
 

 UNIVERSIDAD DE SAN CARLOS DE GUATEMALA 

  CENTRO UNIVERSITARIO DE ORIENTE 

CIENCIAS ECONOMICAS 

 FORMULACION Y EVALUACION DE PROYECTOS 

 

Derecho Reservados Centro Universitario de Oriente de la Universidad de San Carlos de Guatemala; Finca El Zapotillo, Zona 5, 

ciudad de Chiquimula, Chiquimula, Guatemala, C.A..  El CUNORI prohíbe cualquier forma de reproducción, almacenaje de la tota-

lidad o parte de esta obra, sin autorización por escrito. 
 

CIENCIAS ECONOMICAS: CUNORI - USAC 

 

QUE SON LOS PROYECTOS  
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Gi ldardo Guadalupe Arr io la Mairén 
 
1.  Propós i to  del  es tudio  de proyectos:  
 
El  p ropósi to  de la pre invers ión es disminu i r  los grados de incer t idumbre sobre las  dec is iones 
de inver t i r .   Surge de la neces idad de apoyar las es tra tegias  y po l í t icas de desarrol lo .   La  
preinvers ión cons is te  en ana l i zar  dos áreas,  la  fo rmulac ión y la  eva luac ión de los proyectos ,  
éstos  son requer idos  con e l  ob je to  de propic iar  una asignación de los escasos recursos en la  
fo rma más ef ic iente pos ib le .  
 
En ese orden de ideas,  la  fo rmulac ión (preparación o  elaborac ión)  y la  eva luac ión de 
proyectos,  es una técn ica que pers igue recopi lar ,  c rear y  ana l izar  en forma s is temát ica  
un conjunto de antecedentes  económicos que permi tan  juzgar cua l i tat i va  y  
cuant i ta t ivamente las  venta jas y  desventa jas de asi gnar recursos a una determinada 
in ic ia t iva de invers ión .    
 
Para  muchos,  es  un ins t rumento de dec is ión que determina s i  e l  p royecto  se muestra  rentab le  
( fac t ib le)  debe implementarse pero que s i  resu l ta  no rentab le  debe abandonarse.   Sin  
embargo,  para  o tros ,  como e l  caso de Sapag Chaín ,  es te  proceso no debe ser tomado como 
dec is iona l ,  s i  no so lo  como una pos ib i l idad de proporc ionar in formac ión a quien  debe 
dec id i r .1 
 
Independientemente  de lo expuesto,  no hay duda,  que en las  actua les  c i rcunstanc ias  las  
ins t i tuc iones f inancieras  nac ionales  e  in ternac ionales  cada vez se vue lven más r igurosas en 
la  ap l icación de los cr i te r ios  de ca l idad a  las  invers iones por  f inanc iar .   Es to  indica e l  porqué 
uno de los  propós i tos  de los  gobiernos  es  or ientar  la  acc ión de la pre invers ión,  que permi ta  
mejorar  la  ca l idad de los  estud ios  a  f in  de poder u t i l i zar  los recursos f inanc ieros  d isponibles  y 
garant izarse los benef ic ios esperados de las  inversiones.  
 
2.  Def in ic iones:  
 
Muchas veces las personas hab lan de un "proyecto"  cuando en real idad se es tán re f i r iendo a  
un plan de acc ión o a  una idea que pre tenden rea l i zar .  Suelen representar las con una maque-
ta ,  un plano arqu i tec tón ico o un calendar io .  As í ,  cuando se hab la  de un proyecto  comúnmente 
se piensa en construcción de obras  f ís icas ;  s in  embargo,  la  def in ic ión económica de proyecto  
permi te  abarcar  un concepto  más ampl io.  
 
Un proyecto  surge  cuando se p lantee una in ic ia t iva de invers ión que genere benef ic ios y cos-
tos  en d i fe rentes  momentos  a lo largo de l  t iempo.  De esta forma, un proyecto  es "una pro-
puesta  de acc ión que impl ica  la  ut i l i zac ión de un conjunto  determinado de recursos para  e l  
logro de c ier tos  resu l tados esperados"2.  Cuando un proyecto  se l leva a  cabo se u t i l izan recur-
sos  de la  economía,  provocando costos ,  a  f in  de obtener benef ic ios  que ayuden a so luc ionar 
un prob lema,  o  bien,  que aumenten o  mejoren la  producción de algún b ien o serv ic io .   

                     
1 Nassir Sapag Chaín y Reinaldo Sapag Chaín.  Preparación y Evaluación de Proyectos.  4ª. Ed. (Santiago de Chile: 
McGrawHill, 2000), pp. 1.  
2 Sanin, Héctor. Guía Metodológica general para la preparación y evaluación de proyectos de inversión social. (Santiago 
de Chile: ILPES, 1995), s.p. 
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Al  respecto,  W arren C.  Baum y Stokes M. Tolber t ,  d icen:  "Es una suerte que e l  t raba jo  bien 
logrado de un proyecto no demande una def in ic ión un iversa lmente  aceptada de lo  que 
const i tuye un proyecto ,  ya que no existe n inguna.   Es to  re f le ja la gran var iedad de ac t iv ida-
des inc lu idas ba jo  e l  té rmino proyecto. 3 No obstante ,  que la  a f i rmac ión anter io r  es  elocuente  
por  s i  misma,  a cont inuac ión se exponen algunas de tantas def in ic iones que se han ver t ido  
con respecto  a  lo  qué se debe entender por  un proyecto:  
 
 a )  “No es n i  más ni  menos que la  búsqueda de una soluc i ón in te l igente a l  

p lanteamiento  de un prob lema tend iente  a  resolver ,  entre tantas ,  una 
necesidad humana . "4 

 
 b )  “Es un proceso cuyo ob je t ivo  es t rans formar una idea en un producto  

terminado,  const i tu ido por  b ienes y/o  serv ic ios ,  en un t iempo determinado,  a un 
cos to  es tablec ido y que requ iere ac t i v idades especí f icas  (no repet i t ivas) ,  
secuénc ia les  para  lograr  d icho ob je t ivo .”5 

 
 c )  “Apl icac ión de recursos f inancieros  a l  es tab lecimiento de ins ta lac iones 

product ivas,  sacr i f i cando rendimientos  actua les  y asegurados (cos to  de 
oportun idad) con e l  uso de ta les  recursos,  con la esperanza de obtener 
mayores  rendimientos  en el  fu turo  ( f inanc ieros ,  económicos-soc ia les,  e tc . ) . ”6 

 
 d )  "Conjunto autónomo, no relac ionado con o tros,  de invers iones,  pol í t i cas  y 

medidas inst i tuc iona les  y de o tra índo le  d iseñadas para  lograr  un ob je t i vo  
especí f i co  (o  ser ie  de ob je t i vos  de desarrol lo  en un per íodo determinado." 7 

 
 e )  "Es un plan prospect ivo de una un idad de acc ión capaz de mater ia l i zar  a lgún 

aspecto de l  desarrol lo  económico o social .   Es to  impl ica ,  desde e l  punto  de 
v is ta  económico proponer  la  producc ión de a lgún bien o  la  pres tac ión de a lgún 
servic io con e l  empleo de una c ier ta  técn ica y con mi ras a obtener un 
determinado resu l tado o venta ja  económica o  soc ia l . "8 

 
 f )  "Con junto de antecedentes  que permi te  es t imar  las  ventajas  y desventajas  

económicas que se der ivan de as ignar c ier tos  recursos de un país  para la  
producción de determinados b ienes o  serv ic ios. "9 

 
 g )  "Una ac t iv idad de invers ión a  la que se dest inan recursos f inanc ieros  para  

c rear  b ienes de cap i ta l  que producen benef ic ios  durante  un per íodo 
prolongado."10 

 
 h )  "Se t ra ta  de una act iv idad en la que se inver t i rá d inero con la esperanza de 

obtener un rend imiento  y que,  desde un punto  de v is ta  lógico ,  parece pres tarse 
a  su plan i f i cac ión,  f inanc iamiento y e jecución como una unidad."11 

 
 i )  "Es un proceso que cons is te  en inver t i r  en un con junto de b ienes que serv i rán 

para  produc i r  o t ros b ienes,  con e l  ob je t ivo  de aumentar  e l  cap i ta l  y  por  ende 
los  act ivos  product ivos ."12 

 
 j )  "Un con junto  de antecedentes  que se est ruc turan a  f in  de dar  una v is ión de 

                     
3 Warren C. Baum y Stokes M. Tolbert. La inversión en desarrollo. (Madrid: Editorial Tecnos, 1986), p. 379. 
4 Nassir Sapag Chaín y Reinaldo Sapag Chaín. Preparación y Evaluación de Proyectos. (México: McGrawHill, 1995), p. 
4. 
5 Luis Melgar.  Apuntes sobre control.  (San José, CR. : ICAP, 1978), PP. 15 
6 Valentín Montaña.  Presupuesto de inversiones de capital.  (Caracas: Universidad Simón Bolívar, 1989), pp. 22. 
7 Ibíd. p. 379. 
8 Instituto Latinoamericano de Planificación Económica y Social. Guía para la presentación de proyectos. (México: Siglo 
veintiuno editores, 1987), p. 12. 
9 Julio Melnick. Manual de Proyectos de Desarrollo Económico. (México: Naciones Unidas, 1958), p. 3. 
10 Price Gittinger. Análisis Económico de Proyectos Agrícolas". (Madrid: Editorial Tecnos, 1984), p. 4. 
11 Ibíd. p. 5. 
12José Nicolás Marín Ximénez y Werner Ketelhöhn Escobar. Inversiones Estratégicas: Un enfoque multidimensional. 
(San José: Libro Libre, 1988), p. 43. 
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cua l  será  e l  es fuerzo para lograr  un objet i vo predeterminado. "13 
 
 k )  "Se ent iende por  proyecto una tarea innovadora,  que t iene un objet ivo def in ido,  

debe ser  e fec tuada en un c ier to  per íodo,  en una zona geográf ica  de l imi tada y 
para  un grupo de benef ic ia r ios ,  so lucionando de es ta  manera problemas 
especí f icos  o mejorando una s i tuac ión exis tente ."14 

 
 l )  "Una ac t iv idad de desarro l lo soc ioeconómico p lan i f i cada y or ientada a  la  

consecuc ión de objet ivos ,  que requ ieren invers iones f inanc ieras  o  par t ic ipación 
humana en un t iempo dado. "15 

 
 m) "Dec is ión sobre uso de recursos,  con e l  objet ivo de incrementar ,  mantener o  

mejorar  la  producción de bienes o  prestac ión de serv ic ios .   Se mater ia l i za,  por  
lo  genera l  en una obra f ís ica  (ampl iac ión,  conservac ión reparac ión,  
construcción,  repos ic ión,  res taurac ión,  e tc . ) .  Normalmente su ejecución se 
f inancia con gasto  de cap i ta l  y su  operac ión con gastos  corr ientes ."16 

 
 o )  "Es la  expres ión concre ta  de l  proceso de p lani f icac ión,  que se in ic ia con la  

detecc ión y pr ior i zac ión de las  neces idades de la pob lac ión que se desea 
a tender,  confrontándo las  con los  recursos disponibles  para  def in i r  los  objet i vos  
y po l í t icas  de desar rol lo ,  que se mater ia l i zarán en acciones concre tas que 
permi tan so lventar ,  o  por  lo  menos a tenuar los  prob lemas detec tados."17 

 
3.  Caracter ís t icas:  
 
En cada una de las  def in ic iones anter iormente  c i tadas,  se  pueden ident i f i car  c ier tos  
e lementos  bás icos para  la  comprens ión de lo  que es  un proyecto .   En pr imer lugar,  se  t ra ta  
de una combinación de recursos humanos y no humanos;  es to  ind ica  que se t rata de,  ba jo  un 
solo equipo o grupo,  u t i l i zar  personas que han de manejar  ot ros  recursos,  entre  el los los  
económicos y los  de t iempo,  así  como los  de carác ter  tecno lóg ico y a  veces los eco lógicos .   
Todos es tos  recursos han de es tar  reunidos en una organ ización temporal ,  o  sea que t ienen 
un pr inc ip io  y un f in  en e l  t iempo;  es  muy importante  resal tar  es ta  carac ter ís t i ca ,  porque una 
organ ización que t iende a  perpetuarse,  es tar íamos en el  caso de un programa, una empresa 
(s in  embargo,  podemos a f i rmar  que una empresa puede const i tu i rse al  f ina l  de cuentas  en un 
con junto  de proyectos  suces ivos)  y no de un proyecto.   Por  e l lo ,  es  e l  carácter  de 
tempora l idad lo  que def ine con mayor c lar idad el  proyecto .   Por ú l t imo,  tenemos que esos 
recursos que han de es tar  reun idos en una organ izac ión tempora l ,  han de conseguir  un 
propós i to  determinado,  que es  el  ob je to  del  proyecto y que t iene que enmarcarse dentro  de 
los  f ines  y es tra tegias  genera les de l  país ,  la  empresa,  ins t i tuc ión u organ izac ión que rea l i za  
e l  p royecto .  
 
En resumen las  carac ter íst icas  de un proyecto  son:  
 
 a )  Conseguir  un ob je t i vo  prec iso;  
 
 b )  En un t iempo determinado;  
 
 c )  A un costo es tab lecido;  y 
 
 d )  Que requ iere  de ac t i vidades especí f i cas  (no repet i t ivas)  secuénc ia les.  
 
 

                     
13 Intecap. Formulación y Evaluación de Proyectos de Factibilidad Técnico-Económicos. (Guatemala: Sección de 
Reproducciones, 1990), p. 2. 
14 Zieolorientierte Projekplanung-Deutshe gesellschaft fur Technische Zusammenarbeit. GTZ, citado por: Ramón 
Rosales Posas, en: Ciclo de vida de los proyectos y la fase de preinversión. En Revista Centroamericana de 
Administración Pública No. 20-21, (San José: Departamento de publicaciones del Instituto Centroamericano de 
Administración Pública, 1991), p. 126. 
15 OEA. Departamento de Desarrollo Regional. Planificación del Desarrollo Regional Integrado: Directrices y Estudios 
de casos extraídos de la experiencia de la OEA. (Washington D.C.: Enero de 1984), p. 234. 
16 ODEPLAN/PNUD/DCTD, citado por: Ramón Rosales Posas. Op. Cit. p. 126. 
17 Warren Crowther. Algunas premisas sobre el sistema de planificación y proyectos en los países centroamericanos. 
(San José: Departamento de Publicaciones del Instituto Centroamericano de Administración Pública, 1994), p. 4. 



  FORMULACIÓN Y EVALUACIÓN DE PROYECTOS                 -CUNORI-                       CIENCIAS ECONÓMICAS 

NOTA TÉCNICA 1  – EDICIÓN 2010  -       PROF: GILDA RDO GUADALUPE ARRIOLA MAIREN 4 

4 .  Clas i f i cac ión de los  proyectos :  
 
La guía  para  la presentac ión de proyectos del  ILPES,18 hace una d i ferenciac ión de los  
proyectos a tend iendo:  su  carác ter ,  natura leza,  categor ía,  t ipo y desde e l  punto  de v is ta  
económico.  
 
 a )  Por su  carácter :  un  proyecto puede cons iderarse predominantemente  

económico o soc ia l .    
   
  Se es t ima que es  de carác ter  económico ,  cuando su fac t ib i l idad depende de la  

exis tenc ia  de una demanda real  en e l  mercado de l  b ien o serv ic io  a  produc i r ,  a  
los  niveles  de precios  previstos .   En o tros  térm inos,  cuando e l  p royecto  só lo  
obt iene una dec is ión favorable a  su rea l izac ión s i  se  puede demostrar  que la  
neces idad que genera e l  proyecto  es tá respaldada por un poder de compra de 
la  comunidad in teresada.  

  
  De o tra  par te ,  se ent iende que un proyecto es  de carác ter  soc ia l ,  cuando la  

dec is ión de rea l i zar lo no depende de que los  consumidores o usuar ios  
potenc ia les del  producto  puedan pagar  in tegralmente e ind iv idua lmente  los  
prec ios  de los  b ienes o  servic ios  o f rec idos,  que cubr i rá  to ta l  o  parc ia lmente  la  
comunidad en su con junto ,  a  t ravés de l  presupuesto  púb l i co ,  de s is temas 
d i fe renc ia les  de tar i fas  o de subs id ios  di rectos .   El  carác ter  soc ia l  se  re lac iona 
con la  natura leza de l  b ien o  serv ic io que se va a  produci r  y  cambia  según e l  
n ivel  y  d is t r ibución de l  ingreso de la  comunidad a  la  cual  se  dest ina ese 
producto.   As í ,  un proyecto  carac ter izado como social  en un país  o  una región 
con c ier to grado de desar rol lo ,  puede,  en o tro  país ,  p lantearse como un 
proyecto  est r ic tamente  económico.  

 
 b )  Por su natura leza:  los  proyectos  pueden ser  de i ns ta lación o implantac ión  

de un con junto  in tegrado de b ienes de producc ión (una carre tera,  por  e jemplo) ,  
de operación  ( rac ional izac ión de uso de fac tores  de producc ión) ,  o  
combinac ión de las  dos formas anter io res  ( ins ta lac ión y operac ión de una 
industr ia) .   En ese contexto,  "manten imiento"  es una par te  de la  operac ión que 
se carac ter iza  por  e l  empleo de insumos que son fundamenta lmente de la  
misma espec ie  que los  requer idos  por  la implantac ión,  mientras  la  operac ión en 
general  requ iere  insumos de o tra  especie.  

 
 c )  Por su  categoría :  son ident i f icados por  su  per tenenc ia  a  un sector  de la  

act iv idad económica y soc ial :  producc ión de bienes  (agr íco las ,  pecuar ios ,  
fo restales ,  pesqueros ,  mineros ,  industr ia les) ,  i n f raestruc tura  económica 
(energía ,  t ransportes,  comunicac iones)  o  soc ia l  (sa lud,  educac ión,  v ivienda y 
organ ización espac ia l  y  comuni tar ia ,  saneamiento  ambienta l )  y  prestación de 
serv ic ios  (persona les ,  mater ia les ,  técn icos ,  inst i tuc iona les) .  

 
 d )  Por su t ipo :  corresponden a los  proyectos  especí f icos dentro  de cada 

categoría ,  va le  deci r ,  carre teras ,  fe rrocarr i les ,  puertos ,  aeropuertos ,  en la  
categoría  de in f raestruc tura  de t ransportes ,  o la fabr icac ión de aparatos  
e lect rodomést icos  o  de calzados,  en la ca tegoría  de producc ión industr ia l .  

 
 e )  Desde el  punto  de v is ta económico:  la c las i f icac ión más corr ien te  de los  

proyectos de producc ión de b ienes y de pres tación de serv ic ios  corresponde a  
la  d iv is ión de la  economía en sectores de producc ión.   Este enfoque sector ia l  
permi te  c lasi f icar  los  proyectos  en agropecuar ios ,  indust r ia les,  de 
in f raest ruc tura  social ,  de  in f raestruc tura  económica y de servic ios .  

 
  Los  proyectos  agropecuar ios  abarcan todo el  campo de la  producc ión an imal  

y vegeta l .   Las  ac t i vidades fores ta les  y pesqueras  se cons ideran a  veces como 
agropecuar ias y o t ras ,  como indust r ia les .   Los  proyectos  de r iego,  
colon izac ión,  reforma agrar ia,  extensión y créd i to agr ícola y ganadero,  
mecanización de faenas y abono s is temát ico  sue len inc lu i rse en los  proyectos  
complejos  de es ta  categoría  aunque individua lmente pud ieran ca l i f i carse como 

                     
18 Instituto Latinoamericano de Planificación Económica y Social. Op. Cit., p. 14.  
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proyectos de inf raestructura  o  serv ic ios.  
 
  Los  proyectos industr ia les  comprenden toda la act iv idad manufac turera ,  la  

industr ia extract iva y e l  procesamiento  de los  productos  extrac t ivos,  de la  
pesca,  de la  agr icu l tura  y de la  ac t iv idad pecuar ia .  

 
  Los  proyectos  de in f raestructura  social  t ienen la  func ión de a tender 

neces idades básicas  de la  pob lac ión,  como sa lud,  educac ión,  abastec imiento  
de agua,  redes de alcantar i l lado,  v iv ienda y ordenamiento espac ia l  u rbano y 
rura l .  

 
  Los  proyectos  de inf raestruc tura  económica  inc luyen los  proyectos de 

unidades d i rec ta  o ind i rec tamente  product ivas que proporc ionan a  la  act iv idad 
económica c ier tos  insumos,  b ienes o  servic ios ,  de u t i l idad general ,  ta les  como 
energía  eléc tr ica,  t ranspor te y comunicac iones.   Esta categoría  comprende los  
proyectos de construcción,  ampl iac ión y mantenimiento de car reteras ,  
fe rrocarr i les ,  aerovías,  puertos  y navegación,  cent rales  e léc tr icas y sus  l íneas 
y redes de t ransmis ión y dist r ibuc ión,  s is temas de te lecomunicac iones y 
s is temas de in formac ión.  

 
  Los  proyectos de serv ic ios ,  f inalmente ,  son aquel los  cuyo propós i to  no es  

produc i r  b ienes mater ia les,  s ino prestar  serv ic ios  de carác ter  personal ,  
mater ia l  o técnico,  ya sea mediante  e l  e jerc ic io profes ional  o  a t ravés de 
ins t i tuc iones.   Inc lúyanse entre  e l los  los  t raba jos  de invest igac ión tecno lógica 
o  c ient í f ica,  la comerc ia l i zac ión de los productos de o tras  ac t iv idades y los  
servic ios  soc ia les que no es tén inclu idos  en la  in f raest ruc tura  social .  

 
El  manual  de proyectos  de desarro l lo  económico,  preparado por  e l  Programa CEPAL/AAT de 
capac i tac ión en mater ia de desarro l lo económico,19 p lantea una c las i f i cac ión a  par t i r  de los  
c r i te r ios  de su se lección,  de la  s igu iente manera:  
 
 a )  Proyectos  que der ivan de es tud ios sector ia les :  son aque l los  que se or ig inan 

a  par t i r  de  una programac ión sector ia l :  agr icu l tu ra ,  t ransporte ,  e tc .  
 
 b )  Proyectos  que se der ivan de un programa g loba l  de desarro l lo :  son los  que 

surgen de las  proyecc iones y ob je t i vos  de producc ión plasmados en un p lan de 
desarro l lo .  

 
 c )  Proyectos  que se der ivan de es tud ios de mercados:  cuando se or ig inan a  

par t i r  de  aná l i s is  de los mercados:  de exportac ión de bienes para  cuya 
producción e l  país es tá  espec ia lmente  dotado;  de exportación de b ienes cuya 
producción no depende de cond ic iones natura les  excepc ionales ;  sus t i tuc ión de 
importac iones;  sus t i tuc ión de la  producc ión ar tesana l  por  producc ión fabr i l ;  
c recimiento de la  demanda in terna o  b ien de una demanda insat is fecha.  

 
 d )  Proyectos  para aprovechar o t ros  recursos naturales :  estos  suelen surg i r  a  

par t i r  de  innovac iones técnicas  que dan va lor  potenc ia l  a  recursos que antes se 
cons ideraban carentes  de valor .  

 
 e )  Proyectos  de or igen pol í t ico y est ratég ico:  son aque l los  que surgen por  

razones de Estado o de urgencia nac ional .   As í ,  la es trateg ia  mi l i tar ,  los  
prob lemas de orden terr i to r ia l ,  las  presiones po l í t i cas  de d iverso orden o los  
prob lemas de desocupac ión pueden dar lugar a  la  neces idad de formular  
proyectos concretos ,  de índole d iversa según las  c i rcunstanc ias .  

 
 
Según Marín  & Ketelhöhn (ambos pro fesores  del  INCAE) ,20 los  proyectos  de invers ión por e l  
t ipo de func ión que desempeñan dentro  de la empresa  o  f inal idad de la inversión ,  pueden 
c las i f icarse de la s igu iente forma:  
 

                     
19 Julio Melnick. Op. Cit., p. 12. 
20 José Nicolás Marín Ximénez y Werner Ketelhöhn Escobar. Op. Cit., p. 45. 
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 a )  Proyectos  de renovac ión:  es tas invers iones se rea l i zan con e l  f in de sus t i tu i r  
equ ipos,  ins ta lac iones o edi f icaciones obso le tas  o  desgastadas f ís icamente ,  
por  nuevos e lementos  product ivos .  

 
 b )  Proyectos  de modernizac ión:  en  es ta  categoría  están comprend idas todas las  

invers iones que se e fectúan para  mejorar  la  ef i c ienc ia  de la empresa tanto  en 
su fase product iva  como en la  de comerc ia l i zac ión de sus productos .  

 
 c )  Proyectos  de expans ión:  cor responden a es ta c las i f i cac ión las  invers iones 

que se hacen,  con e l  f in de poder sat i s facer  una demanda crec iente de los  
productos  de la  empresa.  

 
 d )  Proyectos  es tra tég icos:  las  invers iones cal i f icadas como es tra tégicas  son las  

que a fec tan la  esenc ia  misma de la empresa,  pues tomadas en conjunto  
conforman su es tra teg ia  misma.  Por su natura leza,  es tas invers iones son 
d i f íc i les de ana l i zar ,  con l levan genera lmente una a l ta dos is  de r iesgo en todos 
sus e lementos ,  y sus  e fectos  dentro  de la  organ ización son muy impor tantes .   
Como ejemplos  podemos c i ta r :  las  invers iones para  divers i f icación,  la  
cobertura  de nuevos mercados,  las  invers iones asoc iadas con nuevos 
desarro l los  tecnológ icos y las  der ivadas de las dec is iones de integración 
ver t ica l  en la  empresa.  

 
Otra forma de c las i f i car  los  proyectos  de invers ión es  atend iendo a  la  re lac ión de 
dependencia o independencia económica de los  mismos .   Las  invers iones,  de acuerdo con 
este cr i te r io ,  pueden c las i f icarse en:  
 
 a )  Complementar ias  o dependientes :  se  cons idera  que dos o más invers iones 

son complementar ias  cuando la e jecuc ión de una de el las  fac i l i ta o es  
cond ic ión para real izar  las  ot ras .   Los  f lu jos  de fondos correspondientes  a  
proyectos complementar ios  t ienen un a l to  grado de dependenc ia  ent re s í ,  
espec ia lmente los  re ferentes  a  la medic ión de los  ingresos de los proyectos .  (A 
y B) .   Por  e jemplo,  e l  s is tema de evacuac ión de res iduos en una planta  
termoeléc tr ica que emplea carbón depende de que se haga la  p lanta ,  m ientras  
que es ta ú l t ima necesi ta  de la  evacuac ión de res iduos para  func ionar 
adecuadamente.   Lo más común será  eva luar los  en forma con junta .  

 
 b )  Independientes:  cuando no guardan n inguna re lac ión o dependenc ia  

económica entre  sí .  (A,  B) .  Dos proyectos  independientes  puede conduc i r  a  la  
dec is ión de hacer ambos,  n inguno o  sólo uno de e l los .   Por e jemplo,  la  
dec is ión de compras o  a lqui la r  o f ic inas  es  independiente  de la dec is ión que se 
tome respecto  al  s is tema in formát ico .  

 
 c )  Mutuamente excluyentes :  cuando,  por  su  prop ia  natura leza,  sólo puede 

l levarse a  la  prác t ica  una de e l las .   Un ejemplo  de invers iones mutuamente 
excluyentes  puede ser  e l  de d is t in tos  equipos para desempeñar  un mismo 
proceso o  e l  de d is t in tas  u t i l izac iones pos ib les de una misma extensión de 
t ierra .   En las  invers iones mutuamente exc luyentes ,  la se lección de una de las  
d i fe rentes  opc iones,  e l imina todas las  o t ras ya que solamente  una de e l las  
podrá real izarse.  (A ó  B).  

 
Nass i r  Sapag Chaín  y Reina ldo Sapag Chaín ,  p lantean una c las i f i cac ión sui  géner is ,  
a tend iendo a  la  f ina l idad del  estud io  y a  la  f inal idad de la  invers ión,  en la  s igu iente  forma: 
 

a )  Según e l  objet ivo  o f ina l idad de l  es tudio ,  es  dec i r  de acuerdo con lo que se 
espera medi r  con la eva luac ión,  t ip i f ican los proyectos  as í :  

 
•  Es tud ios  para medir  la rentab i l idad del  proyecto ,  es  dec i r ,  de l  to ta l  de la  

invers ión,  independientemente de donde provengan los fondos.    
 

•  Es tud ios  para medir  la  rentab i l idad de los recursos propios  inver t idos  en e l  
p royecto .  

 
•  Es tud ios  para medir  la  capac idad del  prop io  proyecto  para  enfrentar  los  
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compromisos de pago asumidos en un eventua l  endeudamiento para  su 
real ización.  

 
b )  Según la  f inal idad o  el  ob je to de la  invers ión ,  es  dec i r ,  del  ob je t i vo  de la  

asignac ión de recursos,  t ip i f ican los  proyectos  de la  manera s iguiente :  
 

•  Proyectos  que buscan crear  nuevos negoc ios o empresas.  
 

•  Proyectos  que buscan evaluar  un cambio,  mejora  o  modern izac ión en una 
empresa exis tente .21 

 
Una úl t ima forma de c las i f i car  los  proyectos  de invers ión es en func ión del  sec tor  de la  
economía en que se rea l izan ;  as í  podemos reconocer:  
 
 a )  Proyectos  de invers ión de l  sector  pr ivado:  es te  t ipo  de proyectos  se deben 

aceptar  cuando incrementan los  benef ic ios  de las  empresas (c rean valor)  y por  
lo  tanto ,  aumentan e l  patr imonio  de sus accion is tas  o  prop ie tar ios .   La  
presupuestación de invers iones,  en su d imensión f inanc iera ,  nos  proporc iona 
los  métodos de selecc ión y c r i te r ios de rend im iento para  dec id i r  sobre  los  
proyectos de invers ión en las  empresas pr ivadas.  

 
  En las  empresas pr ivadas se fac i l i ta  e l  p roceso de anál is is  y evaluac ión porque 

las  invers iones,  ingresos y cos tos  re lac ionados se va loran a  prec ios de 
mercado,  s i tuac ión que se presenta  a medias  en las invers iones púb l i cas ,  
donde algunos e lementos  no se pueden valorar  a  precios  de mercado.  

 
 b )  Proyectos  de invers ión del  sec tor  púb l ico :  con f recuencia para  eva luar  es te  

t ipo  de invers iones,  es  necesar io  sus t i tu i r  e l  s is tema de prec ios de mercado 
por ot ro s istema, l lamado de prec ios  " teór icos"  ( también denominados:  sombra,  
de cuenta ,  ef ic ienc ia ,  soc ia les) ,  que responde a  una s i tuac ión de b ienestar  
soc ia l  ópt ima.   En las  invers iones púb l icas  se t ienen que valorar ,  además,  
o t ros aspectos  de carác ter  eminentemente  socioeconómico,  como son las  
l lamadas economías externas o  externa l idades.   El  objet i vo importante  y 
dec is ivo  en los proyectos  de l  sec tor  púb l ico  es aumentar  e l  b ienestar  soc ia l ,  y  
e l  anál is is  denominado costo-benef ic io,  p roporc iona los  c r i te r ios de 
rac iona l idad para  evaluar  la deseabi l idad de es te  t ipo  de invers iones.   La nece-
s idad del  aná l is is  cos to-benef ic io  se  debe ún icamente a  la  d ispar idad entre  e l  
benef ic io  neto pr ivado y el  b ienestar  socia l  que buscan las invers iones 
púb l i cas .   S i  es ta  di fe renc ia  no exis t ie ra ,  los  métodos de se lección y 
eva luac ión de proyectos pr ivados y púb l icos ser ían completamente idént icos .  

 
5 .  Formulación y eva luac ión:  
 
El  es tud io  de un proyecto  impl ica  un proceso,  que como se verá  en la  s igu iente unidad,  
requ iere  de dist in tos nive les  de pro fundidad o  prec is ión:  per f i l ,  p refac t ib i l idad y fact ib i l i dad.  
 
Independientemente  del  grado de profundidad con que se rea l i ce ,  se  d is t inguen dos grandes 
e tapas:   
 

•  La formulac ión o  preparación,  y  
•  La eva luac ión.  

 
La formulación  t iene como ob je t ivo  def in i r  todas las  carac ter ís t icas que tengan a lgún grado 
de e fec to  en e l  f lu jo  de ingresos y egresos monetar ios  del  proyecto y calcular  su  magni tud.   
En o tros  términos,  en es ta  pr imera e tapa,  se cuant i f icarán sus invers iones,  costos  y 
benef ic ios .   En es ta  etapa se def inen:  e l  qué (produc i r ) ,  e l  cuánto  (produc i r ) ,  e l  cómo 
(produc i r ) ,  en  donde (produc i r ) ,  lo  que cuesta  (produc i r ) ,   cuá les  son los  ingresos probab les ;  
y cuáles  los  benef ic ios esperados.   La e tapa de formulación impl ica  un acercamiento  
suces ivo,  un i r  y  ven i r ,  avanzar y re t roceder,  para lograr  una so luc ión opt imizada a l  p roblema 
que se t ra ta  de reso lver .  
 

                     
21 Sapag Chaín, Op. Cit. p. 4. 
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La eva luac ión  (ex-ante) ,  por  su par te,  empleando una metodología  muy def in ida,  busca 
determinar la  rentab i l idad de la  invers ión en e l  p royecto .   Es  dec i r ,  impl i ca determinar la  
bondad o  convenienc ia  del  proyecto ,  s i  l lena o  no las expecta t i vas  de l  invers ion is ta  o  no.  
 
Para  d i fe renc iar  ambas e tapas,  y para  que se tenga una idea de la cadena de los es tudios  
parc ia les  que conforman cada una de el las,  a cont inuac ión se presenta un cuadro donde se 
podrán aprec iar  las  d is t inc iones a ludidas en párra fos  anter io res .  
 

FORMULACIÓN EVALUACIÓN 

Recopi lac ión,  
aná l i s is  de 
in formac ión,  
cuant i f icac ión 
de ingresos y 
cos tos  de 
d is t r ibuc ión 
( invers ión y 
operac ión)  

Insumos de l  
es tudio de 
mercado.  
Aná l i s is  de 
informac ión 
ad ic iona l  y 
cuant i f icación 
de  ingresos 
de desecho,  
cos tos  de 
producc ión,  
gastos  de 
admin is t rac ión 
( Invers ión y 
Operación)  

Insumos de 
loe es tudios  
de mercado y 
técnico,  se  
construyen 
los  f lu jos  de 
e fec t i vo,  
estados 
f inanc ieros  
pro forma, 
aná l i s is  de la  
in f lac ión y 
deva luac ión,  
cos tos  
f inanc ieros .  

Determinación 
de l  cos to  de 
oportunidad,  
determinac ión 
de la  
rentab i l idad,  
aná l is is  de 
sens ib i l idad.  

Convers ión 
de f lu jos  de 
efec t ivo  
f inanc ieros a  
económicos,  
aná l is is  de 
rentab i l idad y 
sensibi l idad 
económico-
soc ia l  

Ident i f i cac ión 
de impactos  
pos i t ivos y 
negat ivos  en 
e l  ambiente ,  
aná l i s is  de la  
rentabi l idad 
ambienta l .  

ESTUDIO DE 
MERCADO 

ESTUDIO 
TÉCNICO 

ESTUDIO FINANCIERO 
ESTUDIO 

ECONÓMICO 
SOCIAL 

ESTUDIO 
DEL 

IMPACTO 
AMBIENTAL 

  
 

Ch iqu imula ,  inv ierno de 2010 


