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NOTA

luton upm'l(»u; deearhctor muy prol flu;fmn',
Licnen por Cinalidad 4y entrocturando Lan
banco metodolGpbenn pava Ino act Tvidaden
del CEPT. Yato pormiciva S und formizando
lon dileventens tipon do trabajon on ol
campo de la prefoveraion do manera que on
el Tuturo, exicta cohevencla, wimilicad y
Fluidez, tanto on el enfoque como on 1a
claboracidn do lou trabajoo del Centro,

Si bien oo clorto, aestos aportes tlenen un
marcado Gnfanio hacia lan actividadon de
preinversifn para proycctos de tipo banca-
ble, tambiln hay elementos Grileo para
proyectos de otro tipo.
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LAS ETAPAS Y
COMPONENTES DE LOS PROYECTOS DE INVERSION

IKTRODUCCION

En el Document
© sobre el CEPI (Julio, 1982), se presentan una serie

de problemas que limi
que limitan la obtencidn de recursos para impulsar
proyectos de inversign. -/

En respuesta a e ’
SOs problemas y con la finalidad de aportar instru-

mental metodoldgi
0ldgico para su enfoque por parte del CEPI, se estZn

elaborando estos trabajos.

" El prime 3 - ey
primer trabajo trata sobre la identificacidn de oportunidades de

. . 2/
inversion.— ) - = :
on. Este que se presenta en esta ocasidn, analiza las eta-

as om s : “ 7
P y componentes de los proyectos de inversidon y realiza propuestas

sobre su profundidad, alcances y recursos que insumen.

INVERSION

La asignacidn de recursos escasos —

para satisfacer tanta demanda

insatiéfecha en todo orden de cosas, es un problema constante y dra-
mitico en los Paises de América Latina y el Caribe; es por esta

razén, que adquiere mayor relevancia toda actividad relacionada con
utilizar esos recursos para que logren el mayor impacto en el desa-

rrollo de esos paises.

.

1/

se afirma que existe incapacidad para movi-
volumen de recursos internos y externos
stitucionales serias en la identificacidn,
sfactoria de proyectos e inversidon a ni-
1 de personal capacitado en la identifi-
de proyectos de inversidn en el

En el referldo Documento,
lizar y utilizar un mayor
porque hay llmltac1ones in
preparacidn y ejecucion sati
vel de sector; ¥ falta crucia
cacion, preparac1on y ejecucidn

sector rural.
roceso de Tdentificacién de Oportunidades de

Documento N2 1: EL P
Inversién. CEPL, Octubre 1982
pecial, a capital, recursos humanos calificados y

Se refiere en es
tecnologia. .




El proyceso de asignar recursos en esa realidad, es demasiado impor-—
taite,, y por lo tanto, debe otorgarscle la prioridad que merece. —
Lae ac=tividades de preinversidén justamente, apuntan en ese sentido,
poxju® minimizan el riesgo, cvitan el error y predicen situaciones,
que em sintesis, ayudan a identificar, priorizar y realizar mejores

inwersicnes y de mayor impacto.

Dertrm del campo de la preinversidn, se incluyen las actividades de
formalacidn de estudios de base, de preparacién (formulacién y eva-
luwi&n) de proyectos de inversién y también, el diseiio de ingenieria

o dectalle. 2/

Dertro del campo de la inversidn estid la ejecucidn o construccidn del

provecio de inversidnm.

En el [Esguema N° 1, que se presenta a continuacidn, se puede ver gra-
fimmente lo expuesto; se delimita también el campo de accion del

CEX w de la Unidad IICA/BID.

En cuamto a los estudios de base, a los que también se les puede deno-
mimr Wasicos o generales, aqui se incluyen todos aquellos estudios
det iomdos a determinar directa o indirectamente el potencial produc-

tizo de wm pais; por ejemplo, los estudios sobre recursos naturales

1/ 7 nusstros paises, lamentablemente existen muchos ejemplos en que se
~ 4an decidido y realizado grandes inversicnes sin estudios previos de
factifhilidad técnica y econdmica. Los rcsultados obtenidos, en vez de
grovexar &l impacto esperado, han significado mayores pérdidas de
e Cursms.

2/ B.necezario aclarar que aqui se estén tratando -tento la preparacién
~ 4 propectos como el diseiio de ingenieria- como actividades dentro del
pocesw de preinversién. A nivel especifico de la formulacidn.de un
studio de factibilidad técnica y econdmica, los costos que represen—
tan esos mismos componentes forman parte de los gastos diferidos, o

ambiém mastos pre-operativos dentro de la inversién fija del proyecto.
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(uso actual y potencial de la tierra, recursos hidricos, cuencas

. P :
hidrograficas, recursos forestales, etc.)

También se incluyen los estudios espaciales (macro y micro regiona-
les); los estudios de sectores econdmicos (indﬁstria, agricultura,
comercio); los de sub-sectores (los estudios de ramas industriales
por ejemplo, o del sub-sector pecuaric). Como se puede ver, todos
aquellos estudios que nos entregan un marco de referencia, una guia,_

una base para encauzar los_estudios especificos, son los denominados

estudios basicos o generales.

Los estudios sobre proyectos de inversidn se incluyen en los estudios
especificos, que son 1ldgicamente mas puntuales y operativos; éstos
posibilitan -siempre y cuando sean prioritarios y se demuestre la
factibilidad técnica y econdmica- la utilizacidn de esos recursos

determinados mas global y superficialmente en los estudios de base.

LOS COMPONENTES DE LOS ESTUDIOS DE PROYECTQOS DE INVERSION

\
En relacidon a formulacidn y evaluacidn de proyectos de inversidm,

existe ‘una abundante literatura publicada por bancos y organismos

internacionales, universidades, etc.

G

Sin pretender ser categdrico, se puede afirmar que normalmente siete

. PR |
son los componentes de los estudios sobre proyectos de 1nver510n—/

Estos componentes son:

—~Aspectos institucionales

-Estudio de mercado

1/ Son los componentes que requieren andlisis y elaboracidn.
yen aquellos capitulos nuy puntuales y breves que generalmente encabezan

No se inclu-

los indices sobre estudios de proyectos como la Presentacidn, Introduc-
cion y Resumen; en los dos primeros se mencionan los objetivos del
proyecto y en el tercero se hace una sintesis de cada componente.




~Estudio técnico

-Aspectos econdmicos y financieros
~AnAligir y proyeccionea fiiancierasn
~Evaluacidn

~Organizacién para la cjecucifn y la operacidn.

Esto sc puede vey.graficamente en el Esquema N2 2.

La mcjor forma de explicar "el por qué" y "el para qué" de cada com~
ponente, cs colocarse hipotéticamente en la gituacidn de cumplir
las cexigencias de un Banco Internacional de Desarrollo cuando ge
hace una solicitud de crédito fundamentada por un estudio de proyec-—

_-—-—
to. Lsto es lo que se hace a continuacidn.

3.1. Aspectos institucionales

En este componente, al Banco le interesa saber quién le va a
pagar, y si la institucidn l-/que golicita el préstamo estia cons-
tituida lepalmente y si tiene capacidad juridica para contraer
compromisos y por lo tanto hacerse responsable del préstamo, su

uso y reembolso.

pdemBs de lo anterior, es necesario demostrar la capacid;d ope-
rativa de la institucibn por lo que se describe principalmente=:
la organizacibn y funciones, el personal (su nimero y codifi-
cacifn), las normas y procedimientos para el desarrollo de las
actividades de la institucibn, la capacidad operativa y la si-
tuacibn financiera (si es solvente y es capaz de asumir el
costo del proyecto); también es importante comentar sobre la
experiencia de la :nstitucifn en la ejecucidn de proyectos
iguales y/o similares.

1/ E1 término institucidn aqui puede representar una empresa pblica,
mixta o privada, o también un organiswo de servicio,




3.2.

3.3

Estudio de mercado

Este componente constituye el ''taldn de /quiles' del proyecto.
Debe demostrar que lo que se va a producic tiene posibilidades

de venta.

- = - -~ - -~
Aqul se debe determinar claramente qué, cuanto, a quien, com®,

- -~ - é
donde, cuando y a qué precio se va a vender.

Para lo anterior bisicamente se hace un anidlisis de demanda,
oferta y el correspondiente balance; el analisis de los pre-

cios y la comercializacidn.

Finalmente, se hace la propuesta para el proyecto, en cwanto a
la parte del mercado que captard, el tratamiento de los precios

y los arreglos de comercializacidn.

1/‘

Estudio técnico —

Los dos primeros componentes del estudio técnico son el tamafio

y la localizacidon del proyecto; los dos —en especial el tamafio-—,
se definen principalmente por los resultados del estudio de

mercado.

.

En la localizacidn existen ctros factores que influyen como
las caracteristicas agroecoldgicas, la infraestructura, los

servicios de apoyo, etc.

En el estudio técnico se determinan las bases técnicas del pro-
yecto, lo que implica analizar y definir la tecnologia existente,

la disponible y la que se va a utilizar en el proyecto.

1/ También recibe el nombre de estudio de ingenieria o. aspectos técni-

cos y sistemas de produccidn.




Una vez definido lo anterior, se determinan los coeficientes téc-—
1/

N1icos que se van a utilizar en el proceso productivo — ; estos

cocficientes se proycctan en el tiempo.

- ($ < . -
La proyeccidn debe ser muy cuidadosa, ya que se debe tener muy
presente la capacidad que existe de ir absorbiendo en el tiempo
esa tecnologia scleccionada y cuyo efecto se refleja en el

incremento en los rendimientos y la produccidn.

Una vez hecho 1lo anterjor, se infieren los coeficientes al uni-
verso total del proyecto, es decir, al total de hectareas o

manzanas, o al total de animales.

En cse momento, se logra una cuantificacidn -en términos fisi-
cos— =, de todos los requerimientos (T.M. de insumos, miles de
jornales, miles de horas-midquina, etc.). También ldgicamente,
se cuantifica la produccidn que determinard los ingresos (T.M.
de arroz, miles de litros de leche, miles de cerdos en peso de

mercado, etc.)

Si en el proyecto se incluyen maquinarias, equipos, construccio-
nes civiles y otros activos fijos, se deben describir las espe-

3/

cificaciones técnicas=', el nimero y el por qué de su inclusién.

El estudio técnico culmina con un cronograma de implementacién,
construccidn o ejecucidn del proyecto y la puesta en marcha o

inicio de operaciones. ) ‘

1/ 8i se trata de un cultivo, se determinan por unidad de superficie

2/

lw |
N~

los kilos de semilla, de agroquimicos, horas/maquinaria, jornales/dia,
etc. Si es una explotacidn pecuaria se determina el porcentaje de
paricidn y destete, la tasa de mortalidad y descarte segin tipo de
animal, la relacidn UA/superficie de pasto, los litros de leche por
vaca en produccidn, etc.

En este componente no se hace ningln tipo de valorizac<én.

Los bancos exigen que el origen de la maquinaria yequi,o sea de pai-
ses miembros.




De todos los aspectos que comprenden el estudio técnico, el Banco
concentra su atencidn en comprobar si es factible lograr que la
tecnologia seleccionada pueda ser absorbida en el periodo previs-
to y cuyo impacto se manifiesta en los rendimientos y produccidn.
Es un proceso de confrontacién entre la realidad existente y la

posibilidad del cambio con la tecnologia propuesta y su adopcidn

en el tiempo. ' -
A=~

3.4. Aspectos econdmicos y financieros

Todo lo definido y cuantificado en términos fisicos en el punto

3.3. anterior, se valoriza en este componente.
p. . by

Se determina la inversidn total, desagregada en inversifn fija

y capital de trabajo.

La inversidon fija a su vez, se desagrega en terreno, maquinaria y

1/

equipo, construcciones civiles 1y gastos diferidos = . También se

debe considerar lo que se refiere a escalamiento de costos de

imprevistos.

i

En el caso de plantaciones de cultivos semipermanentes y perma-
nentes, se consideran como inversidon fija todos los costos de ope-—
racidén y mantenimiento previos a la primera cosecha (2, 3 6 4

afios); se incluye también el semillero y vivero.

En proyectos ganaderos se consideran como inversidn fija el pie
de cria o ganado base y el establecimiento de pastos, cercas y

otros.

1/ Gastos de organizacion, estudios de preinversion, superv131on y admi-
nistracidn, intereses durante el periodo de eJecuc1on o construccidn,
etc.




Bl capital de trabajo constituye el capital de arranque necesa-
rio para que la empresa pucda operar mientras los ingrcsos que
comienza a generar el proyccto scan sufiéicntcs para que logre
autonomia en sus operaciones. Bs probable que después del perio-
do de arranque o inicio de operaciones, se requiera de capital
de trabajo o de corto plazo, con cse caso pasa a sexr un capital

rotatorio que no forma parte de la inversidn inicial total.

La inversidu total bisicamente se ordena cn un cuadro que es el
Plan Global de Inversiones distribuido en moneda local y en mone-

1/

da extranjera —'.

Unsa vez definida la inversidn total, se define la politica de fi-
nanciamiento a seguir, es decir, el aporte propio y lo que se
solicitard como pré@stamo al Banco. El ordenamiento de todo esto
b3asicamente se debe hacer en tres cuadros, uno del financiamiento
global del proyecto seglin origen de los recursos y tipo de mone-
da, otro sobre el programa de desembolso del préstamo solicitado
(ya que no necesariamente el plan de inversiones tiene igual

fecha que los desembolsos), y finalmente el servicio de la deudag/.

Este componente de loé aspectos econdmicos y financieros, finaliza

con la proyeccidn de los costos de operacidn y mantenimiento.

Esto simplemente es la multiplicacidn de los costos unitarios por .
los insumos fisicos totales determinados y proyectados en el estudio

técnico.

Estos costos generalmente se agrupan en insumos y materiales (fer-—

tilizantes, semillas, plaguicidas, etc.), mano de obra (expresada

1/ Para Bancos Internacionales es recomendable expresar todos los valo-
res en "US $ equivalentes" de modo que vaya implicito el tipo de cam-
bio de la moneda local con respecto al ddlar.

2/ El servicio de la deuda sc debe hacer de acuerdo a las condiciones
que el Banco cstablezca segin el tipo de proyecto y si es préstamo
de corto, mediano o largo plazo. Sc debe considerar el periodo de
gracia y tasa de interés.




3534

en jornales), servicio de maquinaria (expresada en el costo por

1/

el nlmero de horas por tipo de labor)— depreciacidn, adminis-

~

’
tracidon, seguros e imprevistos.

También se proyectan los ingresos; &stos se obtiemen multipli-
cando el precio de venta unitario del producto —determinado en

el estudio de mercado- por la proyeccidn de produccidn del pro-

- > P TS = - . > .
ducto en términos fisicos ya definida en el estudio técnico.

Analisis y proyecciciics financieras

Este componente tiene por finalidad mostrar cémo se va compor-—
tando el proyecto -desde el punto de vista financiero— a medida

que se va ejecutando, cuando ya comienza a operar y en plena
operaciodn.

Basicamente son tres las proyecciones que se utilizan normalmen—
o 5 . . 2
te y que son exigidas por los Bancos: el flujo de efectlvo-—/,

el estado de ganancias y pérdidas y el balance o estado de si-

tuacion.

El Flujo de Efectivo muestra el movimiento de caja. Su ordena-
miento es agrupando los ingresos en operativos (ventas) y no
operativos (aporte propio, préstamos, venta de activos y otros).
Los egresos se desagregan en operativos (costos de operacidn y
mantenimiento 2/, intereses de los préstamos e impueété sobre la
renta) y no operativos (inversidn inicial, reposicidn de activos

fijos, nuevas inversiones y amortizacidn de los préstamos).

1/ Si es alquilada se paga por el servicio, si es propia los costos se
dlstrlbuyen basicamente en mano de obra, combustibla
preciacidn, mantenimiento y repuestos.

lubricantes, de-

.
0

2/ También denominado cash flow, flujo de fondos, fuente y uso de fondos,
u origen y aplicacidn de fondos.

3/ Sin incluir depreciacidn ya que si bien es un costo no es un gasto
efectivo.



- -

Los ingresos totales menos los egresos totales permiten obtener

¢l saldo neto afio a ano, y la suma o resta del saldo neto permi-

- : 1
te obtener el saldo acumulado que indica el efectivo disponible—
Para que se pueda seguir operando. Al Banco logicamente le
interesa comprobar que el proyecto genera suficientes recursos

para cumplir con los compromisos.

El Estado de Ganancias y pérdidas o Estado de Resultados, tal
como el nombre 1o indica, permite determinar las pérdidas o ganan-
cias del proyecto en un periodo dado. Su conformacidn basicamante
parte de los ingresos operativos (ventas), a éstos se le restan

los costos operativos, de mantenimiento, depreciacidn y la amorti-
zacidn de Preoperativos 2-/para obtener la utilidad bruta en opera-
ciones; si luego se descuentan los intereses se tiene la utilidad
antes del impuesto sobre la renta, al restar los impuestos se tie-

ne finalmente la utilidad (o pérdida) neta del periodo-él.

El Balance General o Balance de Situacidn permite diagnosticar
la situacidn del proyecto en cuanto a la evolucidn y comporta-—

miento de los activos, pasivos.y el patrimonio.

Esto permite determinar en un momento dado, las propiedades y
derechos adquiridos (Activo), y los préstamos y sus obligaciones
(Pasivo). La diferencia entre ambos representa el aporte propio

(el capital social que constithye el patrimonio)-ﬁl.

1/ E1 efectivo disponible o saldo acumulado del flujo de efectivo, repre-
senta la cuenta de caja en el activo circulante del estado o balance
de situacion. '

2/ Se refiere a la amortizacidn de los gastos diferidos de la inversidn

. fija cuando es aporte propio. En el caso especifico de los intereses
durante el periodo de ejecucidn o construccidn, si no es posible asu-
mirlos como aporte propio, se pueden capitalizar a interés compuesto
constituyendo un monto adicional del préstamo solicitado.

3/ Dependiendo si es utilidad o pérdida, incrementard o disminuird el pa-
trimonio en el balance o estado de situaciodn.

4/ E1 patrimonio se incrementard o disminuird de acuerdo al desenvolvimien-
to exitoso o negativo del proyecto.




- 12 -

Para evaluar el desenvolvimiento del proyecto, el Banco utiliza

- 5 iAae
los indices y razones financieras. Entre las mas usadas estan:

- ; A | g a :
razon de circulante o indice de solvenc1a-—/, razén de disponible

@ % , 3 ~
0 indice de liquidez 2/ razon de endeudamientO'—/ y razon de

4/

liquidez total —

b

La necesidad de llevar a cabo un proyecto de inversién puede te-
ner basicamente dos motivaciones, una que busca obtencr la mayor
rentabilidad del capital invertido y maximizar las ganancias, y
la otra, que trata de obtener el mayor beneficio neto posible
para la sociedad en su conjuﬁzd
La primera representa el criterio del inversionista privado y la
evaluacidn que se aplica para medir lasbondades del proyecto es la

evaluacidn financiera. En ella se utilizan los precios de mer-—

Desde el punto de vista del capital o inversidén del proyecto, se
puede evaluar bajo dos formas, una con todos los recursos o inver-
sibn total y otra sdlo con el aporte propio. Es mucho mis valida

y representativa con todos los recursos y es la que exige el Banco.

Al Banco le interesa medir el impacto del proyecto que esta finan-
ciando para lo cual hay que realizar la evaluacidn con y sin pro-

yecto. La forma mas simplé de llevar a cabo esto es mediante el

Activo Circulante ) .

Activo Circulante -- Inventarios

3.6. Evaluacidn, .
cado.
ljRC - Pasivo Circulante
2/RD = Pasivo Circulante
. Pasivo total x 100
3/RE = Activo total
i tal
4/RLT = Activo tota

Pasivo total \




beneficio neto incrementall/.

Normalmente en la evaluacion financiera los indicadores que se
utilizan para los andlisis son: la relacidn B/C, el valor

actualizado neto y la tasa interna de retorno.

En el tipo de proyecto que busca el mayor beneficio neto posi-

ble para la sociedad en su conjunto -y que generalmente son pro—
yectos de desarrollo que impulsa el sector publico- sus bondades
se miden mediante la evaluacién econdmica. En ella se utilizan

los precios sociales o precios sombra (de eficiencia) — .

Las Oficinas o Ministerio de Planificacidn en los paises son los
organismos encargados de determinar estos precios (para la divi-

sa, mano de obra y el capital) y la tasa social de descuento.

La evaluacidn econdmica sigue los mismos procedimientos de la
evaluacidn financiera con todos los recursos, aplicando 13gica-

mente los indicadores sociales.

3.7. Organizacidon para la ejecucidn y operacion

Uno de los aspectos en que es necesario ser muy consistente, es

la propuesta que se hace para la organizacidon de la ejecucidn o

construccidn del proyecto. B

1/ Se asume que en la situacidn sin proyecto (afio base o afio 0) hay un

beneficio determinado que se mantiene constante hacia el futuro. La

incorporacion del proyecto implica beneficios adicionales a partir
del afio 1, por lo tanto, esos beneficios adicionales son incremeta-
les con respecto al ano 0. La diferencia entre el beneficio incre-
mental y el costo incremental es el beneficio neto incremental. Con
estos flujos se trabaja en los Analisis Beneficio-Costo (VAN, TIR, .

B/C).
Con ellos se intenta medir el beneficio (o costo) marginal social de
los insumos o productos de proyectos de inversidon publica. Su uti-
lizacion se debe a que existen distorsiones e imperfecciones que
afectan la eficiencia del mecanismo de mercado de bienes y servicios,
por lo tanto no se refleja el impacto del proyecto en su totalidad.

r
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Este aspecto tiene mayor importancia en los proyectos aéTiC°135’
ya que existen variables sobre las cuales se tiene un limitado
control (por ejemplo, el clima, las plagas y enfermedades), lo
que implica un gran esfuerzo organizativo para prever, dentro

de lo posible, los imprevistos que normalmente afectan esta ac-
tividad.

-
Ademas de lo anterior, 1la etapa de operacidn c puesta en marcha
del proyecto, implica desarrollar formas organizativas con pro- -
ductores agricolas, qife-por sus caracteristicas socio-econtmicas,

requieren de un grado mayor de exigencia al respecto.

En este sentido, el analisis por parte del Banco consiste en com-—
probar si la organizacién propuesta es viable de acuerdo a la
realidad existente y es la mds adecuada para el tipo de proyecto

que se esté’ impulsando.

4. LAS ETAPAS DE LOS ESTUDIOS DE PROYECTOS DE INVERSION

Por lo general se definen cuatro etapas en los estudios de §royectos
de inversidon, éstas son:
—idea
-perfil g
-prefactibilidad ‘ -
—factibilidad

El ordenamiento corresponde al nivel de complejidad y profundidad,
es decir, la etapa de idea es la mas simple, mas superficial y breve
y la etapa de factibilidad es la mas profunda, compleja y detallada.

En el Esquema N> 2 se puede observar graficamente este planteamiento.




Para fines (¢ . ' i
e exp .= ; .
. licacidn, se ha presentado el ordenamiento corres-
pondiente,

Pero es . b 2 .
necesario aclarar que no slempre se slgue esa "

secuencia.

'

Es posible :

qQue un proyecto estd en etapa de idea y que en un momen-
to determin i . i
_ ado adquiera una lmportancia y prioridad tal, que se decida
formular e 1 : ;

1 estudio a nivel ge factibilidad; esto implica no pasar

necesari ==
arlamente por las etapas de perfil y prefactibilidad.

Tampoco es 1 i : -
P obligatorio Segulr esa secuencia; pueden omitirse o sal-
tarse etapas.

Pese : . - )
se a lo anterior, en el proceso de preinversidn es recomendable
b AN T

seguir un proceso Paulatino de complejidad y profundidad creciente,

para la mejor asignacidn de recursos y para la toma de decisiones con
mayor y mejor fundamento.

‘Son numerosas las definiciones que en la literatura'especializada se
encuentran sobre el significado y contenido de cada etapa. General-
mente en el ejércicio de aventurar una definicidn en este tipo de
disciplina -donde hay tanta variedad de situaciones y diferentes
tipos de proyectos- se cofre el riesgo de omisidn y no delimitar exac-—

tamente cada etapa. ' s

La experiencia indica que es recomendable explicar esto con un ejem-
plo, que aunque planteado en términos hipotéticos, sucede en la

realidad.

Para esto se presenta la situacidn en que un Vice-Ministro de Agricul-
tura de un pais determinado, se reline con su equipo de técnicos de la

Unidad de Proyectos de la Oficina Sectorial de Planificacidn Agrope-

cuaria.




- En los aspectos institucionales sglo se menciona el prob

-tamanio y localizacidn;

El objetivo de 13 Teunidn es reyj

sidon ya identificadog 1/

. Y llevarlos a etapas mas avanzadas para tener
mejores y mayores element

08 de juicio para la toma de decisiones.

El Vice-Ninistro,de‘acuerdo a

los lineamientos de politica para el
desarrollo del sector,

decide que de todos 1los proyectos jdentifica-
dos en 1la cartera,

Principalmente Je interesan 10 y que da un plazo
de una semana para

que se lo presenten como proyectos a nivel de

En la etapa de Idea se trata de dar. algunos elementos de juicio muy
preliminares ¥ superficiales acerca del proyecto identificado. No

menos del 507 del trabajo se dedica al estudio de mercado (analizando
las posibilidades en forma muy superficial).

able organis-
mo ejecutor; en el estudio técnico se puede dar algin indicio del

en los aspectos econdmicos y financieros
—-dependiendo de la informacidn existente- es posible estimar muy pre-—

liminarmente el monto de la inversidn total.

‘No se hace ningin tipo de proyeccién financiera. La evaluacidn tampo-—

co se hace, lo que si se puede agregar, es alguna informacidn sobre el
impacto socio-econdmico (por ejemplo, es posible estimar el nimero de
agricultores y familias que se verian beneficiados; todo esto en ci-

fras muy globales.) ' .

En lo que se refiere a la organizacidn para la ejecucidn y la opera-

cidén, no se presenta ninguna propuesta.

Una vez presentados los 10 estudios a nivel de Idea, el Vice-Ministro

- . - . S Ce T
-previa revisién y andlisis- decide que 5 de ellos son los que

1/ Se asume que son proyectos nuevos sin ningln tipo de avance en su

Ly

ormulacidn. . . - 5 .
élrtema sobre el proceso de identificacidon de oportunidades de inver-

sidén esta desarrollado en detalle en el Documento N2 1 de esta Serie.




- 17-.

presentan mejoreg Pérspectivag
des, por lo tanto,
Perfil.

y estin mis de acuerdo a las priorida-

or i
dena que en un mes se 1o presenten a nivel de

La etapa de Perfi l] . -
rfil contiene todos los componentes de un proyecto \

y permite tener elen T
entos de juicio con mis fundamento para tomar

decisiones que i i
1 . .- s 1
q mpliquen una asignacidn de recursos de inversidn.

Siempre el i
P estudio de mercado representa parte importante del traba-

- 2 o, p a 1
jo (20 o 30%); va se comienzan a definir y a ver claramente 1as posi—

bilidades del proyecto. Se analiza, aunque globalmente, la oferta,

demanda y - i

y el balance respectivo; se ve superficialmente lo relativo a
los i s o1 . . .= i
0S Precios y comercializacidn; puede haber una estimaci6n muy preli-

minar de la parte del mer¢ado que captara el proyecto.

En los aspectos institucionales, ademis de definir el organismo eje-

cutor, se puede hacer un comentario sobre la capacidad que tiene para
-ejecutar el proyecto.

En el estudio técnico ya se define con mayor exactitud el tamano y
localizacidn del proyecto. Se presentan con caracter preliminar,

. los coeficientes técnicos que se utilizardn; se estiman y proyectan
de la misma forma los insumos requeridos y se determina la produc-

-~ N % - . -~ .
cidn esperada en términos fisicos.

Se espécifica muy superficialmente el componente de maquinaria, equipo,
y construcciones civiles. Se hace una propuesta muy simple sobre el

cronograma de implementacidn del proyecto.

En los aspectos econdmicos y financieros, se realiza una estimacion

global de la inversion total (fija y capital de trabajo), de los costos

1/ Es necesario insistir que el Perfil, es una etapa del proceso de

~  formulacion de proyectos, dentro del campo de la prcinversidn. Se
aclara esto porque se le estd llamando Perfil a todo lo que repre-
senta un resumen O una sintesis de un estudio, investigacion, etc.




En la etapa de Perfil,
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de ‘operacig S
peracion, mantenimiento y de los ingresos.

No es recomendable hacer ningin desarrollo
sobre el fi .. . )
flnanclamlento; aunque si se pueden mencionar las lincas
de financiani . )
amiento existente para los diferentes tipos de proycctos y

las condiciones Teéspectivas

En el alisi : | =
€l analisis xy‘Proyecc1ones financieras sdlo debe claborarse un
Flujo de Efectivo

En 1 s - . . .
a evaluacidn, es suficiente con calcular el TIR financiero con

todos los recursos

-
s

Finalmente, se Presenta una propuesta muy preliminar sobre la posi-

ble organizacidn Para la ejecucidn y operacidon del proyecto.

A este nivel, el Vice-Ministro puede tomar decisioncs con un grado de

-certeza tal que puede asignar una gran cantidad de recursos para lle-

var a etapas mas avanzadas 1 o 2 proyectos-de los 5 previamente selec-—
cionados.

El 1llevar a etapas de Prefactibilidad o Factibilidad los proyectos
generalmente implica la seleccidn y contratacidn de empresas consul-
toras — u organismos especializados en la formulacidn y evaluaciom

de proyectos de inversidn.

Yo se &escribiré en detalle el contenido qee debe tener cada compo-—
nente tanto en la etapa de Prefactibilidad como de Factibilidad. Se

hace este planteamiento porque en el Capitulo 3 se analiza esto en

Esto representa otro tipo de activi@ad?s dggtro del campo de le prein—
version y se refiere al oroceso de-lnv1tac1on a precallf%c§r firmas
consultoras para elaborar el estudlo: 1gego a las Br?callflcadas se
les invita a presentar las ofertas tecnlcas.y econdmicas de acuer@o a
lo especificado en los tér@inQE de rgferenc1a del estudio; a continua-
cidon se procede a la nejjociacion y flrma'dg contrato con la empresa
elegida. Posteriormente se hace el seguimiento y control de la ela-
boracidon del estudio.




" bliiddad:financiera y

o 10 =

wand vde - : ranzada
pfuundidad y con los reqierimientos necesarios para etapas avanzadas

defoormilacidn.

Loquuersy es
AN PO

necesario emlicar, son las diferencias entre ambas eta-—

Sisecssigue el orden o 1a secuencia de las etapas que se han presen-

tdag, casiprobable que
tib1{0daq y

metee 22

a diferencia mas importante entre la Prefac-—
Factibilidad sea que en la primera se presentan general-
o 3 alternativas para el proyecto, basicamente en cuanto a

teanso ((to que indica elnivel de inversidn), localizacidn y tecmolo-
Sia.

Ladeecisidn por parte dal ejecutor o duefio del proyecto en cuanto a la

alerrnativa elegida, depmderi principalmente del monto de inversidon

guctcenia Presupuestado, el tamafio de mercado que desea captar, la
ddppodibilidady 1a capacidad de absorber la tecnologia. La renta-

ecodmica dependera del criterio y tipo de in-
vesiconista (privado o estatal).

Univeezcelegida la altermtiva y si cumple con las expectativas del

egcutiber:o duefio del proecto, se lleva a etapa de Factibilidad (Téc-

nizayvyfEcondmica).

Lactbgpa ‘de Factibilidad presenta diferencias con la Prefactibilidad

pmoirpalmente porque:

“Erelicestudio de mercadg. en especial lo que se refiere a la comer—
‘tdlizaacion, presenta endetalle los arreglos de comercializacidn
-pra.edl;proyecto; ademas se respalda esto con cartas de intencion
‘delosspposibles compradoes u otro tipo de documento que asegure

d:colobacacion del prodwuto.. ' )

—Enellesstudio técnico sx presenta un detallado croncgrama de imple—

metacidan del proyectoyy una propuesta consistente para la operacidn.
Seprescantan disefios pmliminares o funcionales.
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0

-En los as - 2
SPectos econdmicos y financieros, se presenta un plan glo-

bal de ilnversiones muy desa

; gregado, se hace lo mismo para el finan-
clamiento global del proyec '

to y la programacidn de los descmbolsos.

-En los analisi . - : :
alisis y proyecciones financieras se ‘presentan el Flujo de

Efectivo, el Estado de Ganancias y Pérdidas y el Balance General

(en 1la Prefactiblidagq es suficiente a veces elaborar un Flujo d
Efectivo bien dEtalla.a). |

—-En la ev 10 | i
evaluacidn se presenta tanto la financiera como la econdmica

(esto se hace en ambas etapas)
. —En la organizacign Para la ejecucidn y para la operacidn se dehe
hacer :

una propuesta detailada, que sea viable y adecuada al tipo
de proyecto que se esté impulsando.

5. ESTIMACION SOBRE LA ASTGNACION DE RECUXSOS TECNICOS PARA LA ELABORA-

CION DE ESTUDIOS DE PROYECTOS DE INVERSION

En el Esquema N2 2, en 1la parte inferior correspondiente a cada etapa

de los proyectos, se hace una propuesta sobre la asignacion de recur-—

- " . - . . - -
sos tecnlcos para la elaboracidn de estudios de proyectos de inversidm.

La propuesta puede parecer ambiciosa, dada la diversidad de situacio-
nes en que se desarrolla un proyecto y sus diferentes tipos.  Pero se
ha elaborado considerando la experiencia y varios supuestos, en primer
lugar se hace para proyectos especificos 1/ y no se consideran proyec-
tos globales, sectoriales, de desarrollos de area o de desarrollo

rural integrado.

1/ Por ejemplo, el establecimiento de 2000 His. de frutales, el estable-
- cimiento de 1500 His. de hule; un complejo de produccion lechera, un
complejo porcino, etc.
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; ndo i : . : '
En segu lugar, se asume que se dispone de estudios b3sicos avanza-

dos (en especial los que se refieren a uso actual y poténcial de los

suelos, recursos hidricos, clima, etc.)

En tercer lugar se supone un conocimiento bisico en la preparacion de

proyectos de inversidn por parte de los técnicos asignados,

|
,
i

:
:
B,
3
:







