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Resumen Ejecutivo

El presente trabajo final de graduacién consistio en la formulacién y evaluacion
de un proyecto de inversion referido a la instalacién de una empresa dedicada a la venta
de hormigon elaborado en la ciudad de Cérdoba Capital.

Cabe destacar que en Argentina existen solo tres cementeras dedicadas a la
produccidn y comercializacion de toda tipologia de materiales para la construccion, y
este proyecto pretende sumarse a la industria de la construccion en un segmento mucho
mas accesible como lo es el de las empresas hormigoneras.

Para ello se elabord un plan que se esquematizo6 en dos etapas comenzando con
el relevamiento de los requerimientos técnicos, comerciales, organizacionales, legales,
ambientales y financieros, para luego realizar una comparacion sobre los recursos con
viabilidad de ser abordados, o también desarrollados. Una vez descriptas las
posibilidades se realizé la etapa del disefio propiamente dicho contemplando variables
tales como las dimensiones de aplicacion técnica, los lineamientos necesarios para
configurar el espectro organizativo, el impacto, asi como también limitaciones legales

y ambientales, y finalmente las recomendaciones alusivas a la gestion financiera.

Palabras clave

Proyecto de inversion. Hormigon elaborado. Planta hormigonera. Cementera.

Produccion y comercializacion.
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Abstract

The present final work of graduation consisted in the formulation and evaluation
of an investment project referred to the installation of a company dedicated to the sale

of concrete in the city of Cordoba Capital.

It should be noted that in Argentina there are only three cement companies
dedicated to the production and marketing of all types of materials for construction, and
this project aims to join the construction industry in a much more accessible segment

such as the one of concrete mixer companies.

To this end, a plan was drawn up that was outlined in two stages, beginning with
the survey of technical, commercial, organizational, legal, environmental and financial
requirements, and then making a comparison on the feasible resources to be addressed
or developed. Once the possibilities were described, the actual design stage was carried
out contemplating variables such as the dimensions of technical application, the
guidelines needed to configure the organizational spectrum, the impact, as well as legal
and environmental limitations, and finally the recommendations referring to the

financial management.

Key words

Investment project. Concrete. Concrete mixer plant. Cement Production and

merchandising.
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Introduccion

El presente trabajo final de grado desarrollado desde la Licenciatura en
Administracion de la Universidad Siglo 21 tiene como propoésito aplicar los
conocimientos tedricos, técnicos y practicos estudiados a lo largo de la carrera. En este
caso puntual la herramienta seleccionada para articular el propio proyecto fue un
proyecto de inversion con la intencidn de aplicarlo en una idea vinculada al sector de la
industria de la construccion en la ciudad de Cérdoba Capital.

La formulacién de un proyecto de inversion consiste en la definicién, calculo y
estructuracién de costos, inversiones y beneficios de un proyecto. Esta es una
herramienta que le demanda al profesional de la administracion un esfuerzo estrategico,
tactico y operativo en el abordaje sobre las ideas, proyectos y organizaciones. Dicha
actividad resume varias aristas del rol de este profesional contemplando la planeacion,
organizacion, direccion y control. Es por ello por lo que mencionada tematica se vuelve
pertinente y desafiante a los fines précticos de este proyecto de aplicacion profesional.

Particularmente, el escrito tiene como meta analizar la viabilidad financiera de
la instalacion de una industria de hormigén elaborado en la ciudad de Cérdoba. El
hormigdn elaborado es una mezcla fresca, realizada a partir de cinco componentes:
cemento, arena, triturados, agua y aditivos quimicos, que se utiliza en las construcciones
y tiene la caracteristica de ser un material de tipo estructural en las mismas.

La industria de la construccion es esencial en Argentina, ya que la misma le
proporciona actividad a muchas otras industrias y servicios, ademéas de emplear a mas
de 1.5 millones de familias directa o indirectamente. Tiene la caracteristica de sufrir las
recesiones mas que otros sectores, pero se recupera mas rapido y con mayor intensidad.

Con el propdsito de deducir sobre si la inversion reune las condiciones para ser

llevada a cabo, primero se definird tanto el objetivo general como los objetivos
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especificos, a modo de establecer rumbo claro. Con los objetivos precisos, se elaborara
el marco teérico que esquematizara todo el desarrollo del escrito.

Por Gltimo, una vez lograda la formulacion y evaluacion, se procederd a realizar
un andlisis de global de los resultados obtenidos y asi obtener conclusiones sobre la

implementacion del proyecto.
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Justificacion

Sin planificacion toda realizacion de un proyecto marcharia a la deriva. Las
grandes decisiones no se toman sin antes tener un estudio previo de los recursos
necesarios y las acciones a ejecutar. Es por eso por lo que la formulacion y evaluacion
de una inversion es primordial, porque ayuda a disipar el mayor numero de
incertidumbres e identificar los diferentes factores que influyen en el proceso en
cuestion.

La idea de formular y evaluar el proyecto se establece a partir de una
oportunidad generada por la disolucion de una sociedad dedicada a la venta de
hormigon elaborado hace més de 25 afios, en la cual en el afio 2018 uno de sus socios
pretende abrirse para desarrollar un emprendimiento propio. Bajo estas circunstancias
se advierte la posibilidad de confeccionar la formulacion y evaluacion de un proyecto
que especificamente trate sobre el analisis de las viabilidades comercial, técnica, legal
y ambiental con la intencidn de darle una respuesta positiva o negativa a este potencial
inversor.

La razén de la eleccion de esta herramienta frente a la situacion anteriormente
descripta radica en la importancia de la misma, siendo esta idonea y pertinente ya que
le dard al potencial inversionista recomendaciones precisas, teniendo en cuenta que la
variable técnica y econdémico-financiera son aspectos fundamentales en esta
circunstancia y estas son las méas trabajadas en la formulacién y evaluacion de un
proyecto de inversion, el cual permite planear y al mismo tiempo bajar en un esquema

técnico todas las prerrogativas en las que se incorporaria el potencial emprendedor.
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Objetivo General

Determinar la factibilidad del desarrollo de un proyecto de inversion acerca de

la instalacion de una planta de hormigdn elaborado en la ciudad de Cdrdoba para

diciembre de 20109.

Objetivos Especificos

Identificar factores criticos del macro y microentorno que afectan o
podrian afectar el proyecto en cuestion, hasta diciembre de 2019.
Estimar la demanda de hormigon elaborado en la ciudad de Cérdoba y
sus alrededores para detectar la viabilidad comercial, para diciembre de
2019.

Determinar la viabilidad técnica del proyecto describiendo la
composicién optima de recursos pertinentes para su aplicacion, para
diciembre de 20109.

Detectar los aspectos técnicos de organizacién, estructuracion y
procesos necesarios para la implementacién del proyecto de inversion
referido a la planta de hormigén elaborado, para diciembre de 2019.
Indagar acerca de las limitaciones ambientales y el impacto del proyecto
sobre esta dimension, para detectar de esta forma la viabilidad
ambiental, para diciembre de 2019.

Detectar las diversas prerrogativas legales que afectan o podrian afectar
el desempefio del proyecto en cuestién, hacia diciembre de 2019.
Analizar la viabilidad econdmico-financiera del desarrollo del proyecto

de inversion, hacia diciembre de 2019.
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Marco Teorico

Considerando la variable principal este trabajo final de grado, en este capitulo
se har referencia a las principales perspectivas que arrojan reflexiones y analisis sobre
el desarrollo de un proyecto de inversion, contemplando aspectos estrictamente
devenidos del sentido de un proyecto en si y luego mas especificamente vinculado a la
inversion y a el contexto y marco de las organizaciones, modelos de negocio, entre
otros.

Particularmente los enfoques que mejor se adaptan, segun la idea de este
proyecto de trabajo final son las de Sapag Chain (2011) y Baca Urbina (2006) quienes
de una u otra manera ejemplifican y explican los distintos lineamientos e indicadores
que logran sustentar la globalidad de la idea de un proyecto de inversion. Ambos autores
coinciden que un proyecto es la forma de lograr objetivos planteados con antelacién, a
la vez que también asignan un valor agregado a lo que es el sentido del proyecto desde
una arista econdémica, financiera y técnica y a partir de estas ideas es que el concepto
de proyecto de inversion toma un formato diferente al de su disparador, que es el

concepto global de proyecto.

Proyecto de Inversion

Segln estas perspectivas tanto la de Sapag Chain (2011) como la de Baca
Urbina (2006) el proyecto permite lograr alcanzar determinados propdsitos, los cuales
pueden representar el desarrollo de una idea o la solucion a un problema. Sin embargo,
no especifican estos autores, al menos en estos primeros conceptos, la forma en la que
se deberan articular las diversas actividades para lograr ese aspecto aspiracional. Es
justamente este interrogante el que permite desenvolver con mayor especificidad la idea

de proyecto de inversion que debe llevarse adelante cumpliendo ciertas etapas.
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En este sentido, existen diversas maneras de identificar las etapas de un proyecto
de inversion. El autor Sapag Chain (2011) reconoce cuatro etapas bésicas: la generacion
de la idea, los estudios de preinversion, la inversion para la implementaciéon del
proyecto y la puesta en marcha y operacion.

lHustracion 1 Etapas del proyecto de inversién

Fuente: Sapag Chain (2011).

Idea

Todo proyecto de inversion comienza con la busqueda de una idea, una
oportunidad de negocio frente a la satisfaccion de una necesidad humana. Si bien la
imaginacion y creatividad son muy importantes en esta etapa, la observacion de lo que
actualmente sucede en el entorno permite apreciar diversos grados de satisfaccion de
los consumidores.

Cabe destacar que esta fase no consiste solo en la busqueda de una idea sino
también en la definicion de ella, especificando el valor creado o afiadido para el cliente.

El proposito principal de la definicién de la idea es confrontarla con el mercado
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potencial, para determinar las razones por las cuales sera preferida en vez de lo ofertado
por la competencia (Sapag Chain, 2011).

Entonces una vez determinada la idea y habiendo consistencia en cuanto al valor
conceptual de la misma, es momento de trascender hacia una instancia de analisis mas
concreto, donde se adviertan implicancias del tipo econémico, por ejemplo, como es el
caso de la preinversion.

Preinversion

La preinversion corresponde al estudio de viabilidad econémica de un proyecto.
Se puede desarrollar de tres maneras distintas, dependiendo de la cantidad y calidad de
la informacidn. En conceptos de Sapag Chain (2011), estas metodologias responden al
perfil, la prefactibilidad y factibilidad que son etapas lineales que mantienen una
secuencia logica de desarrollo y evolucidn, es decir, en cada una de las instancias se
van articulando distintos niveles de andlisis de datos:

o Perfil: es el estudio mas preliminar de todos. Se caracteriza por ser un
esbozo aproximado de costos y beneficios del proyecto, es decir, tiene
la caracteristica de ser estatico. Es realizado mayoritariamente con
informacidn secundaria, elaborada por terceros. Su principal objetivo es
determinar si no existen razones para abandonar el proyecto antes de
efectuar un estudio mas especifico.

e Prefactibilidad: en este nivel aumenta el grado de detalle con respecto al
anterior. Es esencialmente dinamico, ya que proyecta los costos y
beneficios a lo largo del tiempo y los expresa mediante un flujo de caja
estructurado. La informacion en este caso proviene de fuentes

secundarias en su mayoria, como en el nivel de perfil.
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e Factibilidad: es el estudio con méximo nivel de detalle. Al igual que la
prefactibilidad, tiene la caracteristica de ser dindmico, pero en este caso,
se elabora con la mayor cantidad de informacién primaria posible. Aqui
surgen los presupuestos especificos y los estudios de viabilidades: de

mercado, técnico y legal.

Antes de comenzar a implementar cada uno de los estudios previamente
mencionados corresponderia realizar un analisis del macroambiente en el cual se
realizara la inversion, con la finalidad de situar dichos estudios en un entorno mas

general.

Anélisis de Macroambiente
Asi como las decisiones y acciones de los emprendedores u empresarios pueden
con frecuencia cambiar una industria, las condiciones externas que rodean la misma
también pueden hacerlo. Los cambios en las fuerzas del macroambiente pueden influir
en el mercado al cual estd apuntando el proyecto y alterar la potencia relativa del mismo.
Tal como lo describe Hill y Jones (2009) existen seis aspectos a la hora de
realizar un analisis de macroambiente donde se consideran factores tales como
indicadores economicos, politicos, legales, sociales, ambientales y tecnologicos. A
continuacion, se detallan cada uno de estos espectros donde sera posible identificar las
premisas que deberan ser consideradas si se pretende estimar el comportamiento del
entorno que se generaran impactos, ya sean positivos o negativos, en el devenir del
proyecto.
e Las fuerzas macroecondémicas: afectan directamente el bienestar de una

nacion, influyendo en la posibilidad de las compafiias de obtener la
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rentabilidad esperada. Los cuatro factores mas importantes son la tasa
de crecimiento de la economia, las tasas de interés, los tipos de cambios
de las divisas y los indices de inflacion.
El crecimiento econdmico tiende a producir un mayor desembolso del
cliente causando un alivio en la presion competitiva del mercado.
Cuando una economia no crece, las guerras de precios son frecuentes, lo
que lleva a que muchos proyectos y compaiiias fracasen.
Las tasas de interés son importantes en aquellos productos en que los
consumidores acostumbran a financiarse para adquirirlos, como lo es en
este caso. Una alta tasa de interés es una amenaza, ya que menos clientes
se financiardn para consumir estos productos. Un descenso en las tasas
de interés probablemente aumente las ventas, pero bajaria las barreras
de entrada para que surjan nuevos competidores.
Las tasas de cambio de divisas definen el valor de la moneda nacional.
Un cambio en el valor de la moneda local con respecto al valor del dolar
modificara la competitividad en el mercado internacional. Un délar en
descenso reduce la posibilidad de que surjan nuevos competidores
extranjeros y genera nuevas oportunidades de méas ventas en el exterior.
La inflacion es el aumento generalizado y sostenido del nivel de los
precios. Tiene la caracteristica de afectar a los otros factores
directamente, desestabilizando la economia. En un entorno donde la
inflacion esta presente, se hace casi imposible pronosticar con exactitud
el valor de los ingresos futuros de un proyecto.

e Las fuerzas globales: son los diversos cambios que se han generado en

el dltimo siglo. La globalizacién rompe barreras para el comercio
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internacional y la inversion creando nuevos mercados y expandiéndolos.
La intensidad de la competencia aumentd debido a esto haciendo que la
rentabilidad disminuya.

e Las fuerzas tecnoldgicas: el avance tecnoldgico es inminente. La
tecnologia puede hacer que el producto el cual planea comercializar el
proyecto se vuelva obsoleto de la noche a la mafiana. Por suerte esto no
quiere decir que la fuerza de la tecnologia sea una amenaza en si, ya que
en muchas ocasiones la misma puede significar una oportunidad.

e Las fuerzas demograficas: son el resultado de las caracteristicas de una
poblacion. Toda sociedad tiene determinada composicion en lo que
sexo, edad, preferencia sexual y clase social compete. Esto puede ser
tanto una oportunidad como una amenaza a la hora de invertir, por lo
tanto, corresponde tener en cuenta este aspecto.

e Las fuerzas sociales: son las costumbres y valores que afectan al
mercado. Un ejemplo de esto es el aumento de la conciencia sobre la
salud en los dltimos tiempos. Esta actual tendencia generé nuevas
oportunidades para los emprendedores, como nuevos locales de comida
saludable, nuevas maneras de ejercitar el cuerpo, entre otros productos
de esta indole. Evidentemente lo que es oportunidad para algunos
significa amenaza para otros, como los locales de comida rapida o
fabricas de bebidas que tuvieron que modificar sus productos para
acompanar esta tendencia.

e Las fuerzas politicas y legales: refieren a como las leyes y disposiciones

afectan a una industria. Las leyes y procesos politicos restringen las
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operaciones de las organizaciones e inversores, creando tanto

oportunidades como amenazas.

Ahora bien, habiendo desarrollado un anélisis de las fuerzas globales que
refieren a un andlisis situacional, es momento de realizar un estudio un tanto mas
especifico y avocado de forma directa sobre el negocio. Es decir, serd necesario realizar

un andlisis del sector donde se estableceran las fuerzas de la industria y el mercado.

Estudio de Mercado

Para lograr detectar la presencia de fuerzas que incidan directamente sobre el
desenvolvimiento del proyecto Hill y Jones (2009) explican que es necesario entender
la diferencia entre el sector, la industria y los segmentos. Cada uno de estos &mbitos
permiten significar el estudio del mercado global de una manera sistémica.
Concretamente el sector es el conjunto de industrias dedicadas a la produccion de
productos 0 servicios que asumen caracteristicas similares o complementarias.
Justamente un sector se encuentra conformado por diversas industrias y distintos
segmentos de consumidores. En lo que refiere a una industria es el conjunto de
empresas que se dedican a desarrollar productos y servicios con una similitud de mayor
exactitud, y ya no se encuentran en posicion de complementariedad si no de
competitividad para alcanzar a satisfacer las necesidades de un segmento determinado
de mercado. De esta manera queda mucho mas claro el panorama en el cual debe
entenderse la interaccion entre oferta y demanda, y es posible entonces clarificar lo que
significa analizar y estudiar el mercado.

El estudio de mercado es aquel en el cual se analizan las relaciones existentes

en el mismo, su informacién econdmica y las herramientas disponibles para proyectar
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las estimaciones de demanda. A la hora de invertir, es de vital importancia examinar el
comportamiento de la demanda y oferta de los mercados vinculados a la cuestion.

Conforme a Sapag Chain (2011) la demanda del mercado es la busqueda de
satisfactores de una necesidad que realizan los consumidores; mientras que la oferta del
mercado consiste en los bienes y servicios que los productores desean ofertar para
responder a dicha demanda. Debido a que los consumidores poseen muchas
necesidades y recursos escasos para satisfacerlas los clientes deciden jerarquizar las
mismas, definiendo una relacion entre las cantidades que estan dispuestos a comprar y
los diferentes niveles de precio que estan dispuestos a asumir.

En el estudio de mercado también resulta adecuado analizar la conformacion de
la industria de la cual el proyecto intentard ser parte. Un modelo conveniente para
realizar ello es el propuesto por Michael E. Porter (1979) citado por Hill y Jones (2009),
Ilamado modelo de las cinco fuerzas:

llustracion 2 Modelo 5 Fuerzas de Porter

Riesgo de
entrada de los
competidores

potenciales

Intensidad

de rivalidad
7 entre empresas

establecidas

Poder
de negociacion
de los proveedores

Poder
de negociacion
~ de los compradores

i )
=

Amenaza
de sustitutos

Fuente: Hill y Jones (2009).
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Los competidores potenciales son aquellas compafiias que actualmente no
rivalizan en una industria, pero tienen la capacidad para hacerlo. Frecuentemente las
compafias que ya estdn presentes intentan desalentar el ingreso de nuevos
competidores, debido a que esto significaria perder una porcién del mercado y una
menor rentabilidad. En una industria en la cual el riesgo de entrada de nuevas
compaiiias es bajo, los precios elevados y las mayores ganancias son habituales. Las
barreras de ingreso mas importantes son las economias de escala, lealtad a la marca de
los consumidores, ventajas absolutas de costos, costos de cambiar de producto de los
clientes y normas oficiales.

La segunda de las cinco fuerzas de Porter es la rivalidad entre las compafiias
establecidas en la industria. Estas estan constantemente luchando por porciones de
mercado, y dicha lucha se puede basar en precios, disefio de productos, gastos de
publicidad, esfuerzos en ventas, entre otros. Mientras mas rivalidad exista los precios
tenderan a ser mas bajos y por lo tanto la rentabilidad sera menor. Un factor importante
por considerar es la estructura competitiva de la industria, que se refiere a la distribucion
de numero y tamafio de compafiias existentes. Aquellas industrias que son dominadas
por un numero reducido de compafias se denominan oligopolios, y en aquellos casos
extremos que una sola compafiia domine un mercado se estara frente a un monopolio.
Estos casos se caracterizan por poseer altas barreras de entrada.

La tercera de las fuerzas es el poder de negociacion de los compradores,
refiriéndose la misma a la capacidad que tienen los mismos de negociar la disminucion
de precios 0 aumentar los costos de la compafiia por exigir una mayor calidad de
producto. Algunos casos comunes en los que el comprador posee mucho poder se
presentan cuando compra en grandes cantidades, o cuando el costo de cambiar de

producto es bajo, entre otros.
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El concepto del poder de negociacion de los proveedores es esencialmente
similar al de los compradores. Es la capacidad de estos de aumentar los precios de los
insumos o elevar de algin otro modo los costos de la industria. Estos actores pueden
pertenecer a una industria diferente a la cual pertenece la empresa productora, y en
algunas situaciones logrardn complementarse a través de una integracion vertical, 0 en
otras circunstancias podran convertirse en competidores directos, todo dependera de la
capacidad que tenga el proveedor para comercializar sus productos de forma directa al
mercado, 0 acorde a las caracteristicas de lo ofrecido, ya que si la oferta necesita de una
complementacion de insumos, los proveedores necesitardn indefectiblemente de la
intermediacion de los comercializadores. La capacidad de influir en la industria
dependera también del nivel de exclusividad que un proveedor tenga en referencia a sus
insumos, o tal vez de la distribucion geogréfica de otros proveedores que comercialicen
materiales similares a los de su propuesta, es decir, se analizara el costo de oportunidad
para cambiar o acceder a lo que se ofrece, en base a esto variara la intensidad y
capacidad de negociacion.

La Gltima fuerza del modelo es la de la amenaza de productos sustitutos. Un
producto sustituto es aquel que satisface la misma necesidad. La existencia de productos
semejantes significa una amenaza porque limita el precio que pueden cobrar las
compafiias. La situacion ideal para los empresarios es la inexistencia de productos
sustitutos cercanos, ya que les da la oportunidad de aumentar los precios y obtener
ganancias superiores.

Siguiendo con el estudio de mercado, y planteando como objetivo profundizar
el aspecto comercial del proyecto, un detalle importante seria realizar una etapa
diagndstica del analisis situacional anteriormente descripto, donde las fuerzas directas

e indirectas puedan ser clasificadas en positivas y negativas, y también en convenientes
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u inconvenientes. Para esto existen diversas herramientas que permiten materializar un

diagndstico, y en este caso se empleara la matriz FODA.

Diagnostico situacional: Matriz F.O.D.A.

Para confluenciar los datos extraidos del analisis situacional, en todo proceso de
planificacidn, en este caso particular sobre la posterior viabilizacion de un proyecto de
inversion, es necesario llevar adelante una estandarizacién y parametrizacion de los
resultados expuestos a partir de aquel andlisis situacional y por ende se considera la
determinacion de un diagnostico a partir de la implementacion de la herramienta o
matriz FODA, como una técnica que engloba de manera secuencial los distintos
factores externos e internos que refieren a la organizacién, o en este caso puntual, a la
incidencia/posible incidencia de dichos factores sobre el desenvolvimiento del propio
proyecto. Es por eso que esta herramienta es considerada la méas pertinente ya que de
manera concreta y sistémica permitird arrojar las conclusiones situacionales
permitiendo un diagnostico exhaustivo y complementario.

El modelo consiste en identificar las caracteristicas antes mencionadas para el
proyecto objeto de este trabajo. Aqui se volcaran los datos extraidos tanto del
macroentorno como del analisis del sector, en un cuadrante que se configura a partir de
las siglas del FODA, resumido en: fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas.

Las oportunidades y amenazas son factores externos que pueden o podrian
incidir de manera indirecta sobre el desempefio del proyecto. Las oportunidades son
factores positivos, que identificados a tiempo podrian ser aprovechados para potenciar
el negocio en cuestion, en cambio, las amenazas son factores que podrian perjudicar el

desenvolvimiento de la idea.
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En lo que refiere a las fortalezas y debilidades, son factores intrinsecos al
proyecto, es decir que surgen a partir de virtudes, recursos, capacidades situados de
forma interna. Especificamente cuando estos aspectos cumplen determinadas funciones
pueden ser denominados fortalezas, en cambio cuando presentan disfunciones, desvios,
carencias o errores son denominados debilidades.

Por lo tanto, para el andlisis de un proyecto, la matriz FODA suele ser una
herramienta funcional y pertinente, permitiéndole al profesional advertir las ventajas y
desventajas que se le presentan tanto desde el exterior como del interior (Hill y Jones,

2009).

Estudio Técnico

Culminado los estudios propios de los factores externos que afectan el proyecto
de inversion, los cuales comenzaron desde el espectro mas general siendo este la
determinacion de las diversas fuerzas del macroentorno continuando con el analisis de
la industria particular y por Gltimo estableciendo caracteristicas del segmento en el cual
esta inmerso el proyecto, resulta pertinente adentrarse en la organizacion del proyecto
en si. Segln Sapag Chain (2011) la herramienta mas importante a la hora de lograr
dicho objetivo es el estudio técnico.

El estudio técnico es el proceso por el cual se determina la composicion dptima
de recursos que haran que la produccion de los bienes o servicios se logre
eficientemente. En él se deben examinar las diferentes opciones tecnolégicas a
implementar como asi tener en cuenta las posibles reinversiones necesarias, 10s costos
y los beneficios.

Para lograr dicho objetivo, se utilizan una serie de formularios especiales que

ayudan a recolectar la informacion:
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Balance de equipos: es la primera inversion que se debe calcular, y
constituye los activos fisicos necesarios para el correcto funcionamiento
de las operaciones. Corresponde especificar la vida util de los mismos
segun los estandares de medicion, lo que lleva a posteriormente
confeccionar un calendario de inversiones de reposicion y un calendario
de ingresos por venta de activos a modo de informacion
complementaria. En algunos casos se pueden utilizar otros criterios para
determinar la vida util de los activos, como puede ser el comercial (por
ejemplo, cuando un servicio de transportes reemplaza sus vehiculos cada
tres afios por una cuestion de imagen empresarial), el criterio contable
(segln su depreciacion contable) o el criterio econémico (momento
Optimo econdmico para reemplazo).

Tabla 1 Modelo de Balance de equipos

BALANCE DE EQUIPOS
CANT.  |PRECIO VIDA

CONCEPTO REQUERIDA [UNITARIO  [ANO1(0)  |ANO 2[ARO 3|ANO 4 |ANO 5|UTIL(ANOS)
CAMION MIXER 1/$ 3.150.000{$  700.000 5
PALA CARGADORA 1$ 1.510.000{$ 1.510.000 10
PLANTA DOSIFICADORA 1] $ 2.310.000 | § 2.310.000 10
SILO DE CEMENTO 75 TN 35 280.000|$  840.000 10

TOTAL $5360000(5 - |S- |- |$- |$5360.000

Fuente: Elaboracién propia.

Balance de obras fisicas: una vez determinada la composicién de los
equipos, es necesario decidir los requerimientos de espacios para la
instalacion de estos. En esta ocasion también es oportuno confeccionar
un formulario que obligue a especificar y costear cada item de la
construccién. La suma de cada una de las construcciones necesarias

corresponde a la inversion estimada en obras fisicas.
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Tabla 2 Modelo Balance obras fisicas

Balance de obras fisicas

ltem Unidad de Especificacion Tamaiio
Construccion medida técnica

Edificio institucional m? Hormigan 12000 m?
Estacionamientos m? Harmigan 2800 m?
Bodegas m? Estruct. metalica 500 m?
Caseta wgilancia unidad Fibra de wdno 2 unidades
Cercos mi*2.20 m alto Pandereta 220 mts/bn.
Accesos peatonales Ca@ 10 unidades Baldosa 520 cajas
Lavanderia m? Albaileria 400

Fuente: Sapag Chain (2011).

Costo
unitario

20
6
186

60
4
2
8

Costo
total

240000

15600
8000
120
880
1.040
3600
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Balance de personal: consiste en calcular el costo del recurso humano.

La manera mas féacil de realizarlo es desagregando todas las funciones y

tareas a cumplir identificando los diferentes puestos de trabajo y asi

calcular las remuneraciones estimadas. Es importante incluir en este

balance no solo las remuneraciones fijas si no también gratificaciones,

leyes sociales, bonos de alimentacion y movilizacién y costos de turnos

especiales.

Balance de insumos: radica en la estimacién de los costos de los insumos

con los que se va a producir. Depende principalmente de la demanda

pronosticada a priori y también de los equipos (y su correspondiente

tecnologia) seleccionados.

La correcta definicion de recursos y sus diferentes tipos representan un aspecto

de vital importancia en la planificacion del proyecto. A partir de la misma, partiran

diversos estudios, proyecciones e indicadores de los cudles el potencial emprendedor

se encomendard a la hora de tomar la decision.
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Estudio Organizacional

En complemento a lo especificado anteriormente principalmente en el balance
de personal el estudio organizacional termina considerando y materializando la
proyeccion acerca de aspectos concretos que deberd tener el proyecto para reconocer la
forma de estructurar las distintas metodologias de trabajo; es decir, como disefiar la
estructura del equipo de desarrollo, las técnicas de trabajo, las herramientas tanto para
la operativizacion como para la comunicacion, coordinacién, seguimiento y control, y
otros aspectos alusivos a la propia gestion en el dia a dia que deberan emplear los
responsables (recursos humanos) que se encuentren tanto en la instancia de disefio como
asi también en la posterior implementacion y desarrollo del proyecto.

Siguiendo a Sapag Chain (2011) el aspecto que radica el analisis de la gestion
se refiere en determinar la pertinencia e idoneidad presentada por el personal y el
manejo que este pueda aplicar a las distintas herramientas y a la misma estructura de
labor. Aqui se establecen las responsabilidades, funciones y tareas que demandara el
proyecto a cada uno de estos recursos buscando generar dos resultados desde este
estudio: por un lado la identificacion de la incapacidad o falta de preparacion, o dicho
positivamente, el nivel de formacion y de predisposicion técnica para que estos
colaboradores se encuentren a la altura o no de llevar adelante los requerimientos
organizacionales, y en segunda instancia, lo alusivo al analisis respecto a lo que se
necesitara estipular para la correccién de los desvios que presenten estos colaboradores,
dependiendo de su formacion.

Teniendo estipulado el estudio organizacional se puede contar entonces con un
instrumento que posibilite la materializacion de los lineamientos estratégicos, tacticos
y operativos donde se hallan inmersas las pautas de trabajo permitiendo un estilo de

direccion y gestion concreto. Segun Sainz De Vicufia Ancin (2015) este desarrollo
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estructural organizativo posibilita la direccién por objetivos, acciones y al mismo
tiempo considerando los recursos necesarios para la toma de decisiones y la
implementacién de las actividades clave. En complemento Sapag Chain (2011) expresa
la importancia de contar y considerar con estos instrumentos que sean los recursos

claves de gestion tanto para el disefio, ejecucion y culminacion del proyecto.

Estudio Ambiental

Al igual que en los anteriores estudios este es un analisis que se concentra en
identificar la potencialidad que pueda generar el proyecto en cuanto a efectos
ambientales, y por ende busca la prevencion y al mismo tiempo la mitigacion de
posibles consecuencias a generar en el medio ambiente, logrando una planificacion
proactiva y no disruptiva sobre los desvios ya establecidos en el momento de la propia
implementacién. Es decir, este es el estudio de mayor pre visualizacion, y donde el
profesional debe concentrarse para tomar las medidas pertinentes previas que logren
eliminar la potencialidad de consecuencias negativas, o dejar los lineamientos
preestablecidos para que puedan corregirse en simultaneo antes de profundizar aquellas
consecuencias. Sapag Chain (2011) también menciona que es posible trazar
lineamientos para compensar los impactos nocivos, pero para lograrlo es imprescindible
tener presente cuales son los aspectos que podrian ser perjudiciales para el contexto en

donde se desenvuelva la idea de aplicacion.

Estudio Legal y Tributario
Un proyecto, por mas rentable que sea, debe acatar las disposiciones legales del
estado en el que se va a llevar a cabo. A la hora de comenzar con el proyecto, teniendo

en cuenta que se trata de una actividad con fines de lucro, es pertinente definir la
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tipicidad societaria dentro de lo estipulado en el marco juridico con el objetivo de
identificar el funcionamiento y las restricciones de este, asi como la manera en que se
gestionard (Baca Urbina, 2006).

Respectivamente, al referirse al estudio legal de un proyecto no es posible dejar
de lado los efectos tributarios que estan intimamente relacionados con la regulacion
vigente y con la tipicidad societaria en cuestion. Segun Sapag Chain (2007), los efectos
tributarios se vinculan a los tributos que enfrentan las empresas, en los cuales la fuente
de estos suele ser las utilidades obtenidas en un periodo y el patrimonio empresarial.

Ahora bien, hasta este punto se ha recopilado una extensa cantidad de
informacion, comenzando por los estudios de mercado, para analizar los aspectos
situacionales mas generales y los de la industria y segmento del hormigon, el estudio
técnico, que partiendo de los estudios anteriores define qué es lo necesario para llevar
adelante la comercializacion, y por ultimo el estudio legal y tributario, que establece las

diversas prerrogativas necesarias de cumplimiento en lo que dichos aspectos refiere.

Estudio Econémico- Financiero

Si bien la informacion obtenida en los estudios previamente mencionados es de
interés para el inversor, no permite sacar conclusiones en si sobre la conveniencia o no
del proyecto en cuestion. Es por eso por lo que para Sapag Chain (2011) es pertinente
valerse de diversas herramientas que permitan plasmar todos esos datos a modo de
resumirlos, y para ello se utiliza el flujo de caja.

Un flujo de caja es un esquema que representa de forma sistematica los ingresos
y egresos de un proyecto a lo largo de un periodo de tiempo previamente determinado,
denominado horizonte de evaluacion, que de manera utépica deberia coincidir con la

vida real til del proyecto.
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Si el horizonte de planeacidn es de diez afios, el flujo de caja debera tener once

columnas. La columna extra a la que se hace referencia es a la del momento cero, en la

cual se colocar el calendario de inversiones, que no es mas que la suma de todas las

inversiones antes calculadas en los estudios previos.

Sapag Chain (2011) establece una manera de ordenar los diferentes items que

componen el flujo de caja, en cinco pasos basicos:

Los ingresos y egresos afectos a impuesto constituyen todos aquellos
movimientos de caja que por su naturaleza pueden modificar el estado
de pérdidas y ganancias. Algunos ejemplos de los ingresos mencionados
pueden ser los respectivos a las ventas esperadas, ventas de activos,
reduccién de costos, aumento de la eficiencia, entre otros. Ejemplos de
egresos son la compra de materia prima, los gastos de produccion, los
gastos de comercializacion, las remuneraciones y cualquier desembolso
real que signifique un gasto contable para la empresa.

Los gastos no desembolsables son aquellos que, sin ser una salida de
fondos para la empresa, es importante agregarlos con fines contables ya
que los mismos pueden ser deducidos de los impuestos a pagar. El
clasico ejemplo de este tipo de gastos es la depreciacion de los activos.
La utilidad antes de impuesto es el tercer paso, y consiste en sumar los
ingresos Yy restarle todos los gastos antes mencionados (tanto reales
como virtuales). A este resultado se le aplica el porcentaje
correspondiente del tributo y se calcula la utilidad neta.

En el cuarto paso, se deberd efectuar los ajustes por gastos no
desembolsables sumando a la utilidad neta todas las partidas virtuales

que se restaron en el segundo paso. La razon por la cual estos gastos se
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vuelven a sumar es porque al inicio solo se restaron con el objetivo de
sacar provecho del efecto tributario, para luego en este paso volver a
sumarlos porque no significan una salida real de fondos.

e En los costos y beneficios no afectos a impuestos se deberan incluir
todos aquellos movimientos de caja que no son alcanzados por los
impuestos. En los beneficios no afectos a impuestos de la dltima
columna del flujo de fondos se encontrara la valoracion remanente de la

inversion, denominada valor de desecho del proyecto.

Tabla 3 Modelo de flujo de caja

+  [INGRESOS AFECTOS A IMPUESTOS

- (EGRESOS AFECTOS A IMPUESTOS)

- (GASTOS NO DESEMBOLSABLES)

= |FLUJO DE CAJA ANTES DE IMPUESTOS

- (IMPUESTOS)

= |FLUJO DE CAJA DESPUES DE IMPUESTOS

+ [AJUSTES POR GASTOS NO DESEMBOLSABLES
- (EGRESOS NO AFECTOS A IMPUESTOS)

+ [BENEFICIOS NO AFECTOS A IMPUESTOS

= |FLUJO DE CAJA NETO

Fuente: Elaboracién propia.

La confeccion del flujo de caja constituye la planificacion monetaria del
proyecto, y permitird resumir toda la informacion recopilada previamente, a modo de
poder continuar con el proceso del proyecto de inversion. El paso siguiente es, entonces,
el propio andlisis y conclusiones que pueden extraerse de dicho resumen, dandole

comienzo a la siguiente etapa: la evaluacion.
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Evaluacion

La etapa de evaluacion constituye el final de toda secuencia que tenga como
objetivo determinar la viabilidad de un proyecto. En este punto ya se deberéa conocer el
monto de la inversion al inicio, la demanda estimada a lo largo del horizonte de
planeacion, el costo de los insumos para satisfacer esa demanda estimada, los tributos
que corresponderd abonar, y todos los movimientos de fondos pertinentes (Baca Urbina,
2006). Sin embargo, todavia no ha sido determinada la rentabilidad de la inversion.

La rentabilidad de un proyecto se puede medir de muchas formas: en dinero,
porcentaje, tiempo en que se recupera la inversion, entre otras. Siempre es de vital
importancia considerar el concepto del valor del dinero en el tiempo, ya que a la hora
de invertir se va a incurrir en un costo de oportunidad o en un costo financiero en el
caso que se pida un préstamo (Sapag Chain, 2011).

Para determinar la rentabilidad de un proyecto Sapag Chain (2011) menciona
distintos indicadores: valor actual neto (VAN), tasa interna de retorno (TIR) y el

periodo de recuperacion.

Valor Actual Neto (VAN)

El valor actual neto corresponde a la suma de todos los fondos proyectados
descontados al momento inicial (Baca Urbina, 2006). La tasa a la cual los fondos se
descuentan se denomina tasa de descuento, y se determina a partir de la rentabilidad
que se quiere obtener de la inversion en analisis. Esa tasa en ocasiones representa el
costo de oportunidad de colocar el dinero en una inversion libre de riesgo, como lo
puede ser un plazo fijo. No obstante, si se utilizan fondos no propios es preciso ponderar

ese costo de oportunidad con el costo de financiamiento.
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Del respectivo calculo del valor actual neto, se pueden presentar tres resultados
posibles:
e Si el resultado es mayor que cero, mostrara la cantidad de dinero que
gana con el proyecto luego del descuento.
e Si el resultado es cero, no se gana ni se pierde dinero.
e Sielresultado es menor que cero, el resultado refleja la cantidad faltante

para llegar a lo que se le exige.

Tasa Interna de Retorno

La tasa interna de retorno mide la rentabilidad como porcentaje. La TIR es la
tasa de descuento que hace que el VAN sea cero.

Segun Baca Urbina (2006) se llama tasa interna de retorno porque supone que
el dinero que se ha ganado en un afio se reinvierte en su totalidad. Es decir, que el
rendimiento logrado proviene de reinversiones internas dentro de la misma empresa.

La TIR tiene menos aceptacidn por diversas razones. La primera de ellas es que
conduce a la misma regla de decision que la VAN. Otra razén por la cual es menos
utilizada es porque no es posible comparar dos proyectos diferentes a partir de este

indicador.

Periodo de Recuperacion de la Inversién

El periodo de recuperacion de la inversion es el indicador que tiene como
propdsito medir en cuanto tiempo se recupera la inversion, incluyendo el costo de
capital involucrado.

Este criterio no considera los flujos de caja que se generan una vez recuperada

la inversion, lo que puede concluir en una decision erronea. Por ejemplo, a la hora de
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comparar dos proyectos, puede suceder que quizas el proyecto en el cual se recupera

maés répido la inversion no sea el més rentable a largo plazo.

Andlisis de Sensibilidad

Los resultados que se obtienen al aplicar los diferentes criterios de evaluacion
no corresponden exactamente a la rentabilidad del proyecto. Seria imprudente esperar
que la rentabilidad proyectada sea idéntica a lo que realmente va a ocurrir. Por eso
Sapag Chain (2011) establece que lo mas importante es comprender el origen de la
rentabilidad y no la interpretacion de los resultados de los indicadores en si.

Anticipar esas variaciones es de vital importancia, ya que permitirian estimar el
impacto de los diferentes escenarios posibles en la rentabilidad. Por ello surgen modelos
de sensibilizacion, de los cuales el mas conocido es el modelo de Hertz o analisis
multidimensional, que analiza los valores que arroja el VAN cuando se modifica el
valor de una o més variables que se consideran susceptibles al cambio. Este analisis
propone que se confeccionen tantos flujos de caja como escenarios se consideren
posibles, aunque también es pertinente simplificar este analisis efectuando solo dos
escenarios: uno pesimista y otro optimista.

A modo de conclusion, el andlisis multidimensional ayudard a identificar las
variables criticas para que el proyecto bajo estudio sea rentable, determinar qué tan
grave seria en el peor de los casos posibles y cuanto se ganaria con algo de buena fortuna

(Sapag Chain, 2011).
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Metodologia

El disefio metodoldgico define la manera en que se gener6 la informacion que
el proyecto requiere para alcanzar los objetivos establecidos. Como ya se ha
mencionado previamente la etapa con mayor demanda de informacion es la de la
formulacidn, donde se realizaron los estudios de mercado y técnico.

Para la concrecion del primer objetivo especifico, que consiste en la
identificacion de los factores criticos del macro y micro entorno que afectan al proyecto,
se realizaron dos investigaciones de tipo exploratorias. La primera de estas consistio en
la observacion de diversas fuentes de informacion secundaria con la finalidad de lograr
un correcto andlisis de macro ambiente. Dichas fuentes en cuestidn seréan las siguientes:

e Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

e Instituto Provincial de Estadisticas y Censos.

e Municipalidad de Cérdoba.

e Asociacion Argentina del Hormigon Elaborado.
e Camara Argentina de la Construccion.

e Periddico “La Voz del Interior”.

e Periddico y portal “El Constructor”.

En una segunda instancia, para poder analizar el microentorno del proyecto, se
realizaron entrevistas en profundidad con dos especialistas en el tema. Si bien en las
mismas se utilizd una guia de pautas a seguir, la modalidad fue la de una conversacién
abierta con el objetivo de poder conocer las opiniones y experiencias de los
entrevistados acerca del proyecto. El criterio muestral fue no probabilistico e

intencional, ya que el autor eligio la muestra en particular que en este caso fue de un
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gerente comercial de una hormigonera de la ciudad de Cérdoba y del presidente de la

Asociacion Argentina del Hormigén Elaborado.

Tabla 4 Ficha técnica objetivo especifico 1. lIdentificar factores criticos del macro y
microentorno que afectan o podrian afectar el proyecto en cuestion, hasta diciembre de 2019.

Tipo de Estudio Exploratorio

Metodologia Cualitativa

Técnica Observacion 'y entrevista en
profundidad

Instrumento Grilla abierta de observacion y
guia de pautas

Poblacion Documentos, instituciones 'y

especialistas en gerencia de empresas
hormigoneras.

Criterio Muestral No probabilistico intencional
Muestra 1 ex Gerente comercial de
hormigonera y 1 representante A.A.H. E

Fuente: elaboracion propia

Para el segundo objetivo se utilizd6 una metodologia similar a la antes
mencionada, solo que en este caso se profundizé sobre un area especifica de la guia de
pautas como lo es el aspecto comercial. A la hora de estimar la demanda y el tamafio
de mercado del hormigén elaborado en la ciudad de Coérdoba se realizé una entrevista
en profundidad a dos representantes comerciales de diferentes cementeras, Loma Negra
y Cementos Avellaneda, y ademas a un tecnélogo especialista en la formulacion de
hormigon. La justificacion de dichas entrevistas reside en que el cemento es un insumo
inherente en la produccion de hormigdn, y su mercado tiene la caracteristica de ser un
oligopolio (s6lo existen tres cementeras en toda Argentina), por lo tanto, una
conversacion con dichos representantes puede arrojar informacion que, si se la cruza
con la del tecnélogo, se obtiene un tamafio de mercado de hormigon elaborado

aproximado.
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Tabla 5 Ficha técnica objetivo especifico 2. Estimar la demanda de hormigon elaborado en la
ciudad de Cérdoba y sus alrededores para detectar la viabilidad comercial, para diciembre de
2019.

Tipo de Estudio Exploratorio

Metodologia Cualitativa

Técnica Entrevista en profundidad
Instrumento Guia de pautas

Poblacién Especialistas: Representantes

Comerciales y Tecnologo especialista en
hormigén elaborado.

Criterio Muestral No probabilistico intencional

Muestra 2 Representantes comerciales de
diferentes cementeras y 1 tecndlogo de
hormigon.

Fuente: Elaboracion propia

Siguiendo con la misma metodologia, la informacidn necesaria para el estudio
técnico y la composicion éptima de recursos tal cual expresa el tercer objetivo
especifico, se obtuvo a partir de otra entrevista en profundidad en la cual particip6 un
ingeniero civil que actualmente es asesor de una empresa que se dedica a la fabricacion
de equipos para hormigoneras, y un jefe de produccién y logistica de una hormigonera

de la ciudad de Cordoba.

Tabla 6 Ficha técnica objetivo especifico 3. Determinar la viabilidad técnica del proyecto
describiendo la composicion Optima de recursos pertinentes para su aplicacion, para
diciembre de 2019.

Tipo de Estudio Exploratorio

Metodologia Cualitativa

Técnica Entrevista en profundidad
Instrumento Guia de pautas

Poblacion Especialistas: Asesor Comercial

de empresa fabricante de equipos para
hormigon y Jefe de produccion y
logistica de hormigonera.

Criterio Muestral No probabilistico intencional
Muestra 1 Asesor comercial empresa
fabricante de equipos para hormigén y 1
jefe  de produccion, logistica y
planificacién de hormigonera

Fuente: Elaboracion propia
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Con el fin de la concrecion del siguiente objetivo especifico, que consistié en
detectar los diversos aspectos técnicos generales que involucra el proyecto, como lo son
las descripciones de espacios territoriales necesarios, distribucion de la maquinaria y
cuestiones referidas al mantenimiento, se opto por realizarle entrevistas en profundidad
a diversos especialistas: un gerente comercial y un jefe de produccion de hormigonera,
que arrojaron diversos datos basados sobre la conveniencia segun su experiencia en lo
que respecta a la operatoria diaria, un arquitecto que opind acerca de la distribucion de
los depositos, edificios y maquinarias en lo que respecta a lo constructivo, y un asesor
comercial de una empresa que actualmente fabrica las maquinarias antes mencionadas,
que expreso los diversos aspectos técnicos de las mismas en cuanto a su abastecimiento,

instalacion y mantenimiento.

Tabla 7 Ficha técnica objetivo especifico 4. Detectar los aspectos técnicos de organizacion,
estructuracion y procesos necesarios para la implementacion del proyecto de inversion
referido a la planta de hormigén elaborado, para diciembre de 2019.

Tipo de Estudio Exploratorio

Metodologia Cualitativa

Técnica Entrevista en profundidad
Instrumento Guia de pautas

Poblacién Especialistas: Gerente de

Hormigonera, Jefe de Produccion vy
Logistica, asesor de empresa que fabrica
maquinaria para hormigon y Arquitecto.
Criterio Muestral No probabilistico intencional
Muestra 1 gerente de hormigonera, 1
asesor comercial empresa fabricante de
equipos para hormigén, 1 jefe de
produccion  de  hormigonera, 1
Arquitecto.

Fuente: Elaboracion propia
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En el caso del quinto objetivo, donde se involucra el aspecto ambiental del
proyecto, se considerd idéneo entrevistar a un ingeniero en higiene y seguridad, que
informd el correcto manejo de los residuos involucrados, posibles impactos del
proyecto y otras cuestiones como lo son las diversas medidas de seguridad necesarias

para el correcto funcionamiento.

Tabla 8 Ficha técnica objetivo especifico 5. Indagar acerca de las limitaciones ambientales y
el impacto del proyecto sobre esta dimension, para detectar de esta forma la viabilidad
ambiental, para diciembre de 2019.

Tipo de Estudio Exploratorio

Metodologia Cualitativa

Técnica Entrevista en profundidad

Instrumento Guia de pautas

Poblacion Especialista: Ingeniero  en
Higiene y Seguridad.

Criterio Muestral No probabilistico intencional

Muestra 1 Ingeniero en higiene y
seguridad.

Fuente: Elaboracion propia

Continuando con la misma metodologia, para el sexto objetivo que corresponde
al aspecto legal, se opt6 por entrevistar a dos especialistas en la cuestion, un Abogado
abocado a parte societaria y un Contador publico. Por un lado, el Abogado explicé la
forma juridica a adoptar en el caso de llevar adelante el proyecto, y las diversas
normativas vigentes que afectan al mismo. EI Contador, por su parte, explicd las
diferentes obligaciones tributarias y procedimientos para la habilitacion municipal de

una planta de hormigén elaborado.
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Tabla 9 Ficha técnica objetivo especifico 6. Detectar las diversas prerrogativas legales que
afectan o podrian afectar el desempefio del proyecto en cuestién, hacia diciembre de 2019.

Tipo de Estudio Exploratorio

Metodologia Cualitativa

Técnica Entrevista en profundidad

Instrumento Guia de pautas

Poblacion Especialistas: Abogado y
Contador Publico.

Criterio Muestral No probabilistico intencional

Muestra 1 Abogado especializado en
sociedades y 1 Contador publico.

Fuente: elaboracion propia

Por ultimo, en lo que respecta a la viabilidad econdémica-financiera, la eleccion
del especialista a entrevistar consistié en un Contador Pablico, ya que el mismo posee
los conocimientos especificos necesarios para guiar estas cuestiones como lo son la
amortizacion contable de los equipos, la manera de clasificar y categorizar los costos,

indicadores idoneos para medir rentabilidad y retorno, entre otros.

Tabla 10 Ficha técnica objetivo especifico 7. Analizar la viabilidad econémico-financiera del
desarrollo del proyecto de inversion, hacia diciembre de 2019.

Tipo de Estudio Exploratorio

Metodologia Cualitativa

Técnica Entrevista en profundidad
Instrumento Guia de pautas

Poblacion Especialista: Contador Publico.
Criterio Muestral No probabilistico intencional
Muestra 1 Contador publico.

Fuente: elaboracion propia
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Introduccién al Diagnostico

El presente capitulo compone el diagndstico de la inversidn, que servird para
determinar la situacion actual del entorno e identificar cuéles son sus tendencias. La
informacion se recopilard y ordenara segdn lo establecido en el marco teorico.

El comienzo de esta seccidn serd una breve descripcion del inversionista que ha

decidido mantenerse en el anonimato.

Brief del Inversionista

Como se comento en la justificacion previamente en el primer capitulo, este
trabajo esta dirigido a un inversionista especifico allegado al autor. Ingeniero civil de
profesion, administrd por 25 afios una de las mas grandes empresas del rubro en la
ciudad de Coérdoba, en la cual poseia un porcentaje de acciones. Su participacion en
esta empresa era diaria, realizando tareas administrativas, vendiendo y tomando
decisiones tanto del dia a dia como otras de mayor relevancia. Tantos afios en el rubro
Ilevé al inversor a conocer el funcionamiento del mercado en profundidad y a trazar
fructiferas relaciones con clientes y proveedores.

Esta breve descripcion de la situacién particular del inversor introduce y
antecede el analisis del macroambiente que rodea al proyecto en evaluacion, el cual

procede en los siguientes titulos.
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Anélisis de Macroambiente

Las fuerzas Macroeconémicas

Debido a la tematica abordada en el presente trabajo y por el contexto
econdmico general de Argentina, el analisis de este entorno es probablemente el méas
importante a la hora de considerar una inversion. EI mismo consiste en examinar el
ciclo econémico en que se encuentra el pais y luego, de manera mas especifica en el
sector de la construccidn, que es el que abarca a este proyecto.

La estanflacion y la inestabilidad son las principales caracteristicas de la
economia Argentina. Durante 2018, la actividad econdémica disminuy6 un 2,8% segin
los datos oficiales del INDEC, y el pais fue golpeado por un cambio de animo de los
inversionistas extranjeros con respecto a los mercados emergentes, lo que gener6 una
masiva devaluacion del peso Argentino en el segundo semestre, la cual el Banco Central
intent6 apaciguar subiendo fuertemente las tasas de interés, desmotivando los
empresarios locales. El nivel de precios que parecia comenzar a estancarse en el afio
2018 se dispard, arrojando datos que superaron el 48% (INDEC, 2019). Pese a que
algunas consultoras pronosticaron una inflacion cercana al 40% en 2019, el FMI estima
que la misma sera de 30,5% anual hacia diciembre, en tanto para 2020 la misma
institucion calcula una inflacion de 21,2% (Perfil, 2019).

Los prondsticos alusivos al nivel de actividad econdmica en general también
tienen la caracteristica de ser esperanzadores segun el Fondo Monetario Internacional,
ya que si bien se proyecta una caida del 1,6% del producto bruto interno en 2019, en
2020 se estima que dicho indicador refleje valores positivos cercanos al 2,2%. Esto se
debe a que en 2019 la recuperacién econdmica de la actividad agricola y mejoras en lo
que respecta a lo inflacionario, contribuirian a generar resultados econémicos mas

favorables. Las exportaciones debieran marcar un crecimiento mas fuerte, impulsadas
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por los bienes primarios generados en la prospera cosecha y mayores exportaciones
manufactureras a Brasil (Santander Rio, 2019).

La industria de la Construccion es una de las ramas mas importantes de la
economia Argentina, representando histéricamente valores aproximados al 5% del PBI
(INDEC, 2019). EI sector reacciona rapidamente a cambios en la situacion
macroecondmica, contrayéndose y expandiéndose rapidamente segun corresponda.
Ademés de lo pertinente a lo econdmico, otras variables influyen de manera
considerable en el desempefio de esta actividad, como lo es la politica gubernamental,
teniendo en cuenta lo que respecta al desarrollo de las obras publicas, y también la
variable estacional, ya que existen épocas en el afio donde se visualizan mermas en el
nivel de actividad, como los meses de verano, donde los periodos de lluvias y
vacacionales toman protagonismo.

El Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de la Republica Argentina
(INDEC) realiza mes a mes indicadores de coyuntura que describen el nivel de
actividad del sector de la construccién. Uno de estos indicadores es el Indicador
Sintético de la Construccién (ISAC) que toma como referencia los consumos aparentes
de diferentes productos del rubro, en términos de volumen fisico, entre ellos el cemento

portland, hormigdn elaborado, hierro y acero, mosaicos y placas de yeso.
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Ilustracién 3 Evolucion indice ISAC 2014-2019

Indice ISAC General 2014-2019
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos extraidos de INDEC, 2019.

Este indice permite observar las diversas fluctuaciones que existieron en los
altimos siete afios en el consumo general de estos productos que se venden para las

construcciones, con grandes altibajos, pero con una leve tendencia al alza.

El indice ISAC también permite corroborar el consumo del hormigon elaborado

a nivel nacional. A continuacion, se mostraron dichos datos juntos con los del cemento

portland:
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Iustracion 4 Evolucion Indice ISAC Hormigon Elaborado Y Cemento Portland 2012-2019

indice ISAC 2012-2019 Cemento Portland y
Hormigon Elaborado

350,0
300,0
250,0
200,0
150,0
100,0
50,0
0,0
g Qo orToPoETLoPoETPOoETR2POoET2POoET PO
e2385¢e8385¢eg385¢eg385eg35g2352235¢2
o o o o o o o
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
e Cemento portland Hormigdn elaborado
-------- Lineal (Cemento portland) Lineal (Hormigodn elaborado)

Fuente: Elaboracion propia en base a datos extraidos de INDEC, 2019.

Es particularmente importante poder observar la relacion que poseen estos dos
productos, que si bien los consumos de cemento son particularmente mas estables en el
tiempo, sus tendencias son practicamente paralelas, ya que la elaboracion de hormigén
es el principal destino del cemento portland, consumiendo millones de toneladas al afio.

A su vez, el cemento portland es el producto central de esta industria, ya que
participa de manera esencial en todas las obras, ya sea para la elaboracion de hormigon,
morteros, viguetas, ladrillos y estructuras en general. Es por eso que el consumo de

cemento es el producto que mejor refleja la situacion y comportamiento del rubro, y es
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particularmente oportuno para corroborar el desempefio del sector en la provincia de

Cérdoba.

llustracion 5 Consumo de Cemento Portland 2009-2018

CANTIDAD DE CEMENTO EN MILES DE TN

CONSUMO DE CEMENTO PORTLAND
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos extraidos de AFCP, 2019.

El gréfico anterior muestra en miles de toneladas el consumo del cemento a lo

largo de los Ultimos diez afios, dejando en evidencia la tendencia del mismo, lo que

permite pronosticar mediante una serie de tiempo, los valores a futuro hasta el afio 2023:
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Tabla 11 Prondstico consumo de cemento en la Provincia de Cordoba

Variacion Consumo Variacion
Afo Consumo Pais Provincia de
Porcentual , Porcentual
Cérdoba

2019| 12.391,14 491% 1.355,21 -4,45%
2020| 12.623,52 1,88% 1.372,75 1,29%
2021| 12.855,89 1,84% 1.390,28 1,28%
2022 | 13.088,27 1,81% 1.407,81 1,26%
2023| 13.320,64 1,78% 1.425,34 1,25%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos extraidos de AFCP, 2019.

Es muy dificil pronosticar con exactitud qué ocurrird con el consumo de
cemento y la industria de la construccidn en cinco afios, pero analizando el cuadro es
posible deducir que para el caso de Cordoba el sector sufra una fuerte contraccion en
2019, para en los cuatro afios siguientes manifestar un crecimiento promedio

aproximado de 1,2%, respetando la tendencia de los ultimos diez afios.

Las fuerzas Demograficas

Segun estimaciones realizadas por el INDEC, la cantidad de personas que
habitan en Argentina al 1 de julio de 2018 es de casi 44.5 millones, de los cuales un
49% seran varones Yy el 51% restante, mujeres. Para el caso de la provincia de Cérdoba
se arrojaron datos que le otorgaron aproximadamente 3.7 millones respetando la
distribucion de sexos antes mencionada.

Indicadores demograficos como la esperanza de vida arrojan valores de
alrededor de los 77 afios, tasa de fecundidad de 2,23 hijos por mujer, tasa de natalidad

de 16% y lamentablemente una tasa de mortalidad infantil que casi alcanza el 10%.
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lHustracién 6 Composicién de sexos por rango
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Fuente: elaboracion propia en base a datos extraidos de INDEC, 2019.

Las fuerzas Sociales

Dentro de las costumbres y valores de la sociedad argentina encontramos el
anhelo de tener un propio hogar que lleva a que muchas personas ahorren toda una vida
entera para poder alcanzarlo. En general, la sociedad tiende a vivir en espacios mas
grandes comparados con otras culturas implicando un mayor numero de metros
cuadrados construidos por persona. Con los avances tecnoldgicos, las obras tienden a
automatizarse y hasta tercerizarse con empresas que se dedican especificamente a
alguna actividad constructiva, lo que acelera los tiempos y mejora la calidad del
proceso.

Otro aspecto destacable a nivel cultural son las decisiones que el argentino
realiza a la hora de ahorrar. Teniendo en cuenta los altos niveles de inflacién presentes,

las personas se ven obligadas a invertir sus ahorros para no perder el poder adquisitivo
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de los mismos. Entre las opciones presentes, muchos de ellos optan por construir, ya
que el mercado de los inmuebles se encuentra dolarizado y no representa una pérdida
de valor. La venta de inmuebles también se ve fuertemente impulsada por los
desarrollistas, que con sus planes de financiamiento hacen muchisimo mas accesible la

compra de propiedades.

Las fuerzas Tecnologicas

La tecnologia en lo que respecta a las técnicas constructivas ha presentado
grandes avances. Quizas uno de los cambios mas importantes que se presenta es la
creciente tendencia a la prefabricacion. La prefabricacion consiste en la elaboracion en
serie de componentes y subsistemas en una fabrica, que luego se montan en la ubicacion
final de la obra. Sus ventajas son principalmente la reduccion de costos, tiempos y
residuos generados en obra.

El hormigdn elaborado es justamente un resultado de la prefabricacion, pero la
misma continta desarrollandose. Actualmente se puede observar en el mercado casas
prefabricadas de mas de 150 m2 que nada tienen que envidiarle a las realizadas
tradicionalmente. A nivel industrial se fabrican desde cercos perimetrales prefabricados
de hormigon hasta tribunas de estadios y losas de edificios, lo que pone en evidencia el
progreso de esta tendencia y significa una oportunidad de negocio.

En cuanto a la tecnologia de los equipos para la fabricacion de hormigén
elaborado no ha cambiado en su esencia, se siguen utilizando los mismos sistemas para
la elaboracion, pero han avanzado mucho en cuanto a la digitalizacion, eficiencia,

seguridad y recopilacion de informacion.
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Las fuerzas Politicas y Legales

Argentina es una Republica Federal basada en democracia Parlamentaria. El
poder ejecutivo es detentado por el Presidente, Mauricio Macri (2015), quien es jefe
supremo del pais. El poder legislativo reside en el Congreso Nacional, el cual posee dos
camaras. Las proximas elecciones tendran lugar en Octubre de 2019, y hasta entonces
el Gobierno actual manifestd que implementard su agenda de reformas con tres
prioridades: establecer estabilidad financiera y fiscal, fortalecer el mercado laboral, e
implementar reformas institucionales. Macri ya anuncié que se presentard para su
reeleccion en octubre, donde su principal competencia serd la ex presidente Cristina
Fernandez de Kirchner.

La provincia de Coérdoba ha sido gobernada en los Gltimos diez afios por el
partido Justicialista, siendo el gobernador Juan Schiaretti desde el afio 2015 y hasta
2023, ya que fue reelecto recientemente ganando las elecciones por vasta mayoria. El
gobierno provincial en los Gltimos afios se caracteriz6 por el desarrollo de obras de gran
tamafo, como lo son las del cierre del anillo de circunvalacion, que empujan la industria
de la construccion y la del hormigdn elaborado, por las grandes cantidades que se
demanda del mismo. A nivel municipal, Cérdoba es gobernada actualmente por el
partido radical, de la mano de Ramoén Mestre hasta que termine su mandato y comience
el de Martin Llaryora, el electo intendente.

El aspecto politico toma vital importancia para el sector de la construccion. Las
obras publicas, por su envergadura y la cantidad de recursos que implican, impulsan la
industria de manera contundente. Tal es asi, que los afios proximos a elecciones el nivel
de actividad de la industria aumenta considerablemente, asi como el afio siguiente
disminuye. La relacion que exista entre Nacion, Provincia y Municipio va a determinar

la cantidad de fondos disponibles para la construccion de obras, lo cual es lamentable.
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Puntualmente yendo al caso particular de la inversion en este tipo de proyectos,
hay que tener en cuenta diversos factores legales para poder comenzar a operar. En
primer lugar, se debe crear una persona juridica con determinada tipicidad societaria
teniendo en cuenta los requerimientos legales que ello implica. Como el
emprendimiento tendria sede en Codrdoba capital, la nueva sociedad creada deberd
inscribirse a nivel provincial en el impuesto sobre los ingresos brutos mientras que a
nivel municipal tributara comercio e industria. Luego, como la actividad est4 exenta en
el impuesto sobre los ingresos brutos, correspondera tramitar dicha exencién.

En cuanto a la ubicacion de la planta es de vital importancia que la zona en que
se instalard cumpla con los requerimientos que permiten la actividad industrial. De ser
asi, una habilitacion municipal es necesaria ademas de la inscripcion en la Secretaria
Codrdoba Ambiente.

En lo que respecta a los futuros trabajadores la legislacion vigente es la del
convenio colectivo de trabajo de la actividad del hormigén elaborado correspondiente
al gremio de la UOCRA (Union obrera de la construccion de la Republica Argentina),
para lo cual la organizacion deberd estar inscripta en el IERIC (Instituto de estadistica

y registro de la industria de la construccion).
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Estudio de Mercado

Como se menciond en el capitulo dos del presente trabajo, en esta etapa
corresponde determinar la demanda y analizar la composicién de la industria.

Resulta bastante complejo relevar la cantidad de metros cubicos de hormigon
producidos en la ciudad de Cordoba y sus alrededores anualmente, por lo cual dicha
cantidad se inferird a partir del principal insumo, el cemento, del cual si se poseen datos
exactos.

El cemento se comercializa de dos maneras: en bolsa y a granel. Segln lo
conversado con el Sr. Oliva, representante comercial de Loma Negra en la ciudad de
Cordoba, aproximadamente el 85% del cemento a granel producido es entregado a
hormigoneras mientras que el 15% restante a fabricas de bloques, pretensados y otros.
En 2018 se consumieron 723.068 toneladas de cemento en la provincia de Cérdoba
segun la Asociacion de fabricantes de cemento portland. Siguiendo los datos otorgados
por el Sr. Oliva, aproximadamente 614.608 toneladas fueron destinadas a distintas
hormigoneras en Cérdoba. Teniendo en cuenta que el hormigdn comercial que mas
cemento tiene es el “H-40” con 450 kilos, podriamos inferir que por afio se elaboran
1.365.000 metros cubicos de este producto en la provincia. De mas esta decir que esta
estimacion es a nivel de perfil y no es exacta, ademas de que se realiz6 desde una
postura pesimista ya que existen hormigones con menor cantidad de cemento.

A continuacién, se realizara el andlisis de las cinco fuerzas de Porter, para poder

comprender la composicion de la industria.

Modelo de las cinco fuerzas
e Riesgo de entrada de competidores potenciales: Siguiendo a Porter

(1979) citado por Hill y Jones (2009), la amenaza de que nuevos
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competidores ingresen al mercado del hormigdn elaborado es media. Por
las diferentes barreras econémicas y de conocimientos técnicos es
relativamente dificil de que surjan nuevas empresas Unicamente
hormigoneras en la ciudad de Cordoba. La principal amenaza la
constituyen las empresas que ya existen en el rubro de la construccion,
como corralones, constructoras y empresas que alquilan o venden
equipamientos para elaboracion de hormigon, en el caso de que decidan
diversificar adentrandose en la venta de hormigon elaborado.

e Intensidad de rivalidad entre las compafiias: la industria se caracteriza
por su ardua competencia, fundamentada en el precio y el esfuerzo por
realizar la venta. Actualmente las dos empresas mas grandes del
mercado Cordobeés son Holcim y Hormi-block.

Holcim es una empresa multinacional suiza cuya principal actividad es
la produccién de cemento portland, pero que posee una division avocada
a la venta de hormigdn premezclado. A grandes rasgos, tiene la
caracteristica de ser una organizacién un tanto burocratica en su
accionar, lo que lleva a que sus principales clientes sean aquellos
relacionados a obras publicas de gran envergadura.

Hormi-block es una empresa cordobesa con una trayectoria de mas de
35 afios. Dentro de sus clientes se destacan los grandes desarrollistas
inmobiliarios de la ciudad de Codrdoba, aunque también el
abastecimiento de obras publicas viales.

Incoser es la tercera hormigonera mas grande de Cérdoba, se caracteriza
por ofrecer un servicio mas personalizado y un producto de mayor

calidad, por lo tanto, sus precios suelen ser mas elevados. Sus clientes
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son, en mayoria, constructoras de mediano tamafio, arquitectos y clientes
particulares. Participa poco en la obra publica, solo en aquellos casos en
que el producto tenga requerimientos especificos que la competencia no
puede lograr.

El resto de las empresas de la industria posee un tamafio relativamente
menor. Entre ellas se encuentran corralones que han decidido
incursionar en el producto como Terralon y Tejamax, y también
empresas constructoras como Afema y Federico. La principal ventaja
competitiva que poseen frente a sus competidoras es que venden de
manera informal, es decir, no cobran el impuesto al consumidor
correspondiente, lo que los hace muy populares entre los clientes
particulares.

e Poder de negociacion de los compradores: particularmente, el poder de
negociacion de los compradores no suele ser determinante. Si bien
existen distintos tipos de compradores, los Gnicos que poseen algun tipo
de influencia en la negociacién son aquellas constructoras grandes que
consumen abundantes cantidades de producto. Lo que mas se negocia en
estos casos son las formas y plazos de pago. Por ejemplo, es muy comdn
que los desarrollistas intenten aplicar el canje por algin inmueble. El
poder de negociacién va disminuyendo hasta llegar a los clientes
particulares, cuya influencia es casi nula.

e Poder de negociacion de los proveedores: aqui cambia la cuestion, ya
que el poder de los proveedores es bastante mas relevante que el de los
compradores. Esto es asi debido a que el principal insumo en la

elaboracion del hormigon es el cemento, cuyo mercado tiene la
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caracteristica de ser un oligopolio ya que existen tan solo tres empresas
dedicadas a la venta de este: Holcim, Loma Negra y Cementos
Avellaneda. La presencia de tan escasos proveedores, asi como la
inexistencia de productos sustitutos, le otorga a los mismos un poder
exorbitante el cual les permite fijar los precios sin ningin tipo de
negociacion y hasta decidir cuanta cantidad de cemento entregar a cada
uno de sus clientes. En cuanto a los plazos de pago, los mismos deben
acreditarse a los siete dias de realizada la entrega sin excepcion, de lo
contrario se suspende la provision.

El resto de los proveedores de insumos tienen un poder de negociacién
ampliamente menor, pudiendo negociar tanto precio como plazo de
pago.

e Amenaza de productos sustitutos: actualmente no existe un producto
sustituto directo para el hormigon, sino que, dependiendo de la situacion
que se trate, puede llegar a haber algun tipo de reemplazo. El caso mas
evidente en el cual existe una sustitucion directa es el de elaboracion de
caminos, compitiendo con el asfalto. En el otro extremo, no existe
ningln tipo de sustituto ni técnica relevante que reemplace las
fundaciones de construcciones realizadas con hormigén elaborado.

La prefabricacion de estructuras significa un reemplazo para la mezcla
fresca en la obra en algunos casos, pero al fin y al cabo a la hora de

moldear esas estructuras el hormigdn elaborado fue necesario.

Finalizado el anélisis de las cinco fuerzas de Porter, se concluye el estudio de

mercado con la construccion de la matriz FODA.
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Matriz F.O.D.A.
Tabla 12 Matriz F.O.D.A.
Fortalezas: Debilidades:
Conocimiento técnico del Monto de inversion inicial alto.
inversionista. Baja posibilidad de

Relacion del inversionista con
constructores y proveedores de
Insumos.

Confianza del mercado en el
inversionista.

Disposicion del espacio fisico
para realizar el emprendimiento.
Disponibilidad de recursos para
realizar la inversion.

Disposicién de grupo de trabajo
con afos de experiencia.

diferenciacion del producto en
determinados mercados.

Oportunidades:

Expansion a nuevos negocios del
rubro de la construccion.
Aumento de la actividad de la
construccién en los Ultimos
meses.

Expansion de la utilizacion del
hormigon elaborado en el
mercado minorista.

Amenazas:

Ingreso de nuevos competidores
al mercado por parte de empresas
constructoras o proveedores de
equipos.

Constante aumento del dolar.
Posibilidad de que el proveedor
de cemento portland no pueda
cubrir el abastecimiento
necesario en  determinados
periodos por altas demandas.
Poder de negociacién  del
proveedor de cemento portland.
Existencia de otros competidores
ya establecidos en el mercado.

Fuente: Elaboracion propia
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Capitulo 5: Propuesta de Intervencion.

62
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Introduccion a la propuesta

Finalizado los estudios pertinentes sobre el macro y micro entorno del proyecto
de inversién, en el siguiente capitulo se aborda el desarrollo de la propuesta
especificamente.

La propuesta de intervencion consiste en la instalacion de una planta de
hormigdn elaborado dentro del predio que posee el inversionista ubicado en Cno.
Chacra la Merced. El producto se elaborara en la planta de produccion para su posterior
distribucion en la ciudad de Cérdoba y sus alrededores, a través de camiones

motohormigoneros.

lustracién 7 Hormigonado de piso

Fuente: Elaboracion propia
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Para alcanzar dicho objetivo se deberan realizar estudios e inversiones tanto en
el inmueble como en equipos para fabricar y transportar la mezcla, las cuales se

especificaran posteriormente en el estudio de las viabilidades.

lustracién 8 Ubicacién planta de hormigon elaborado

Villa Esquiu

Cordoba

Aviacion Militar

Coronel
Olmedo

Fuente: www.maps.google.com

Por las caracteristicas del rubro, la localizacion del emprendimiento toma vital
importancia, lo que constituye una ventaja en este caso considerando que el predio se
encuentra a metros de Av. Circunvalacion en Cordoba, desde donde se puede acceder

a toda la ciudad y sus alrededores optimizando los tiempos de traslado.
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lHustracion 9 Croquis predio
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Fuente: Catastro Municipalidad de Cérdoba

El tamafio de una hormigonera se define segun el volumen de producto que
puede producir y distribuir, resaltando este Gltimo aspecto ya que las fronteras de
produccidn suelen ser mas altas que las de distribucion. A través de lo manifiesto por
el inversionista, y la informacion recopilada a lo largo del proyecto, se consideré como
lo mas sensato aspirar poseer una capacidad maxima de produccién de 2000 m3
promedio de hormigon mensuales. Se refiere a la capacidad maxima promedio debido
al aspecto de la distribucion antes mencionado, que varia en gran medida segun la
ubicacion y demora de las entregas.

A lo largo de la propuesta de intervencion se iran describiendo las diferentes
viabilidades presentadas en los objetivos especificos al comienzo del presente trabajo:

la viabilidad técnica, organizacional, legal y tributaria, ambiental, comercial y
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econdmico-financiera, con el mero objetivo de poder establecer de forma claray precisa

si el proyecto es conveniente para el inversionista
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Viabilidad Comercial

Cuando se incide en un proyecto de esta indole resulta relativamente simple
definir las inversiones necesarias y los gastos en los que se debe incurrir, pero a la hora
de estimar los ingresos y las ventas la situacion cambia rotundamente. Esto es asi
porque es casi imposible saber cudnto se va a vender con exactitud el mes siguiente,
pero méas aun estimarlo para un plazo de cinco afios en paises como Argentina. De todos
modos, resulta pertinente realizar un prondstico de los ingresos que el proyecto
obtendra, de manera sumamente cuidadosa.

Retomando el estudio de mercado previamente realizado, en la ciudad de
Cordoba se consumieron mas de 1 millon de m3 en el afio 2018. Si lo analizamos,
considerando que la capacidad de produccion promedio estimada en el proyecto
trabajando al 90% es de 21.600 m3 anuales, la porcién de mercado que podria abarcar
el emprendimiento es menor al 2% del mismo, lo cual es una ventaja porque existen
activamente menos de 8 competidores en la ciudad de Cérdoba. A esto se adhiere la
experiencia y contactos del inversionista, que aumentan las posibilidades de cumplir

dichos objetivos de produccién.

Demanda Actual Proyectada

Analizados los aspectos previamente mencionados, y desde un punto de vista
pesimista, se estim6 la demanda proyectada para un lapso de cinco afios. En el primer
afio del emprendimiento, teniendo en cuenta la puesta en marcha al inicio y el posterior
conocimiento del publico, se fijo la demanda anual en la mitad de la capacidad de
produccidn, mientras que para el segundo afio tres cuartos de esta. En el tercer afio

estaria previsto alcanzar la capacidad estimada, continuando en el cuarto y quinto afio.
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llustracion 10 Demanda anual proyectada

Demanda Anual Proyectada
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Fuente: Elaboracion propia

M3

El negocio tendrd como ventaja competitiva la calidad y el servicio del
producto, fijando como mercado meta aquellas constructoras de mediano y pequefio
tamafo, constructores particulares como arquitectos y similares, y clientes que

simplemente estan construyendo sus hogares.

Estrategia de Precios
Si bien existen diversos tipos de hormigon, para definir el precio de venta y los
costos de produccién por m3 se partié de uno de los méas vendidos: el H21- AS 8-

30mm, un hormigoén que resiste 21 Mpa a los 28 dias de fraguado:
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Tabla 13 Formula y costos de materia prima H21

UN. PRECIO

MATERIAL MEDIDA |CANT. |UNIT. TOTAL

Arena Gruesa Tn 0,855 $ 151 | $ 129
Agregado 20-30 mm Tn 0,420 $ 418 | $ 176
Agregado 6-19 mm Tn 0,630 $ 500 | $ 315
Cemento Tn 0,290 $ 4265 |$% 1.237
Plastificante Quimico | Kg 2,175 $ 25 | $ 54
TOTAL $ 1911

Fuente: Elaboracion propia

A partir del costo de la materia prima es posible establecer un margen de
rentabilidad deseado, siempre y cuando el mismo arroje precios competitivos en el
mercado cordobés. Se fijo entonces la rentabilidad en un 65% sobre el costo, y se
comparo que dicho precio de venta estimado se encuentre dentro de los pardmetros de

mercado:

Tabla 14 Rentabilidad y precio de venta

COSTO MP RENTABILIDAD PRECIO DE VENTA

$ 1.911 65% $ 3.153
Fuente: Elaboracion propia

Via telefdnica se solicitd presupuesto mayorista por metro cibico para entregar
en la ciudad de Cordoba a otras empresas competidoras, y al obtener el promedio de los
diferentes precios se concluy6 que dicho margen de rentabilidad colocaria el precio de

venta del producto por debajo del promedio del mercado.
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Tabla 15 Otros precios del mercado

COMPETENCIA | PRECIO

Holcim $ 3.265,00
Hormi-block $ 3.195,00
Incoser $ 3.320,00
Tejamax $ 3.120,00
Terralon $ 3.075,00
PROMEDIO $ 3.195,00

Fuente: Elaboracion propia

Costos de comercializacion

A lo largo del emprendimiento se incurrirdn en costos que no estan asociados
directamente con el producto, pero que resulta necesario estimarlos a modo de poder
deducirlos correctamente. Algunos de ellos se pronostican facilmente, como por
ejemplo el costo del servicio del internet o del teléfono, pero otros resultan
extremadamente complicados de definir, como pueden ser el costo de la energia
eléctrica a consumir, o la cantidad de combustible.

La cantidad de combustible representa uno de los mayores costos de
comercializacion, ya que se trata de la energia que utilizan los camiones que distribuyen
la mezcla por la ciudad. Es sumamente dificil de calcular, ya que depende de la distancia
a recorrer, la manera de manejar del chofer, el transito, por nombrar sélo algunos de los
aspectos. Es por ello que a partir de la informacion que se obtuvo en las entrevistas, se
concluyé que la mejor manera de estimar los gastos en combustible era utilizando como
base de asignacion el m3 distribuido. Dicha informacion arrojé que por cada m3
distribuido se consumia entre 2,5 y 3,5 litros de gasoil. Por precaucion se realiz6 el

calculo utilizando 4 It gasoil por m3 distribuido de mezcla:
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Tabla 16 Costo de combustible anual

ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
CANT. (LT) 43.200 64.800 86.400 86.400 86.400
PRECIO $ 33755 | $ 33,75 | $ 3375 | $ 33,75 | $ 33,75
TOTAL $ 1.458.000 | $ 2.187.000 | $ 2.916.000 | $ 2.916.000 | $ 2.916.000

Fuente: Elaboracion propia

Los gastos en publicidad fueron cotizados por la empresa COOKING, que
ofrecio un servicio mensual de asesoramiento que incluyendo al principio el disefio de
un isologo e imagen de marca, y para los siguientes meses la creacion de dos flyers
mensuales y manejo de las redes sociales con posteo de fotos. Ademas de estos gastos
se decidié abonar un anuncio en Google AdWords, con el objetivo de que los clientes
encuentren mas facilmente como comunicarse con el emprendimiento a través de las
busquedas en internet.

El gasto de energia eléctrica es practicamente imposible de estimar de manera
coherente, por lo que se definié un escenario pesimista. Con respecto al software de
gestion se cotizé un servicio online, provisto por la empresa SOLUCIONES ONLINE
SA, denominado “Xubio” que en su version mas completa involucra todas las funciones
necesarias para la correcta administracion del emprendimiento. Restan entonces los
gastos mas de la administracion propiamente dicha: gastos de la cuenta bancaria,

telefonia fija y movil, servicio de internet y gastos de libreria.
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Tabla 17 Costos de comercializacion fijos anuales

CONCEPTO COSTO ANUAL
Consumo eléctrico $ 360.000,00
Publicidad anual $ 36.000,00
Anuncio en Google $ 48.000,00
Servicio de telefonia fija IP $ 8.400,00
Servicio de internet $ 16.800,00
Servicio de telefonia Movil $ 33.600,00
Gastos cuenta bancaria $ 12.000,00
Gastos de Libreria $ 26.000,00
Gasto Software de Gestion $ 23.800,00
TOTAL $ 564.600,00

Fuente: Elaboracion propia

Conclusién viabilidad comercial
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Una vez consumado los estudios que respectan al aspecto comercial del

proyecto es posible confirmar la viabilidad del mismo desde esta perspectiva, en primer

lugar, porque fue posible confirmar la cantidad demandada del producto en cuestion,

relaciondndola con las fronteras productivas que se pretende alcanzar, descubriendo

que las mismas implicarian capturar una cuota muy baja del mercado teniendo en cuenta

los pocos competidores que ya existen en el mismo, y en segundo lugar, fijando un

margen de ganancia entre el costo de la materia prima necesaria y el precio de venta

estipulado, cuidando que el mismo sea competitivo. Por Ultimo, se presupuestaron

diversos gastos en los que sera necesario incurrir para el normal desenvolvimiento del

emprendimiento.
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Viabilidad Técnica.

Antes de comenzar el procedimiento necesario para definir que recursos seran
fundamentales a la hora de poner en marcha el proyecto, resulta oportuno la
caracterizacion del hormigon elaborado como producto en el rubro de la construccion,
y la manera en que se comercializa.

El hormigdn elaborado es la reaccion quimica que se produce entre el cemento,
agua, aridos y aditivos quimicos. De dicha reaccidn surge una mezcla fresca, la cual es
utilizada con fines constructivos en las obras, por el alto grado de trabajabilidad que le
otorga a los constructores, los cuales utilizan el hormigon fresco para el llenado de
distintos tipos de estructuras, combinandolo con armaduras de hierro en la mayoria de
los casos.

La unidad de medida en la cual se comercializa es el metro cubico (en adelante
m3), el cual es una medida de volumen y equivale a mil litros. Existen diversos tipos
de hormigones segin como se combinen los componentes antes mencionados, que
variaran con las diferentes aplicaciones que se le quiera dar al producto. Por regla
general, aquellos hormigones que incluyan mas cemento en su composicién seran mas
resistentes y duraderos, por lo tanto, menos econémicos.

La calidad de la mezcla se define y clasifica segin su resistencia a la
compresion, utilizando una nomenclatura técnica especifica compuesta de tres partes:
la primera, que enuncia la resistencia caracteristica del hormigon en cuestion, la
segunda, que arroja su asentamiento en centimetros, y la tercera, que determina el
tamafio maximo de los agregados.

Para poder definir la nomenclatura del hormigon sera necesario realizarle
pruebas. En una primera instancia, con el objetivo de definir la resistencia del producto,

se realiza una muestra, la cual una vez endurecida y a los 28 dias de elaborada, se somete
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a un ensayo de compresion, que lanzara un valor en medidas de presion como pueden
ser mega pascales sobre centimetro cuadrado (Mpa/cm2) o kilogramos fuerza sobre
centimetro cuadrado (Kgf/cm2). El valor obtenido se colocara en el nombre del
hormigén precedido por la letra “H”. Otra prueba necesaria es la prueba del Cono de
Abrahams, que arrojard los centimetros de asentamiento, es decir, la fluidez de la
mezcla. Mientras mas centimetros exprese, mas fluida seré la argamasa y viceversa. Por
ualtimo, la nomenclatura expresa el didmetro méximo de los agregados en milimetros.
A modo de ejemplo, uno de los hormigones mas consumidos en la confeccion de los
pisos industriales es el H21- AS 8- 30 MM, el cual es un hormigon que resiste 21
Mpa/cm2, tiene un asentamiento de 8 cm y sus agregados tienen como maximo 29 mm
de didmetro.

Ahora bien, con la capacidad de produccidn que pretende alcanzar este proyecto,
ya es posible determinar la composicion 6ptima de recursos que serian necesarios para
poder poner en marcha la planta de hormigon elaborado. Para ello, este estudio técnico

se articul6 en dos categorias: equipos y obras fisicas necesarias.

Planta dosificadora de Hormigon

En una primera instancia, la maquinaria esencial en la elaboracion es la planta
dosificadora de hormigén. Como su nombre expresa, es el equipo encargado de
dosificar los diferentes componentes de la mezcla, de manera automatica, a través de
férmulas previamente definidas y gravadas en su software. Posee tolvas y silos de
acopio de la materia prima: 4 tolvas de aridos, de cuatro mil kilos de capacidad cada
una, donde comunmente se colocan dos tipos de arena y dos tipos de grancilla, un

tanque de agua de 1750 litros de capacidad, dos reservorios de 10 litros para aditivos
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quimicos, y dos 0 més silos de cemento auxiliares los cuales pueden guardar hasta 75

toneladas de ese insumo.

lustracion 11 Planta dosificadora de Hormigén

Fuente: www.indumix.net

El proceso de fabricacion es simple, la maquina a partir de la férmula del
hormigdn que se quiera elaborar divide en ciclos que pueden ser de hasta 2 m3, y va
pesando la materia prima, la cual por medio de una cinta es transportada hasta el
embudo del camién donde se produce el mezclado.

Existen plantas dosificadoras de diversas capacidades, las cuales varian segin
su rendimiento en metros cubicos por hora. El proveedor Indumix S.A., posee como
entrada de gama la Indumavil 80, de 80 m3/hora de capacidad, lo que podria traducirse

en una capacidad de produccion de 10.000 m3 mensuales minimo.
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Tabla 18 Ficha técnica Indumovil 80.

INDUMOVIL 80
PRODUCCION NOMINAL HORARIA |80 M3HR
CIRCUITO DE AGREGADOS

Cantidad de Agregados 4
Cap. de Acopio 20,5 m¥36 m3 c/postizo
Cap. Max. de Dosif. 2 m3 p/ciclo

Celdas de Carga 4 x 4000 Ibs

Cinta Transp. 30" lisa - 865 tn/h max.

CIRCUITO DE CEMENTO

T1274 800, 66 tn/h Cant.

Alimentador de Carga 4

Cap. Max. del Dosificador 1500 Kg

Celdas de Carga 3 x 2500 Ibs
Alimentador de Descarga T1 274 800, 83 tn/h
Accionamiento IR711-10HP
CIRCUITO DE AGUA

Tanque de Agua 1750 Its

Bomba de Agua 3 HP - 400 Its/min méx.
Circuito de Agua @2"

CIRCUITO DE AIRE

Compresor 7.5 HP - 350 Its.
Caudal 850 Its/min

Fuente: elaboracién propia en base a datos extraidos de INDUMIX, 2019.

Camion Motohormigonero.

El siguiente equipo es el camion mezlcador o mixer, que es la manera en que se
transporta el material hasta la obra. Consiste en un camion doble diferencial, de 260
caballos de fuerza o mas, que en su chasis contiene una hormigonera industrial, con
capacidad de 8 m3. La hormigonera es un trompo que constantemente esta en rotacion
y que en su interior posee aletas helicoidales, las cuales cumplen la funcién de facilitar
el mezclado y la descarga del hormigon. Una bomba hidraulica con reductor hace rotar
el trompo, que a su vez va conectada a la toma de fuerza del camién o un motor auxiliar

gasolero.
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La cotizacion del camion fue solicitada a la concesionaria Ford Armando del
Rio S.A., que ofrecié el modelo Ford Cargo 3131 (310 caballos de potencia y 31

toneladas de capacidad de carga), mientras que la de la hormigonera fue demandada a

la empresa Indumix S.A.

Tabla 19 Ficha técnica motohormigonera MTI 8 TF

CARACTERISTICAS |[MTI 8 TF

Toma de Fuerza (TF) Sl

Capacidad Nominal 8 m3

Vol. Geométrico 12,31 m3

Factor de llenado Hasta 65%

Inclinacion 13°

Peso en Vacio 4000/4500 Kg

Reductor Promec modelo PMB 6.5/7.1

Bomba Hidraulica

Eaton 54 / PMH P90 / Sauer Danfoss 089

Motor Hidraulico

Eaton 46/54 / PMH M90 / Sauer Danfoss
089

Fuente: elaboracion propia en base a datos extraidos de INDUMIX, 2019.

Cargadora Frontal.

Para el llenado de las tolvas de aridos y el acopio de estos sera necesario una
pala cargadora de al menos 1,5 m3 de capacidad de balde. La empresa MetalUrgica Rio
3 S.R.L. comercializa el modelo CLG 835 de la marca Liugong, que puede cargar hasta
2 m3 de material. En lo que respecta al abastecimiento de agua, la firma Mr. Garden

cotizo un sistema de presurizacion con bombas de 12.000 It/hr teniendo en cuenta los

consumos de la produccion.
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llustracion 12 Pala cargadora Liugong modelo 835

Fuente: LIUGONG, 2019.

Tabla 20 Ficha técnica pala cargadora Liugong 835

Peso operativo 10900kg
Capacidad de balde 1,7m’ a 2 m’colmados
Capacidad de Levante Nominal 3000 kg
Traccion maxima 1001+ 3 kN
Fuerza de empuje 93,5+ 3 kN
(cilindro de elevacion)

Carga estatica en el limite de equilibrio 66 + 5 kN
(giro total de 40°)

Grado maximo de subida 300

Fuente: LIUGONG, 2019.

Elementos de laboratorio.

Con el objetivo de realizar un correcto control de calidad del producto, deberan
adquirirse elementos de laboratorio, los cuales comercializa Einstoss Alejandro, y
consisten en diez moldes para probetas, dos conos de Abrahams para medir el

asentamiento, un juego de tamices para realizar curvas granulométricas a los aridos, y
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una maquina de ensayo hidraulica que servird para determinar cuanta presion pueden

resistir las probetas previamente realizadas con los moldes.

llustracion 13 Cono de Abrahams

Fuente: ALEIN, 2019.

llustracion 14 Prensa hidraulica para probetas de hormigén

Fuente: ANAPESING, 2019.

Miscelaneos

Por ultimo, para finalizar con la parte productiva, restaria agregar a la inversion
inicial algunas herramientas de uso general que son comunes a cualquier organizacion
del rubro, las cuales se detallardn al final en el balance de equipos. Lo mismo ocurre
con la seccion administrativa y comercial del proyecto, que involucra inversiones a

menor escala, como la adquisicion de computadoras, celulares, mobiliario, entre otros.
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Tabla 21 Balance de Equipos
CANT
ITEM PRECIO UNIT. | TOTAL
1| Planta Dosificadora de Hormigén Indumévil 80 | $ 2.242.500| $ 2.242.500
$

3| Camidn Ford Cargo mod. 3131 $ 3.565.000 | 10.695.000
3| Motohormigonera MT1 8 (incluye instalacion) | $ 1.330.000| $ 3.990.000
1| Pala Cargadora Liugong mod. CLG 835 $ 2.660.000 | $ 2.660.000
1| Sistema de abastecimiento de agua 12.000 It/hr | $ 63.000 | $ 63.000

10 | Moldes probeta de hormigén 30x15 Aluminio $ 3.200 | $ 32.000
2 | Cono de Abrahams para prueba de asentamiento | $ 3.800 | $ 7.600
1| Juego de tamices del #1 al 12# $ 4800 | $ 4.800
1| Prensa Hidraulica automética 2 Tn $ 220.500 | $ 220.500
1| Set de Herramientas 150 piezas $ 12500 | $ 12.500
1 | Taladro Percutor 650w Bosch $ 4300 | $ 4.300
1 | Amoladora 700w Bosch $ 3.400 | $ 3.400
1| Hidrolavadora Black & Decker 110 bar $ 3.500 | $ 3.500
1| Aspiradora Industrial 25 It Lusqtoff $ 4200 | $ 4.200

30 | Metro de manguera de riego 3/4 $ 5 | $ 1.500
1 | Engrasadora Manual Vulcano 6 kg $ 2.800 | $ 2.800
1| Gato hidraulico 35 tn $ 4.000 | $ 4.000
1| Martillo demoledor 1100w Bosch $ 19.800 | $ 19.800
3| Escritorio 120 cm $ 1.900 | $ 5.700
2 | Biblioteca de Oficina $ 2.600 | $ 5.200
6 | Estante flotante $ 1.200 | $ 7.200
3| Silla de escritorio con ruedas $ 2500 | $ 7.500
6 | Silla de oficina fija $ 1.300 | $ 7.800
3| Pc All in One HP $ 16.500 | $ 49.500
1| Impresora lasér Samsung m2020w $ 4600 | $ 4.600
1| Contadora de billetes Dynapos $ 4500 | $ 4.500
1| Router wifi TP-Link 450 Mps $ 2.000 | $ 2.000
1 | Extensor de wifi TP-Link $ 800 | $ 800
5 | Celular ipro 3100 (solo llamadas y sms) $ 900 | $ 4.500
3| Celular Motorola Moto C Plus $ 4800 | $ 14.400
2 | Teléfono fijo inaldmbrico Panasonic $ 1400 | $ 2.800
3 | Calculadora de escritorio $ 250 | $ 750
1 | Mesa comedor con sillas $ 14500 | $ 14.500
1 | Microondas BGH 20 Its 700w $ 3.900 | $ 3.900
1 | Heladera con freezer Patrick 277 Its $ 18.500 | $ 18.500
1| Cocina Escorial 56 cm gas envasado $ 11.000 | $ 11.000
1 | Calefén Orbis 14 It gas envasado $ 9.300 | $ 9.300
1 | Pava eléctrica Ultracomb 2200w 1.7 It $ 1.300 | $ 1.300

$
TOTAL 20.147.150

Fuente: Elaboracion propia
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Depreciacion de los equipos y valor de desecho.

Para el tratamiento de los activos a lo largo del periodo en el cual se desarrolla
la inversion resulta necesario reflejar la pérdida de valor de los equipos propia del uso
de los mismos, llamada depreciacion. Dicha pérdida se acumula en el flujo de fondos
de manera anual y estimativa, como una partida virtual de dinero. Para calcular la
depreciacion anual de un equipo es necesario dividir el valor de adquisicion en su vida
atil contable.

El valor de desecho de los equipos constituye el monto de dinero que se
obtendria por los mismos una vez finalizado el proyecto de inversion. Existen diversos
modos de calcular este valor, optandose en este proyecto por el método contable
teniendo en cuenta las caracteristicas de los equipos asociados al mismo. Dicho método
consiste en restarle al valor de adquisicion de los activos la depreciacion acumulada.

Considerando la practicidad se defini6 tanto la depreciacién como valor residual
de los activos teniendo en cuenta solo aquellos equipos de mayor peso econémico

relativo:

Tabla 22 Depreciacién Equipos

PRECIO DEPREC.
CANT. ITEM UNIT. V. UTIL UNIT. TOTAL
Planta Dosificadora de Hormigon 3 $
1 | Indumovil 80 2.242.500 10 | 224.250 224.250
$ $ $
3 | Camion Ford Cargo mod. 3131 3.565.000 10 | 356.500 1.069.500
Motohormigonera MTI 8 (incluye $ $ $
3 | instalacion) 1.330.000 10 | 133.000 399.000
Pala Cargadora Liugong mod. CLG $ $ $
1835 2.660.000 10 | 266.000 266.000
Sistema de abastecimiento de agua $ $ $
112.000 It/hr 63.000 10 | 6.300 6.300
$ $ $
1 | Prensa Hidraulica automatica 2 Tn 220.500 10 | 22.050 22.050
$
DEPRECIACION ANUAL TOTAL |1.987.100

Fuente: Elaboracion propia
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Con el propésito de obtener la depreciacion unitaria acumulada para
posteriormente calcular el valor de desecho, se multiplico por el horizonte de

planeacion (5 afios) la depreciacion unitaria anual:

Tabla 23 Depreciacién unitaria acumulada

DEPREC. |HORIZONTE UNIID'II'E:I.?IA
ITEM UNITARIA PLAN. ACUMULADA

Planta Dosificadora de Hormig6n Indumovil 80 2$24.250 5 f121.250

Camién Ford Cargo mod. 3131 3$56.500 5 f782.500
Motohormigonera MTI 8 (incluye instalacion) 1$33.000 5 6$65.000

Pala Cargadora Liugong mod. CLG 835 2$66.000 5 E330.000

Sistema de abastecimiento de agua 12.000 It/hr 5300 5 3:$1.500

Prensa Hidrulica automatica 2 Tn 2$2.050 5 1$10.250

Fuente: Elaboracion propia

Se procedié entonces a restar la depreciacion acumulada del valor de

adquisicion sumando los distintos valores residuales de cada uno de los activos:
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Tabla 24 Valor de desecho de los equipos
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PRECIO | DEP. U. V. V. DESECHO
CANT. ITEM UNIT. | ACUM. |DESECHO TOTAL
Planta Dosificadora de Hormigon $ $ $
1 | Indumovil 80 2.242.500 |1.121.250|1.121.250 |1.121.250
$ $ $ $
3 | Camion Ford Cargo mod. 3131 3.565.000 |1.782.500|1.782.500 |5.347.500
Motohormigonera MTI1 8 (incluye $ $ $ $
3 | instalacion) 1.330.000 |665.000 |665.000 1.995.000
Pala Cargadora Liugong mod. CLG $ $ $ $
1835 2.660.000 |1.330.000|1.330.000 |1.330.000
Sistema de abastecimiento de agua $ $ $ $
1(12.000 It/hr 63.000 31.500 31.500 31.500
$ $ $ $
1 | Prensa Hidraulica automatica 2 Tn 220.500 110.250 |110.250 110.250
$
VALOR RESIDUAL TOTAL |9.935.500

Fuente: Elaboracion propia

Financiacion de los Equipos

La adquisiciéon de algunos de los equipos para la produccion del hormigon

presenta la posibilidad de financiar los mismos, lo cual hace el desembolso inicial mas

asequible para el inversor, surgiendo la necesidad de plasmar dicho crédito en el flujo

de fondos del proyecto.

Tabla 25 Inversién inicial en equipos

Fuente: Elaboracion propia

PRECIO INVERSION
ITEM UNIT. TOTAL INICIAL

Planta Dosificadora de Hormigon Indumévil | $ $ $

80 2.242.500 2.242.500 1.121.250
$ $ $

Camidn Ford Cargo mod. 3131 3.565.000 10.695.000 |5.347.500
Motohormigonera MTI 8 (incluye $ $ $

instalacion) 1.330.000 3.990.000 1.995.000
$ $ $

Pala Cargadora Liugong mod. CLG 835 2.660.000 2.660.000 1.330.000
$

TOTAL 9.793.750
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En lo que a camiones refiere, el concesionario Armando del Rio ofrecio la
posibilidad de realizar la financiacion del 50% del valor de los vehiculos, en 48 cuotas
mensuales, a una tasa anual del 19% a través del banco ICBC. Segun el sistema de
amortizacion de deuda frances, se calcul6 la amortizacion y pago de intereses, periodo

a periodo para la totalidad del horizonte de planeacion:

Tabla 26 Amortizacion préstamo camiones

PERIODO AMORTIZACION INTERESES
119 985.573 $933.117,55
2| $ 1.190.031 $ 728.659,44
3| $ 1.436.904 $ 481.786,29
4% 1.734.992 $ 183.699,06

TOTAL $ 5.347.500 $ 2.327.262

Fuente: Elaboracion propia

Los casos de la pala cargadora, motohormigoneras y planta dosificadora

presentaron una financiacion idéntica: 50% del valor contra entrega del equipo y 50%

restante a abonar en el plazo de dos arios.

Tabla 27 Financiacion deuda equipos

MONTO A
ITEM FINANC. PLAZO |AMORT. ANUAL
Planta Dosificadora de Hormigon $ $
Indumovil 80 1.121.250 21560.625
$
Camion Ford Cargo mod. 3131 5.347.500 4| XXX
Motohormigonera MTI1 8 (incluye $ $
instalacion) 1.995.000 21997.500
$ $
Pala Cargadora Liugong mod. CLG 835 |1.330.000 21665.000
$
TOTAL 2.223.125

Fuente: Elaboracion propia
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Por Gltimo, se estipuld la amortizacion de la deuda respectiva a cada uno de los

periodos, teniendo en cuenta la correspondiente a los camiones y equipos:

Tabla 28 Amortizaciones por periodo

3 AMORT. AMORT.
PERIODO CAMIONES MAQUINARIA TOTAL ANUAL
1% 985.573 $ 2223125 $ 3.208.698
2| $ 1.190.031 $ 2.223.125 $ 3.413.156
3| % 1.436.904 $ 1.436.904
41$ 1.734.992 $ 1.734.992
5% - $ - $ -

Fuente: Elaboracion propia

Gastos de mantenimiento de los equipos

Ahorabien, una vez finalizado lo referido a la adquisicion de los equipos, resulta
conveniente estimar los gastos anuales en los que se incurrird propios del uso y
mantenimiento de los mismos.

En lo que respecta a los camiones, seré necesario la contratacion de un seguro,
por lo cual se solicitd presupuesto al agente MEF BROKERS, que cotizé un seguro
contra terceros completo, que incluye granizo, cristales, incendio parcial y robo parcial,
provisto por la compaiiia aseguradora FEDERACION PATRONAL SEGUROS.
Ademas del seguro, todos los afios se debera gestionar la inspeccion técnica vehicular
a los mismos, abonar el impuesto municipal y abonar rentas de la provincia de Cérdoba.
Se estimo que se efectuarian 3 service de mantenimiento al afio por camion en el mismo
concesionario que fueron adquiridos. Con respecto a los neumaticos, un cambio de eje

al afio por camion fue previsto, teniendo en cuenta que cada eje posee 4 cubiertas.
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En el caso de la dosificadora y de la pala cargadora, dos service anuales seran
maés que suficientes, los mismos fueron cotizados por los proveedores que venderian
dichos equipos. Si bien no seria necesario un cambio de cubiertas de parte de la pala
cargadora, se estimo que en el lapso del horizonte de planeacion se cambien 2 cubiertas,
por imprevistos. Por Gltimo, tanto a la cargadora como a los camiones se le colocaria
seguimiento satelital, con el objetivo de poder ubicar a los equipos las 24 horas, dicho

seguimiento lo cotiz6 la empresa PRESSA SA, a modo de canon mensual.

Tabla 29 Gastos de mantenimiento equipos

COSTO
ITEM CANT. UNIT. TOTAL

Service Camion 9| $ 17.000,00 | $ 153.000,00
Service Cargadora Frontal 2| $ 12.500,00 | $ 25.000,00
Service, Control y Calibracion Planta

Dosificadora 2| $ 45.000,00 | $ 90.000,00
Seguro anual por Camién 3| $ 138.000,00 | $ 414.000,00
Seguimiento Satelital Cargadora-

Camiones 1| $ 38.400,00 | $ 38.400,00
Cubierta Camion 12| $ 9.000,00 | $ 108.000,00
Cubierta Cargadora 0,25| $ 65.000,00 | $ 16.250,00
Inspeccién Técnica Vehicular (ITV) 3|$ 4.750,00 | $ 14.250,00
Rentas 12| $ 2.800,00 | $ 33.600,00
Municipalidad 12| $ 4.000,00 | $ 48.000,00
TOTAL $ 940.500,00

Fuente: Elaboracion propia

Obras fisicas

A la hora de la instalacion de una planta hormigonera si bien el correcto
funcionamiento y seleccion de equipos es fundamental, la infraestructura también juega
un rol muy importante. Como se mencion6 previamente, el inversor ya cuenta con un
terreno propicio para la instalacién de la industria, y es una de las principales razones

por las cuéles se plantea el emprendimiento. El terreno posee 14.770 m2, es casi
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rectangular y plano, con 82 metros de frente y 180 de fondo, y esta ubicado sobre el
Camino Chacra la Merced, a 300 metros de la circunvalacion Agustin Tosco que rodea
la Ciudad de Cérdoba. Actualmente se encuentra con malezas bajas y algunos restos de
escombros los cuales serd necesario retirar. No existen obras de infraestructura en el
mismo, a excepcion de un viejo galpon de ladrillo block de 50 m2.

El primer paso para poder acondicionar el terreno para el proyecto implicaria la
limpieza de este. Para ello una pala retro excavadora debera trabajar por un aproximado
de 3 dias, retirando todas las malezas y escombros a modo de poder comenzar con las
obras civiles. Se pidi6 cotizacién por alquiler de maquinas y el retiro del material a la
empresa constructora CNT S.A.

Con el terreno apto, restaria la contratacion de un Ingeniero agrimensor, que
colocaria mojones definiendo los limites de este, y que ademas definiria los puntos que
previamente especifico el arquitecto segun el layout que se estime adecuado para la
ubicacion de la planta y los silos de cemento, ya que estos equipos requieren de
fundaciones, mas especificamente de pozos romanos. Teniendo en cuenta ello, hara
falta la contratacion de una empresa que se dedique a realizar fundaciones, como lo es
Geotecnia S.R.L., para la excavacion y llenado de los pilotines.

Una vez que se concreten las fundaciones, un herrero deberia nivelar y soldar
tanto los silos como la planta a las mismas, para lo cual necesitard una gria de altas
prestaciones por un dia, dicho servicio fue cotizado por BIENZACK S.R.L.

La planta dosificadora necesitaria de un reservorio de agua de por lo menos
70.000 litros de capacidad, teniendo en cuenta que cada m3 de hormigén lleva en su
composicion un aproximado de 200 litros de agua, y que ademas el agua es necesaria
para lavar los equipos. La manera mas econdmica de almacenar tales cantidades es

mediante la construccion de un tanque australiano, de placas premoldeadas, al que
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previo a su instalacion habra que realizarle movimiento de suelos y una platea de
hormigén elaborado H21, trabajo que cotizé la empresa JAS S.R.L. La empresa FBC
cotizd todos los trabajos de plomeria para transportar el agua desde el tanque hasta la
planta dosificadora.

Mientras se termina la instalacion y puesta a punto del equipamiento para
producir el hormigdn elaborado, seria pertinente realizar los edificios y obras civiles al
terreno. El primer punto importante es el cercado del mismo, con alambre de tejido
romboidal y postes, cuya cotizacion estuvo a cargo de la fabrica de alambres
TOMALINO S.R.L. En lo que respecta a edificios, o espacios necesarios para una
operatoria Optima, se destaca una sala para comandar la dosificadora, la cual funcionaria
de oficina del plantista, un laboratorio, donde se elaborarian y probarian las muestras
del producto, una oficina administrativa y otra de ventas, un pafiol para guardar
repuestos y herramientas, y por supuesto un comedor y bafios para el personal.

Por el tamafio del terreno, los costos que insume la instalacion eléctrica
representan una parte importante en lo que refiere a la puesta en marcha del
emprendimiento. Como primera instancia, deberia solicitarse el servicio a E.P.E.C en
su division de grandes clientes, teniendo en cuenta los consumos que manejaria el
emprendimiento, previamente instalando el pilar de acometida respectivo. A partir de
alli el electricista matriculado Alfredo Mastroiacovo cotiz6 el servicio por la instalacion
y cableado correspondiente, teniendo en cuenta el armado de un tablero general, y
dando detalle de los insumos eléctricos necesarios para ello, los cuales presupuesté la

firma RICHETTA S.A.
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Tabla 30 Balance de obras fisicas
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LIMPIEZA DEL TERRENO COSTO
Alquiler de retropala por 24 horas, con retiro de material a través de

camiones volcadores. $  95.000,00
PREVIOS

Planimetria y direccion técnica de obras civiles. $ 150.000,00
Mensura con colocacion de limites. $ 20.000,00
Movimiento de suelos y compactacion con calles segun layout

predefinido. $ 460.000,00
Cercado con alambre romboidal $ 380.000,00
INSTALACION DE EQUIPOS

Estudio de suelos, perforacion de 16 pozos romanos y armado de hierros

para los mismos. $ 98.000,00
Hormigon elaborado para llenado de pozos. $ 44.000,00
Traslado equipos desde Montecristo hasta Cordoba. $ 12.000,00
Trabajos de herreria para instalacion de la planta dosificadora, tornillos

de cemento y silos. $  45.000,00
Alquiler de Grua por 8 horas. $ 60.000,00
PROVISION DE AGUA

Movimiento de suelos para tanque australiano. $ 10.000,00
Placas premoldeadas con colocacion. $  43.000,00
Malla cima 5 mm 15cm*25cm para piso tanque. $ 35.000,00
Hormigon elaborado para piso. $ 64.000,00
Mano de obra para piso. $ 4.000,00
Trabajos de plomeria con material. $ 130.000,00
PROVISION ELECTRICA

Pilar de Acometida hasta 40 kva. $ 2.000,00
Materiales eléctricos: Tablero general, 110 metros de cable

3x35/16mm, 70 metros de cable 3x16/10mm, miscelaneos. $ 165.000,00
Triducto subterraneo 180 metros. $ 9.500,00
Mano de obra instalacion eléctrica. $ 100.000,00
CONSTRUCCIONES CIVILES

Edificio: Sala de comando de 25 m2, laboratorio de 25 m2, oficina

administrativa de 20 m2, oficina de ventas 10 m2, pafiol/depésito de 40

m2, cocina comedor de 35 m2, bafio vestuario 25 m2 y bafio toilette 5

m2. Total 185 m2. $ 3.885.000,00

[ TOTAL

| $ 5.811.500,00 |

Fuente: Elaboracion propia
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Para el célculo de costos del Unico edificio propuesto se multiplico la cantidad
de m2 a cubrir por $21.000 teniendo en cuenta como referencia el indice de costo de la

construccion por m2 para la ciudad de Cordoba en Marzo de 2019 ($20.982).

Depreciacion de Inmuebles y valor de desecho

Si bien el costo del terreno en el cual se desarrollara el proyecto no es objeto en
el presente escrito, indudablemente al mismo se le estaran desarrollando mejoras, que
aumentaran su cotizacion en el mercado en el caso que el inversor decida venderlo u
alquilarlo posteriormente. Dichas mejoras refieren principalmente al edificio que se
construird, el tanque australiano y el cerco perimetral.

Es pertinente entonces estimar el valor residual de las obras fisicas en cuestion,
a modo de conocer a futuro el valor que aportaran al terreno una vez finalizado el

periodo temporal del proyecto.

Tabla 31 Depreciacion inmuebles

VIDA DEPREC. HORIZONTE
ITEM PRECIO 1gmiL  |ANUAL PLANEACION | DEPREC.
ACUM.
Tanque $ $
Australiano 286.000 20 $ 14.300| 5 71.500
$ $
Edificio 185 m2 3.885.000 20 $ 194.250 |5 971.250
$ $
Cerco perimetral | 380.000 20 $ 19.000 | 5 95.000
$
TOTAL |227.550

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 32 Valor de desecho inmuebles

ITEM PRECIO
DEPREC. VALOR DE
ACUM. DESECHO
Tanque Australiano $ 286.000 $ 71500 $ 214,500
Edificio 185 m2 $ 3.885.000 $ 971.250 $ 2.913.750
Cerco perimetral $ 380.000 $ 95.000 $ 285.000
TOTAL $ 3.413.250

Fuente: Elaboracion propia

Conclusion viabilidad técnica.

El estudio técnico constituye el andlisis de viabilidad méas extenso de este
proyecto por las caracteristicas del mismo y por la cantidad de items a presupuestar. Se
comenzd con una explicacion técnica que sirvid para introducir y entender la razén por
la cual los recursos que se mencionaron posteriormente son necesarios para que el
emprendimiento se desarrolle. Luego se continud con la descripcion de la maquinaria
mas importante para la elaboracién de hormigdn, en la cual seria necesario invertir, asi
como en las obras fisicas que constituirian la infraestructura del mismo. Teniendo en
cuenta la distribucion de recursos, se calculd siguiendo un razonamiento coherente la
depreciacién anual de los mismos, asi como su valor de rezago correspondiente. Se
explord ademas posibilidades de financiacion muy interesantes para algunos de los
equipos a adquirir, lo que constituye una ventaja para el proyecto.

Finalmente, teniendo en cuenta la disposicion de todos los recursos necesarios
para la produccion de hormigon elaborado y la financiacién de alguno de los mismos,

es posible afirmar que desde el punto de vista técnico el proyecto es viable.
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Viabilidad Legal y Tributaria

En lo que a legalidad respecta, la primera cuestion a resolver frente al proyecto
de inversidn refiere a la tipicidad juridica que adoptaria el mismo. Siguiendo el consejo
de los asesores letrados, que tuvieron en cuenta la situacion particular del emprendedor,
la tipicidad juridica apropiada seria la de una sociedad de responsabilidad limitada, con
el objetivo de que los accionistas puedan resguardarse a través del velo societario que
dicha jurisprudencia propone. La creacion de esta sociedad conlleva una serie de costos
que se veran reflejados en el balance al final del estudio particular.

Ahora bien, para llevar adelante un negocio dentro de la jurisdiccion de la
ciudad de Cdérdoba, la sociedad tendra que poseer habilitacion municipal, para lo cual
se debera realizar un estudio de factibilidad, teniendo en cuenta el rubro de la actividad
a realizar, que en este caso es “fabricacion de articulos de cemento y fibrocemento”. El
estudio de factibilidad arrojard los diversos requisitos necesarios para poder operar
dentro del municipio. Usualmente los requisitos que arroja la municipalidad para poder
habilitar un negocio son cuantiosos, y muchas veces constituye una buena opcion la
contratacion de un gestor, para lo cual se pidio la cotizacion correspondiente.

La carga impositiva que afecta a este emprendimiento estd constituida
principalmente por el Impuesto a las ganancias (35%) y el Impuesto al VValor Agregado
(21%), tributos comunes a la mayoria de las sociedades comerciales. A nivel provincial,
la actividad se encuentra exenta de tributar a los Ingresos Brutos. En cuanto al régimen
municipal, sociedad debera abonar el impuesto municipal Comercio e Industria, el cual
es el 1% de la facturacion mensual.

Por ultimo, por el rubro en que se desempefia, la sociedad debera inscribirse en

el Instituto de estadistica y registro de la construccion, abonando la inscripcion y luego
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mensualmente un 1% del sueldo bruto. Este costo mensual se vera reflejado en la

viabilidad organizacional, ya que representa un egreso propio de la misma.

Tabla 33 Balance costos legales

ITEM COSTO
Creacion e inscripcion de Sociedad de Responsabilidad Limitada $ 25.000,00
Gestion de Habilitacion Municipal: incluye plan de higiene y
seguridad y estudios de impacto ambiental. $ 29.500,00
Habilitacion Municipal por 5 afios $ 20.000,00
Inscripcion IERIC $ 9.500,00
TOTAL $ 84.000,00

Fuente: Elaboracion propia

Conclusion viabilidad legal y tributaria

En este estudio se exploro la perspectiva legal desde el punto de vista de la
formacion de una nueva sociedad, asi como otras hormativas en lo que respecta a nivel
municipal. Ademas se determin0 la carga impositiva del proyecto, tanto como para las
utilidades como para los niveles de facturacion. Por lo tanto fue posible concluir que a
pesar de la alta presidn impositiva que el proyecto sufre, el mismo es viable desde este

punto y desde el punto de vista legal, ya que la actividad esta dentro de la ley.
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Viabilidad Organizacional

La viabilidad organizacional representa el estudio de los diversos recursos
humanos necesarios para la operatoria habitual 6ptima de la futura organizacion. A
modo que este estudio sea lo més efectivo posible resulta necesario la diagramacion de
los diferentes puestos de trabajo, resaltando caracteristicas principales y mas
importantes de cada uno, a su vez que se distinguen los diversos costos asociados al
personal en si.

Resulta pertinente entonces comenzar este estudio con el organigrama

empresarial que se estima idoneo al proyecto:

Tabla 34 Organigrama Hormigonera

Gerencia

Producciény

Administracion Logistica Ventas
Cuentas
Corrientes Proveedores |} Acopio
Clientes mil
—  Expedicion
— Distribucion

Fuente: Elaboracion propia

Por las caracteristicas sobre el tamafio del emprendimiento, si bien dichas areas
existirian y estarian delimitadas, ocurre que un solo puesto de trabajo podria participar

en varias a la vez. Es por eso por lo que resulta méas adecuado partir en la explicacion
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de los puestos de trabajo individualmente, y ver como estos participan en cada una de

las areas demostradas en el organigrama:

Gerente: El gerente en el esquema propuesto es el inversor, que actua
como representante legal. Su tarea en lo que respecta al area gerencial
consiste en la toma de decisiones estratégicas del emprendimiento.
Ejerce control sobre el area de produccion y logistica y sobre la
administracion. A su vez el gerente tiene a su cargo el desempefio del
area de ventas, en la cual tiene que lidiar con los clientes, realizar
presupuestos, cobranzas, entre otros.

Jefe de produccion y logistica: el jefe de produccion es el plantista, es
decir, la persona encargada de manipular la planta dosificadora. Sus
tareas consisten en cargar los camiones con material, diagramar y
coordinar los turnos con los clientes, comprar la materia prima
necesaria, mantener la flota de los camiones en condiciones, controlar a
sus subditos (choferes, palero y pedn), entre muchas otras tareas que
surgen en el area de produccion en la jornada diaria. La capacitacion
necesaria para el manejo de la planta dosificadora seré dictada por la
empresa Indumix S.A., ya que viene incluida con la adquisicion de los
equipos.

Choferes: este emprendimiento en particular involucra tres de los
mismos, los cuales se encargan de manejar los camiones desde la planta
hasta la obra, donde descargan el material segin como lo desee el
cliente. Para cubrir este puesto de trabajo el Unico requisito es que los

postulantes posean experiencia manejando vehiculos de gran porte, ya
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que, al igual que en el caso de la planta, la adquisicion de los mixers
incluye capacitacion.

e Palero: el chofer de pala es el encargado de recibir la materia prima
corroborando la calidad de la misma, a su vez que tiene que abastecer la
planta con material a lo largo del dia. Es necesario una minima
experiencia previa en el manejo de palas cargadoras para cubrir este
puesto laboral.

e Peon: simplemente asiste de manera general al jefe de produccion,
choferes y palero en lo que necesiten. Realiza tareas de limpieza y
mantenimiento general en el predio.

e Administrativo: es el encargado de llevar las cuentas corrientes tanto de
los proveedores como los clientes, y tareas administrativas en general,
como el tratamiento documentos comerciales. También cumple la
funcidn de asistir al gerente en lo que necesite. Para cubrir este puesto
el perfil adecuado seria el de algun estudiante de administracion o

contabilidad.

Tabla 35 Puestos de trabajos necesarios y salario mensual

PUESTOS DE CANT. GREMIO
TRABAJO

Gerente 1 -

Jefe de Produccion 1 UOCRA
Chofer 3 UOCRA
Palero 1 UOCRA
Pedn 1 UOCRA
Administrativo 1 UECARA

Fuente: Elaboracion propia
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La determinacion de los salarios mensuales para los gremios de la UOCRA se
obtuvo a partir del Convenio Colectivo de Trabajo No 445/06 entre dicho gremio y la
Asociacion Argentina del Hormigén Elaborado, teniendo en cuenta los salarios
pactados para Abril de 2019. Es importante destacar que el rubro en cuestién posee
fondo de desempleo, que constituye el el 8% del salario mensual bruto para el primer
afio después de la contratacion y 4% para los afios restantes. Ademas de lo previamente
mencionado, debe abonarse un 1% mensual al Instituto de Estadistica y Registro de la
Industria de la Construccion (IERIC).

Con respecto al salario mensual del administrativo, el Convenio Colectivo de
Trabajo No 735/15 fija el monto mensual correspondiente a un auxiliar administrativo
de la industria de la construccion.

El salario mensual del gerente se estimd segun lo que el inversor pretendia
obtener de manera mensual por su jornada laboral ordinaria. Este salario mensual es
particular, ya que no posee aportes ni contribuciones debido a que se encuentra
enmarcado en el régimen de trabajadores autbnomos.

Definidos los salarios mensuales, corresponde expresar los mismos de manera
anual, con todos los respectivos costos asociados a los mismos que se agregan al salario

bruto inicial.
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Tabla 36 Costos personal anual
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CONCEPTO % Afo 1 Afo 2 Afio 3 Afo 4 Afo 5
$ $ $ $ $
Salario Gerente anual 572.000 |572.000 |572.000 |[572.000 |572.000
Masa salarial Anual $ $ $ $ $
UOCRA 2.344.485 | 2.344.485|2.344.485 | 2.344.485 | 2.344.485
Masa salarial anual $ $ $ $ $
UECARA 402.285 |402.285 |402.285 |[402.285 |402.285
$ $ $ $ $
Fondo de Desempleo | 8,00% | 187.559 |-
$ $ $ $
Fondo de Desempleo | 4,00% 93.779 93.779 93.779 93.779
Contribuciones de Seg. $ $ $ $ $
Social 17,5%480.685 |480.685 |[480.685 |480.685 |480.685
Contribuciones de obra $ $ $ $ $
social 6,00% | 164.806 |164.806 |164.806 |164.806 |164.806
$ $ $ 3 $
L.R.T. 3,80% | 104.377 104.377 |104.377 |104.377 |104.377
$ $ $ $ $
IERIC 1,00% | 23.445 23.445 23.445 23.445 23.445
$ $ $ 3 $
UOCRA 1,50% | 35.167 35.167 35.167 35.167 35.167
$ $ $ $ $
UECARA 1,50% | 6.034 6.034 6.034 6.034 6.034
$ $ $ 3 $
TOTAL ANUAL 4.,320.843 | 4.227.064 [ 4.227.064 | 4.227.064 | 4.227.064

Fuente: Elaboracion propia

Conclusion viabilidad organizacional

En el andlisis de la viabilidad organizacional se determind la composicion

Optima de recursos humanos, definiendo un organigrama estimativo segun funciones, y

describiendo puestos de trabajo, finalizando con el presupuesto del costo de mantener

dicha estructura. El proyecto es viable desde esta perspectiva, ya que existe personal

para cubrir los puestos de trabajos necesarios en una hormigonera, los salarios estan

regulados por convenio colectivo, y ademas el inversionista se posiciona como gerente

del emprendimiento, lo cual es una ventaja teniendo experiencia en el rubro.
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Viabilidad Ambiental

Para poder llevar adelante el emprendimiento asegurando la calidad de vida y
seguridad de las personas dentro del predio y en las zonas aledafias, es necesario llevar
adelante diversos protocolos frente a los desperdicios e impactos ambientales que el
proyecto en si genera o podria generar.

En una primera instancia, el residuo mas cuantioso que se genera en la
operatoria diaria de una hormigonera es el agua del lavado de los camiones, la cual
suele tener restos de material. Para ello, fue necesario contemplar la construccién de un
lavadero con camara séptica que reciba esa agua contaminada generada en los lavados.
En menor medida, se generan otro tipo de residuos, pero resultan de la propia basura en

si, la cual es recolectada diariamente por el servicio de recoleccion municipal.

Tabla 37 Inversion lavadero camiones

CONCEPTO PRECIO

Lavadero con camara séptica de 35 m3 $ 105.000
Fuente: Elaboracion propia

La calidad de vida de los trabajadores en planta es muy importante para asegurar
que los mismos puedan desempefiarse con normalidad. Se estim6 un kit anual de

elementos de seguridad, con el objetivo de prevenir cualquier tipo de accidente:
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Tabla 38 Kit anual elementos de seguridad
ITEM CANT. PRECIO |TOTAL
Zapato de Seguridad 2 $ 820 | $ 1.640
Prot. Auditivo 12 $ 719 84
Bandolera reflectiva 6 $ 120 | $ 720
Guantes largos 12 $ 140 |$ 1680
Casco con arnés 2 $ 315 | $ 630
TOTAL $ 4754
TOTAL 6 OPERARIOS $ 28524

Fuente: Elaboracion propia

Conclusidn viabilidad ambiental

En la viabilidad ambiental se estudio la manera que el proyecto afectaba en el

entorno y en las personas que participaban del mismo, pudiendo concluir en que el

proyecto era factible desde este punto de vista, teniendo en cuenta la magnitud de dicho

impacto y las medidas que fueron presupuestadas para minimizarlo.
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Viabilidad Economico-Financiera

A lo largo de las diferentes viabilidades se analiz6 desde distintas perspectivas
todos los gastos e inversiones necesarias para la puesta en marcha del emprendimiento
y los egresos proyectados.

En la viabilidad econémico financiera es pertinente la confeccion de lo que en
dicha disciplina se denomina flujo de fondos proyectado, en el cual se plasmaron los
estudios realizados en viabilidades previas, agrupando por categorias logicas tanto
ingresos como egresos estimados, habiendo optado como horizonte temporal cinco
afios, comenzando desde el “Afo 0”, momento en el cual se realizarian los desembolsos

previos a comenzar a producir, y finalizando en el “Afio 5”.



Estructura Flujo de Fondos

Tabla 39 Flujo de fondos esperado

HORIZONTE (ANOS) 5 Q
S

PRECIO DE VENTA 3.153 10.800 16.200 21.600 21.600 21.600
S

COSTO UNITARIO MATERIA PRIMA 1.911

COMBUSTIBLE NECESARIO (LT) 43.200 64.800 86.400 86.400 86.400
S

PRECIO COMBUSTIBLE 33,75

COEFICIENTE INFLACIONARIO 1,00 1,42 2,04 2,98 4,41 6,63

PERIODO DE DESFASE 15

Re (método WACC) 47,7700%

t 35% 1,00%
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Concepto 1 2 3 4 5
Ingresos Afectos a Impuestos
Ventas S 48.354.408 | $104.200.344 | S 202.952.304 | S 300.342.168 | § 451.534.824
Total de Ingresos S 48.354.408 | $104.200.344 | S 202.952.304 | S 300.342.168 | § 451.534.824
Egresos Afectos a Impuestos
Costo Materia Prima S -29.307.096 | S -63.154.728 | $-123.007.248 | $ -182.034.216 | $ -273.670.488
Gastos Combustible S -2.070.360 | S -4.461.480 | S -8.689.680 | S -12.859.560 | $ -19.333.080
Gastos de Comercializacion S -801.732| $ -1.151.784 | $ -1.682.508 | $ -2.489.886 | S -3.743.298
Sueldos y Contribuciones S -6.135.598 | S -8.623.211 | § -12.596.651 | $ -18.641.352 | $ -28.025.434
Gastos de Financiacién de Equipos S -933.117 | $ -728.660 | S -481.786 | S -183.699 | S -
Gastos Mantenimiento Equipos S -1.335510|S -1.918620 | § -2.802.690 | $ -4.147.605 | S  -6.235.515
Gastos de Viabilidad Ambiental S -40.504 | $ -58.189 | § -85.002 | $ -125.791 | § -189.114
Impuesto Municipal Cy E 1% S -483.544| S -1.042.003 | § -2.029.523 | $ -3.003.422 | S -4.515.348
Total de Egresos Erogables S -41.107.461 | S -81.138.675 | $-151.375.087 | S -223.485.531 | S -335.712.278
Gastos no Desembolsables
Depreciacion Equipos S -1.987.100 | $ -1.987.100 | $ -1.987.100 | $ -1.987.100 | S -1.987.100
Depreciacion Inmuebles S -227.550 | S -227.550 | $§ -227.550 | S -227.550 | § -227.550
Total de Egresos no Desembolsables S -2.214650 | S -2.214650 | § -2.214.650 | S -2.214.650 | §  -2.214.650
Utilidad antes de Impuesto S 5.032.297|S 20.847.019| S 49362567 | S 74.641.987 | S 113.607.896
Impuesto a las Ganancias 35% S -1.761.304 | S -7.296.457 | S -17.276.898 | S -26.124.696 | S -39.762.764
Utilidad después de Impuesto S 3.270.993 | § 13.550.562 | S 32.085.668 | S 48.517.292 | S 73.845.133
Ajuste por gastos no desembolsables
Depreciacion Equipos S 1.987.100| S 1.987.100 | $ 1.987.100 | $ 1.987.100 | S 1.987.100
S
Depreciacion Inmuebles S 227.550 | 227.550 S 227.550 | S 227.550 | S 227.550
Total de ajuste de gs. no desembolsables S 2214650 S 2.214650|S 2.214.650 | S 2.214.650 | S 2.214.650
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Inversién Equipos

$-10.353.400

Financiacién Equipos

s

-3.208.698

S -3.413.156

S -1.436.904

S

-1.734.992

Inversion Obras Fisicas

-5.811.500

Inversion Viabilidad Ambiental

-105.000

Inversion Viabilidad Legal

-84.000

Capital de Trabajo

W Wnunnmn

-1.689.348

Total Egresos no Afectos a Impuestos

s

-3.208.698

S -3.413.156

S -1.436.904

S

-1.734.992

Beneficios no Afectos a Impuestos

Recuperacién del Capital de Trabajo

11.200.375

Valor de Desecho Equipos

65.872.365

Valor de Desecho Obras Fisicas

22.629.848

Total Beneficios no Afectos a Impuestos

99.702.588

FLUJO DE CAJA

$-18.043.248

$

2.276.945

$ 12.352.056

S 32.863.414

$

48.996.950

wvr N Wnnun

175.762.370
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Fuente: Elaboracion Propia
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SALDO ACUMULADO ESTATICO -18.043.248 -15.766.303 -3.414.246 29.449.168 78.446.118 254.208.488
PERIODO DE RECUPERO ESTATICO 0 0 0 1 1 1
FLUJO DE CAJA ACTUALIZADO -18.043.248 $1.540.871 $5.656.747 $10.184.832 $10.275.997 $24.945.633
SALDO ACUMULADO ACTUALIZADO -18.043.248 -16.502.377 -10.845.630 -660.798 9.615.198 34.560.832
PERIODO DE RECUPERO DINAMICO 0 0 0 0 1 1

VAN $ 23.388.260

TIR 96,29%

PAY BACK ESTATICO 3

PAY BACK DINAMICO 4

E VAN 1,2962




Precio de venta y costo unitario de la materia prima

En la parte superior del cuadro del flujo de caja proyectado es posible observar
diferentes datos de vital importancia sobre los cuales, adentrados en la proyeccion, se
calcularon ingresos, egresos, indicadores de rentabilidad, entre otros.

El horizonte temporal previamente definido, como se menciond a lo largo del
presente escrito, es de cinco afos, tal como arroja la primera fila del cuadro. En la
siguiente linea, se coloco el precio de venta estipulado segun la viabilidad comercial,
que fue calculado en base a la rentabilidad sobre el costo de la materia prima, y que
luego se comparo con el precio algunos de los competidores del mercado. Dicho precio
fue multiplicado por la demanda proyectada en el mismo estudio, calculando el ingreso
por ventas afo a afno.

El costo de la materia prima se obtuvo multiplicando cada uno de los
componentes de la formula para el hormigéon H21- AS 08- 30mm, y sumando dichos
valores con el objetivo de resumir la informacién, haciendo mas simple el andlisis. El
costo unitario fue multiplicado por la demanda de cada afio, obteniendo asi los egresos

en materia prima anuales.

Combustible necesario

Teniendo en cuenta que la cantidad de gasoil a consumir dependera
directamente de la cantidad de metros cubicos producidos, la tercer fila del cuadrante
inicial calcula segun el ratio previamente establecido en la viabilidad comercial (4 litros
por m3), la cantidad de litros que seran necesarios para distribuir la produccion del
periodo correspondiente, con el objetivo de obtener la suma monetaria pertinente a

dicha cantidad de gasoil por afio.
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Coeficiente Inflacionario

En el andlisis econémico realizado en la etapa diagndstica del presente trabajo
la inflacién tomo un especial protagonismo que sera necesario plasmar en el flujo de
fondos del proyecto, ya que dicho fendbmeno significa una pérdida de valor en la
moneda argentina, por ende el valor absoluto de las unidades de dinero estimadas afio
a afio aumentard ineludiblemente. Por las caracteristicas de la situacion econdémica que
acontece resulta complejo determinar la cuantia de dicha variacion, optandosé por
realizar un modelo de series de tiempo segln la tendencia inflacionaria de los ultimos

ocho afios, en base al indice de precios del consumidor:

llustracion 15 Tendencia inflacionaria

60,00%
50,00%
40,00%

S 30,00%

20,00%

10,00%

0,00%
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

ANO

Fuente: Elaboracién propia en base a datos extraidos de INDEC, 2019.
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Tabla 40 Pronostico inflacionario

Afo IPC

2010| 25,90%
2011 22,80%
2012 25,60%
2013| 28,38%
2014| 38,54%
2015 27,59%
2016| 40,39%
2017 24,69%
2018 | 48,59%
Prondstico

2019| 41,82%
2020| 43,91%
2021| 46,00%
2022 | 48,08%
2023| 50,17%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos extraidos de INDEC, 2019.

Ahora bien, para poder simplificar el traslado de dichos incrementos
proyectados al flujo de fondos del emprendimiento, se calcularon coeficientes para cada
afio segun la inflacion pronosticada del mismo, que pueden identificarse en la sexta fila

del cuadrante inicial.

Periodo de desfase

El periodo de desfase es un dato imprescindible para estimar el capital de trabajo
necesario en el Afo 0. Constituye la cantidad de dias efectivos hasta que se realiza la
cobranza del producto vendido, los cuales el emprendimiento debera financiarse para
adquirir la materia prima e insumos necesarios para la produccion. Este dato se obtiene
restandole a la cantidad de dias promedio en que se da el ciclo de la cobranza, la
cantidad de dias del ciclo de pagos. En particular, para este caso se opté por ponderar

el plazo de pagos de la materia prima, que resultd ser 25 dias, y estimando que entre



Proyecto de Inversidon: Hormigdn Elaborado. 109

pagos anticipados y cuentas de clientes el promedio de las cobranzas seria 40 dias. Es
por ello que el cuadro del flujo de fondos arroja 15 dias como periodo a financiar al

comienzo del proyecto.

Rentabilidad Esperada (Re)

La rentabilidad esperada representa la tasa de retorno exigida a la inversion
realizada en un proyecto. Debe compensar el costo de oportunidad, el riesgo y los costos
financieros de los recursos obtenidos. Para el célculo de la tasa de retorno esperada, se
utilizé el modelo WACC (Weighted average cost of capital), que es muy recomendable
a la hora de fijar un costo de capital para un activo que genera flujo de fondos,
conformado en parte por recursos de terceros, teniendo en cuenta la financiacion de los
equipos.

llustracion 16 Férmula Wacc

WACC= Ke * [E/(E+D)] + Kd * (1-t) * [D/(E+D)]
Donde:

Ke: Costo de Capital

E: Fondos propios

D: Deuda

Kd: Costo Financiero
t: Tasa impositiva

Fuente: Elaboracion propia

El modelo pondera el costo de capital de los fondos propios del inversionista
con el costo de la deuda, teniendo en cuenta el ahorro impositivo que ello implica.

Para el caso del costo del capital, se opt6 por definirlo a partir de la tasa de plazo
fijo del Banco Nacion Argentina, 55% anual, considerandola como una tasa totalmente

libre de riesgo y verdaderamente accesible a cualquier inversor. Ahora bien, el
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inversionista manifiesta que para poder compensar el riesgo, sus pretensiones implican
esperar una tasa 15% superior a la de la tasa libre de riesgo antes mencionada, fijando
asi la misma en un 70% anual.

La tasa de costo financiero fue pactada en la financiacion de los camiones en
un 19% anual, mientras que la de la compra de maquinaria fue libre de interés, lo que
luego de realizar la ponderacion correspondiente arrojé una tasa de financiacion
promedio de 10,5%. La amortizacion de la deuda quedo plasmada en los egresos no
afectos a impuestos, bajo el nombre de “Financiacion de los equipos”, mientras que los
fondos invertidos pueden obtenerse a partir del flujo de caja negativo del afio 0. La tasa
impositiva es la del impuesto a las ganancias, la cual constituye un 35% para personas

juridicas en la Republica Argentina.

llustracion 17 Célculo Costo de Capital

70% * [$18.043.248/($18.043.248+$9.793.750)] + 10,5% * (100%-35%) *
[$9.793.750/($18.043.248+$9.793.750)] = 47,77%

Fuente: Elaboracion propia

Tasas Impositivas

Siguiendo en la misma linea, el siguiente dato que arroja el flujo de caja
elaborado son las diferentes tasas impositivas involucradas en el proyecto, que
afectaran la utilidad del mismo.

En primer lugar, el impuesto mas relevante a la hora de planificar una inversion,
es el impuesto a las utilidades que la misma generara. Como ha sido motivo de mencién
previamente en este trabajo, en Argentina rige la Ley del Impuesto a las Ganancias, que

establece la tasa de 35% para las personas juridicas que desarrollen actividades
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econdmicas en territorio Argentino. La tasa tendra efecto sobre lo que mas debajo del
cuadro se denomina “Utilidad Antes del Impuesto” multiplicAndose por dicho valor, y
luego restando dicho resultado, con el objetivo de arribar a la “Utilidad después del
Impuesto” en la fila siguiente.

La segunda tasa que puede observarse es la que corresponde al 1% del Impuesto
Municipal “Comercio e Industria”, el cual se cataloga como un egreso afecto a
impuesto, generando a su vez un beneficio impositivo sobre el gravamen a las
ganancias. La tasa se aplicara al monto total vendido, arrojando resultados negativos

que disminuiran los fondos.

Afio cero

Si bien el proyecto de inversion posee un horizonte temporal de cinco afos,
existe un momento previo a la etapa netamente productiva donde el inversor debera
incurrir en una serie de desembolsos, especificamente en obras fisicas, adquisicién de
los equipos y capital de trabajo, asi como en gastos de la misma puesta en marcha, como
la formacion e inscripcion de la nueva sociedad. Todos estos desembolsos mencionados
fueron plasmados en la primera columna numérica del flujo, catalogados como egresos
no afectos a impuestos.

En lo que respecta a la inversién en los equipos, retrotrayéndose al estudio
técnico, se presentd la situacion de que algunos de ellos fueron financiados, por lo cual
se coloco en el momento cero Unicamente los desembolsos que fueron necesarios para
la entrega de los mismos, y en las columnas siguientes se coloco solo la amortizacion
de la deuda de los mismos, afio a afio segun correspondiese, teniendo en cuenta que

existian distintos plazos.
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Distinto es el caso de las obras fisicas, que no fueron financiadas, entonces el
costo estipulado en el estudio técnico fue plasmado en el casillero en su totalidad, al
igual que la inversion en la viabilidad ambiental y los gastos de confeccidon de una

sociedad juridica.

Capital de Trabajo

La Gltima inversion, y quizés la mas compleja de estimar, es la que corresponde
a el capital de trabajo. El capital de trabajo es un fondo econémico que utilizaria el
proyecto, para financiar el desfase que se produce entre que se compran los insumos
para elaborar el hormigon y se cobra el mismo. En el presente trabajo se utilizo el
método del periodo de desfase para calcularlo, que consiste en identificar la cantidad
de dias que sera necesario el financiamiento, para luego multiplicarlo por el costo diario

de la empresa:

llustracion 18 Célculo Capital de Trabajo

Capital de Trabajo = Dias de desfase * Egresos Erogables Afio 1/ 365
Entonces:
$1.689.348 = 15 dias * $ 41.107.461 / 365 dias

Fuente: Elaboracion propia

Ingresos y egresos afectos a impuestos, gastos no desembolsables y ajuste
por gastos no desembolsables

Avanzando por el flujo de fondos, luego de haber definido los datos previamente
explicados, es posible observar el comienzo del mismo en su parte productiva. En el
primer grupo de filas se encuentran los ingresos afectos a impuestos, que en este caso

son solo las ventas, las cuales se obtienen por multiplicar el precio unitario previamente
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definido en la viabilidad comercial por la demanda de cada uno de los cinco afios. A
estos ingresos resulta necesario sustraerle los egresos afectos a impuestos respectivos a
cada uno de los afios.

La primera fila de los egresos en cuestion corresponde al gasto de materia prima,
el cual es el costo total unitario multiplicado por la demanda para cada afio. La fila
siguiente representa los gastos de comercializacion, que poseen un componente que se
considero fijo, y otro variable, como lo es el gasoil, que depende de la produccion de
cada afio, segun se estimo en la viabilidad comercial. La tercer columna es la sumatoria
de los sueldos y contribuciones, la cuarta los gastos de financiacion de los equipos y
por ultimo el impuesto municipal.

Los gastos no desembolsables corresponden a la depreciacion de los equipos y
las obras fisicas, que significan una partida virtual de dinero, por ende es posible
descontar dichas partidas de la utilidad a modo de obtener un beneficio impositivo.

Restando a los ingresos todos los egresos que se realizaran, se obtiene la utilidad
antes del impuesto, a la cual se le aplica la tasa del 35%, se resta el gravamen a las
ganancias, y se obtiene la utilidad después del impuesto.

Por ultimo, se efectlo el ajuste por los gastos no desembolsables, ya que como
se menciond anteriormente no representan una salida real de dinero, sumando las

depreciaciones a la utilidad después del impuesto.

Egresos no afectos a impuestos y beneficios no afectos a impuestos
Avanzando en el flujo de fondos se presentan las dos Ultimas categorias de
ingresos Yy egresos: los egresos no afectos a impuestos y los beneficios que tampoco son

gravados.
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En primer lugar, los egresos representan las inversiones realizadas al momento
u afio cero, y las respectivas amortizaciones de los equipos afio a afio, variando a
sabiendas de los diferentes plazos de pago de los mismos.

Ahora bien, los beneficios no afectos a impuestos toman protagonismo al final
del proyecto, ya que ellos representan el valor de desecho de la maquinaria y de las
obras fisicas, calculado en el estudio técnico, y la devolucién del capital de trabajo,
invertido al comienzo del emprendimiento.

A este punto, es posible definir el flujo de caja final proyectado desde el
momento cero, donde las inversiones arrojan un valor negativo, hasta el quinto e dltimo
afio. Esta informacion fue analizada desde un punto de vista profesional mediante
indicadores econémicos a modo de determinar si la inversion es conveniente por el

inversionista.

Valor Actual Neto (VAN)

El primero de los criterios de evaluacién es el mas conocido y generalmente
aceptado por los evaluadores de proyectos: el valor actual neto. EI mismo expresa en
valores monetarios, los recursos que el proyecto aporta sobre la rentabilidad esperada,
definida previamente por él método WACC. Para ello, calcula la sumatoria del valor
actual para todos los flujos de caja esperados del afio 1 al 5, y le resta la inversion

realizada en el momento 0.

llustracion 19 Calculo del VAN
VAN = [Flujo afio 1/ (1+Re) + Flujo afio 2/ (1+Re)? + Flujo afio 3/ (1+Re)3 +

Flujo afio 4/ (1+Re)* + Flujo afio 5/ (1+Re)°] — Flujo afio 0

Fuente: Elaboracion propia
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Como regla general, un proyecto es aceptado mediante este criterio cuando el
valor actual neto que arroja el mismo es positivo. En el caso que sea negativo, se deduce
que los flujos proyectados no cumplen con la rentabilidad exigida, por ende el
emprendimiento seria rechazado.

En las dltimas cinco filas del cuadro confeccionado al comienzo de la viabilidad
que trata esta seccion es posible observar que el célculo del VAN arroja un valor
positivo, con valores que rondan los veintitrés millones y medio de pesos, lo cual
representa una ventaja econdémica significativa para el proyecto propuesto en este

estudio.

Tasa interna de retorno (TIR)

El segundo de los indicadores que se utilizd para medir la rentabilidad
proyectada del emprendimiento fue la tasa interna de retorno. Como su nombre lo
indica, la TIR muestra un valor de rendimiento interno expresado en porcentaje,
comparable con una tasa de interés. Este indicador en si no posee ninguna regla que
Ileve a tomar decisién alguna, ni sirve para comparar dos proyectos de distinta indole,
Yy €S por eso que cada vez es menos aceptado. Para lo que si es de suma utilidad es para
conocer la tasa méaxima de rentabilidad esperada al proyecto que es posible exigirle al
mismo, sin que su VAN arroje valores negativos, ya que si en el calculo de este otro
indicador los flujos de fondos proyectados fuesen actualizados a la tasa TIR, el valor
del VAN seria cero.

En el caso del proyecto de la hormigonera, el célculo de la tasa TIR arroja un
96,29 %, dato que como previamente fue explicado, no aporta significante informacion

sobre la conveniencia del proyecto, mas que afirmar que el proyecto es rentable.
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Payback estatico y dinamico

El periodo de recupero o payback es el tercer indicador utilizado en el presente
estudio, y tiene como objetivo principal identificar el tiempo en el que se recupera la
inversion realizada al momento cero. Existen dos modalidades de este indicador: el
payback estatico y dindmico.

En el periodo de recupero estatico, a la inversion realizada se le fueron
afiadiendo los diversos flujos positivos de los afios posteriores para llegar a la
conclusion de que el monto invertido en el afio 0 seria recuperado en su totalidad a lo
largo del tercer periodo desde que se comenzaria a producir.

El payback dindmico corrige el principal inconveniente que se presenta en el
caso anterior, la actualizacién de los flujos de fondos proyectados. Asi entonces se
realiza el mismo procedimiento que en el estatico, con la salvedad que en este caso los
flujos proyectados son actualizados a la tasa de rentabilidad esperada, obteniendo un
resultado més veridico teniendo en cuenta el valor del dinero en el tiempo. En este caso,
el indicador en cuestion demostrd que la inversion se recuperaria en el cuarto y

penultimo periodo respectivamente.

E VAN

El altimo indicador de rentabilidad utilizado fue el E VAN, que expresa la
cantidad de dinero obtenida por cada peso invertido. Surge de la divisién de la VAN
sobre la inversién al momento cero. Para este proyecto, se obtuvo un E VAN de casi
1,30, lo que quiere decir que por cada peso invertido se obtendrian 1,30 pesos de
rentabilidad. Es un dato positivo para el proyecto, amplia lo que ya establecieron otros
indicadores, y significa una manera mas practica de explicar los beneficios que se

obtendrian al realizarse el emprendimiento.
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llustracion 20 Célculo E VAN del Proyecto
E VAN = VAN del proyecto / Flujo afio 0

$1,2962 = $23.388.260 / $18.043.248

Fuente: Elaboracion propia

Analisis de sensibilidad: proyeccion pesimista y optimista.

Hasta este punto se analizd el escenario que se considera el mas probable
llegado el momento de realizar la inversion, con especial cautela de no propasarse en
cuanto al optimismo.

Dentro del analisis, existen datos que conforman grupos de diferentes niveles
de certeza. Aquellos que corresponden principalmente a los costos de materia prima,
maquinaria en la que se deberia invertir, gastos propios de la misma puesta en marcha,
el precio del producto en el mercado, entre otros, podrian considerarse como la
informacidn mas certera de la proyeccion, lo que no significa que no pueden variar en
caso de que se ejecute el emprendimiento, si no que esas variaciones no implicarian
cambios grandes en el flujo de fondos, y por ende en la rentabilidad y los demas
indicadores. Existen otras variables, en cambio y particularmente una, de las cuales no
se posee el mismo nivel de certeza que las anteriores mencionadas, y que podrian
cambiar por completo el desarrollo del emprendimiento. La variable a la que se refiere
puntualmente es la demanda, la cantidad de metros cubicos de hormigén H21 que se
estima vender, cuyas fluctuaciones podrian afectar tanto positiva como negativamente
la conveniencia del proyecto, y en la cual podrian producirse considerables
dispersiones. Teniendo en cuenta que el emprendimiento ya es favorable en el escenario
estimado, resulta pertinente considerar que ocurriria si la cantidad proyectada de venta

afo a afo fuese inferior.
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Teniendo en cuenta lo mencionado en parrafos anteriores, se experimentd que
ocurriria con los indicadores econdémicos del proyecto al colocar en el flujo de caja

previamente confeccionado, valores de demanda inferiores.



Tabla 41 Flujo de fondos pesimista

HORIZONTE (ANOS) 5 Q
PRECIO DE VENTA 3.153 5.400 8.100 10.800 10.800 10.800
COSTO UNITARIO MATERIA PRIMA 1.911
COMBUSTIBLE NECESARIO (LT) 21.600 32.400 43.200 43.200 43.200
PRECIO COMBUSTIBLE 33,75
COEFICIENTE INFLACIONARIO 1,00 1,42 2,04 2,98 4,41 6,63
PERIODO DE DESFASE 15
Re (metodo WACC) 47,7700%
t 35% 1,00%
Concepto 0 1 2 3 4 5
Ingresos Afectos a Impuestos
Ventas S 24.177.204 52.100.172 | S 101.476.152 | $ 150.171.084 | S 225.767.412
Total de Ingresos S 24.177.204 52.100.172 | S 101.476.152 | $ 150.171.084 | S 225.767.412
Egresos Afectos a Impuestos
Costo Materia Prima $-14.653.548 | § -31.577.364 | $ -61.503.624 | $ -91.017.108 | $-136.835.244
Gastos Combustible S -1.035.180 | $§ -2.230.740 | S -4.344840 | S -6.429.780 | S -9.666.540
Gastos de Comercializacion S -801.732 | $ -1.151.784 | $ -1.682.508 | S -2.489.886 | § -3.743.298
Sueldos y Contribuciones S -6.135598 | § -8.623.211 | $ -12.596.651 | $ -18.641.352 | $ -28.025.434
Gastos de Financiacién de Equipos S -933.117 | S -728.660 | S -481.786 | S -183.699 | S -
Gastos Mantenimiento Equipos S -1.335510 | $ -1.918.620 | S -2.802.690 | § -4.147.605 | S -6.235.515
Gastos de Viabilidad Ambiental S -40.504 | S -58.189 | S -85.002 | $ -125.791 | $ -189.114
Impuesto Municipal Cy E 1% S  -241.772 | S -521.002 | § -1.014.762 | S -1.501.711 | $ -2.257.674
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Total de Egresos Erogables $-25.176.961 | $ -46.809.569 | S -84.511.862 | $-124.536.932 | $-186.952.820
Gastos no Desembolsables
Depreciacién Equipos S -1.987.100 | $ -1.987.100 | $ -1.987.100 | $ -1.987.100 | $ -1.987.100
Depreciacién Inmuebles S -227.550 | $ -227.550 | § -227.550 | § -227.550 | $ -227.550
Total de Egresos no Desembolsables S -2214650 | S -2.214650 | S -2.214650 | $ -2.214650 | S -2.214.650
Utilidad antes de Impuesto S -3.214.407 | $ 3.075.953 | $ 14.749.640 | $ 23.419.502 | S 36.599.942
Impuesto a las Ganancias 35% S 1.125042 | $ -1.076.583 | $ -5.162.374 | S -8.196.826 | S -12.809.980
Utilidad después de Impuesto S -2.089.364 | $ 1.999.369 | S 9.587.266 | $ 15.222.676 | S 23.789.963
Ajuste por gastos no desembolsables
Depreciacion Equipos 1.987.100 | $ 1.987.100 | S 1.987.100 1.987.100 | S 1.987.100
Depreciacion Inmuebles 227550 | $ 227.550 | S 227.550 227.550 | S 227.550
Total de ajuste de gs. no desembolsables S 2214650 | $ 2.214.650 | $ 2.214.650 | S 2.214.650 | $ 2.214.650
Egresos no Afectos a Impuestos
Inversién Equipos $-10.353.400
Financiacion Equipos S -3.208.698 | S -3.413.156 | S -1.436.904 | S -1.734.992
Inversién Obras Fisicas S -5.811.500
Inversién Viabilidad Ambiental $  -105.000
Inversion Viabilidad Legal S -84.000
Capital de Trabajo S -1.034.670
Total Egresos no Afectos a Impuestos S -3.208698 | S -3.413.156 | S -1.436.904 | S -1.734.992 | S -
Beneficios no Afectos a Impuestos
Recuperacidn del Capital de Trabajo S 6.859.860
Valor de Desecho Equipos S 65.872.365
Valor de Desecho Obras Fisicas S 22.629.848
Total Beneficios no Afectos a Impuestos $ 95.362.072
FLUJO DE CAJA $-17.388.570 | S -3.083.412 | S 800.863 | S 10.365.012 | $§ 15.702.334 | S 121.366.685
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SALDO ACUMULADO ESTATICO -17.388.570 -20.471.982 -19.671.119 -9.306.107 6.396.228 127.762.912
PERIODO DE RECUPERO ESTATICO 0 0 0 0 1 1
FLUJO DE CAJA ACTUALIZADO -17.388.570 $-2.086.629 $ 366.763 $3.212.262 $3.293.208 $17.225.353
SALDO ACUMULADO ACTUALIZADO -17.388.570 -19.475.199 -19.108.436 -15.896.174 -12.602.966 4.622.387
PERIODO DE RECUPERO DINAMICO 0 0 0 0 0 1

VAN $3.128.096

TIR 55,05%

PAY BACK ESTATICO 4

PAY BACK DINAMICO 5

E VAN 0,1799

Fuente: Elaboracién Propia




En cuadro anterior es posible observar el comportamiento de los diferentes
indicadores financieros en el caso que la venta del producto disminuyese en un 50%
periodo a periodo, lo que significaria una baja en ingresos considerable.

En el caso del VAN este arrojé un valor por encima de los tres millones de
pesos, lo cual es muy positivo para el proyecto, ya que significaria que a pesar de
semejante disminucion de ventas el emprendimiento continuaria siendo rentable. Con
respecto a los indicadores de recupero de inversion, los mismos se desplazaron un lugar
con respecto al escenario esperado, mientras que el EVAN demostré que por cada peso
invertido se obtendrian 18 centavos.

Resulta oportuno ahora la proyeccion de un escenario totalmente opuesto al
anterior, que mostraria una situacion donde todas las variables confluyan en un
escenario optimista. Como el emprendimiento en su escenario esperado ya se encuentra
cercano a su nivel méximo de produccién, no seria posible realizar esta estimacion
aumentando un 50% las ventas, ya que ello implicaria la inversion de nueva maquinaria,
entonces dicha proyeccion se realizd aumentando al méximo la capacidad de

produccion del emprendimiento y aumentando el tiempo en que el mismo la alcanzaria:



Tabla 42 Flujo de Fondos Optimista

HORIZONTE (ANOS) 5 Q
PRECIO DE VENTA 3.153 12.000 24.000 24.000 24.000 24.000
COSTO UNITARIO MATERIA PRIMA 1.911
COMBUSTIBLE NECESARIO (LT) 48.000 96.000 96.000 96.000 96.000
PRECIO COMBUSTIBLE 33,75
COEFICIENTE INFLACIONARIO 1,00 1,42 2,04 2,98 4,41 6,63
PERIODO DE DESFASE 15
Re (método WACC) 47,7700%
t 35% 1,00%
Concepto 0 1 2 3 4 5
Ingresos Afectos a Impuestos
Ventas S 53.727.120 | $ 154.370.880 | S 225.502.560 | S 333.713.520 | $ 501.705.360
Total de Ingresos S 53.727.120 | $ 154.370.880 | S 225.502.560 | S 333.713.520 | $ 501.705.360
Egresos Afectos a Impuestos
Costo Materia Prima $-32.563.440 | $ -93.562.560 | $-136.674.720 | $-202.260.240 | $-304.078.320
Gastos Combustible S -2.300.400 | S -6.609.600 | S -9.655.200 | S -14.288.400 | S -21.481.200
Gastos de Comercializacion S -801.732 | S -1.151.784 | S -1.682.508 | $ -2.489.886 | S -3.743.298
Sueldos y Contribuciones S -6.135598 | S -8.623.211 | S -12.596.651 | S -18.641.352 | S -28.025.434
Gastos de Financiacion de Equipos $ -933.117 | S -728.660 | S -481.786 | $ -183.699 | S -
Gastos Mantenimiento Equipos S -1.335510 | $ -1918.620 | S -2.802.690 | S -4.147605 | S -6.235.515
Gastos de Viabilidad Ambiental S -40.504 | $ -58.189 | S -85.002 | $ -125.791 | S -189.114
Impuesto Municipal Cy E 1% $ -537.271 | S -1.543.709 | $ -2.255.026 | $ -3.337.135 | S -5.017.054
Total de Egresos Erogables $-44.647.572 | $-114.196.332 | $-166.233.582 | $-245.474.108 | S -368.769.935

Gastos no Desembolsables
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Depreciacion Equipos $ -1987.100 | S -1.987.100 | $ -1.987.100 | $ -1.987.100 | S -1.987.100
Depreciacién Inmuebles S -227550 | S -227.550 | S -227.550 | $ -227.550 | S -227.550
Total de Egresos no Desembolsables $ -2.214650 | S -2.214650 | S -2.214650 | S -2.214650 | S -2.214.650
Utilidad antes de Impuesto S 6.864.898 | S 37.959.898 | S 57.054.328 | S 86.024.762 | $ 130.720.775
Impuesto a las Ganancias 35% S -2.402.714 | S -13.285.964 | $ -19.969.015 | $ -30.108.667 | S -45.752.271
Utilidad después de Impuesto S 4462184 | S 24.673.933 | S 37.085.313 | $ 55.916.095 | S 84.968.504
Ajuste por gastos no desembolsables
Depreciacion Equipos S 1.987.100 | S 1.987.100 | S 1.987.100 | S 1.987.100 | S 1.987.100
Depreciacion Inmuebles S 227.550 | § 227.550 | S 227.550 | S 227.550 | S 227.550
Total de ajuste de gs. no desembolsables S 2214650 | S 2.214.650 | § 2.214.650 | $ 2.214.650 | $ 2.214.650
Egresos no Afectos a Impuestos
Inversién Equipos $-10.353.400
Financiacién Equipos S -3.208.698 | S -3.413.156 | S -1.436904 | S -1.734.992
Inversion Obras Fisicas S -5.811.500
Inversién Viabilidad Ambiental $  -105.000
Inversidn Viabilidad Legal S -84.000
Capital de Trabajo S -1.834.832
Total Egresos no Afectos a Impuestos S -3.208.698 | S -3.413.156 | S -1.436904 | S -1.734992 | S -
Beneficios no Afectos a Impuestos
Recuperacién del Capital de Trabajo S 12.164.934
Valor de Desecho Equipos S 65.872.365
Valor de Desecho Obras Fisicas S 22.629.848
Total Beneficios no Afectos a Impuestos S 100.667.147
FLUJO DE CAJA $-18.188.732 | S 3.468.136 | S 23.475.427 | S 37.863.059 | S 56.395.753 | S 187.850.301
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SALDO ACUMULADO ESTATICO -18.188.732 -14.720.596 8.754.832 46.617.891 103.013.644 290.863.944
PERIODO DE RECUPERO ESTATICO 0 0 1 1 1 1
FLUJO DE CAJA ACTUALIZADO -18.188.732 $2.346.982 $10.750.804 $11.734.292 $11.827.727 $26.661.251
SALDO ACUMULADO ACTUALIZADO -18.188.732 -15.841.749 -5.090.945 6.643.347 18.471.074 45.132.325
PERIODO DE RECUPERO DINAMICO 0 0 0 1 1 1

VAN $30.542.279

TIR 111,35%

PAY BACK ESTATICO 2

PAY BACK DINAMICO 3

E VAN 1,6792

Fuente: Elaboracién Propia




En el escenario mas favorable, los indicadores arrojan valores mas positivos

para el proyecto, como era de esperarse a esta altura del analisis financiero. EI VAN se

incrementa apenas méas de siete millones con respecto al escenario esperado, los

periodos de recupero tanto dinamico como estatico se adelantan un afio respectivamente

y el EVAN expresa que por cada peso invertido se obtendrian $1,68 pesos.

Tabla 43 Comparativa de escenarios

INDICADORES ESCENARIOS

Esperado Optimista Pesimista
VAN $ 23.388.260 | $ 30.542.279 | $ 3.128.095,55
TIR 96,29% 111,35% 55,05%
PAY BACK ESTATICO 3 2 4
PAY BACK DINAMICO 4 3 5
E VAN $ 130 | $ 168 | $ 0,18

Fuente: Elaboracién propia
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Conclusion Viabilidad Financiera

El estudio de la viabilidad financiera corresponde al mas significativo del
proyecto de inversion, ya que todas las demés viabilidades decantan sobre ella en lo
que a su impacto econdmico y financiero se refiere. Este estudio particular comienza
con la estructuracion de todos los ingresos y gastos en la herramienta especifica que
resume y agrupa los mismos en categorias, segn sus caracteristicas. A partir de esta
conceptualizacion surgieron los indicadores econdmicos del proyecto, que resultaron
ser favorables para el mismo. El valor actual neto (VAN) arrojo un monto de
$23.388.260, lo que significa el valor que estaria generando el proyecto por sobre el
costo de capital, constituyendo un aspecto muy positivo a la hora de tomar la decision
de iniciar con el emprendimiento. Por ende, tasa interna de retorno (TIR) también arrojo
valores positivos de casi 97% sobre la inversidn. Otro medidor econdémico utilizado fue
el periodo de recupero, que de manera estética establecio que el capital invertido al
inicio seria recuperado en el tercer periodo, mientras de qué manera dinamica en el
cuarto, aspecto que esta lejos de ser negativo teniendo en cuenta la envergadura de la
inversion. El altimo indicador utilizado fue el EVAN, que no es mas que una variacion
del VAN, y demostr6 que por cada peso invertido en el afio cero se obtendrian $1,30
pesos de ganancia. Por ultimo, se realizd una proyeccion con un escenario pesimista y
otra optimista, las cuales concluyeron en que los ingresos podrian disminuirse en un
50% y el proyecto continuaria siendo favorable.

Teniendo en cuenta lo mencionado en el parrafo anterior, es posible concluir
que el proyecto desde la perspectiva econdémica y financiera no solo es viable si no
beneficioso, ya que supera con creces lo que se le exige en condiciones esperadas,

mientras que en condiciones poco favorables continua siendo aceptable.
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Recomendacién Profesional

Hasta esta instancia, ya se han analizado las viabilidades y concluido que todas
y cada una de ellas son factibles, que la viabilidad econdémica-financiera, que es la
central a la hora de tomar una decisién acerca de un emprendimiento, arroja resultados
extremadamente positivos aln en escenarios poco favorables; entonces cabe destacar
que desde el punto de vista profesional no quedan dudas que es muy recomendable
llevar adelante el proyecto. Resulta ser tan recomendable, que se termina convirtiendo
en el puntapié inicial de un modelo estratégico de negocios, ya que permite que ocurran
multiples reinversiones a lo largo del mismo, como pueden ser la adquisicion de mas
camiones mixer en el caso que la demanda supere ampliamente a la oferta, o todavia
mejor, la incursion del emprendimiento en nuevos productos como ladrillos de
cemento, aros para pozo romano, viguetas y cualquier pretensado que se pretenda
lograr, aprovechando el nicho de mercado, diversificando el negocio, reduciendo el
riesgo y aumentando los ingresos.

En un parrafo aparte, es necesario aclarar que la situacion econémica Argentina
actual y su horizonte no son favorables. Desde el punto de vista de la gestion del propio
emprendimiento en caso que se lleve adelante, es recomendable prestar especial
atencion a la inflacion y su evolucion, teniendo muy presente el valor del dinero en el
tiempo, que se manifiesta en tasas de interés, y un especial cuidado con los plazos de
pago de los clientes asi como el aprovechamiento al maximo de los plazos acordados
con los proveedores.

Este proyecto de inversion tiene maltiples ventajas, desde el inversionista, quien
conoce el mercado y el mercado lo conoce a él, quien posee mucha experiencia ademas
de una formacion profesional acorde al rubro, hasta el proyecto en si, que es

economicamente beneficioso y relativamente simple de gestionar si se poseen los
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conocimientos. Teniendo en cuenta lo mencionado previamente, las posibilidades de
que el emprendimiento fracase se reducen a situaciones externas de caracteristicas

catastroficas.
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Conclusién Final
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Conclusiones

A partir del desarrollo de este trabajo final de grado se materializé una idea
constituida como una sugerencia por parte de un potencial inversor para llevar adelante
la instalacion de una planta hormigonera, y en tal circunstancia desde la perspectiva de
la Licenciatura en Administracion se consideraron diversas herramientas de gestion que
pudieran darle curso a este proyecto. Entre las mismas se contemplaron la planificacion
estratégica, la gestion por procesos y también el proyecto de inversion. La primera
considerando analizar las vicisitudes del entorno y por ende la determinacion del
proyecto en cuanto a su conceptualizacién corporativa. La segunda se la analiz6
pensando que podria haber sido un complemento de aquella planificacion estratégica
concentrada en su desarrollo interno. Sin embargo, previendo la necesidad de este
potencial inversor respecto a su requerimiento mas especifico en relacion al aspecto
economico, se decidié que el proyecto de inversion fuese en aquel momento la
herramienta de gestion estratégica pertinente a los fines de sus requerimientos y
expectativas, por ende el trabajo termino decantandose en un estudio de las viabilidades
globales para el desarrollo de una planta hormigonera.

Para la confeccion del proyecto se utilizaron las pautas de Sapag Chain (2011)
como linea especifica teorica y técnica, realizando un analisis de las viabilidades
técnica, legal y tributaria, organizacional, comercial, ambiental y por ultimo
econoémico-financiera.

Para abordar cada una de estas se consultaron especialistas, mediante un estudio
exploratorio y también descriptivo, ya que se tomaron en cuenta las consideraciones

cualitativas y por supuesto aspectos cuantitativos teniendo en cuenta con mayor
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precision aquellos indicadores econdmicos-financieros que fueron desglosandose del
analisis de cada una de las viabilidades complementarias.

Luego de haber realizado el relevamiento correspondiente, y habiendo depurado
la informacion se trazaron los lineamientos en planes de accion correspondiente a cada
una de estas fases. En cuanto a la fase técnica primeramente se ahondo en caracteristicas
més especificas propias del hormigdén elaborado, para luego poder establecer la
configuraciébn méas conveniente de los equipos para la produccién, costeando su
adquisicion, depreciacion, mantenimiento y valor de rezago, asi como la necesidad de
espacios fisicos y el valor de dichas obras. En lo que respecta a la viabilidad legal y
tributaria, se pauto la tipicidad societaria ideal en estas situaciones, el costo de la
creacion de la misma, y todos los impuestos a los cuales el emprendimiento estaria
afecto. En referencia a la fase organizacional, se opt6 por diferentes puestos de trabajo
necesarios para el desenvolvimiento del proyecto, como el establecimiento de todos los
costos en cuanto a contribuciones y leyes laborales vigentes especificas del rubro. En
la fase comercial, se realiz6 una estimacion de las ventas afio a afio en base al estudio
confeccionado en la etapa diagnostica, a partir de alli se fijaron precios e ingresos, asi
como costos involucrados en la comercializacién del producto, y la manera en que se
inferiria en ellos. En lo que respecta a la viabilidad ambiental, se describié que impactos
produce la implementacion de una planta de hormigén en el medio ambiente y como
afecta la calidad de vida de aquellas personas proximas a esta, con sus respectivas
normativas vigentes en Cérdoba, definiendo asi su significado econdmico sobre el
proyecto. Finalmente se confecciono un flujo de fondos proyectado en la viabilidad
economico- financiera, donde se volcd lo analizado en las demés viabilidades
concluyendo en indicadores previamente establecidos, los cuales arrojaron valores

ampliamente favorables.
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De esta forma se demuestra la versatilidad del profesional de la administracion
que contempld al inicio de este trabajo distintas alternativas, pudiendo abordar un
mismo objeto de estudio desde varias herramientas de gestion. Se decidio por el
proyecto de inversion ya que este era el mas completo y el que contemplaba todas las
aristas que implican el manejo de un modelo de negocios que se convertiria en un
proyecto con respuesta econémica- financiera favorable. Ademas este trabajo termina
siendo un modelo de gestion para todos aquellos estudiantes o profesionales que
pretendan replicar un proyecto de similares caracteristicas, 0 mas bien tomar la

estructura para adaptarla al contexto u objeto de anélisis que corresponde.
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Anexos
Anexo 1: Guia de pautas para entrevistas con especialistas.
1. Aspectos Técnicos.
1.1. Caracteristicas técnicas generales del proyecto.
1.2. Descripcion del espacio territorial necesario y sus caracteristicas.
1.3. Descripcion de las necesidades de instalacion de la planta.
1.4. Aspectos referidos al mantenimiento.
1.5. Recursos necesarios para el seguimiento y control de la instalacion y el

mantenimiento.

2. Aspectos organizacionales.
2.1. Estructura organizacional necesaria para la contencion del proyecto.
2.2. Determinacion de funciones y roles para la administracion y funcion del
proyecto.
2.3. Distribucion de los espacios de trabajo y areas clave de este.
2.4. Asignacion de responsabilidades.
2.5. Asignacion de recursos.

2.6. Administracion de tiempo de trabajo.

3. Aspectos legales.
3.1. Forma juridica necesaria para el desarrollo del proyecto.
3.2. Normativas y resoluciones sobre la apertura de plantas de hormigon en la

provincia u ciudad.
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3.3. Procedimientos y requerimientos legales impuestos por la municipalidad de
Cordoba.

3.4. Jerarquizacion de la tributacion: gestion de impuestos.

4. Aspectos ambientales.
4.1. Posibles impactos con el desarrollo del proyecto.
4.2. Administracion de agua potable.
4.3. Administracion de gas.
4.4, Administracion de residuos.

4.5. Cémara séptica y conexion cloacal.

5. Aspectos comerciales.
5.1. Conceptualizacion del proyecto.
5.2. Propuesta de valor.
5.3. Caracteristicas del producto y servicio.
5.4. Publico objetivo.

5.5. Estrategias funcionales de producto, precio, plaza y promocion.

6. Aspectos econdmicos y financieros.
6.1. Categorizacion y clasificacion de costos.
6.2. Amortizaciones.
6.3. Tasas de interés.

6.4. Proyeccion temporal de retorno.
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Anexo 2:

Procesamiento de entrevistas.

Entrevistado 1: Ex Gerente de

Areas Pautas Hormigonera
El hormigon elaborado es la reaccion
guimica que se produce cuando se mezcla el
agua, el cemento y aridos. Es un producto
que se utiliza principalmente en la
. construccidn, y sirve para fundaciones, para
1.1. - Caracteristicas | |jenar pilotines, hacer pisos. La ventaja de
tecnicas generales | gjaporarlo de manera industrial es el ahorro
del proyecto. de tiempo cuando se necesitan grandes
cantidades, la calidad del mismo ya que se
elabora en una dosificadora automatizada y
no lo hacen los albafiiles de manera
tradicional. Se comercializa en metros
cubicos, siendo que 1 m3 son 1000 litros.
El espacio territorial deberia ser
relativamente plano a modo que el trafico de
12. Descripcién g:amlones tlenelque ser pé)sllble y comodo. _
del espacio on respecto al tamafio del terreno necesario
territorial necesario | P23 OPerar, 4500 metros cuadrados seria lo
minimo, siendo organizados con la
1. Aspectos | YSUS distribucion de la maquinaria, acopios de
Técnicos caracteristicas.

aridos y edificios. Personalmente creo que
en cuanto a practicidad y por comodidad lo
ideal seria un terreno de 10000 a 20000
metros cuadrados.

1.3. Descripcion
de las necesidades
de instalacion de la
planta.

La planta dosificadora es la maquina
encargada de elaborar el hormigén. Es de
tipo movil, pero una vez que llega a destino
es necesario realizarle fundaciones y soldarla
al piso. Para que la planta funcione es
necesario una conexion eléctrica trifasica
que le proporcione unos 50 kva, cemento a
granel el cual es acopiado en silos especiales
(los cuales hay que fundar y soldar también),
aridos, aditivos quimicos y una conexion de
agua con alta capacidad de caudal. Ademas
seran necesarios camiones que porten en su
chasis motohormigoneras, para mezclar y
transportar hasta la obra el producto. Otro
equipo necesario es una pala cargadora, que
cumple la funcién cargar la planta con
aridos.
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1.4. Aspectos
referidos al
mantenimiento.

Por lo general se trabaja en un ambiente muy
sucio, y vuela mucho polvo, siendo el
secreto para que no se rompa nada es
mantener todo limpio, especialmente lo
eléctrico, y engrasar la planta
constantemente sus rulemanes y bujes de
bronce. Ademas controlar tornillos flojos,
que con las vibraciones suelen aflojarse
solos. También la planta posee cintas
transportadoras, que con el uso se van
estirando, y hay que ir manteniéndolas
tensas. Otra cuestion importante es la
calibracion de las celdas de carga de la
maquina, que debe realizarse una vez al afio.
Con respecto a los camiones y la pala
cargadora, el mantenimiento es el mismo
que para cualquier vehiculo, hay que
realizarle los service y cambiar las cubiertas
cuando sea necesario. Generalmente cuando
se trabaja con equipos 0 km por 5-6 afios no
hay que incurrir en gastos mayores que esos
exceptuando imprevistos.

1.5. Recursos
necesarios para el
seguimiento y
control de la
instalacion y el
mantenimiento.

Es necesario herramientas en general, un
compresor de aire, engrasadora, productos
quimicos para limpieza industrial (acidos,
desengrasantes,etc).
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Entrevistado 2: Representante comercial

Areas Pautas Cementera
El hormigon es una mezcla fresca necesaria en
las construcciones, cuya elaboracion implica la
o utilizacién de cemento, material que nosotros
1.1 Caracteristicas | nroyeemos. Existen diversos tipos de cemento,
tecnicas generales | comg 1o son el cemento portland comdn, con
del proyecto. filler calcareo, con puzolana, cemento alto
horno ars, y varian segun la marca y el uso que
se le quiera dar al mismo o el hormigdn que se
pretenda lograr.
Existen hormigoneras de distintas dimensiones,
1.2. Descripcion | he visto algunas de 5000 metros cuadrados y
del espacio otras de més de 3 hectareas. Lo ideal es que
territorial necesario | este bien planteada, que el trafico de los
y sus camiones sea fluido, y que las calles estén en
caracteristicas. buen estado evitando el estancamiento de
camiones cuando se presenta alguna que otra
1. A’\spgctos luvia.
Teécnicos

1.3. Descripcion
de las necesidades
de instalacion de la
planta.

Para el almacenamiento del cemento, se
utilizan silos de metal verticales u horizontales,
gue vienen de distintas alturas y capacidad.
Usualmente se venden con la planta de
hormigon y por separado en caso que se quiera
aumentar la capacidad de almacenamiento.

1.4. Aspectos
referidos al
mantenimiento.

El mantenimiento de los silos es casi nulo,
simplemente limpieza, aunque habria que
preguntarle a los que los fabrican.

1.5. Recursos
necesarios para el
seguimiento y
control de la
instalacion y el
mantenimiento.
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Areas

Pautas

Entrevistado 3: Tecnologo de hormigén

1. Aspectos
Técnicos

1.1. Caracteristicas
técnicas generales
del proyecto.

Cuando hablamos de hormigon nos referimos
a una mezcla compuesta por tres componentes:
Ligante, Agregados y Agua. Debido a la
continua y creciente demanda con respecto a la
calidad del hormigon y el gran avance de la
cienca en su fabricacion, en este momento es
posible producir muchos tipos de hormigén:
estandar, liviano, pesado, verde o joven, entre
otros. EI cemento es el aglomerante hidraulico
que cumple la funcién de ligante. Los
agregados constituyen la grava, piedras y
arena en sus diversos formatos, ademas de los
agregados quimicos, que en resumen influyen
favorablemente en las propiedades del
hormigon. El contenido de cemento variara
desde los 100 kg para elaborar 1 m3 de
hormigdn pobre, hasta 450 kg para un H40,
dentro de los estdndares normales que se
utilizan. Siendo el hormigén mas estandar el
H21, y resistiendo 21 MPA /cm2, este se
elabora con 290 kg de cemento, 420 kg de
triturado 20-30 mm, 630 kg de triturado 6-19
mm, 855 kg de arena y agregando un aditivo
quimico plastificante en un porcentaje de un
0,75% sobre el peso del cemento. Todos los
valores mencionados son por m3.

1.2. Descripcion
del espacio
territorial necesario
y sus caracteristicas.

El espacio necesario en cuanto a la tecnologia
del hormigon es de un lugar donde se puedan
elaborar probetas al aire libre, y otro espacio
cerrado donde se ubique un laboratorio basico.

1.3. Descripcion
de las necesidades
de instalacion de la
planta.

Para el Laboratorio los elementos necesarios a
nivel basico serian alrededor de 10 moldes
para probetas, 2 conos de Abrams, un juego de
tamices del #1 al #12 y por Gltimo una prensa
hidraulica para probetas de hormigén de por lo
menos 100 tn.

1.4. Aspectos
referidos al
mantenimiento.

Ninguno de los instrumentos mencionados
requiere mantenimiento, aunque la prensa

puede requerir algun que otra calibracién,

pasados varios afios de su uso.

1.5. Recursos
necesarios para el
seguimiento y
control de la
instalacién y el
mantenimiento.
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Areas

Pautas

Entrevistado 4 : Ing. en higiene y
seguridad

1. Aspectos
Técnicos

1.1. Caracteristicas
técnicas generales
del proyecto.

1.2. Descripcion
del espacio
territorial necesario
y sus
caracteristicas.

1.3. Descripcion
de las necesidades
de instalacion de la
planta.

1.4. Aspectos
referidos al
mantenimiento.

1.5. Recursos
necesarios para el
seguimiento y
control de la
instalacion y el
mantenimiento.

143



Proyecto de Inversidon: Hormigdn Elaborado.

Entrevistado 1: Ex Gerente de

Areas Pautas Hormigonera
En mi opinidn personal, a la hora de lanzarse
con una nueva planta hormigonera la
cantidad de camiones ideal seria de 3
camiones, lo que arrojaria una capacidad de
2.1. Estructura 104 ) P
o produccién de unos 1600-1700 m3. Dos
organizacional . - . .
; camiones también seria posible, pero en la
necesaria para la SRR . .
g practica significaria estar muy ajustado y si
contencién del . . !
se presenta un imprevisto seria un grave
proyecto. .
problema. Teniendo en cuenta esto se
necesitarian 3 choferes, un operario de pala,
un pedn y un plantista. Seria un total de 6
personas.
Teniendo en cuenta lo antes mencionado,
2.2. Determinacién |seria necesario un plantista que opere la
de funciones y roles | dosificadora y coordine la logistica de los
para la camiones, y se encargue de la produccion en
administracién y general. Ademas sera necesario tres choferes
funcion del de mixer, un operario de pala y un peén que
proyecto. ayude que asista al plantista y realice tareas
en general.
Dentro de los espacios necesarios se destaca:
2. Aspectos

Organizacionales

2.3. Distribucion de
los espacios de
trabajo y areas clave
de este.

una cabina de comando para dirigir la planta
y un espacio para acopiar los aridos,
sumandose a esto los respectivos bafios para
el personal, algin lugar donde puedan
almorzar, y también la oficina
administrativa.

2.4. Asignacion de
responsabilidades.

Generalmente el plantista suele ser el que
hace las de jefe frente a los demas en lo que
a lo productivo se refiere. Sus tareas son de
coordinacion y control, ademés de que al ser
el despachante es el que se comunica con el
cliente o su encargado en obra. Los choferes
cumplen la funcién de transportar desde la
planta a obra, siempre cuidando sus equipos
y manteniéndolos limpios. El palero debe
acopiar los aridos, y es el encargado de
controlarlos una vez que el proveedor llega a
planta. El pedn, como dije antes, asiste al
plantista y a los choferes en lo que necesiten,
y también realiza tareas de mantenimiento y
limpieza.
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2.5. Asignacion de
recursos.

En lo que a recursos respecta, el capital del
emprendimiento esta dirigido a la planta
dosificadora, la pala cargadora y los
camiones y su equipamiento, asi como al
capital de trabajo necesario para financiar las
diferentes obras. Dicho esto, cada puesto de
trabajo se refiere a operar cada uno de los
equipos en los que se invierte, teniendo en
cuenta que puede haber puestos gque sean de
asistencia a los mismos. La tierra o el
espacio se asigna de manera que la
produccién quede lo mas eficiente posible,
teniendo en cuenta el transito de los
camiones propios como el de los
proveedores.

2.6. Administracion
de tiempo de trabajo.

Como parametros es posible establecer que
cada camién demora 10 minutos en cargar, y
su recorrido promedio dentro de la ciudad de
cordoba es de 2 horas 30 minutos,
dependiendo de la ubicacion de la obra. Los
horarios de entrega normales se realizan
entre las 8 y 18 horas de lunes a viernes,
aunque en el invierno por las bajas
temperaturas ese lapso de tiempo disminuye.
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Areas

Pautas

Entrevistado 2: Representante comercial
Cementera

2. Aspectos
Organizacionales

2.1. Estructura
organizacional
necesaria para la
contencion del
proyecto.

2.2. Determinacion
de funciones y roles
para la
administracion y
funcion del
proyecto.

2.3. Distribucion de
los espacios de
trabajo y areas clave
de este.

2.4. Asignacion de
responsabilidades.

2.5. Asignacion de
recursos.

2.6. Administracion
de tiempo de trabajo.
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Areas

Pautas

Entrevistado 3: Técnologo de hormigon

2. Aspectos
Organizacionales

2.1. Estructura
organizacional
necesaria para la
contencion del
proyecto.

2.2. Determinacion
de funciones y roles
para la
administracion y
funcion del
proyecto.

2.3. Distribucion de
los espacios de
trabajo y areas clave
de este.

2.4. Asignacion de
responsabilidades.

2.5. Asignacion de
recursos.

2.6. Administracion
de tiempo de trabajo.
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Areas

Pautas

Entrevistado 4 : Ing. en higiene y
seguridad

2.1. Estructura
organizacional
necesaria para la
contencion del
proyecto.

2.2. Determinacion
de funciones y roles
para la
administracion y
funcion del
proyecto.

2. Aspectos
Organizacionales

2.3. Distribucion de
los espacios de
trabajo y areas clave
de este.

2.4. Asignacion de
responsabilidades.

2.5. Asignacion de
recursos.

2.6. Administracion
de tiempo de trabajo.
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Entrevistado 1: Ex Gerente de

y requerimientos
legales impuestos
por la municipalidad
de Cordoba.

Aréas Pautas Hormigonera

3.1. Formajuridica |Pueden ser tanto sociedades anonimas como

necesaria para el sociedades de responsabilidad limitada. La

desarrollo del operatoria con SRL es méas simple con

proyecto. respecto a los requisitos anuales que exige la
inspeccion de sociedades juridicas.

3.2. Normativasy | La apertura de plantas hormigoneras, como la

resoluciones sobre la | de cualquier emprendimiento dentro del

apertura de plantas | municipio de cordoba, implica la habilitacion

de hormigén en la municipal del mismo, para el cual se necesita

provincia u ciudad. | la aprobacion de ambiente, de la direccion de
transito y de obras privadas.

3. Aspectos
Legales 3.3. Procedimientos

3.4. Jerarquizacion
de la tributacion:
gestion de
impuestos.

El principal impuesto por el cual las
empresas hormigoneras tributan es el
impuesto a las ganancias, a nivel provincial
estan exentas del impuesto a Ingresos Brutos,
y a nivel municipal tributan comercio e
industria, que significa un 1% de la
facturacion mensual.
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Areas

Pautas

Entrevistado 2: Representante comercial
Cementera

3. Aspectos
Legales

3.1. Forma juridica
necesaria para el
desarrollo del
proyecto.

3.2. Normativas y
resoluciones sobre la
apertura de plantas
de hormigén en la
provincia u ciudad.

3.3. Procedimientos
y requerimientos
legales impuestos
por la municipalidad
de Cérdoba.

3.4. Jerarquizacion
de la tributacion:
gestion de
impuestos.
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y requerimientos
legales impuestos
por la municipalidad
de Cordoba.

Aréas Pautas Entrevistado 3: Técnologo de hormigon
3.1. Forma juridica
necesaria para el
desarrollo del
proyecto.
La calidad del hormigon se encuentra
3.2. Normativasy |regulada por el INTI en su reglamento
resoluciones sobre la | CIRSOC 201-2005 "Reglamento
apertura de plantas | Argentino de Estructuras de Hormigon™, e
de hormigén en la involucra no solo a hormigoneras si no a
provincia u ciudad. | contratistas y empresas constructoras en
cuanto a la manera de trabajar el material
una vez que este ya fue entregado.
3. Aspectos
Legales 3.3. Procedimientos

3.4. Jerarquizacién
de la tributacion:
gestion de
impuestos.
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Areas

Pautas

Entrevistado 4 : Ing. en higiene y
seguridad

3.1. Formajuridica
necesaria para el
desarrollo del
proyecto.

3. Aspectos Legales

3.2. Normativas y
resoluciones sobre la
apertura de plantas
de hormigon en la
provincia u ciudad.

La fabricacion de hormigén se encuentra
catalogada como "Fabricacion de
productos de cemento y fibrocemento,
excepto ladrillos" para la municipalidad de
cérdoba. Dicha actividad implica un riesgo
intermedio, cuyos requisitos implican la
aprobacion de la localizacion del proyecto
(seccion obras privadas) , el visado de
Ambiente de la Municipalidad (ello
implicara un estudio de impacto ambiental
del proyecto, medicion de residuos
principalmente ruido y polvillo, asi como
la inscripcion de la organizacion en dicha
secretaria) y el visado de la direccion de
transito (presentacién de recorrido del
trafico dentro del terreno y en el ingreso)
asi como la elaboracion de un plan de
higiene y seguridad que deberé ser
renovado una vez al afio. También serd
necesario realizar el lavado de los
camiones fuera del predio (en algun
lavadero) o construir un lavadero de
camiones con su respectiva camara séptica
teniendo en cuenta que el agua
contaminada con los productos de
limpieza no debe tener contacto con el
suelo.

3.3. Procedimientos
y requerimientos
legales impuestos
por la municipalidad
de Cordoba.

Como procedimientos y requerimientos
implica la obtencion del carton habilitante
del negocio, lo que significa una serie de
tramites administrativos que detalle
previamente. Todos estos tramites lo
mejor es realizarlo mediante gestores, ya
que son sumamente engorrosos y
burocréticos.

3.4. Jerarquizacién
de la tributacion:
gestion de
impuestos.
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Aréas Pautas Hormigonera
4.1. Posibles impactos | Los impactos ambientales principales en
con el desarrollo del esta industria son el polvillo del cemento
proyecto. y aridos, el residuo del lavado de los
camiones y el ruido que se produce.
42 Administracion de No es necesario que el agua con la que se
a0ua potable elabora el hormigon sea potable, de hecho
guap ' tiene que cumplir muy pocos requisitos
para poder utilizarla en la produccion.
4.3. Administracion de
gas.
4. Aspectos
Ambientales

4.4. Administracion de
residuos.

Con respecto al polvillo de la arena 'y
triturados, lo ideal es regarlos. Para que
no se produzca el polvillo con el cemento
existen diversos sistemas que se le aplican
a los silos. Generalmente se le realizan
cafierias que derivan en receptaculos
especiales para retener el polvo.

4.5. Céamara sépticay
conexion cloacal.
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Areas

Pautas

Entrevistado 2: Representante comercial
Cementera

4. Aspectos
Ambientales

4.1. Posibles
impactos con el
desarrollo del
proyecto.

Principalmente el polvo que se genera en la
carga y descarga del cemento.

4.2. Administracion
de agua potable.

4.3. Administracion
de gas.

4.4, Administracion
de residuos.

En muchas plantas de hormigon idean
sistemas para evitar que el polvillo del
cemento escape de los silos mientras estos se
estan abasteciendo. Algunas de ellas colocan
filtros especiales en las vias de respiracién de
los silos, aunque tengo entendido que su
costo es considerablemente elevado, aunque
existen versiones mas econoémicas.

4.5. Céamara séptica
y conexién cloacal.
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Aréas

Pautas

Entrevistado 3: Tecnologo de hormigén

4. Aspectos
Ambientales

4.1. Posibles
impactos con el
desarrollo del
proyecto.

4.2. Administracion
de agua potable.

4.3. Administracion
de gas.

4.4. Administracion
de residuos.

4.5. Céamara séptica
y conexion cloacal.
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Entrevistado 4 : Ing. en higiene y

Aréas Pautas seguridad
4.1. Posibles . .
. Se pueden producir cuatro impactos en
impactos con el L .
este rubro: contaminacion del aire por el
desarrollo del . A
polvillo que se produce, por los ruidos, del
proyecto.
suelo o del agua.
El agua no deberia extraerse de la red
. __ | corriente, por ende, se deberia adquirir en
4.2. Administracion | camiones o realizar una perforacion que
de agua potable. tendré que ser aprobada por la secretaria
de recursos hidricos de la provincia. En la
practica es raro que esto suceda.
3'3' Administracion No deberia ser necesario el gas en la
€ gas. produccion.
Teniendo en cuenta que el principal
4. Aspectos impacto que se produce en esta industria
Ambientales es el del polvo en suspension, lo ideal

4.4. Administracion
de residuos.

seria el regado de los aridos que se
encuentren acopiados, y en el caso del
cemento la realizacion de algln sistema
para evitar que se vuele el mismo mientras
ocurre la carga del camidn. Existen
diversos sistemas, eso quizéa deberian
consultarlo con la empresa que les provee
los equipos o idear algo mas de tipo
casero.

4.5. Camara séptica
y conexién cloacal.

No existen cloacas en el terreno en
cuestion. La camara séptica debe estar
aprobada también, aunque en la practica
nunca ocurre, mas teniendo en cuenta la
dimensidn de la misma por lo que
plantean que es simplemente para un
bafio.
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Areas Pautas

Entrevistado 1: Ex Gerente de
Hormigonera

5.1. Conceptualizacion
del proyecto.

Bésicamente trata de solucionar un
problema que existe en las obras a la hora
de cubrir grandes requerimientos de
hormigon y en calidades especificas

5.2. Propuesta de
valor.

Llevar una filosofia de trabajo que permita
llevarle al cliente la tranquilidad de que le
van a entregar un material que es muy
dificil de controlar, siempre tratando de
ganar ese prestigio propio de honestidad.
Clave también es el cumplimiento, el llegar
a horario, el buen trato y todo lo propio de
un buen servicio.

5.3. Caracteristicas del
producto y servicio

Como ya explique antes, el hormigén es
una mezcla fresca, tiene la caracteristica de
ser homogénea y perecedera, y que se
utiliza en las obras para la construccion de
estructuras y pisos entre otras cosas. La
parte que respecta al servicio, consiste en la
planificacion y traslado del producto en
tiempo y forma, asi como la descarga del
mismo donde el cliente lo necesite.

5. Aspectos
Comerciales

5.4. Publico objetivo.

Desde mi punto de vista, tener un abanico
de distintos clientes con diversas
capacidades de consumo siempre es lo
ideal. El cliente que consume mucho, en
varias ocasiones va a demandar cierta
exclusividad que implica correr el riesgo de
que si te hace a un costado se complica la
cuestion. El cliente mediano o chico, en
cambio, si se le ofrece un buen trato va a
ser mas fiel y va a ser mas facil acordar con
él.

5.5. Estrategias
funcionales de
producto, precio, plaza
y promocion.

Lamentablemente es muy dificil detectar la
calidad del producto a simple vista, ya que
la misma se detecta a los 28 dias de la
colocacion. Siempre lo mejor es ofrecer un
producto de la maxima calidad posible,
acompafiado de un buen servicio. Para ello
hay que utilizar proveedores de materia
prima de alta calidad , lo que implica tener
la menor cantidad de proveedores posibles
para evitar diferencias de calidad. Esto no
implica en si tener precios elevados, ya que
es posible obtener un precio de venta
competitivo si se administran
correctamente los recursos. La plaza seria
dentro de la ciudad de cordoba, y sus
alrededores, hasta unos 70 km.
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Entrevistado 2: Representante

5.4. Publico objetivo.

Areas Pautas comercial Cementera
5.1. Conceptualizacion
del proyecto.
5.2. Propuesta de valor.
5.3. Caracteristicas del
producto y servicio
5. Aspectos El mercado de cemento a granel es
C&)merciales particular, ya que en su mayoria el destino

de este es la fabricacion del hormigdn.
Historicamente, nuestras ventas entre el
85% y 92% del cemento a granel
despachado corresponde a la elaboracion
del hormigon, mientras que el restante se
entrega a bloqueras grandes y otros
rubros, como la elaboracion de morteros
en seco.

5.5. Estrategias
funcionales de producto,
precio, plazay
promocion.
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Areas

Pautas

Entrevistado 3: Tecnologo de
hormigoén

5. Aspectos
Comerciales

5.1. Conceptualizacion
del proyecto.

5.2. Propuesta de
valor.

5.3. Caracteristicas del
producto y servicio

5.4. Publico objetivo.

5.5. Estrategias
funcionales de
producto, precio, plaza
y promocion.
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Areas

Pautas

Entrevistado 4 : Ing. en higiene y
seguridad

5. Aspectos
Comerciales

5.1. Conceptualizacién
del proyecto.

5.2. Propuesta de
valor.

5.3. Caracteristicas del
producto y servicio

5.4. Publico objetivo.

5.5. Estrategias
funcionales de
producto, precio, plaza
y promocion.
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Areas

Pautas

Entrevistado 1: Ex Gerente de
Hormigonera

6. Aspectos
Econdmicos
Financieros

6.1. Categorizacién
y clasificacion de
costos.

Existen costos que se asocian simplemente
a la produccién de cada m3, como lo es la
materia prima: costo de la arena, granza 'y
cemento. Otros costos son indirectos, y no
se asocian tan facilmente al producto, como
el costo del gasoil, aunque existen maneras
de calcularlo. Histéricamente en el lugar
que solia trabajar los consumos de gasoil
solian arrojar resultados que iban desde los
2,8 a 4 litros de gasoil por m3 transportado,
aunque hoy en dia con los nuevos camiones
ese promedio debe haberse disminuido. Los
costos de mano de obra tienden a ser fijos,
lo mismo que los de comercializacion y
administrativos.

6.2. Amortizaciones.

Con el transcurrir de los meses y afios se va
recuperando la inversion inicial realizada,
guedando la maquinaria invertida con un
valor restante de mercado, dejando opcion a
seguir haciendo uso de la misma teniendo
en cuenta de que en promedio puede seguir
siendo utilizada por al menos 15 afios, a
costos de mantenimiento mas significativos
que los de una maquinaria mas moderna.

6.3. Tasas de
interés.

Llevando una administracion de recursos
adecuada, una hormigonera puede tener
tasas de rentabilidad que varian entre un
10% y un 20% anual.

6.4. Proyeccion
temporal de retorno.

Es una inversién a largo plazo, y el retorno
de la misma va a depender de diversos
factores. Quizas es muy dificil de establecer
un plazo de tiempo, porque lo mas probable
es que se sigan realizando inversiones y
ampliando la capacidad productiva de la
planta. Si tuviese que establecer un plazo de
retorno de la inversion, sin tener en cuenta
el costo de oportunidad, diria que el mismo
seria de 4 a 5 afos.

161



Proyecto de Inversidon: Hormigdn Elaborado.

Entrevistado 2: Representante comercial

Areas Pautas Cementera
6.1. Categorizacion
y clasificacion de
costos.
6. Aspectos
Econémicos |6.2. Amortizaciones.
Financieros

6.3. Tasas de
interés.

6.4. Proyeccion
temporal de retorno.
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Areas Pautas Entrevistado 3: Tecnologo de hormigén
6.1. Categorizacién
y clasificacion de
costos.
6. Aspectos
Econémicos |6.2. Amortizaciones.
Financieros

6.3. Tasas de interés.

6.4. Proyeccion
temporal de retorno.
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Entrevistado 4 : Ing. en higiene y

Areas Pautas seguridad
6.1. Categorizacién
y clasificacion de
costos.
6. Aspectos
Econdmicos 6.2. Amortizaciones.
Financieros

6.3. Tasas de
interés.

6.4. Proyeccion
temporal de retorno.
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