo considera com el periodo de
instalacion de Ias inversiones a realzar para la puesta en marcha del proyecio,
que se supone se concreta al iicio del ario 1. En el caso que se prevean
inversiones complementarizs posterires al periodo de instalacion, se las
incorporaré en el afto que conesponda dentro del periodo de funcionamiento
del proyecto.

Actaracién; Cuando el objeto del crédito incluya la adquisicién de un bien
registrable . camion, minibls, tractor, efc.), entr los 30 y 45 dias posteriores
Ia sfectivzacion del_mismo, dsberd adfuntarse” sl expediente la

, & saber: foto ytitulo de

propiedsd.
6.1 Inversiones en Activo Fijo
: existentes o a adqui, situacien o régimen legal de ocupa-

6.1 Terrenos:
cién. El valor incluye las mejoras realizadas. Folocopia de fituo de_
propiedad o contrato de alquier cuando corresponda

Tocalizacian Afode Valor §
compra [t}

Existentes.

A [A00

com: [ Ao 1
prar_|Ano

TOTALES
(1) Valor de los existentes: segun Balance o Declaracién Patrimonial
Valor de los nuevos: sin IVA.

90

Inversién Inicial

90

6.2 Edificios y obras complementarias: supariicie de consinucciones
Tealzadas y @ realizar, disciminadas por sus funciones. (sector de
i dminisr

existentes.

depbsito, otc.)

Denominacion del | Afiode | Afios | m’de | Valor$
sector onsti - “)

nstrucci | Vida | cons-
on | util |frucei|
o compra n

Realizadas

TOTALES
(1) Valor de 1os existentes: segun Balance o Deciaracion Patimonil.
Valor de los nuevos: sin IVA.

teristicas técnicas y cantidad de
ntes y a comprar. El valor incluye los gastos de lransporte

¥ montafe y, en el caso de equipos importados, se integrarén los gastos de
v

Descripcion | Ao de | Ao Namero | Valor
adquish-| s de | $01)
cién | Vida Unidade
Wi s

Existentes

A
com:
Jprar

.

Valor do as nupvas: sin VA,

ToTAL
1) Valor g0 o5 exelonios:seqin Batance o Dedlaracan Patimonal
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Retornos futuros en estado de
régimen

Beneficios Brutos Costos de Operacién

Surge de multiplicar P * Q Clasificacion: de produccion,
operacion, administracion,

Costos Fijos y Variables

Valor de recupero de la
inversion

Valor Residual Contable de los Activos
T Ij - (1j/ nj * dj)
1j: Inversion en el activoj,
nj: Numero de afios a depreciar el activo j,

dj: Numero de afios ya depreciados del activo
j al momento de hacer el calculo del valor de
desecho.

100

14/10/2021

Horizonte Temporal

- La vida Gtil de un activo de alto valor para el proyecto.
- Que el marco legal limite la vida del proyecto.
- Una situacién macroeconémica o social coyuntural

25
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Construir flujo de fondos

Principios en base caja

1. Construir Flujo de Fondos en base caja

3 £Qué significa construir flujos ¢Es correcta la interpretacién

2. Flujo de Fondos sobre base incremental de fondos en base caja? propuesta?

3. Sercoherente conlainflacién es equivalente a aceptar que se en todo proyecto deben
forman i la i todos los costos y
diferencia entre pesos cobrados beneficios que el proyecto
y pagados genera, sean estos explicitos o

implicitos; es decir, impliquen o
no una salida o entrada de
dinero

101 102

Flujo de Fondos +Ingresos afectos a impuestos
- Egresos afectos a impuestes

sobre base N .

incremental

=EBITDA
~ Gastos no desembolsables
= Resultado antes de impuesto /EERR

- Impuesto

Flujo de Flujo de Flujo de .
Caja [ Fondos = Resultado después de impuesto

Increment con sin + Ajustes por gastos no desembolsables
al royecto royecto
proy! proy! = Resultado operacional neto
- Egresos no afectos a impuestos
+ Beneficios no afectos a impuestos

= Flujo de caja

103 104
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105

107

- Egresos afectos a impuestos

EBITDA

~ Intereses del préstamo

- Gastos no desembolsables
= Resultado antes de impuesto

- Impuesto

= Resultado después de impussto

+ Ajustes por gastos no desembolsables
~ Egresos no afectos a impuestos

+ Beneficios no afectos a impuestos

+ Préstamo

— Amortizacién de la deuda

Ser coherentes con la
inflacion
= Laimportancia de la inflacién en los proyectos
= Como se trata a la inflacién en los proyectos ?

- Trabajar con precios corrientes
= Trabajar con precios constantes

= Que significa ser coherentes?

Si trabajamos a precios - costo de capital en términos
constantes reales

Si trabajamos a precios costo de capital en términos
corrientes - nominales

106

108

Ingresos de explotacién

Costo de explatacion
Gastos de admiristracién

Depreciacin activos

Resultado antes de impuesto
Ahorro trbutario 20%

Resultado después de impuesto

Depreciacion activos
Inversion activos.
Valor desecho activos

VAN 13%

14/10/2021
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Concepto de Rentabilidad

Toda inversion siempre refleja la idea de que se sacrifica algo en el
presente para poder obtener algo mas en el futuro. Precisamente, ese
algo mas que toda inversion promete entregar en el futuro, que es la
esencia o razén de ser de la misma, es lo que los economistas
denominan rentabilidad.

il il
s K3
<)) <8,

109

Valor Futuro = Valor Presente (1+1i)

Valor Presente = Valor Futuro

(+i)

111

110

Estimadores de rentabilidad

112
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Formas de medir la rentabilidad

Valor Actual Neto - VAN
Tasa Interna de Retorno - TIR
Analisis Beneficio Costo - ABC

113 114

consiste en valorar lo que se crea con la
inversién, y compararlo con lo que se gasta para
crearlo VAN=- FF, + FF, + FF, + ... + FFn +VR

(14K)T (1+k)2 (1+k)n

VAN = Valor de lo Creado - Inversién Requerida

(Villanueva, 2017)

115 116
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Reglas de Decision del VAN

VAN>0 invertir
VAN =0  verotras opciones de inversion
VAN<O  noinvertir

14/10/2021

117

La tasa interna de retorno es
definida habitualmente
como aquella a la cual el

valor actual del flujo de
fondos de un proyecto de
inversion se anula (saas, 2001

119

118

0=-FF + FE+ + FF + ... + FFn +VR
(1+Tin" (14Tir)2 (14Tir)n

120
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Implica normalmente un proceso de prueba error

-4.000 + 2.000 + 4.000 =
(4TIR)"  (1+TIR)2

Reglas de Decision de la TIR

TIR > Costo de Oportunidad invertir
TIR = Costo de Oportunidad  ver otras opciones de inversion
TIR < Costo de Oportunidad ~ no invertir

TIR =28%
v
121 122
Valor Actual Beneficios >=< 1
Valor Actual de Costos
123 124
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Reglas de Decision de la ACB

B/C>1 invertir
B/C=1 ver otras opciones de inversion
B/C<1 no invertir

125
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