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10 ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO 

10.1Inversión inicial 

La inversión inicial comprende los costos correspondientes a bienes de uso y rubros asimilables, 

los cuales se detallan a continuación: 

Bienes de uso: son los bienes tangibles, que se deprecian a través del tiempo y del uso. El proyecto 

contempla los siguientes: inmuebles, infraestructura, maquinarias, vehículos, muebles y equipos 

de oficinas y otros. 

 Inmueble: la empresa realizará la compra de un terreno de 1000 m2, por un valor de 

200.000$ (valor tasado por “Daniel inmobiliaria” ubicado en la ciudad de Oberá, sobre 

calle salta Nº 32). Este valor incluye escritura a nombre de la empresa.  

 Infraestructura: el tinglado de 225 m2 será construido por la “Metalúrgica CV” de la ciudad 

de Campo Viera. El precio del tingado instalado es de 200.000 $. Lo restante (instalaciones 

eléctricas, piso, baño y oficinas) lo realizará un albañil a un precio de 223.000$, incluyendo 

materiales. 

 Maquinarias: a partir del proceso productivo se ha determinado las maquinarias necesarias 

para la elaboración del pellet. Estas son: tolva para almacenamiento de materia prima, 

secador, triturador, peletizador, enfriador y silo de almacenamiento. Cabe aclarar que 

debido a que las máquinas se compran en el exterior se debe tener en cuenta los costos que 

son gastos de nacionalización. Según un experto en Comercio Internacional, éste caso se 

trata de una “importación directo a plaza”, en base al “Código Aduanero” (Zabalía, 2006) 

y la “NCM Nomenclatura Común del Mercosur” (Billorou, 2006)donde se incluye: 

 

o FOB (Free On Board) es el valor, en general, brindado por la empresa exportadora 

China. 

Según reglamentos de importación, al valor del FOB, se debe incluir la asistencia 

técnica postventa USD 100 diarios por Ingeniero. Se estima que éste Ingeniero tardará 

15 días en instalar la maquinaria.  

Flete internacional: se calcula sobre el valor de la mercancía, en general es 

aproximadamente el 1,5 %. 

o El costo y flete es la suma del FOB y el flete internacional. 

El presente escrito corresponde al Proyecto final de grado de ingeniería industrial  del AÑO 2017, que se hizo para una empresa dedicada a la "Elaboración y comercialización de pellets" 

En éste proyecto se adquiere una propiedad inmueble y materiales para la industria, si bien, también ello se podría plantear alquilar

Estos valores pueden variar según los regímenes del país importador y exportador
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o Seguro internacional: es un porcentaje del FOB, para éste caso se toma el 0,1%. 

o El valor de base CIF (Cost Insurance and Freight), resulta de la suma del FOB, flete 

internacional, costo y flete y seguro internacional. 

o Sobre el valor Base CIF, se aplican las siguientes tasas de importación que 

dependen de la maquinaria y el peso, extraída de NMC: 

- DIIEZ: derecho internacional de importación extra zona 14% 

- Tasa estadística: se aplica a base CIF, si el valor de Costo y Flete no supera los 

USD 100.000. Como en nuestro caso, éste valor supera, la tasa estadística (TE) 

es de USD 500. 

El valor de base CIF sumado a las tasas, proporciona el valor base IVA, al que se aplican las tasas 

nacionales argentinas, las que se detallan a continuación: 

o Los porcentajes de derechos de importación y tasa estadística en Argentina, se 

extraen de la NMC (Nomenclatura Común del Mercosur), éstos son aplicados sobre 

la Base IVA: 

- IVA 10.5 % 

- IVA adicional 5.25 % 

- Impuesto a las ganancias 3,31 % 

- Ingresos brutos 1% 

Además, existe un arancel por depósito de importación en aduana argentina que puede 

o no incluirse, por ser del tipo directo a plaza. 

En cuanto al montaje de maquinarias y acondicionamiento de equipo se contratará personal 

especializado en el rubro, Ingeniero de la empresa HS-MACHINERY de China ($40000), como 

se ha mencionado. Además, se contratará cuatro técnicos por un costo de $30000, con un tiempo 

de ejecución de 15 días.  

Sumando los precios de las maquinarias, se obtiene un total de $4.262.763. Éste precio incluye 

todos los gastos del transporte hasta el lugar de emplazamiento de la empresa y el pago del 

Ingeniero que dirigirá la instalación. Se presenta en detalle, todos los valores en la Tabla 27. 

Cabe aclarar que el valor del dólar es de 17,5 según tipo de cambio Dólar comprador Banco 

Nación, noviembre 2017. 
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Tabla 27: Costos de Inversión Inicial. 

Fuente: Elaboración propia, noviembre del 2017. 
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Teniendo en cuenta que la línea de producción está conformada por dos peletizadoras y que el 

proyecto ha sido planeado para 5 años, se destaca que en el costo de la peletizadora se incluyen 

las 10 unidades del componente principal denominado “matriz”, ya que este tiene una vida útil de 

1 año. El costo de cada matriz es de 1800 $.  

10.1.1 Programación de actividades 

A continuación, se puede observar un diagrama de actividades con su correspondiente 

ilustración, donde se visualiza el tiempo para la puesta en marcha de la empresa: 

 
Tabla 28. Plan de actividades. 

 Fuente: Elaboración propia con Microsoft Proyect 2016 

 

 

Figura 32: Diagrama de Gantt. 
 Fuente: Elaboración propia con Microsoft Proyect 2016 
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Como se puede observar, para la puesta en marcha de la planta se estima una duración de 

un total de 195 días. 

 

 Vehículos: La empresa adquirirá dos camiones usados: un camión (Mecedes Benz 1114 

con volcador) para transporte de materia prima desde los aserraderos hasta la planta y otro 

camión cisterna específico para distribución del producto terminado.  Para el camión 

volcador la empresa invertirá 200.000$ y para el camión para biomasa 550.000$, este 

precio incluye transferencia de los vehículos a nombre de la empresa. Cabe aclarar que la 

compra se realizará a particulares.  

 

 Muebles, útiles y equipos de oficinas: el costo de inversión es $ 36.800 

 
Tabla 29. Inversión en muebles, útiles y equipos de oficinas.  

Fuente: Elaboración propia, noviembre 2017. 

 

 Otros: en este apartado se tienen en cuenta las incertidumbres del día a día, se pretende 

hacer frente a los riesgos a los que se enfrenta la empresa para lo cual se establece un valor 

de $ 20000. 

Rubros asimilables: son gastos a realizar durante el período de instalación y puesta en marcha, que 

habrá que asimilar a inversiones para recuperar luego a través de amortizaciones. 

 Estudio de mercado, constitución y organización de la empresa: incluye gastos desde el 

origen de la idea hasta la constitución del proyecto. Este costo es de $ 5.000. 
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 Costo de puesta en marcha: son los gastos producidos durante este periodo, desde el ingreso 

de la materia prima en el área operativa hasta el momento en que se alcanza el diseño del 

producto a nivel de calidad y costo proyectado. Se estima que la duración de la puesta en 

marcha de la planta será de una semana laboral.  

 
Tabla 30. Inversión en rubros asimilables. 

Fuente: Elaboración propia, noviembre 2017. 

 

10.2Costos fijos 

10.2.1  Costo de mano de obra 

Los trabajadores de CNPELLETS S.R.L. se encuentran bajo la regulación dada por el gremio 

U.S.I.M.R.A (Unión de Sindicatos de la Industria Maderera de la República Argentina): Convenio 

Colectivo de Trabajo 335/75 y el sindicato de empleados de comercio regido por el CCT 130/75 

para el jefe administrativo- comercial. 

A partir de consulta con experto se ha tomado la escala salarial para el rubro “Aglomerados”, la 

cual se muestra en el Anexo 13.5. 

El costo anual de mano de obra incluye el de los operarios, chofer, jefe de producción y jefe 

administrativo-comercial.  

En el Anexo 13.7, se muestra la matriz de mano de obra de cada rubro. 

A continuación, se observa una tabla detallada de costo de mano de obra para cada año de vida del 

proyecto, donde se puede observar un incremento adicional de 1 % por año de antigüedad:  

    
Tabla 31. Costos fijos de mano de obra.  

Fuente: Elaboración propia, noviembre 2017. 
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10.2.2  Costo de servicios, asesorías y otros insumos  

Estos costos incluyen: energía eléctrica, agua, telefonía, internet, mantenimiento, publicidad, 

seguro contra incendio e insumos de limpieza, así como también los cotos relacionado a la asesoría 

legal y contable.  

Tabla 32. Costos fijos de servicios, asesorías y otros insumos. 
Fuente: Elaboración propia, Noviembre 2017. 

 

En el costo del mantenimiento en general, se considera los de maquinaria, los correspondientes a 

la oficina administrativa, así como los de la instalación en general.  

Para asegurar la vida útil (1 años) del principal componente de la peletizadora “matriz”, el 

proveedor de la maquinaria sugiere hacer pasar una mezcla oleosa durante un tiempo de 5 minutos 

antes del primer uso. Esta mezcla oleosa está compuesta por 20% de arena fina, 65% de materia 

prima y 15% de aceite de motor usado.   

Además, recomienda realizar una inspección visual diaria, antes de cada encendido de la máquina, 

y en caso de ser necesario utilizar una perforadora para liberar los orificios. 

En el cálculo costo de energía eléctrica y agua, no se considera la utilizada en el proceso, sino la 

necesaria para el funcionamiento de las instalaciones en general. 

10.3Costos variables  

10.3.1 Costo de materia prima  

En la siguiente tabla se puede observar en detalle la planeación del costo de materia prima para 

cada año de actividad de la empresa. 

Tabla 33.Costo de materia prima. 

Fuente: Elaboración propia 
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10.3.2 Costo de energía eléctrica  

  Aquí, se detalla el costo de energía eléctrica que se consume durante el proceso productivo. El 

costo de la energía eléctrica, se calculó de acuerdo al cuadro tarifario de EMSA (noviembre 2017), 

el cual se detalla en Anexo 13.8. 

 
Tabla 34. Costo de consumo de energía eléctrica durante el proceso.  

Fuente: Elaboración propia, noviembre 2017. 

 

Teniendo en cuenta lo anterior, en tabla 28 se presenta el costo de energía eléctrica para cada año 

de vida del proyecto. 

 
Tabla 35. Costo de energía eléctrica para cada año de vida del proyecto. 

Fuente: Elaboración propia 

 

10.3.3 Costo de combustible 

En la siguiente tabla se detalla el costo de combustible, el cual comprende el traslado de la materia 

prima desde los aserraderos hasta la planta, como así también el de la planta a los secaderos de Té 

y Yerba Mate. Costo del gasoil para septiembre 2017: 17,87$/l. 

 

 
Tabla 36. Costo de combustible.  

Fuente: Elaboración propia, noviembre 2017 

 

10.3.4 Costo de publicidad 

A continuación, se detalla el costo de publicidad para cada uno de los años de vida del proyecto. 

     
Tabla 37. Costo de publicidad.  

Fuente: Elaboración propia, octubre 2017. 
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10.4Costo fijo, variable y costo total 

En la siguiente tabla, se presentan los costos fijos y variables en función del nivel de producción, 

además del costo total para cada año de duración del proyecto. 

 
Tabla 38. Costos fijos, variables y totales 

Fuente: Elaboración propia 

 

10.5Costo por tonelada  

 
Tabla 39.Costo por tonelada de pellet.  

Fuente: Elaboración propia 

Cabe aclarar que debido al aumento del precio de la materia prima, los valores por tonelada en 

cada año sufren un incremento.  

10.6Beneficio 

En la tabla siguiente, se puede observar el costo por tonelada, el precio de venta y el beneficio 

obtenido en cada año de duración del proyecto. 
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Tabla 40. Beneficios obtenidos por tonelada de pellet.  

Fuente: Elaboración propia 

 

10.7Ingresos por ventas  

En la siguiente tabla, se presenta el valor de venta por tonelada y el ingreso para los 5 años de 

duración de proyecto. 

 
Tabla 41. Ingresos por venta.  
Fuente: Elaboración propia 

 

10.8Análisis de punto de equilibrio 

Luego de haber determinado los costos e ingresos que genera la empresa CNPELLETS SRL, se 

puede hallar el punto de equilibrio. Este punto, se produce cuando los ingresos se igualan a los 

costos, y se puede determinar mediante la siguiente expresión: 

𝑃𝑢𝑛𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑙𝑖𝑏𝑟𝑖𝑜 (𝑄𝑒) =
𝑐𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑓𝑖𝑗𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 (𝑐𝑓)

𝑝𝑟𝑒𝑐𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎 (𝑃𝑉) − 𝑐𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑢𝑛𝑖𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜 (𝐶𝑉𝑢)
 

 

También, el punto de equilibrio se puede obtener gráficamente como se muestra en Figura 33, 

dado por la intersección de la recta de costo total (recta color verde) con la recta de ingresos (recta 

color lila). Este punto, resulta de suma importancia, ya que determina el nivel de producción a 

partir del cual la empresa comienza a recibir beneficios, y esto se produce a partir de las 1390 

toneladas anuales (115 toneladas mensuales). 

De lo anterior, se determina que el nivel mínimo de producción anual de la empresa es de 1390 

toneladas. Por otra parte, dado que el nivel de producción anual planificada para el primer año es 

de 3600 tn de pellet, y este valor supera la producción mínima requerida, la empresa obtendrá 

beneficios. 
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Figura 33: Determinación del punto de equilibrio para el proyecto. 

Fuente: Elaboración propia  

10.9 Flujo de caja  

Teniendo en cuenta el estudio realizado, tanto de ingeniería, de mercado y organizacional en 

general; se efectúa el flujo de caja del proyecto, donde se presenta en forma detallada los ingresos 

y egresos que se tiene a lo largo de su desarrollo. 

10.9.1 Flujo de caja del proyecto 

A continuación, se presenta, en una tabla el flujo de caja del proyecto para los cinco años de 

actividad. 

 
Tabla 42. Flujo de caja del proyecto. 

Fuente: Elaboración propia 

 

En las dos siguientes figuras se muestra gráficamente el flujo de caja del proyecto para el periodo 

de análisis, así como también el flujo de caja acumulado. 
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Figura 34: Flujo de caja del proyecto. 

Fuente: Elaboración propia 

 

 

Figura 35: Flujo de caja acumulado del proyecto. 
Fuente: Elaboración propia 
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10.9.2 Flujo de caja del inversionista  

Para determinar el flujo de caja del inversionista se consideró un préstamo del Banco de la Nación 

Argentina (BNA, 2017), el cual se encuentra enmarcado en: 

- “Inversiones y/o adquisición de bienes de capital nuevos, de origen nacional o extranjero cuando 

no exista sustituto local y se encuentre nacionalizado”.  

Las disposiciones para solicitar el crédito incluyen: 

-“Monto y Plazo: hasta la suma de $ 10.000.000, sin superar el 80% del precio de compra del 

bien de capital (no incluye el Impuesto al Valor Agregado), con un plazo de hasta 5años”. 

El valor del préstamo a solicitar, consta del 75% de la inversión inicial, lo cual representa 

$4.377.949.  

Dado, que la empresa se encuentra en el rango micro en cuanto a la clasificación de ésta línea de 

financiamiento, la tasa de interés es del 22%. Según disposiciones expuestas en Anexo 13.9, 

debido a la categoría de la empresa, se bonificarán CUATRO (4) puntos porcentuales anuales, por 

lo tanto, la tasa de interés que pagará será de 18%. 

A continuación, se muestra una tabla donde se muestra el saldo de la deuda, la cuota y la 

amortización de la deuda. 

 
Tabla 43: Flujo de caja del inversionista 

Fuente: Elaboración propia 
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Se presenta el flujo de caja del inversionista y el gráfico de flujo de caja acumulado. 

 
Figura 36: Flujo de caja del inversionista. 

Fuente: Elaboración propia 

 

 
Figura 37: Flujo de caja acumulado del inversionista. 

Fuente: Elaboración propia 
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10.10 Evaluación del proyecto 

Para la evaluación del proyecto se aplica dos criterios, el de valor actual neto (VAN) y el de la tasa 

interna de retorno (TIR). 

 Método del valor actual neto (VAN): para determinar éste valor, se usa la tasa de retorno 

mínima atractiva (TREMA) para la que se tiene en cuenta la inflación del país y un índice 

de riesgo: “En la evaluación del IPC Congreso, aun con una desaceleración inflacionaria 

hasta un 0,7% mensual en el último trimestre, el acumulado anual alcanzará el 21% para 

fin de año. Una suba promedio de 1,5% mensual ya situará la inflación anual en el umbral 

de 23 por ciento” (Gasalla, Juan , 2017). Dado que el incremento anual por plazo fijo en 

el Banco Nación es de 21.66 %, se decide tomar un valor de TREMA, para el proyecto de 

25%. 

A través de los cálculos correspondientes se tiene: 

𝑉𝐴𝑁(25%) = $ 576.670 (Proyecto) 

𝑉𝐴𝑁(25%) = $3.285.419 (Inversionista) 

 

Según el criterio, como el VAN es mayor a cero el proyecto es aceptable. 

 Tasa interna de retorno (TIR): es la tasa de interés más alta que un inversionista puede 

pagar sin perder dinero. 

 𝑇𝐼𝑅 = 30% (Proyecto)  

𝑇𝐼𝑅 = 115%(Inversionista)  

Según el criterio como la TIR es mayor a la TREMA el proyecto es aceptable 

A continuación, se presenta una tabla resumen de los métodos expuestos anteriormente: 

 
Tabla 44. Evaluación del proyecto. 

Fuente: Elaboración propia 
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10.11 Análisis de sensibilidad 

El análisis de sensibilidad permite ver la variación que sufre el ingreso cuando se modifican 

factores que afectan directamente al mismo.  

Para este análisis se plantear distintos posibles escenarios, que implican: aumento del costo de la 

materia prima, disminución del volumen de venta, variación del precio de venta del producto y 

variación del volumen de venta y precio del producto. A continuación, se presentan los escenarios:  

 Aumento del costo de la materia prima: 

El aumento en el costo de materia prima máximo anual que puede soportar el proyecto es de 25,7 % 

anualmente. 

Seguidamente se presentan los resultados obtenidos. 

 
Tabla 45. Análisis de rentabilidad del proyecto para un aumento del costo de la materia prima del 25,7%. 

Fuente: Elaboración propia 

 

 Análisis de sensibilidad con disminución del volumen de venta: 

A continuación, se presentan los resultados obtenidos, teniendo en cuenta un escenario en el cual las 

ventas disminuyen en un 5,3 %, se plantea este valor, ya que realizando iteraciones numéricas, se 

concluyó que si dicho valor aumenta, el proyecto deja de ser rentable en términos de los indicadores 

planteados. Seguidamente se presenta los resultados obtenidos: 

 
Tabla 46. Análisis de rentabilidad del proyecto para una disminución del volumen de venta del 5,3%. 

Fuente: Elaboración propia 

 

 Análisis de sensibilidad con variación del precio de venta del producto: 

Mediante este análisis se determina que el límite de disminución del precio de venta es de 4,3 %, 

para que el proyecto se mantenga rentable. Seguidamente se presenta los resultados obtenidos. 
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Tabla 47. Análisis de rentabilidad del proyecto para una disminución del volumen de venta del 4,3%. 
Fuente: Elaboración propia 

 

 Análisis de sensibilidad con variación del volumen de venta y precio del producto: 

Para una disminución del precio de venta de 3,1 %, el volumen mínimo de venta es de 1,6 % para 

que el proyecto sea rentable.  

 
Tabla 48. Análisis de rentabilidad del proyecto considerando variación del volumen de venta y precio del producto 

Fuente: Elaboración propio. 

 

10.12 Conclusiones y acciones propuestas en base al análisis de sensibilidad  

A partir del análisis realizado, se ha determinado que el proyecto resulta sensible en mayor medida 

a las siguientes variables: precio de venta y volumen de venta.  

Asumiendo que el margen de variación es estrecho, se tendrán en cuenta las acciones a llevar a 

cabo, en caso de que ocurra alguna variación de estos parámetros y así mantener la estabilidad. 

 Las acciones se detallan a continuación: 

 Realizar un seguimiento constante de las variables sensibles: costos y volumen de venta, 

mediante planillas que reflejen la situación actual. 

 Realizar una fuerte campaña de publicidad destacando las ventajas que posee el pellet 

frente a otros combustibles usados en este rubro, promoviendo el incremento del volumen 

de venta. 

 Realizar promociones de compra: por cada 50 tn de pellet adquiridas, se bonifica 1 tn. 

 Establecer una relación cálida y sólida con los proveedores de materia prima, cumpliendo 

todos los requisitos que estos imponen. 

  




