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Introduccion:

Son vanadas las causas que me motivaron a elegir el tema de esta tesina. Por un
lado mi interés por la preparacion y evaluacion de proyectos de inversion y por
otro, la aplicacion de los mismos en las empresas, como asi también de las
herramientas utilizadas.

Ello me llevo a indagar con detenimiento el tema, confirmando mi conviccion de su
necesidad y utilidad en el &mbito de los negocios.

(MAREL BAUCELLS y CRISTINA RATA, afio 2003, Pag. 114) Existen
investigaciones que revelan el tipo de errores que se cometen cuando la
estimacion de los probables costos, resultados y riesgos de un proyecto queda
librada a la exclusiva percepcion de quienes toman las decisiones. Por eso
aunque se lleguen a decisiones sabias a través de la intuicidn, no se debe confiar
exclusivamente en ella, pues puede dar lugar a juicios espontaneos y a decisiones
precipitadas. Primero se debe usar la légica y luego la intuicién, para confirmar
gue la decision es correcta. La sdlida preparacion y evaluacién de un proyecto de
inversion puede significar la diferencia entre una compania que prospera y una
gue lucha. La preparacion y evaluacion dei proyecto de inversion debe estar
completa, debe ser profesional y realista.

Las empresas utilizadas para el estudio, fueron escogidas con la intencién de
comparar cdmo responden empresas de diferentes tamanos al reordenamiento de
las variables macroecondémicas luego de la crisis econdmica vivida por Brasil, en
el afio 2002.

Es oportuno resaltar que la eleccion de la ciudad de Curitiba, se debe a la
posibilidad de estudiar este fendmeno in situ, ya que estoy realizando un
intercambio en el marco dei “Programa Escala”’, celebrado entre la Universidad
Nacional de Rosario y la Universidade Federal do Parana.

Por ultimo, es mi intencion desenvolverme profesionalmente en la preparacion y

evaluacion de proyectos de inversion.
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Planteo del problema de investigacion

El estudio se centrara en el andlisis contrastivo entre las actividades para la
preparacion y evaluacion de proyectos de inversion delineadas en el marco de
referencia bibliografica y los datos reales recolectados en el estudio de caso, a

saber de las empresas O Boticario y Siemens.

Objetivos Generales

En dicho trabajo se investigara como responden las empresas ante el desafio de
la preparacion y evaluacién de proyectos de inversion en tiempos de cambios
coyunturales.

Con esta investigacion se pretende demostrar que la preparacion y evaluaciéon de
proyectos de inversion es una herramienta metodoldgica valida para el estudio de

viabilidad de un proyecto.

Obijetivos especificos

o Describir la forma en que se lleva a cabo la preparacion y evaluacién de
proyectos de inversion en la empresa multinacional, Siemens, localizada en
la ciudad de Curitiba, y Regién Metropolitana.

¢ Describir la forma en que se lleva a cabo la preparacion y evaluacion de
proyectos de inversion en la empresa nacional, O Boticario, localizada en Ia
ciudad de Curitiba, y Regidn Metropolitana.

e Realizar un andlisis comparativo entre las recomendaciones tedricas de
preparar y evaluar proyectos de inversion y la efectivamente realizada por
las empresas.

e Realizar un analisis comparativo entre ambas empresas.

El trabajo podra ayudar indirectamente a definir caracteristicas y particularidades

que las empresas deben tener en cuenta al momento de preparar y evaluar



proyectos de inversion, para asi, determinar cuales son las competencias a
demandar para la ejecucion de esta actividad, y poder seleccionar a los

profesionales adecuados para la realizacion de la misma.

Metodologia a utilizar:
(Robert. K. Yin, afo 2001)

Para la presente tesina, se opta por la metodologia de estudio de casos,

descriptiva y cualitativa porque no se podra determinar una solucidén concreta, sino

una serie de reflexiones y/o conclusiones. Con ello, no se busca plantear un

modelo Sptimo de aplicacién, sino soélo contribuir con un analisis en detalle de

estas herramientas para su difusion y uso.

El estudio de casos es apenas una de las muchas maneras de hacer investigacion

en ciencias sociales. En general, los estudios de casos representan la estrategia

preferida cuando se colocan preguntas dei tipo “como” y “por qué”, cuando el

investigador tiene poco control sobre los eventos y cuando el foco se encuentra en

fenémenos contemporaneos insertos en algun contexto de la vida real. El estudio

de casos se puede complementar con otros dos, estudios exploratorios y

descriptivos.

El estudio de casos se utiliza en muchas situaciones, entre las cuales se incluyen:

e Ciencias politicas e investigacion en administracion publica

e Sociologia y psicologia comunitaria

e Estudios organizacionales y gerenciales

¢ Investigacidén de planteamiento regional y municipal

e Supervisidn de disertaciones y tesis en las ciencias sociales, disciplinas
académicas y areas profesionales como administracion empresarial, ciencias
administrativas y trabajo social.

Un estudio de casos no precisa contener una interpretacion completa, en vez de

€s0, su proposito es establecer una estructura de discusion y debate, es decir, no

precisa preocuparse por la presentacion justa y rigurosa de los datos empiricos.



El estudio de casos cuenta con muchas de las técnicas utilizadas por la
investigacion historica, pero tiene dos fuentes de evidencia que usualmente no son
incluidas en el repertorio de un historiador. observacion directa y serie sistematica
de entrevistas.

Para los estudios de casos, el desarmollo de la teoria como parte de la fase dei
proyecto es esencial. En este sentido el proyecto completo incorpora una teoria de
lo que esta siendo estudiado, pero no se debe pensar al respecto de esa teoria
como una formalidad, el objetivo elemental es poseer un esquema completo y
suficiente dei estudio y eso exige proposiciones tedricas.

El estudio de casos puede ser descrito utilizando seis etapas:

e Determinar el motivo que lleva a realizar la investigacion

e Definicion dei sujeto dei estudio de caso

e Preparacion para la colecta de datos

¢ Levantamiento de los datos

e Tratamiento y analisis de los datos

e Elaboracién dei informe, y conclusion.

La evidencia puede surgir de seis fuentes distintas: documentos, registros en
archivos, entrevistas, observacidén directa, observacion participante y artefactos
fisicos.

Como fuentes de evidencia, fueron utilizadas durante el estudio de caso los
registros de archivos y documentos, y entrevistas. La utilizacion de fuentes

distintas permite validar las respuestas obtenidas.
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Capitulo I: Conceptos generales

1.1 El desarrollo de nuevos productos

El disefio de nuevos productos es crucial para la supervivencia de la mayoria de

las empresas. Aunque existen algunas firmas que experimentan muy poco cambio

en sus productos, la mayoria de las compafiias deben revisarlas en forma

constante. En las industrias que cambian con rapidez, la introduccion de nuevos

productos es una forma de vida y se han desarrollado enfoques muy sofisticados

para presentar nuevos productos.

1.1.1 Etapas dei desarrollo de nuevos productos

El ciclo de vida de los proyectos esta compuesto por cuatro etapas o fases, entre

ellas podemos nombrar las siguientes:

[ ]

Fase de Concepcion: (Plonski ano 1994) se caracteriza por las actividades e

ideas que llevan a la decision de organizar e implementar un proyecto. Se
inicia con la formacion de la idea de realizar un proyecto, la cual puede ser €l
resultado de una necesidad o de una oportunidad, pasa por los estudios de
viabilidad y termina con la decision en cuanto a su ejecucion. De acuerdo con
Kruglianskas (ano1994, Pag.19) en esta fase se escogen y analizan los
hechos, se establecen los objetivos, se generan las alternativas para la accion,
se evaluan dichas acciones, se establecen etapas y se realizan estimativas
preeliminares de los costos. Dentro de esta fase se consideran como puntos
mas importantes los siguientes: seleccion y evaluacion dei proyecto y la
designacion de los gerentes dei proyecto.

Fase de Estructuracion: pasada la fase de concepcion, el proyecto entra en la

etapa de estructuracion, donde debera ser producido un plan, es decir, un
proceso donde sean definidas las actividades necesarias para la consecucion
dei proyecto, 0 sea, en esta fase se definen las medidas de evaluacion, se
identifican las actividades para la implementacion, se definen las

responsabilidades, se establecen calificaciones, se elaboran presupuestos, se



recluta el personal, se entrena al personal, y se establecen metas de
desempeno. (Dinsmore afo 1992, Amaru ano 1981) sintetizando, dentro de
esta fase se llevan a cabo las siguientes actividades: la organizacion dei
proyecto y el planeamiento dei mismo.

o Fase de Ejecucion: es considerada la fase mas larga dei ciclo de vida dei

proyecto. Se encarga de la organizacién de los planes producidos en las
etapas anteriores. En este momento dei ciclo es necesario una accion
gerencial de acompanamiento, utilizando instrumentos tanto de control como
de apoyo. (Amaru ano 1981) las tareas a ser desarrolladas en esta fase son:
presupuesto dei proyecto, cronograma dei proyecto, localizacion de los
recursos, monitoreo y control dei proyecto.

o Fase de Conclusién: esta fase se inicia con la aproximacion dei alcance de los

objetivos previstos. Entonces. segun Amaru (ano 1981) son necesarias
actividades de cumplimiento de medidas establecidas en contratos,
prestaciones de cuentas, conclusion de la parte financiera, prevision de la
reubicacion de los equipos, organizacion de la documentacion, visualizacion de
nuevas oportunidades con la experiencia adquirida con el proyecto, vy

finalmente la evaluacion de los resultados.

1.1.2 Metodologias y técnicas utilizadas en las etapas de desarrollo de nuevos

productos

Cleland y King (afo 1978) afirman que la administracion de proyectos de nuevos
productos es uno de los conceptos mas complejos y exigentes, pues tales
proyectos tienen todos los elementos de una empresa que fue “concebida y
construida, alcanzd la madurez, completdé su mision y se extingui®”, en un corto
periodo de tiempo.

Otros autores consideran que la probabilidad de exito de los proyectos de
innovacion aumentan en la medida de la realizacidon de un planeamiento bien
elaborado, como parte de un modelo de gestion. También afirman que el

planeamiento desempefia un papel fundamental para la obtencion de los



resultados esperados (Bubshait, ano1987, Pag.17-22; Liberatore y Titus, afio
1983, Pag. 32) el uso de técnicas y herramientas modernas de gestion de
proyectos pueden aumentar significativamente el desempenro general dei proyecto
(Thamhain ano 1996) consecuentemente, se puede afirmar que el alcance de los
objetivos dei proyecto, a través de un gerenciamiento eficaz y de la aplicacion de
técnicas y métodos que maximicen los resultados positivos, es considerado
importante para la organizacion, pues el éxito o fracaso de un proyecto impacta en
las metas y objetivos de la empresa.

Con la expansion de las disciplinas de gerenciamiento de proyectos, y con los
cambios cada vez mas crecientes y rapidos dei ambiente, las técnicas y practicas
de gerenciamiento también varian considerablemente. (Céspedes, afo 1994, Pag.
45) en respuesta a estos cambios, las técnicas y métodos de gerenciamiento de
proyectos evoluciond. pasando a integrarse mas con el proceso de negocios.
ofreciendo capacitaciones mas sofisticadas.

En su estudio, (Thamhain ano 1996) relaciono las técnicas y métodos mas
utiizados en el gerenciamiento de proyectos de innovacion, agrupando en tres
categorias:

Técnicas Analiticas: aquellas compatibles con el ambiente de negocios, que

solucionan un problema especifico y que envuelven todo un espectro de factores,
desde la innovacion hasta la toma de decisiones, las comunicaciones
multifuncionales, los riesgos e incertezas, y que son utiles para gerenciar los
proyectos de acuerdo con un plan establecido. Muchas de estas técnicas existen
hace bastante tiempo, y vienen siendo redefinidas para atender al actual ambiente
de negocios. Estas técnicas deben ser congruentes con el proceso de negocios y
los factores humanos dei gerenciamiento de proyectos para funcionar de modo
eficaz

Técnicas orientadas al Proceso: son técnicas que pueden ser implementadas por

la gerencia dentro dei proceso de negocios. Esto hace que sea necesario una
integracion cuidadosa de esas técnicas con los diversos subsistemas fisicos, de
informacion, gerenciales y psicolégicos de la empresa, de modo de minimizar los

riesgos. De la misma forma que las técnicas analiticas. las técnicas orientadas a



los procesos también dependen del factor humano. Elias deben estar
cuidadosamente integradas al sistema de gerenciamiento de proyectos y a su
proceso.

Técnicas orientadas a las Personas: para que el proyecto sea gerenciado de

forma eficaz, es necesario que las personas envueltas en el mismo, tengan
directrices y un direccionamiento bien definido. Como asi también habilidades de
planear y crear compromiso, procesar informacion, obtener y filtrar datos
relevantes para la toma de decisiones, resolver conflictos, etc.

Las técnicas orientadas a las personas, permiten que la gerencia cree y facilite el
proceso de aprendizaje de modo que estas sean institucionalizadas y usadas por
las personas en las organizaciones, para auxiliar a que los proyectos sean
conducidos de manera mas eficaz y crean el entendimiento y reconocimiento de

su trabajo.

1.1.3 Dificultades encontradas por las empresas en el desarrollo de nuevos

productos

Muchos son los problemas actuales que se presentan en la gestion de proyectos
de desarrollo de nuevos productos en nivel institucional, y que sin duda,
preocupan a los gestores. No son solamente problemas de origen técnico, sino
principalmente aquellos que envuelven aspectos comportamentales y de nesgos e
incertezas, caracteristicas tipicas de estos tipos de proyectos.

Estos son algunos de los problemas encontrados:

e El problema de la globalizacion: el proceso de globalizacion afecta a las

empresas e instituciones en la busqueda de su sobre vivencia como
organizaciones. En este sentido, el departamento de 1&D" al tener un papel
fundamental en el desarrollo de nuevos productos y/o proceso, asegura a las
organizaciones su permanencia. Una estrategia de gerenciamiento institucional
de proyectos de I&D no puede dejar de tener en cuenta el proceso de

globalizacion y debe desarrollar alianzas estratégicas, proyectos de rnesgos,

" I&D ésta abreviatura sera utilizada en adelante con el significado de Investigacion y Desarrolio



capacitacion para la competitividad en las nuevas dimensiones de esa variable,
gerenciamiento estratégico, modelos para lidiar con las transiciones y una
prevision tecnoldgica intimamente ligada a la innovacién tecnoldgica, si se
quiere que la organizacion sobreviva.

El _problema de la evaluacidon de institutos de |&D: (Vasconcellos vy

Kruglianskas ano1991, Pag. 73) se considera necesario que los institutos de
I&D realicen esfuerzos para la evaluacion de su desempefio. Aspectos
financieros, volumenes vy caracteristicas de los trabajos desarrollados,
capacitaciones humanas, infra-estructura para la prestacion de servicios, son
ejemplos de itemes a ser evaluables con presencia de cierta subjetividad, a
partir de informacion de caracter cuantitativa. Ademas de las dificultades
intrinsecas sefaladas, impuestas por el propio proceso de las actividades de
I&D sobre los mecanismos de evaluacidn, otros factores frecuentemente
encontrados pueden representar problemas adicionales a ser solucionados
para la realizacion de las evaluaciones periddicas de desempeno, necesarias.
Entre los factores de complicacién de este proceso, los autores citan la falta de
tradicion en la evaluacion formal de desempefo de las instituciones, por sus
respectivos administradores y por los agentes financieros. Otro problema
sefialado, es el hecho de que los dirigentes de los centros de I&D son
normalmente profesionales con formacion cientifica respetable, 1o que puede
llevarlos a enfatizar en las evaluaciones los aspectos técnicos y cientificos en
detrimento de los administrativos, resultando una tendencia de las instituciones
de desarrollar investigaciones mas ligadas a los intereses de los profesionales
que a las reales necesidades del pais.

El problema de las oportunidades: (Aparecido dos Santos, afio 1990, Pag. 41)

la cuestidon dei aprovechamiento de las oportunidades por los institutos de
investigacion que buscan recursos via proyectos, procurando suprimir sus
deficiencias de recursos financieros, aparece como un problema que puede
desviar a las instituciones de sus verdaderos objetivos. Muchas de esas
acciones resultan en la desvirtuacidén de las funciones para las cuales los

institutos fueron creados. Existen dos cnterios esenciales que deben tenerse
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en cuenta; el de la adecuacion dei proyecto a ser desarrollado a los objetivos
de la institucion, para que no pase a desarrollarse en cualquier direccion, y el
de la existencia de recursos humanos capacitados para la ejecucion dei
proyecto. Es justamente esta ultima condicion la que debe considerarse con
mucho cuidado para no obligar a los recursos humanos a cambiar
continuamente de area, lo que implica su destruccion, principalmente cuando
no se cuenta con profesionales maduros.

o El problema de la autonomia organizacional: (Germany, ano 1977, Pag. 1-37)

se considera que un proyecto es tanto mas autonomo cuanto mas completo y
exclusivo fuera el control dei gerente dei proyecto sobre las personas y demas
recursos destinados a las tareas particulares dei mismo. Contrariamente, sera
menor el grado de autonomia en la medida que hubiese interferencia de las
areas funcionales y de staff dei resto de la organizacion en el proyecto, y se
ejerza un control general dei resto de la organizacion sobre el proyecto. El
problema que se presenta es el nivel de autonomia que debe ser
proporcionado por los gestores institucionales, pues en muchos casos, esa
autonomia acostumbra a generar conflictos con otras areas de la organizacion.

e Problemas generales comunes a multiplos proyectos de I&D: estos problemas

son clasificados de forma objetiva por Roussel (ano 1992, Pag. 198) entre ellos
podemos mencionar; “los desajustes” estos se producen cuando los proyectos
una vez terminados no encuadran en las estrategias de mercado de Ia
organizacion, “los contratiempos” se refiere a la no finalizacidén dei proyecto en

los plazos estipulados.

1.2 La importancia y necesidad de planificar

(Philip Kotler, ano 1999, Pag.23) "El Planeamiento formal puede traer muchos
beneficios para todos los tipos de empresas, grandes y pequenas, nuevas y
maduras. El planeamiento estimula al administrador a pensar en el futuro de forma
sistematica, fuerza a la empresa a estimular sus objetivos y politicas, llevar una

mejor coordinacién de esfuerzos y suministrar padrones mas claros de
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desemperfio. Argumentar que el planeamiento es menos util en un ambiente de
cambios rapidos no tiene sentido. Todo lo contrario: planos concretos ayudan a las
empresas a prever los cambios ambientales, a reaccionar rapidamente ante ellos y
a prepararse mejor para las alteraciones subitas de los escenarios".

La base de todo planeamiento en una empresa se encuentra en su planeamiento
estratégico, entendiéndose por el mismo a aquel planeamiento sujeto a la mision
de la empresa, los objetivos de la misma, y a la coordinacion de todas las
estrategias funcionales.

(C. Matus, afo 1987, Pag. 24) "El primer argumento que hace necesaria a la
planificacion reside en que un criterio para decidir que debo hacer hoy se refiere a
si esa accion de hoy sera eficaz mafiana para mi. Entonces explorar e indagar
sobre el futuro ayuda a decidir anticipadamente en forma mas eficaz".

En funcidn de lo que la empresa desee para su futuro se adopta una decision hoy.
la cual serd& mas o menos acertada segun sea la calidad y profundidad de la
investigacion y de sus proyecciones.

(Sapag Chain, ario 2000, Pag. 10) "La planificacion debe no tan solo prever
cuantitativamente los resultados posibles dei desarrollo global o sectorial, sino
que, ademas el comportamiento de los distintos componentes de la sociedad.

La planificacion del desarrollo obliga a concebir los objetivos de tal manera que
pueda demostrarse que ellos son realistas y viables, que los medios son los
optimos y disponibles para lograr los objetivos trazados y que estos son
compatibles con aquellos”.

(Henry Mintzberg y James Quinn afo 2001, Pag. 113) "La investigacion de los
ultimos anos esta creando algunas pruebas para las cuales las organizaciones y
las estrategias son comparadas. Algunas pruebas demuestran que, para cualquier
estrategia, los que desempernian mejor son aquellos que consiguen un ajuste entre
su estrategia y su organizacion.

Esos descubrimientos dan al planeamiento de la organizacidn una base de
trabajo. El planeador de la organizacion se debe tomar un miembro del equipo de

estrategia, a fin de orientar al administrador en la eleccién de las estrategias



apropiadas, para las cuales la organizacidén es desenvuelta o para seleccionar la
organizacién apropiada para la nueva estrategia".

El planeamiento no es un ejemplo de futurologia, el planeamiento permite asumir
riesgos de una forma segura, de manera de alcanzar racionalmente los objetivos
deseados. Esto no implica que la empresa deba sequir rigurosamente un camino
pre-determinado, sino contar con una guia que facilite el logro de los objetivos.

La gran mayoria de los dirigentes de las empresas consideran innecesario el
planeamiento, o un estorbo, ese pensamiento sdlo conduce a la obtencién de altos
indices de desperdicios, productos de baja calidad y altos costos, etc.

(Ademir Clemente, organizador, afo 2002, Pag. 21, 144) Entonces la esencia de
la actividad de planeamiento es la eleccidon de situaciones futuras adecuadas al
ambiente que envuelve a la organizacion y el estudio de los cursos alternativos de
accioén para alcanzarlos.

Los niveles de decisidn de las organizaciones pueden clasificarse en tres equipos:

1) Nivel corporativo (decisiones de eficacia)
2) Nivel competitivo o de negocio (decisiones de eficiencia)
3) Nivel operativo (decisiones de eficiencia)

En todos los niveles existen decisiones estratégicas, este conjunto de decisiones
amoldara la direccion de la organizacion en el largo plazo.

El planeamiento histdricamente fue visto como una actividad de la cabeza de las
operaciones. Entre tanto, desde 1970 las empresas vienen procurando garantizar
su posicionamiento en el mercado lo que lleva a reconocer la importancia dei
compromiso de todos los niveles, sean proyectos estratégicos o no, los cuales
complementan el esfuerzo de la corporacion por conseguir sus objetivos.

El planeamiento dejo de tener la caracteristica centralizadora dei proceso de toma
de decisiones, en que las diversas partes de la corporacion debian apenas seguir
las directivas elaboradas en la cima, para ser una actividad distribuida de

responsabilidades administrativas en los diversos niveles de la organizacion.
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Las tradicionales estructuras de divisiones y departamentos vienen siendo
sustituidas por estructuras matriciales mas complejas, pero mas flexibles y
dinamicas, esto implica que la separacion entre las funciones de planeamiento y
de ejecucion se estan tomando menos importantes.

Los proyectos de inversion generalmente, consiguen apenas mejorar la toma de
decisiones, disminuyendo el nivel de incertidumbre, de esta forma, la evaluacion
de situaciones de riesgo, en si, constituyen una importante informacién para la
toma de decisiones.

(Eric Verzuh, afio 2000, Pag. 28) Modos por los cuales los planes de proyectos
ayudan a organizar el proyecto:

. Un plan analiza en detalle el modo como se equilibran los costos,
cronogramas y cualidades, proporcionando datos que el gerente dei proyecto

utiliza para gerenciar las expectativas de los participantes.

. El plan se transforma en la base de evaluacién de progreso durante el
proyecto.
. Un plan incluye comparaciones entre las posibles estrategias para ejecutar

el proyecto, permitiendo que el equipo escoja el enfoque con mas probabilidades

de éxito.

1.3 4 Qué es un proyecto de inversion?

(Bacca Urbina Gabriel, afio 1996, Pag.1, 2) Descrito en forma general, un proyecto
es la busqueda de una solucion inteligente al planteamiento de un problema
tendente a resolver, entre muchas, una necesidad humana.

En esta forma, puede haber diferentes ideas, inversiones de diversos montos,
tecnologias y metodologias con diversos enfoques, pero todas ellas destinadas a
resolver las necesidades dei ser humano en todas sus facetas, como pueden ser
educacion, alimentacion, salud, ambiente, cultura, etc.

El proyecto de inversion se puede describir como un plan que, si se le asigna
determinado monto de capital y se le proporcionan insumos de varios tipos, podra

producir un bien o un servicio, util al ser humano o a la sociedad en general.
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Siempre encontraremos a la mano una serie de productos o servicios
proporcionados por el hombre mismo. Todos estos bienes y servicios, antes de
venderse comercialmente, fueron evaluados desde varios puntos de vista, siempre
con el objetivo final de satisfacer una necesidad humana. Por eso, siempre que
exista una necesidad humana de un bien o servicio, habra necesidad de invertir,
pues hacerlo es la unica forma de producir tales bienes o servicios.

En la actualidad, una inversidn inteligente requiere una base que la justifique.
Dicha base es precisamente un proyecto bien estructurado y evaluado que indique
la pauta que debe seguirse. De ahi deriva la necesidad de elaborar los proyectos.
(Ademir Clemente, organizador, afno 2002 Pag. 21, 144) "El término proyecto esta
asociado a la percepcidn de necesidades de oportunidades de cierta organizacion.
El proyecto da forma a la idea de ejecutar o realizar algo, en el futuro, para
atender la necesidad o aprovechar oportunidades. El concepto de proyecto resulta
extremadamente amplio pudiéndose facilmente aplicar a cualquier actividad de
planeamiento”.

(Dalton L.Valeriano, afio 2001, Pag. 26) Un proyecto nace sobre la fuerza dei
mercado, una oferta o una demanda, sea de caracter estratégico, administrativo u
operacional.

Todo proyecto tiene una misidn general que es la de satisfacer o exceder las
expectativas de las partes interesadas.

La misién especifica de cada proyecto es aprovechar la oportunidad o satisfacer la
necesidad que lo origind, generando un nuevo producto o servicio.

El ciclo de vida dei proyecto es una secuencia de actividades no necesariamente
rigida generalmente agrupada en fases. Es costumbre considerar el proyecto
como compuesto por cinco fases:

1) Iniciacion

2) Planeamiento

3) Ejecucion

4) Control

5) Conclusion



15

(Organizacion internacional de trabajo, afio 1992, Pag. 6, 14) Un proyecto se
caracteriza por que no lo podemos fraccionar o partir, y debe considerarse como
una unidad.

Etapas de un proyecto:

1) Estudio: corresponde a la etapa preparatoria de toda la documentacion que
describa y que justifique el proyecto

2) Ejecucion, implementacion o construccién: es la etapa en que el proyecto se
constituye en una realidad fisica, a través de las obras, equipos y materiales
segun se indica en los estudios. Para empezar esta etapa deben haberse
conseguido los fondos, o financiado el proyecto.

3) Operacion: es la etapa de funcionamiento dei proyecto a lo largo de un periodo

de vida util.



Capitulo Ii: Como se prepara y evalia un proyecto de inversion

(Meredith Jack.R. y Mantel Samuel J., ano 1985, Pag. 491) Cuando tratamos la
preparacion y evaluacion de proyectos que tiene como objetivo el desarrollo de un
nuevo producto, es importante precisar que la evaluaciéon de proyectos no debe
limitarse a un analisis dei hecho una vez acontecido, sino que el proyecto debe ser
evaluado como un todo mientras se esta desarrollando.

La preparacion y evaluacion dei proyecto debera ser conducida por una serie de
estudios durante el ciclo de vida dei proyecto.

Dichos estudios se explican a continuacion.

2.1 Formas de preparar un proyecto de inversion

Primeramente resulta importante aclarar que un proyecto es un modelo, y al igual
que todo modelo constituye una parte representativa de la realidad y es
confeccionado sobre la base de supuestos y estimaciones, que hacen dei mismo
una herramienta util al momento de evaluar, pero reduccionista de la realidad.
(Sapag Chain, ano 2000, capitulos 2,15) El estudio de proyectos, cualquiera sea la
profundidad con que se realice, distingue dos grandes etapas: la formulacion y
preparacion y la de evaluacion.

En la etapa de formulacién y preparacion se reconocen dos subetapas: una que se
caracteriza por recopilar informacion, y otra que se encarga de sistematizar, en
términos monetarios, la informacion disponible. Esta sistematizacion se traduce en
la construccion de un flujo de caja proyectado, que servira de base para la
evaluacion del proyecto.

Por otra parte, en la etapa de evaluacion es posible distinguir tres subetapas: la
medicién de la rentabilidad dei proyecto, el andlisis de las variables cualitativas y
la sensibilizacion dei proyecto.

El proceso de un proyecto esta compuesto por cuatro etapas: idea, preinversion,
inversion, y operacion.

La etapa de idea puede enfrentarse sistematicamente bajo una modalidad de

gerencia de beneficios; es decir, donde la organizacion esta estructurada
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operacionalmente bajo un esquema de busqueda permanente de nuevas ideas de
proyecto, intentando identificar problemas que puedan resolverse y oportunidades
de negocio que puedan aprovecharse. Las diferentes formas de solucionar un
problema o aprovechar una oportunidad constituiran las ideas de proyectos.

En la etapa de preinversion se realizan los distintos estudios de viabilidad: perfil,
prefactibilidad, y factibilidad.

El nivel de estudio inicial es el denominado perfil, el cual se elabora a partir de Ila
informacion existente, dei juicio comun y de la opinidn de la experiencia.

Este estudio mas que calcular la rentabilidad dei proyecto, se busca determinar si
existe alguna razon que justifigue el abandono de una idea antes de que se
destinen recursos importantes.

Otro nivel de estudio es el llamado de prefactibilidad. Este estudio profundiza la
investigacion, y se basa principalmente en informacion de fuentes secundarias
para definir, aproximadamente, las variables principales referida al mercado, a las
alternativas técnicas de produccion y a la capacidad financiera de los
inversionistas, entre otras. Se estiman las inversiones probables, los costos de
operacion y los ingresos que demandara y generara el proyecto.

Al finalizar este estudio puede concluirse en la recomendacion de su aprobacion,
su continuacidn a niveles mas profundos de estudios, su abandono o postergacion
hasta que se cumplan determinadas condiciones minimas que deberan explicarse.
El estudio de mayor profundidad se denomina de factibilidad, se construye sobre
los antecedentes obtenidos mayormente a través de fuentes primarias de
informacion.

Las variables cualitativas son minimas comparadas con los estudios anteriores. El
calculo de las variables financieras y economicas debe ser lo suficientemente
demostrativo para justificar la valoracion de los distintos itemes.

Para evaluar un proyecto de inversion deben prepararse previamente estudios de
viabilidad comercial, técnica, legal, de gestion, de impacto ambiental y financiero.
Al tratarse de inversionistas privados, 0 econdomico cuando el impacto es evaluado

en la estructura econdmica dei pais.
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El armbo de alguno de estos estudios en resultados negativos determinara que el
proyecto no se lleve a cabo. Sin embargo, razones estratégicas, humanitarias u
otras de indole subjetivas podrian recomendar una opcion que financiera o
econémicamente no resulte viable.

Generalmente el estudio de una inversidn centraliza su interés en la viabilidad
econdmica o financiera, considerando al resto de las vanables como referencia.
AUN asi cada uno de los estudios realizados influye de alguna u otra forma en la

decision final de concretar o no el proyecto.

2.1.1 El estudio comercial

Este estudio indicara si el mercado es o no sensible al bien o servicio producido
por el proyecto y la aceptabilidad que tendria en su consumo o uso, permitiendo.
asi, determinar la postergacién o rechazo de un proyecto, sin tener que asumir los
costos que implican un estudio econdmico completo.

Uno de los factores mas importantes en el estudio de proyectos es la
determinacién de su mercado, tanto por el hecho de que aqui se define la cuantia
de su demanda e ingresos de operacién, como por los costos de inversiones
implicitos.

El estudio de mercado es mas que el analisis y determinacion de la oferta y
demanda o de los precios del proyecto. Muchos costos de operacion pueden
preverse simulando la situacion futura y especificando las politicas vy
procedimientos que se utilizaran como estrategia comercial.

El mismo andlisis puede realizarse para explicar la politica de distribucion dei
producto final.

La cantidad y calidad de los canales que se seleccionan afectaran el calendario de
desembolsos dei proyecto. La importancia de este factor se manifiesta al
considerar su efecto sobre la relacion oferta-demanda dei proyecto.
Metodoldgicamente, cuatro son los aspectos que deben estudiarse:

a) El consumidor y las demandas dei mercado y dei proyecto, actuales y

proyectadas.
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b) La competencia y las ofertas dei mercado y dei proyecto, actuales vy
proyectadas.

c) Comercializacién dei producto o servicio generado por el proyecto.

d) Los proveedores y la disponibilidad y precio de los insumos, actuales y
proyectados.

El analisis dei consumidor tiene por objeto caracterizar a los consumidores

actuales y potenciales, identificando sus preferencias, habitos de consumo,

motivaciones, etc. para obtener un perfil sobre el cual pueda basarse la estrategia

comercial.

El andlisis de la demanda pretende cuantificar el volumen de bienes o servicios

que el consumidor podria adquirir de la produccion dei proyecto.

La principal dificultad de esto radica en definir la proyeccion de la demanda global

y aquella parte que podra captar el proyecto, sin embargo, existen diversas

técnicas y procedimientos que permiten obtener una aproximacién, la mayoria de

las veces confiable.

El estudio de la competencia es fundamental por varias razones. ES preciso

conocer las estrategias que sigue la competencia para aprovechar sus ventajas y

evitar las desventajas; al mismo tiempo, se constituye en una buena fuente de

informacion para calcular las posibilidades de captarle mercado y también para el

calculo de los costos probables involucrados.

La determinacion de la oferta suele ser compleja, por cuanto no siempre es

posible visualizar todas las alternativas de sustitucién dei producto dei proyecto o

la potencialidad real de la ampliacién de la oferta, al desconocer la capacidad

instalada ociosa de la competencia o sus planes de expansion o los nuevos

proyectos en curso.

El andlisis de la comercializacién dei proyecto es quizas uno de los factores mas

dificiles de precisar, por cuanto la simulacién de sus estrategias se enfrentan al

problema de estimar reacciones y variaciones dei medio durante la operacion del

proyecto.

El mercado de los proveedores puede llegar a ser determinante en el éxito o

fracaso de un proyecto. De ahi la necesidad de estudiar si existe disponibilidad de
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los insumos requeridos y cudl es el precio que debera pagarse para garantizar su
abastecimiento. La informacion que se obtenga de los proveedores podra influir

hasta en la seleccidn de la localizaciéon dei proyecto.

Técnicas para la proyeccién dei mercado

La eleccidn dei método correcto dependera principalmente de la cantidad y calidad
de los antecedentes disponibles, asi como de los resultados esperados. La
efectividad dei método elegido se evaluara en funcidn de su precision, sensibilidad
y objetividad.

Los resultados que se obtienen de los métodos de proyeccion dei mercado son
s6lo indicadores de referencia para una estimacion definitiva, la cual, aunque
dificimente sera exacta, deberd complementarse con el juicio y las apreciaciones
cualitativas dei analisis, por parte de quien probablemente trabajara con mas de
un método en la busqueda de la estimacidn mas certera.

Existen tres tipos de técnicas de proyeccion, pueden aplicarse métodos de
caracter cualitativos, modelos causales y modelos de series de tiempo.

Los métodos de caracter cualitativo se basan principalmente en opiniones de
expertos. Es frecuente su uso cuando el tiempo para elaborar prondsticos es
escaso, cuando no se dispone de todos los antecedentes necesarios o cuando los
datos disponibles no son confiables para predecir algun comportamiento futuro.
(Ejemplos: método Delphi, investigacion de mercado)

Los modelos de prondsticos causales parten dei supuesto de que el grado de
influencia de las variables que afectan al comportamiento dei mercado permanece
estable, para luego construir un modelo que relacione ese comportamiento con las
variables que se estiman son las causantes de los cambios que se observan en el
mercado. (Ejemplos: modelo de regresion, modelo econométrico, el modelo de
INnsumo producto)

Los modelos de series de tiempo se utilizan cuando el comportamiento que asuma
el mercado a futuro puede determinarse en gran medida por lo sucedido en el
pasado, y siempre que esté disponible la informacion historica en forma confiable

y completa. Cualquier cambio en las variables que caracterizaron a un
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determinado contexto en el pasado, como una recesion econdmica, una nueva
tecnologia, etc. hace que pierda validez los modelos de este tipo, a menos que
subjetivamente se ajuste una serie cronolégica para incluir los hechos no
reflejados en los datos histéricos.

(Ejemplos: modelo de los promedios moviles, y modelos de afinamiento

exponencial)

2.1.2 El estudio técnico

El mismo tiene por objeto proveer informacion para cuantificar el momento de las
inversiones y de los costos de operacidn pertinentes a esta area.

Técnicamente existirian diversos procesos productivos opcionales, cuya
jerarquizacion puede diferir de la que pudiera realizarse en funcién de su grado de
perfeccion financiera.

Por lo general, se estima que deben aplicarse los procedimientos y tecnologias
mas modernos, solucidn que puede ser Optima técnicamente, pero no serio
financieramente.

Una de las conclusiones de este estudio es que se debera definir la funcién de
produccién que optimice el empleo de los recursos disponibles en la produccion
dei bien o servicio dei proyecto. De aqui podra obtenerse la informacidén de las
necesidades de capital, mano de obra, y recursos materiales, tanto para la puesta
en marcha como para la posterior operacidn dei proyecto.

Con el estudio técnico se determinara, particularmente, los requerimientos de
equipos de fabrica para la operacién y el monto de la inversidn correspondiente.
Del andlisis de las caracteristicas y especificaciones técnicas de las maquinas se
precisara su disposicidn en planta, la que a su vez permitira dimensionar las
necesidades de espacio fisico para su normal operacion, en consideracion a las
normas y principios de la administracién de la produccion.

La descripcidn dei proceso productivo posibilitara, ademas, conocer la materia

prima y los restantes insumos que demandara el proceso. Como se menciono el
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proceso productivo se elige tanto a través dei analisis técnico como econdmico de
las altemativas existentes.
La definicion dei tamano dei proyecto es fundamental para la determinacién de las

inversiones y costos que se derivan dei estudio técnico

2.1.3 El estudio organizacional y administrativo

Uno de los aspectos que menos se tienen en cuenta en el estudio de proyectos es
aquel que se refiere a los factores propios de la actividad ejecutiva de su
administracién: organizacion, procedimientos administrativos, y aspectos legales.
Para cada proyecto es posible definir la estructura organizativa que mas se adapte
a los requerimientos de su posterior operacion.

Conocer esta estructura es fundamental para definir las necesidades de personal
calificado para la gestion y, por lo tanto, estimar con mayor precision los costos
indirectos de la mano de obra ejecutiva.

Al igual que en los estudios anteriores, es preciso simular el proyecto en
operaciéon. Para ello deberan definirse, con el detalle que sea necesario, los
procedimientos administrativos que podrian implementarse junto con el proyecto.
Pueden existir diferencias sustanciales entre los costos de llevar registros
normales versus computacionales, y mientras en algunos proyectos convenga la
primera modalidad, en otros puede ser mas adecuada la segunda.

Los sistemas y procedimientos que definen a cada proyecto en particular
determinan también la inversién en estructura fisica. La simulacion de su
funcionamiento permitira definir las necesidades de espacio fisico para oficinas,
pasillos, estacionamiento, jardines, etc.

(Eric Verzuh, ano 2000, P4ag. 28) Todo proyecto precisa de alguien que realice la
funcidn de gerenciar el mismo, ya sea dedicando pocas horas por semana en
proyectos pequenos, o puede requerir el desempeno de muchas personas en

proyectos grandes.
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Es necesario entender que quien lleve a cabo dicha funcion tiene como principal
responsabilidad liderar a los participantes del proyecto y motivarios para trabajar
en equipo durante el proyecto.

El gerente dei proyecto debe coordinar a los participantes dei mismo, lo que
implica no solo dirigir el equipo, sino también, guiar a los gerentes funcionales,
ayudantes, y a al cliente.

Para lograr sus funciones, el gerente del proyecto, necesita de una comunicacion
constante entre todos los involucrados en el proyecto, pues, para conseguir que
las cosas se hagan dei modo correcto es preciso una comunicacion entre todos
los participantes.

Los gerentes dei proyecto deben estar capacitados para escribir y hablar bien,
presidir reuniones con eficiencia y solucionar los conflictos de manera efectiva, por
lo tanto, la comunicacion es una cualidad esencial en los gerentes, por eso es
considerado un factor que lleva al éxito del proyecto.

Tan importante como los aspectos anteriores es el estudio legal. Aunque no
responde a decisiones internas dei proyecto, como la organizacion vy
procedimientos administrativos, influye en forma indirecta en ellos y, en

consecuencia, sobre la cuantificacion de sus desembolsos.

2.1.4 El estudio financiero

El estudio tiene como punto de partida la informacion de caracter monetaria
proporcionada por los estudios anteriores. Dicha informacion debe ser ordenada y
sistematizada de manera tal que permita identificar y ordenar todos los itemes de
inversiones, costos e ingresos que puedan deducirse de los estudios previos. Se
utilizan distintos criterios para evaluar el resultado de la inversion, los mismos no

son optativos sino complementarios entre si.



2.1.5 Estudio de Impacto ambiental

Existen procedimientos consistentes en dar a los consumidores una mejora
ambiental de los productos y servicios que proporcionaria el proyecto. Dicha
mejora esta asociada a menores costos futuros que el proyecto deberia afrontar
por eventuales dafnos causados sobre el medio ambiente.
Estos procedimientos estan avalados por las normas SO 14000.
Estas normas tienden a la busqueda de un proceso continuo de mejoramiento
ambiental de toda la cadena de produccidn. Para que ello se cumpla es
indispensable reconocer que dicha prevision y control oportuno permitiran un
crecimiento economico sostenible.
Los impactos positivos y negativos que el ambiente tendria que enfrentar con la
implementacién dei proyecto son identificados, analizados y explicados por los
métodos cualitativos. Mientras que los métodos cuantitativos determinan los
costos asociados a las medidas de moderacion total o parcial como los beneficios
de los danos evitados, incorporando estos efectos dentro de los flujos de caja dei
proyecto.
Para medir la rentabilidad social de un proyecto, se deben cuantificar tanto los
beneficios como los costos ambientales que el proyecto ocasionara.
Se pueden utilizar distintos métodos para incorporar el factor monetario al efecto
ambiental:

e método de valoracion contingente

e método de costo evitado

¢ método de precios heddnicos
2.1.6 Consideracion dei riesgo e incertidumbre de los proyectos
Existe un considerable grado de incertidumbre en cuanto a la ocurrencia de los

acontecimientos ocurridos en la preparacion dei proyecto, por lo tanto debe ser

incorporado dentro dei proyecto el riesgo dei mismo.
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Solo existe certeza en el pasado, cuando queremos prever el futuro se nos
presenta un cierto grado de incertidumbre. Por lo tanto se debe tener en cuenta la
incertidumbre que presenta toda inversion, caso contrario se pueden tomar
decisiones equivocadas.

El riesgo existe cuando hay una situacion en la cual una decisién tiene mas de un
posible resultado y la probabilidad de cada resultado se conoce o0 se puede
estimar.

La incertidumbre aparece cuando esas probabilidades no se conocen ni se
pueden estimar.

Existen distintos enfoques en la evaluacion de proyectos riesgosos. Un método es
el de ajustar la tasa de descuento conforme a una tasa adicional correspondiente
a una prima por riesgo. Este método supone un riesgo por tiempo en si, en vez de
considerarlo en funcion de circunstancias condicionantes dei proyecto en el
tiempo.

Otro método consiste en castigar los flujos de caja segun un indice que representa
un factor de ajuste por riesgo, este meétodo se denomina equivalencia a
certidumbre, elimina las deficiencias del anterior, pero ninguno de los dos supone
todas las limitaciones.

Los métodos probabilisticos parecen ser los mas adecuados, aunque subsiste en
ellos el problema de calcular una probabilidad de ocurrencia que sea confiable.

El arbol de decision es otro de los criterios de analisis, que combinando la
probabilidad de ocurrencia de los resultados parciales y finales estimados, calcula

el valor esperado dei resultado de las distintas altemativas posibles.

2.2 ;Como evaluar un proyecto de inversion?

(Sapag Chain, ano 2000, Pag.3, 4, 6, 7) Con la preparacion y evaluacion de
proyectos sera posible reducir la incertidumbre inicial respecto de la conveniencia
de llevar a cabo una inversion. La decisidon que se tome con mas informacion

siempre sera mejor, que aquellas que se tomen con poca informacion.
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Los aspectos indicados senalan que no es posible calificar de maio un proyecto
por el solo hecho de no haber tenido éxito en la practica. Tampoco puede ser
catalogado de bueno un proyecto que, teniendo éxito, ha estado sostenido
mediante expedientes casuisticos. Los subsidios, en cualquiera de sus multiples
formas, pueden hacer viables proyectos que no debieran serio al eliminarse los
factores de subsidiariedad que los apoyaban.

La evaluacidn de proyectos se entendera como un instrumento que provee
informacion a quien debe tomar decisiones de inversion. Es obvio que para ello
tendra que considerar una serie de variables; por ejemplo, de tipo politico,
estratégico o ético, entre otras.

Uno de los primeros problemas que se observan al evaluar un proyecto es la gran
diversidad de tipos distintos que se pueden encontrar, dependiendo ya sea dei
objetivo dei estudio como de la finalidad de la inversion.

Para el evaluador dei proyecto es necesario y fundamental poder diferenciar la
rentabilidad dei proyecto con la rentabilidad dei inversionista. Mientras en el primer
caso se busca medir la rentabilidad de un negocio, independientemente de quien
lo haga, en el segundo interesa, contrariamente, medir la rentabilidad de los
recursos propios dei inversionista en la eventualidad de que lleve a cabo el
proyecto.

Si se encarga la evaluacion de un mismo proyecto a dos especialista diferentes,
seguramente el resultado de ambas sera diverso por el hecho de que la
evaluacién se basa en estimaciones de lo que se espera sean en el futuro los
beneficios y costos que se asocian a un proyecto.

La evaluacidon de proyectos pretende medir objetivamente ciertas magnitudes
cuantitativas resultantes dei estudio dei proyecto, y dan origen a operaciones
matematicas que permiten obtener diferentes coeficientes de evaluacion.

Lo anterior no significa desconocer la posibilidad de que puedan existir criterios
disimiles de evaluacién para un mismo proyecto.

Lo realmente decisivo es poder plantear premisas y supuestos validos que hayan

sido sometidos a conval