El pasado Domingo 08 de Junio; un reportaje en el
periAdico El Nacional sobre el valor del bolAar en relaciAn
al DAlar, suscitA una conversaciAn entre un grupo de
amigos esa misma tarde.

C No entiendo como, si el Mac DAlar arroja un tipo de
cambio de 510,00 Bs/$, y actualmentetenemos una paridad
de 470,00 Bs/$, cAmo pueden decir que el bolAar estE
sobre valorado; Los economistas escriben sAlo para ellos
mismos.

En respuesta a tal comentario, le indiquN que de
haber le/&lo mi trabajo de ascenso presentado en la
Universidad CatAlica AndrRs Bello, Tema 16, en la pEgina
132, en donde explico brevemente la teor/ del tipo de
cambio real (Ley del Precio Onico), entender/& un poco
mEs el art&ulo en cuestiAn.

Se define como tipo de cambio real entre las monedas
de dos econom/s mEs 0 menos semejantes al resultado
de comparar (dividir) una cesta o paquete de bienes
valorado en cada una de las diferentes monedas. Por
simplificaciAn del mNtodo se ha reducido la cesta de
bienes a un simple Big Mac, ya que estE presente en mEs
de 80 pakes, ofreciendo la posibilidad de aplicarfEcilmente
la thcnica en todas esas economAs. Para el caso de
Venezuela y USA tomamos el precio del Big Mac en
bolAvares (1.275,00) y lo dividimos entre el precio en
dAlares (2,50) y resulta el tipo de cambio enunciado de
510,00 Bs/$. UEntonces por quiN sobrevaluado?
Tradicionalmente las econom/s y sobre todo las
latinoamericanas tratan de fomentar sus exportaciones
no tradicionales y deprimir las importaciones a travis de
una sobrevaloraciAn de su moneda. Venezuela histA-
ricamente ha mantenido una sobrevaloraciAn de su signo
monetario en relaciAn al tipo de cambio real de 15 % cifra
no alarmante si la comparamos con Chile que mantiene
una sobrevaloraciAn de un 18 %. Este 15% de sobre-
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valoraciAn en relaciAn al valor de 510,00 Bs/$ arrojar/a un
cambio actual de 434,00 Bs/$ para nuestra moneda, y no
470,00 Bs/$ que sAlo representa una sobrevaloraciAn de
un8%.

Como Reta, podrEn encontrar muchas aplicaciones a
la cotidianidad del d4& a dA&, en el material titulado
FormulaciAn y evaluaciAn de proyectos de inversiAn que
he presentado como trabajo de ascenso ante el Consejo
Universitario. Este trabajo es el resultado de la recopilaciAn
que a lo largo de cuatro ados he realizado en la preparaciAn
del material de mis clases de FormulaciAn y evaluaciAn de
proyectos, en la escuela de Ingenier/ Industrial. Y que
actualmente sirve de material de apoyo para el mAdulo de
EvaluaciAn de proyectos en el Programa de Gerencia de
Proyectos que la DirecciAn de FormaciAn Continua en el
nacleo de Puerto Ordaz de la Universidad CatAlica, imparte
a gerentes de primera lkea de la empresa SIDOR,
actualmente en su segunda ejecuciAn.

FORMULACIAN Y EVALUACIAN DE PROYECTOS DE
INVERSIAN

Con este material trato de llevar al lector de la mano
a travRs del polifacNtico camino que debe transitar antes
de concluir un Estudio de Factibilidad, que no es otra cosa
mEs que una herramienta tNcnico-econAmica que le
permitirE tomar una decisiAn sobre la ejecuciAn (factibilidad)
0 no del proyecto estudiado, decisiAn esta que no es
puntual sino el resultado de diversas evaluaciones en
campos bien diferentes. Es por esto que la afirmaciAn es
un camino muy polifacNico.

* Ingeniero Industrial de la UCAB. Profesor, Facultad de Ingenier/a,
Universidad CatAlica AndrRs Bello.
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Cuando nos referimos a un Estudio de Factibilidad
generalmente lo hacemos pensando en el inicio y fin del
camino a recorrer para evaluar un proyecto. Tal afirmaciAn
no es del todo cierta ya que los Estudios de InversiAn
constituyen un trecho mCa largo del cual el Estudio de
Factibilidad es sAlo una etapa.

E Estudio de Oportunidad (Gran VisiAn)
A Estudio de Factibilidad (Ante-Proyecto)

Estudios de
InversiAn

E Proyecto Definitivo (Proyecto)

Por uno de esos errores histAricos de lingNistica,
tradicionalmente hemos llamado al Estudio de Factibilidad;
Proyecto, y no me considero quiOn para cambiar la
historia, y por tanto seguiremos llamgCndolo ask a lo largo
de este articulo y en todo mi material, previamente hecha
la aclaratoria.

Estudio de oportunidad: La meta de este estudio es la
presentaciAn e identificaciAn de una oportunidad de
negocio entre las muchas inversiones existentes. Se
proporciona un anClisis general basado en la
experiencia y la opiniAn de personas involucradas
para llegar a unas bases cuantitativas aproximadas
sobre la inversiAn y la rentabilidad. Este anClisis
surge por lo general en reuniones de negocios o
mesas de trabajo sobre posibles proyectos de
inversiAn; Donde las Unicas bases momentCneas de
evaluaciAn son la experiencia de los participantes en
proyectos similares o del mismo sector econAmico.

Estudio de factibilidad: TambiOn llamado anteproyecto.
En este nivel profundizamos las investigaciones de
mercado, tecnologla, estructura de costos e ingresos
y ash levantar las bases para la evaluaciAn de la
inversiAn concluyendo con el cClculo de la rentabilidad.
En esta etapa de los estudios de inversiAn, quedan la
mayoria de las oportunidades de nuevos negocios,
ya que con el estudio de Factibilidad se puede tomar
una decisiAn sobre la realizaciAn o no del proyecto.

Proyecto definitivo: El proyecto definitivo, contiene
bCsicamente la misma informaciAn de estudio de
Factibilidad, pero con una base mCs confiable y un
nivel de detalle que permita la transformaciAn del papel
a la realidad. En el proyecto definitivo se deberCn
identificar aspectos como:

E Evaluaciones concretas del consumidor, en torno
al producto

E Promesas o contratos de ventas futuras

E Ingenieria de detalle para la instalaciAn y puesta en
marcha

E CotizaciAn de maquinarias, equipos, instalaciones
y servicios

E MicrolocalizaciAn
E Fuentes de financiamiento comprobadas
E Cronograma de actividades del proyecto

El proyecto en sk, ha de ser un mapa claro , preciso
y confiable, que, de seguirlo, nos llevarC con Oxito a
la realizaciAn del plan de inversiAn que surgiA en
mente del inversionista con el estudio de oportunidad.

Estudio de factibilidad la herramienta
polifacAtica

Para un estudio polifacOtico que abarca diferentes
aspectos presentes en un negocio, quiOn mejor que un
profesional con conocimientos en las diversas ramas de
la Ingenieria y las Finanzas, como lo es el Ingeniero
Industrial, que aun cuando no tenga el nivel de
conocimientos de un especialista en el Crea, podrC
gerenciar un grupo de trabajo con expertos, e integrar
todos los resultados en un flujo de caja y concluir sobre las
bondades de emprender el nuevo negocio.

En un Estudio de Factibilidad podemos diferenciar
ampliamente tres bloques o campos de acciAn donde
requeriremos expertos en el Crea. Esperaremos
conclusiones especificas para la evaluaciAn general;
Representando en un cuadro sinAptico las diferentes
etapas tendriamos:

Estudio de mercado

En este punto iniciamos formalmente el primer
mAdulo de estudio que FormulaciAn y EvaluaciAn de
Proyectos requiere para dar una conclusiAn de
ejecuciAn sobre un plan de inversiAn. Abarcando
principalmente los siguientes puntos.

E IdentificaciAn y estudio del consumidor

E Especificaciones del bien o servicio motivo del
estudio

E DeterminaciAn del volimen de ventas
E DeterminaciAn del precio de las ventas
E Problemas de comercializaciAn

Investigadores de Mercado
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Estudio tNcnico

Nuestro trabajo en la etapa del Estudio TRcnico,
consistirE en materializar los resultados del estudio
de mercado, dar forma a ese producto o servicio que
requiere el consumidor con la tecnolog/ existente en
base a los recursos con que cuenta el inversionista.
Esto es muy importante ya que habrEn diferentes
procesos para generar un bien o servicio pero las
limitantes de inversiAn y volamenes de producciAn
reorientarEn nuestro estudio tNcnico. No debemos
olvidar que es esta etapa del proyecto donde
definiremos el lugar o localizaciAn del negocio.
Quedando ya establecido el tiempo ( Estudio de
Mercado ) y el espacio que servirE de marco al
proyecto. El estudio tNcnico contarE con cuatro
grandes Ereas y sus correspondientes subdivisiones
como son:

aDeterminaciAn del Tamaao

aDeterminaciAn de la LocalizaciAn

alngenier/ del Proyecto

aO0rganizaciAn de la Empresa
Ingenieros de area

Estudio econCmico

En esta etapa del estudio debemos transformar en
unidades monetarias medibles , toda la informaciAn
recopilada en las etapas previas del proyecto a fin de
poder construir el flujo de fondos que serE el
mecanismo a travRs del cual determinaremos la
rentabilidad del negocio.

Son tres los aspectos principales que debemos tener
en cuenta en el estudio EconAmico - financiero, y que
serEn consecuencia directa de las premisas o
supuestos que se han considerado a lo largo del
proyecto.

aCHoculo de las Inversiones.

Se refiere al cElculo total de las inversiones en
moneda nacional y/o extranjera (preferiblemente US$)
que el proyecto requiere considerando la inversiAn
en activo fijo y el capital de trabajo. Debemos
considerar las inversiones iniciales y diferidas de
existir estas altimas.

aPresupuesto de Costos e Ingresos.

Calculo estimativo de la estructura de costos de los
bienes o servicios a producir y de los ingresos que
generar/ la venta de los mismos como resultado del
funcionamiento estimado del proyecto.

aFinanciamiento.

Se analizan y establecen las fuentes de financiamiento
a las que recurrirE el promotor a fin de considerar
el costo del mismo y el plan de amortizaciAn de este
y su incidencia sobre la rentabilidad del proyecto.

Economistas

FACTIBILIDAD TOCNICO-ECONAMICA

Una gu/ para evaluar el d& a dA

Ya en este momento se podrEn imaginar lo variado
gue ha de ser este material, si con su ayuda podremos
elaborar un Estudio de Factibilidad. Y que mEs variada
que la vida y que es la vida sino nuestro d/ a d/&. No serE
de extradar conseguir explicaciAn a algunos aspectos
relacionados con las Ereas de Mercado, Ingenier/ de
Planta y Finanzas que frecuentemente pasan a nuestro
alrededoryvemos como simplemente no nos molestamos
en analizar o buscar una respuesta a su comportamiento,
basados en lo evidente que son. Casos y cosas del d/& a
dA como:

aCada a4o que pasa la pAliza de vida es mEs cara aan
cuando es en dAlares, y mEs barata para mAque para mi
hijo, que tiene un mayor riesgo.

4 Se incrementa el precio del pan y los titulares
indican aumento del consumo de pan en las clases mEs
necesitadas. UDAnde quedA la ley de oferta y demanda?

ACAmo decidir si ahorraren dAlares o bolAares en un
momento dado

aPorquN montar una zapater/ justamente en la zona
de la ciudad donde se encuentra la mayor densidad de
zapater/s

CAmo estos y muchos otros casos del d/& a dA&
pueden encontrar respuesta o su justificaciAn en las
bases de un proyecto bien formulado.
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