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Estudioy evaluacién de proyectos de inversion
Un enfoque desde las particularidades cooperativas

Aldo Ivnisky

1 - Introduccién

La higtoria reciente de las cooperativas - cudesquera sean sus ramas de actividad-
muestra Sn lugar a dudas que dlas deben, en uno o varios momentos de su existencia,
decidir y afrontar la redizacion de emprendimientos que exceden a las actividades ordi-
narias dd sarvicio que congtituye € objeto principal de su exigencia De hecho, la ini-
ciacion de aguélas fue también un emprendimiento, fundacional, gestado cas Sempre
a cdor dd entusasmo y esfuerzo de los pioneros de la ingtitucion, y crecido gradud-
mente sSn demasiados riesgos. Cuando la empresa woperativa se desarrolla y determina
la creacion de nuevas necesidades de la comunidad -a la vez nuevas oportunidades de
extender los beneficios dd sstema de economia solidaria- debe abordar la produccion
de nuevos hienes 0 servicios, 0 d mejoramiento sustancid de la manera de producir los
ya exigentes, o la introduccién de nuevos y mas eficaces procedimientos para adminis-
trar la entidad. En todos los casos, €lo va a requerir inversones especificas, con & con-
dguiente esfuerzo financiero, acompariado sempre por € riesgo econémico. Sin olvidar
gue en una cooperativa, por su caracter de empresa socia, |0s riesgos no representan -
lo e pdigro de perder dinero, Sno y sobre todo, @ peigro de erosonar d sentimiento
de adhesion solidaria que les davida e identidad S se fracasaen € intento.

En este sentido es necesario reconocer que en la historia de las cooperativas de nuestro pa-
is se hicieron muchas cosas sin proyeccion o evauacion previa o, en € megor de los casos, se
“planificd”, pero formd e intuitivamente. Desde nuestro punto de vista, @ dirigente coopera
tivo (consgero o funcionario) deberd comprender la teoria y experiencia acumuladas en la
materia, aunque la aplicacion la haga 0 monitoree seguramente un experto contratado, porque
no se puede dirigir politicamente un proyecto (aprobarlo, controlarlo) s no se conoce € con
tenido del estudio, para qué sirvey como deben interpretarse sus resultados.

2 - Qué es proyecto

El Manud de proyectos de desarrollo econdmico (Naciones Unidas/CEPAL, 1958),
texto insodayable de la bibliografia en la materia, define PROYECTO como “e conjun
to de antecedentes que permiten juzgar las vertgas y desventgas que presenta la asig-
nacion de recursos econdmicos a un centro o unidad productora, donde seran transfor-
mados en determinados bienesy servicios'.

En € origen de un proyecto sempre hay una idea, de aguien o de agunos. Puede
haber diferentes ideas, digtintas tecnologias, pero sempre tendran por objeto la produc-
cion de un bien o un servicio destinado a satisfacer dguna necesdad humana: dimenta-
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cion, vivienda, educacidn, cultura, etc. Y sSempre habrd que invertir, sean montos gra+
des 0 pequerios, porque sin inversiones no hay forma de producirlos.

Emprender una nueva produccion y efectuar las inversones respectivas requiere
contar con una base que las judifique, porque sempre se ariesgan fondos y costos
humanos. Esa base ha de ser un proyecto bien estructurado y bien evaluado. La formu-
lacion metédica de un proyecto es lo que denominamos estudio de factibilidad y exige
normamente un andiss multidisciplinario. Pero, por més cudadosa y completa que
haya sido su eaboracion, nunca se estara exentos de riesgos o de que los resultados e
perados no se acancen, por la aparicion de factores fortuitos, a veces previsbles y otras
no. La prediccion perfectaesimposible.

El estudio de factibilidad o de viabilidad de un proyecto de inverson tiene dos com-
ponentes principales. la formulacion de todos sus aspectos comerciales y técnico- pro-
ductivos, y la evauacion de sus resultados econdmicos y flujos financieros. Aunque &
da estudio es Unico y didinto, la metodologia puede adaptarse a todo proyecto: una
planta o ingtdacion nueva de cuaquier carécter, la introduccién de un nuevo equipo en
una planta existente, la creacion de un nuevo servicio, la atomatizacion de procesos, la
ingtalacion de unared informética, etc. etcétera

El proceso completo de redizacion de un estudio de factibilidad reconoce pues tres
niveles secuencides de profundidad (ver Figura 1):

1. Perfil o gran vison o identificacion de la idea: apartir de lainformacion existente,
la experienciay € sentido comin (vinculado a los fines de la organizacion existente o
acrearse). Se estiman alagruesalasinversones, los costos e ingresos.

2. Estudio de factibilidad (o de prefactibilidad). Es d andiss detdlado, exhaustivo,
completo, que da la informacion necesaria paralos que tomarén ladecision. Es en rea-
lidad un anteproyecto que se congtituye en € principa antecedente para |os decisores
(inversonigtas, autoridades de la organizacion, Socios 0 accionistas).

3. B proyecto definitivo: tomada ya la decison de llevarlo a la préctica, se com:
pleta € anteproyecto con posibles correcciones y gustes, mayores detalles, do-
cumentacion, etcétera.

En definitiva, se trata de que antes de iniciar un nuevo proyecto se verifique que, en
principio, redina estas condiciones:

Comerciamente viable, tanto en la existencia de un mercado que los demande como
de insumos que resulten accesibles (porque podria haber requisitos de \olUmenes
minimos muy eevados, o deimposihilidad de obtencidn regular, etcétera)

Técnicay legdmente posible (que no hayaimpedimentos insalvables).

Rentable, socid y econdmicamente, conforme a la naturadeza y fines de cada a-
ganizacion.

Financiable, sea con recursos propios 0 con facilidad de acceso a los de terceros
atasas razonables.



Emprender una nueva actividad productiva o centro de servicios no debe convertirse
en una aventura, por eso se postula @ uso de las técnicas més addantadas en la eabora
cion y evauacion de proyectos. La higtoria esta llena de emprendimientos fracasados
(incluidas las empresas privadas de lucro) por proyectar mal. Y las dos causas més habi-
tuales de fracasos son:

a) no conocer o predecir bien la demanda
b) no evauar laeconomicidad de proyecto o no prever su financiacion.

Figural

Proceso dela evaluacion de proyectos

Idea ddl proyecto
Andidsdd entorno Primer nivd:
Deteccion de necesdades Perfil o Gran vidon

1
Andlisis de oportunidades para
satisfacer necesidades

4
Definicidn conceptua del proyecto
4
Estudio del proyecto Segundo nive:
Evauacion dd proyecto Factibilidad o Anteproyecto

Decision sobre € proyecto

Redlizacion del proyecto Tercer nive:
Proyecto definitivo

Fuente: Gabriel Baca Urbina: “ Evaluacion de proyectos

3- El estudio defactibilidad

El estudio de factibilidad o viabilidad del proyecto (2° nivel de profundidad) esta consti-
tuido por la exposicion detalada del contenido del proyecto y sus antecedentes, laexplicacion
y estudio de sus ventgas y desventgjas, las conclusiones y dternativas eegidas o recomenda-
das. Un demento fundamenta del que debe partir es la determinacion ddd marco de referen-
cia, que Stuard € proyecto en las condiciones econdmicasy socides, definirael motivo por €
que surgio laidea de emprenderlo, qué problema se espera que resuelva, a quiénes va a bene-
ficiar. El desarrollo del estudio exige cumplir ciertos requisitos:



Coherencia de objetivos con € proyecto, tanto |os enddgenos (internos de la organiza-
cion) como los exdgenos (caracteristicas del medio en que sellevara a cabo).

Andiss dd proyecto consderandolo inmerso en un contexto dentro del cual
juega como variable dependiente.

Examen de | os efectos ddl proyecto sobre lainiciaivaindividud y socid.

Satisfechos estos requisitos, se pasa d estudio de factibilidad propiamente dicho,
cuya findidad se puede expresar en tres objetivos basicos.

a)

b)

c)

Verificar que existe un mercado potencid insatisfecho y que es viable, desde € punto
de vista operativo, introducir en ese mercado € bien 0 servicio objeto ddl estudio.
Demostrar que tecnoldgicamente es posible producirlo, una vez que se taya veri-
ficado que no exise impedimento aguno para obtener 10s iNSUMOS necesarios, Ni
tampoco de carécter legal.

Demodtrar que llevarlo a cabo es econdmicamente rentable y financieramente factible.

En d estudio de factibilidad de todo proyecto hay una fase técnica y otra econdmica,
intimamente ligadas y reciprocamente condicionadas. No se puede hablar del proyecto
en S mismo como cuestion técnica sin referirlo a la asgnacion de recursos, para la aenr
cion también de cierta demanda; y viceversa.

Edta interdependencia de ambas fases va més ala de los planes generdes y se pre-
sentard en cada aspecto parcia; no se tratardn estas fases de manera secuencial sino s-
multéneamente, de tal modo que a exponer € proyecto en generd o0 bien cada uno de
Us aspectos particulares se andizard la fase econdmica incorporando elementos técni-
cosdejuicioy lafase técnica haciendo referencia alos e ementos econdmicos.

Los dementos y las actividades que requiere € proyecto y su estudio deben organi-
zarse con arreglo a un programa, cuyas etapas son las sguientes.

Asignacion de responsables. es decir, una estructura organizativa para € desarro-
llo dd estudio.

. Estudio dd mercado: €lo es esimar la cuantia de los bienes o sarvicios, prove-

nientes dd proceso de produccion que se proyecta, que la comunidad estara dis-
puesta a adquirir a determinado precio. En este estudio se deben consderar las
interacciones entre la nueva produccion y los precios, entre € nivel de produc-
cion, los costos y d fluir de fondos, y éstos a su vez sobre los precios, etc. Se
tendrén en cuenta los bienes competitivos, la idiosincrasia dd consumidor, fuer+
tes de abastecimiento, series estadisticas de preciosy de consumos, etcétera.

. Tamafio y locdizacion del proyecto: b capacidad estara en funcidn de la cuantia

de la demanda (capacidad a indalar); la localizacion dependera de los factores
condicionantes de la misma, taes como recursos naturdes, energia, facilidad de
transporte, etcétera.

IV. Ingenieria del proyecto: abarca la seleccion y descripcion ddl proyecto, las caracte-

rigticas del proceso y la tecnologia a utilizar, cantidad y calidad de equipos y su dis-
tribucion, materia prima y mano de obra a utilizar, caracterigticas dd edificio indus-
trid y su didribucion en d terreno, servicios auxiliares, flexibilidad en la capacidad
de produccién etcétera.



V. Cdculo de las inverdones incluye dos capitulos fundamentdes € capitd inmo-
vilizado (recursos necesarios para la ingdacion) y € capitd de trabgo (recursos
necesarios parae funcionamiento posterior de laingaacion).

VI.Presupuestos. de gastos e ingresos anuales, es decir € caculo estimado de los
costos e ingresos que resultarian del funcionamiento de la empresa, estabilidad
dd proyecto en d tiempo. etc. (se andizan los costos, precios y contribuciones
marginaes mediante gréficos de equilibrio de tipo dindmico).

VII.Financiamiento: origen de los fondos necesarios para lainverson inicid y paralos re-
querimientos de los futuros gercicios (se detalan las fuertes de financiacion a utilizar,
e fluir de fondos 'y la autodimentacion por medio de utilidades no digtribuidas).

VIII.Creacidon de una estructura organizativa (dimensién adminigtrativa que se ha de
necesitar paramangar la planta).

IX.Eleccion de la edtructura juridica adecuada (cuando se trata de una ingtitucion
nueva o de una creada como derivacion de otra ya existente).

Estas etapas no son marcos rigidos, sdlo partes de un programa tentativo. Segun las
condiciones de cada lugar podran haber agunas que se sdteen, o se unan, o se gbran.
De lo que no cabe duda es de que @ proceso total se cumple de manera iterativa, a tra-
vés de sucesivas retroaimentaciones entre las diversas etapas (equipos, insumos, costos)
porque estamos en competencia con las empresas de lucro y no pueden examinarse los
factores técnicos desvinculados de los econdmicos, y viceversa Més aln, conviene tra-
bgar smultanea e interactivamente en ambos.

4 - Dos agpectos clave: analisis de la demanday evaluacién

En d dltimo parafo dd punto 2 afirmamos que no conocer o predecir bien la d&
manda o0 no evaluar correctamente € proyecto son las causas de la mayoria de los fraca
s0s. Abordaremos entonces mas detalladamente estas cuestiones clave.

a) Andlissdela demanda

Se entiende por demanda la cantidad de bienes y servicios que € mercado requiere 0 so-
|icita para buscar la satisfaccion de una necesidad especifica a un precio determinado.” Y

Una cooperativa no es una ida, esta en € mercado en competencia con las enpresas
de lucro. Si quiere sobrevivir y crecer debe examinar objetivamente las condiciones que
existen para lanzar un nuevo producto o servicio. Y esto vale para todas las ramas de la
actividad cooperativa

Andizar la demanda quiere decir cuantificar no lo que la gente “querria comprar $
no lo que redmente estara dispuesta a adquirir o utilizar pudiendo hacerlo. Dicho en d
lenguge cotidiano, s € bien 0 servicio “vaaandar” o no vaaandar.

(1) Gabriel Baca Urbina: “ Evaluacién de proyectos” - Parte 2.



¢Como predecir la demanda? Pronosticar es, de adguna manera, “adivinar” un estado
futuro creible, factible, pero nunca seguro. Como ya dijimos, la prediccion perfecta es
imposible, pero exigen dementos metodologias que, bien utilizados, permiten reducir €
margen de incertidumbre,

Una de dlas es € estudio del mercado, cuyos objetivos han sdo enumerados en
etapa Il dd “Programa’ expuesto en @ punto 3. Habra pues que tomar en consideracion
d tipo de bienes o servicios, S son necesarios o suntuarios. ? Se tendran también en
cuenta los gustos y las costumbres de la zona de influencia, los precios, los canaes de
digtribucién 9 se trata de bienes, porque es posible que la produccion - para acanzar
una escala econdmica necesite un mercado mas amplio que d de la propia locdidad o
zona. Los demés dementos son generdmente de mas fécil acceso (precios de los insu-
mos, tecnologia, costo y rendimiento de equipos, etc.) Con estos antecedentes se van e
finiendo las caracteridticas del bien o0 servicio y se tienen los parametros para abordar la
cuantificacion de la demanda, actud o potencid.

Eda, justamente, representa la principa dificultad en la eaboracion dd estudio Se
pueden tomar datos del pasado - de hecho se toman pero ademas de los riesgos de la
subjetividad estan los riesgos de la extrgpolacion mecanica. Lo que se trata es de pro-
yectar la demanda potencid insatisfecha, en las condiciones esperadas de los escenarios
futuros La ecuacion generd para cuantificarla se sude expresar - cuando se trata dd
mercado nacional- delasguiente forma

Demanda = Consumo Naciond Aparente + Inversén = produccién naciond + im-
portaciones - exportaciones

Pero esta, como dijimos, es una formula general. En primer lugar habrd que ade-
cuarla d acance dd mercado que tendra d bien o servicio, sea un &ea geogréfica o
sectorid, o ambas a la vez. En segundo término, serd necesario proyectarla hacia e
futuro - mediano o largo plazo segin d caso- conforme a datos de otras variables
asociadas (por gemplo tasa demogréfica, demanda de otros bienes vinculados, etc.) Es
en ese punto dd estudio donde presenta € problema centra del pronégtico de la
demanda: |a obtencion de datos fidedignos.

“Cuando existe informacion estadistica resulta fécil conocer cud ese monto 'y € compor-
tamiento historico de la demanda, y agui lainvestigacion de campo servira para formar un cri-
terio en relacion con los factores cuditativos de la demanda, esto es, conocer un poco Mas a
fondo cudes son las preferencias y los gustos del consumidor. Cuando no existen estadisticas,
lo cud es frecuente en muchos productos, lainvestigacion de camfo gueda como € Unico re-
curso parala obtencién de datosy cuantificacion de lademanda.

Por elo nos referiremos ahora a las posibles fuentes de informacion para dimentar
el estudio del mercado.

(2) Sesupone que una cooper ativa no deberia ocupar se de estos Ultimos, pero conviene recordar que la
calificacion de suntuario responde a criterios culturales y es por tanto histérica- concreta por e emplo,
las vacaciones en lugares de veraneo eran condderadas un lujo hace 50 o 60 afios y hoy no lo son.

(3) G. Baca Urhina, obra citada. Parte 2.



Fuentes deinformacién
Existen basicamente dostipos de fuentes:

Primarias. son investigaciones de campo - es decir, contactos con la redidad- que se
redlizan habitualmente de tres formas distintas, no excluyentes entre Si:

a) obsarvacion de la conducta de los consumidores (es incompleta porque no expli-
calas mativaciones)

b) experimentacion (es dificil cuando se trata de un bien o servicio nuevo)

C) encuestas (contacto directo con una muestra suficientemente representativa de pos-
bles consumidores, sujeta alasleyes de la estadistica; exige € concurso de expertos).

Secundarias. condituidas por toda informacion escrita que pueda hdlarse estadisticas
oficides y edadidicas propias de la organizacion, estudios y notas publicado diarios,
revigdas especidizadas, libros sobre la materia especifica digoonibles en librerias 0 en
bibliotecas -, informes y estudios de camaras sectoriaes, bancos de datos, etcétera

Tienen la ventgja de poder brindar, a veces, la informacién que buscamos con relati-
vamente poco esfuerzo y menor costo. Y aungque no proporcionasen todo 1o que se re-
cesita sarvirdn para orientar d uso de fuentes primarias, e inclusve para formular dgu-
nas primeras hipétess.

b) Evaluacién econdmico- financiera

Como s ha vido, todo proyecto implica la inverson de recursos cuyos frutos
habran de nfluir en la marcha de la empresa durante periodos més 0 menos largos pero
sempre superiores a ciclo de operacion. Se comprometen fondos sobre la base de esti-
maciones y prondgticos, que sirven de base para cdcular € posible desarrollo de los
acontecimientos futuros. Por elo es que los proyectos de inversén deben ser objeto,
ademas del cuidadoso andlisis de su viabilidad, de célculos evaluatorios que permitan
conocer su rentabilidad econdmica y socid a la vez que determinar su conveniencia, en
comparacion con otro u otros proyectos aternativos, y sobre todo con los objetivos de la
empresa (rendimiento del capitd, sobrevivencia, servicio ala comunidad, etcétera)

La evaduacion depende, en Ultima indancia, del criterio de eleccion que se adopte
conforme € carécter de la organizacion que aborda @ proyecto. En € ambito de la i+
version privada de lucro, predomina € criterio del mayor rendimiento econémico- fi-
nanciero por sobre @ criterio del beneficio socid, aunque a veces Bzones de mercado
obliguen a consderar en aguna medida la redlidad socid y cutura. Otro tanto pasa con
e objetivo de sobrevivencia, que sendo inherente a la naturdeza de las empresas co-
operativas - y condicidon necesaria para que lleven un proyecto a la redidad -, suele apa-
recer cada vez con mas frecuencia en las antes mencionadas.

Pero no nos confundamos. Los estudios de factibilidad de proyectos entran en las em+
presas de lucro por la puerta de las ganancias, mientras que en las cooperativas |o hacen por
la puerta de la vocacion de servicio ala comunidad. ¢Como se manifiesta la diferenciaen la
aplicacion préctica de esta herramienta? Pues en € criterio de eeccion: éste es subjetivo,
depende de cada organizacion, de sus fines. Una cooperativa debe sobrevivir, dcanzar me-
yores objetivos, con més eficiencia, sin abandonar su esencia de solidaridad social, y este



principio habra de guiar su decisién frente a las Conclusiones de un estudio de proyecto. En
cambio, la evaduacion (caculo), se eadbora objetivamente, con criterios técnicos, conforme
alaredidad delaempresay delasituacion de contexto.

Lo que € dirigente cooperativo no debera nunca perder de vista es que las técnicas
son apoliticas, no asi la manera como selas aplica.

M étodos de evaluacion

Se utilizan diversos métodos para la evauacion econdmico- financiera de proyectos
de inversgon, nacidos en d ambito de las grandes empresas - privadas y piblicas- para
determinar 9 un proyecto satisface las expectativas de los inversores, en las primeras, y
para verificar su factibilidad econdmica en las segundas. Expondremos primero a gran
des trazos los més usudes, para luego mostrar los necanismos de su gplicacion a través
de un caso préctico. Y no casudmente este gemplo se refiere a un emprendimiento co-
operativo, porque € origen de estas técnicas no eximen a los dirigentes de conocerlas y
tratar de aprovecharlas, a condicién de combinar adecuadamente la obtencion de exce-
dentes - que toda empresa necesita, incluidas las cooperativas- con € respeto por los
principios y objetivos que definen su identidad.

1- Métodos contables
Método dd “ periodo de repago”
De hecho es d Unico de este tipo que tiene dgun grado de utilizacion.

Congge en determinar en cuanto tiempo la inverson inicid es recuperada a traves
de las utilidades. Por gemplo:

Proyecto A Periodo de repago: 300.000 = 4 afios
Inversién $300.000.- 75.000

Utilided anual  $ 75.000~

Proyecto B Periodo de repago: 270.000 = 4,5 afios
Inversién $ 270.000.- 60.000

Utilidad anual  $ 60.000.-

Se selecciona el proyecto A

La insuficiencia de este méodo es que omite consderar los ingresos poderiores d
repago. En efecto, podria ocurrir en nuestro gemplo que € proyecto B prolongase més
qued A d ingreso de utilidades, o que éstas fueran crecientes en lugar de ser congtar+
tes, como se planted en & gemplo. Otro defecto es que no toma en cuenta d vaor-
tiempo dd dinero, criterio que financieramente es hoy insodayable. Sude sn embargo
ser aplicado por grandes empresas (en especid multinaciondes), que privilegian la rapi-
dez en la recuperacion, en previson de los “riesgos politicos’ que podrian derivar de
cambios en € gobierno ddl pais donde invierten.

A pesar de las objeciones planteadas este método puede ser Util como “preselector”
segun la dtuacion de cada empresa, dando lugar posteriormente a una evaluacion mas
completas pasa esa primera prueba.



I1- Métodos financier os
a) Méodo del “Valor Actual Neto” (VAN)

“La deseabilidad del proyecto se establece comparando € monto inicia con € vaor
actua de los ingresos futuros descontados a una tasa prefijada.. qué es un vaor conoci-
do, determinado en funcion del costo de capitd para la empresa. Es evidente que S €
vaor actud de los futuros ingresos es inferior a la inverson inicia calculada, es porque
el proyecto no rinde la tasa utilizada en @ proceso de descuento y, en consecuencia, €
proyecto debe ser desechado. Lo contrario es vdido cuando los ingresos descontados
superan @ vaor de la inversén origind.”® Cabe agregar que también los desembolsos
pueden redizarse en un periodo futuro, en cuyo caso deben ser igudmente actudizados.
La metodologia para proyectar ingresos y egresos, estimar € costo del cepitd y proce-
der a la actudizacion financiera serd explicada a abordar € caso practico con que nos
proponemos ilustrar esta exposicion tedrica.

b) Método dela“ Tasa Interna de Retorno” (TIR)

Este método sirve para determinar |a tasa de rendimiento de la inverson que d pro-
yecto promete generar de manera objetiva, es decir por S mismo, independientemente
de la tasa a que aspiren, subjetivamente los potenciades inversores (sean particulares o
ingtituciones) Va de suyo que cuando e llegue a la toma de decisidn, habréd eecciones
distintas segiin sea € criterio de cadainversor.

A este proposito se trata de hdlar, para un cierto proyecto, cud es € tipo de descuento
que, aplicado a calculo dd VAN, igudad vaor actua de la corriente de entradas de cgjacon
el vaor actud de las sdidas, 0 sea cuando determinamos a qué tasa e VAN esigud a cero.
De todos modos hay que tener en claro que la TIR que arroje es vdida sempre y cuando los
flujos positivos (utilidades percibidas) se puedan reinvertir alamismatasa

S comparamos los méodos VAN y TIR, podemos decir que éste es complementario
del anterior. Por gemplo, s la posbilidad de obtencién de capitd es limitada conviene
conocer la TIR porque no se consigue todo € capital que uno quisiera y sempre en las
mismas condiciones. Se recomienda primero proyectar usando € método VAN, a partir
de una tasa deseada, y luego completar € andisis con la determinacion dd TIR en caso
de que e Vaor Actud Neto dd proyecto no satisfaga las expectativas.

Aplicacion practica de los méodos financier os
Consideraciones previas

Antes de desarrollar un gemplo del uso de VAN y TIR conviene aclarar varios conceptos
en gque se gpoya la confeccidn de las proyecciones de ingresos y egresos, que completan los
contenidos generades enunciados en capitul os precedentes, en particular los numerados 3y 4.
No estard de mas unaimportante adver tencia, expresion de algo ya sefidado en lalntroduc-
cion de ete trabgo: los cdculos que en este capitulo se iran desarrollando no intentan propo-
ner a quienes dirigen cooperativas que gprendan las técnicas minuciosamente; dlo sera res-
ponsabilidad de los especidistas - propios o contratados que

(4)" Domingo J. Messuti: Ftnanzas de la empresa” .



se hagan cargo de elaborar @ estudio. Si creemos necesario que los dirigentes gprehent
dan los conceptos y datos en que se basan y d sgnificado de los nimeros que arrojaran,
para interpretarlos correctamente alaluz de los objetivos y principios de laingtitucion.

Una base sdlida para confeccionar € flujo de fondos proyectado es la previa pro-
yeccion dd balance econdmico. Sus cifras, elaboradas a partir de los prondsticos
de demanda y de los datos referidos a costos de produccion y gastos generdes,
nos brindan - ademés de una estimacion del resultado contable- las “entradas’
para € citado flujo, que se dimenta también del presupuesto de inversiones. A
nuestro entender no es sdlo Wtil cumplir ese paso previo, Sno imprescindible, s
se quiere trabgjar con total coherencia metodol 6gica.

Hay dos diferencias a tener en cuenta entre la proyeccion contable y la financie-
ra. 1) Los ingresos y egresos contables (0 econdmicos) se registran en d momen:
to de su devengamiento, o sea cuando se produce @ hecho juridico que los origi-
na la fecha de una compra, la fecha de una venta, d mes d que corresponde un
sueldo, € periodo en que se genera un interés, en tanto que financieramente se
los computa en  momento en que se produce € pago o cobranza efectivos. 2)
Las amortizaciones por depreciacion de activos deben induirse en @ bdance
econdémico, porque han sufrido € desgaste; no asi en d flujo de fondos porque
no implican salida de dinero, la cua se habra ya computado en € mes en que
pago cada inverson.

El costo dd cepitd invertido existe sempre. S se acude a fondos prestados, se
pagard una o varias tasas de interés;, y S se dispone de dinero propio, hay un @-
sto implicito que se mide, entre otras cosas, por € costo de oportunidad. La de-
terminacion de dicho costo, en cudquier caso, se efectlia mediante cdculos y es-
timaciones cuya descripcion excede d dcance de este trabagjo.

S s proyecta en un contexto econdmico inflacionario, |0 mgor es trabgar con
valores a moneda congtante y efectuar posteriormente, a lo largo de la gecucion
del proyecto, gustes que reflgien los cambios en los precios, tratando a los pro-
ductos por separado de los insumos, conforme a sus respectivas evoluciones.

La daboracion primaria de ambos cuadros (resultados y flujo de fondos) debe
formularse mes por mes, d menos para los primeros afios del periodo que abar-
que € estudio, entendiendo que éste no deberia ser nunca menor de 5 afios v,
conforme a volumen a invertir, podria llegar a 10 afios. Esa precaucion tiende a
prevenir la poshilided de edrangulamientos financieros dentro de uno de los
gercicios por los desfasges entre egresos e ingresos, que no se advertirian s se
proyecta directamente con totaes anudes. Ello sn perjuicio de que luego, en la
comunicacion publica, se expongan sintéticamente |os tota es por afio.

El descuento de los flujos futuros para obtener su “actuaizacion” se cacula apli-
cando a cada uno de dlos la tasa de descuento, totalizando luego los flujos asi
descontados, tanto los de Igno negativo (inversones) como postivo (ingresos
netos). Laformula financiera de descuento es la sSguiente:

Vdor Actual de$ 1 = 1
@+i)n

Donde: i eslatasa de interés por cada periodo considerado

y n es la cantidad de periodos, homogéneos con la tasa considerada (tasa anual pe-
ra periodos anuales, tasa mensual para periodos mensuaes)



Anteriormente se tomaban los vaores para $1 de las Tablas Financieras y se multi-
plicaban por los importes de cada flujo. Actuamente se obtienen directamente en una
PC mediante las funciones digponibles en las planillas de caculo dectronico.

Desarrollo de un caso
a) Planteo

Para mostrar con mayor claridad @ funcionamiento de los métodos financieros de
evauacion de proyectos hemos disefiado un caso, imaginario pero absolutamente vero-
simil. Supongamos una cooperativa de cuaquier rama (agraria, de servicios publicos, de
crédito, de trabgo, etc.), locdizada en un pueblo relaivamente dgado de ciudades de
mayor envergadura econdmica. En ese pueblo hay uno o dos clubes sociaes y deporti-
VoS, cuyas ingdaciones son insuficientes para las necesdades de la poblacion o bien
son inaccesibles por sus precios a la mayoria de ésta. Ademés, la actividad de ambos se
circunscribe a la que se practica en sus edificios y terrenos en @ pueblo, de manera que
los sectores de la localidad que no disponen de medios para ir a lugares de veraneo o s-
quiera de fin de semana, tienen vedada la posibilidad de recreacidn individuad o familiar
en contacto con la naturdeza. Asi bs cosas, brota en € seno de la cooperativa (que de-
nominaremos XX) la idea de adquirir o levantar una quinta de recreo d dcance de los
actuales asociados y de otros nuevos que se incorporarian atraidos por € nuevo servicio.
Se edableceria a distancia no excesiva dd pueblo, por gemplo a orillas de una laguna
gue esta a 20 km, adonde agunos suelen ir a pasar € dia, por ahora “a cielo abierto”. La
idea se fue desarrollando en conversaciones informaes y se piensa ya en que haya habi-
taciones para permanecer varios dias O vacaciones completas, y con espacios parcela
dos para la colocacion de carpas. Por supuesto. servicios sanitarios adecuados, provee-
duria, juegos infantiles, campo deportivo. Asumimos que la encuesta para determinar €
interés de los socios y también de vecinos no asociados evidencié una mayoritaria res-
puesta afirmativa, que se conocen los precios de terrenos, edificios e ingaaciones, y se
han caculado costos operdaivos (sueldos, luz y fuerza motriz, mantenimiento, etc.) y
precios a cobrar por 10s diversos usos.

En las paginas dguientes se encuentran los datos y edtimaciones béascos del em:
prendimiento en estudio, € proyecto de resultado econémico para € primer gercicio,
mes por mes -a titulo de gemplo detdlado-, y la sintess, por totales anuaes, de los
primeros 10 afios tanto de los resultados como dd flujo de fondos. Al find de este Ulti-
mo s hdlarad cdculo de VAN y ladeterminacion dela TIR dd proyecto.

b) Comentariosy conclusiones

Significado de los principdes guarismos de los cuadros en que se ha desarrollado
la evauacion.

La Figura 2 muedra agunos precios y costos que tienen vdidez solamerte d
inicio pues se modificardn a lo largo dd proyecto: es € caso de precio de las
concesiones (que varian estaciona y anuamente), de los sueldos y de las amorti-
zaciones (por las sucesvas inversones)

La Fgura 3 srve para modirar d proyecto de un gercicio, € primero, desagre-
gado mes por mes. Es ni més ni menos que € presupuesto econdmico de un afio.



La Figura 4 proyecta todo € periodo que se decide tomar como base ddl estudio,
en este caso 10 afios. Es obvio que sus cifras se extraen de cuadros andogos a
de la Figura 3, elaborados para cada uno de los nueve siguientes, que Sseria 0Cioso
transcribir agui.

También en la Figura 4 = encuentra la primera evauacion “pre-sdlectora’: es
cdculo de periodo de repago contable, que permite prever @ recupero de las n+
versones -avaoresnomindes- a cabo de 7 anos.

La planilla de la Figura 5 es la culminacion del proceso de evauacion. En base a
los datos de la proyeccion de resultados se confeccion6 € proyecto de flujo de
fondos y se obtuvo & Vaor Actua Neto totd a latasa del 14 % anua © Es decir,
se supone que la direccion de la Cooperativa XX indicO esa tasa a los profesiona-
les que elaboraron @ estudio por consderarla su meta de rentabilidad, o su “co-
so interno del capitd”, o bien su “costo de oportunidad” frente a otras dternati-
vas de inversion (incluidala destinada a la actividad habitua)

El VAN negativo a esa tasa sefida que € proyecto de camping y colonia, ta @-
mo esti concebido y caculado, no satisface € retorno requerido. Por tanto se ha
buscado cud es su tasa objetiva, determindndose que d 12 % anua € VAN se
gproxima a cero. Esa es, entonces, la tasa interna de retorno.

- Ya con las cifras a la vida, entramos en la etgpa find dd 20 Nive de profundi-
zacion dd estudio: |a decision sobre e proyecto. Como hemos dicho, esta etapa
es netamente politica, facultad indelegable de los dirigentes de la empresa o
ingtitucion, quienes deberan adoptar un criterio de eleccion guiado por los fines
para los cudes dla fue creada En nuestro caso es una cooperativa, asi que
examnaremos los resultados cuartitativos dd estudio a la luz de los principios y
objetivos que son su esercia y de su doble carécter, empresa y entidad de eco-
nomia socid. Sin excluir otros posbles enfoques, andizaremos tres alternativas
paralatomade la decision.

Llevar a cabo & proyecto. S la Stuacion de la Cooperativa XX lo permite, por
gemplo dispone del dinero y su actividad es floreciente, toleraria un retorno ne-
nor a deseado, privilegiando € objeto de bien socid. Es seguro que ningln em
presario privado lo haria, sdlvo que previese un dtismo vaor de rescate (venta
dd negocio a fina del 10° afio) Pero este cdculo no es propio de una cooperati-
va, diminar d sarvicio seria contrariar € objeto de su creacion y enfrentar € e
chazo de la masa de socios, a menos que su Situacion se torne tan estrecha que la
obligue a liquidar activos. ES0 no deberia ocurrir § € nuevo emprendimiento se
ha apoyado en predicciones y cdculos correctamente eaborados, pero es indu-
dable que € riesgo sempre existe: no hay prediccidn perfecta.

Desdir dd proyecto. Privaria € llamado “criterio de prudencid’, entendiendo
que la cooperativa necesta fortaecerse, capitdizarse y reinvertir, para seguir
prestando leneficios a la comunidad; que correria @ riesgo de tener que acudir a
préstamos atasamas dtaquelaTIR de proyecto para continuar sus actividades

(5) Siendo esto un gjercicio, no larealidad, no interesa si este valor es razonable o no; es solamente un
dato para entender |o conceptual.



Cooperativa XX
Proyecto Camping y Colonia
DATOS Y ESTIMACIONES BASICOS

PLAZAS QCUPADAS (1 plaza = | cama/persona,/nochel

Chesim BT 2000001 TN SO0 y 83|
83 120 144 168 174
120 180 210 236 261
80 240 288 w7 248
SO0 o800 1080 186 1307
450 ECO e 1058 1182
150 e ] 330 I AO7
180 300 360 390 430
12 220 204 290 Ma
ag 150 180 188 218
200 3ED 22 4T 523
B A5D 180 i) 218
126 220 284 280 204

PARCELAS OCUPADAS  (Fadaunaw 1 parceaidis)

565 _ weanb  sooomi _ sroinz  aroeday as.
] o 45 50 50
20 30 45 50 50
L 45 Ba T4 T4
a0 100 100 10 110
T4 Rl 100 110 110
b &5 e T4 T4
40 L] w w3 1]
30 45 8o T4 - T4
34 45 5] T4 T4
-] foi 135 149 149
20 bsla} 45 50 50
aH a0 45 5 0
Ogispanion da pLARas Po GG Addigs %
Manome %
Proclo per adutisknchs 3 12,00
Protis por mecenteche H 7.5
Proda por parcolabfy 500
Porsanat promedio pof (e 2,3
Percanina e podporas con paNEn 50%
Prodia Levtar do ks pencidn corpkets [dulin) H 14,00
Prock uitark 3o 1a pbsEta Gomplala {recad] 5 9,00
Carvon per eonconkin del comador (wikdal) H BE0 POF ras
Canen por cbndisn dt preeaduda ridd) § 700,00 [ ETAE
Suaicty bricial ackriried poer H 800,00
Sunadn hicld aascm 3 800,00
Faapdeds brkelal dos peonoe ] a0, 00
Cargas pocniad 8%
Carnbugtioi ¥ onengie oiborica 3 183,00 Fof s
Mankritiords 5 300,00 peeeme
Gapos camiansla H 150,00 por et
Amorizacin eddic frical) L 13,32 pelee
1 Muablon & Ingtalpcicnes (nidal) 5 12500  prres
Figura 2

tradicionales 9 s producen baches financieros a causa del nuevo servicio. La proden
cia es un rasgo positivo en quienes administran bienes que no son propios, sobre todo
S se gportaron con sentido solidario, pero puede caerse en € extremo de una conser-
vacion rigurosa dd patrimonio socia a cogta de la restriccion del objetivo de evar la
calidad de vida de sus asociados. Ademés, lainmovilidad dgja el campo libre para que
empresas de lucro detecten la necesidad y hagan su negocio, por supuesto con otros
valores que les aseguren una buena rentabilidad. Por jemplo, con precios més eeva-
dos, limitando & acceso alos sectores de mayores ingresos.

Conaultar con la gente, y eventualmente revisar algunos parametros basicos (monto
y plazo de las inversdones, ecuacion de precios y costos, etc.). Nada mejor en estos



casos que abrir € debate para reunir mas opiniones -a veces menos esquematizadas-
y, sobre todo, ganar participacion de la masa de asociados. Cuaquiera sea findmen
te la decison, dla gozara de consenso; y S es afirmativa, es probable que conquiste
entusasmo y gpoyo activo alaredizacion dd proyecto.

COOPERATIVA XX L - | | ] | !
PROYECTO DE CAMPING Y COLONIA! -
o i ESTADODE RESULTADOS PROYECTADO - EJERGICD 195019 EX PESOS !

! ! | ! i | ! i

- i ] i [ | [ i :

i | Octubee | Hovbee, | Diche | Enom | Fedrero ¢ Bamo | Abel | Mao | Jemio | JuBo | Aposio | Semce | TOTALES
NGRESOS OPERATIVOS I i : T i
Porplazescomadas i @he TS| 1% 5328|473 1588 1917, 1276;  BS2| 21300 &SR 1278 24069
Por parcelas octpadss L foal 150 400 350 150 20l 150: 150 ] 100 163 224
Por £anen oe concesion comacor 8500 350 10o0] 1500 1500;  Bsp:  mspl  BSOI  £50) 000!  ash] 8% 11E00
|Porcancnde concesidnprovesdurla ¢ FOD! 700 T000  F00;  TEOL  7odl  TOOL  ToDi  ToOL 70l TOOL T4 8400
B | | i i I i 1 [

| Teulbgmesfpestes 35021 9231 3767 79251 T3 3098.  G46T!  20Tel 9952 M130)  2S0Ri 999 46513
EGRESOSOPERATNOS [ | ]
Reriosioneselpersonal 200) 23000 2000 20| 2000 2500]  Z500]  Zmb0]  2300) 300y 2E0] 2300 27600
(Cargas soadiaks s B74 L [ B74 434, &rd| ET4 ars A7l [3] E74 ar4 10458
Combustible venergle eldelrica 180 180 0] 30| I W0l 180 1w 180 2504 180 180 2610
| Mantesinierto R e Q] w000 3o0f  300]  300]  spol  300] 00|  300f  300] WO 300 3500
|Gasks camioneta o 150 150 w0r 200 I WOl 1500 150 150] 2000 150 150 HE
| Amocizaciones i P 2580 258 2581 2% 2B 258l 2%s(  2seb 268 29l I8 o6 3100

| 1 | i | | 1 i | i ] 1 | 0

| ToblEgeswOperativeal 40621 40620  4132] 4332 | 41320 401 &DSY 4R 41820 4062)  4DE2 lssgi

i i | i

EXCEDENTE DEL EJERCICIO 45607 134 365] 35931 3010]  B3S|  395] e4] AsS10l 521 .4%6D] 1134 3028

| i i

| 1 ]

Figom 3
COOPERATIVA XX
FROYECTO CAMPING Y COLONIA
PROYECCION DE RESULTADOS EN PESOS
159609 | 199900 | 200001 | 2001M02 | 200263 | 20004 | 2004105 | 200506 | 200607 | 2007008
INGRESTS OPERATIVOS
Pror plazas ocupadas 24065 41748| S0098| S5107| 55107 60S18 60818| 60615| 60615| 60B1E
For parcelas coupades 2250|  3250] 3250] 4813 4813] 4813 4813] 4813 4813} 4813
Por canon da concaskbn comedor 11800] 12830 14180 15340| 15340 16000| 168000 16000| 16000] 16000
Poe canan do cancesidn proveeduria 28400| 6240| 10080 10920] 0920] 11760| 11760| 11760| 11760 11760
0 0 0 0 0 o) 0 1) 1] 1)

Total ingresos Operalivos 46518| 67218| 77538| BE1B0| 86180 83181)  93181] 93191] 831911 93191
EQRES0S OPERATIVODS
Retrlbuclones al personal 2TEND| 27600| 30360| 20360 34878 32472 35145 25145| 369031 36503
Cargas sociles 104B5| 10488 10488| 10488| 10488| 10458 10458| 10468) 10488] 10488
Combustible ¥ snecgla elbstrica 2610) 2741 2871| 3002 3002 3067 2067| 08T 3067 3087
Manisnimisnis 3800| 37ROl 3960|4140 40 4330 4230] 4230] 4230 4230
Gastos camicneta 2150| 2250 ZaG0| 2450 25BO| 2650 2750 2850 2850 2050
Amortizacionss 3100 3100| 4100) 4100 5100 5100 5100| 5100 S100| 5100

0 1] 1] 1] 1] ] 1] a Q 0

Tedal Egresos Operatives 40548 40059] 541200 S4540| 5745B| 50007  60TB0| G0G80| 62738 52838
EXCEDENTE DEL PERIODO -3029] 17280] 23450 31840 290220 34184) 32410 32310 30453 20353
CALCULOPEL PERICDO DE PEPAGD

Irvarsion infeled

Inverstones 110.000 HE000 0 10000 0 10000 a 8 o o o
tmversiones acumyiadas 140000 145000 145000 152000 155000 165.000

Excedartes acumulkdos -3029 14231 37689 B9029 98352 132536 1649464 Pericdo deepago: Tafios



COOPERATIVA XX

PROYECTO CAMPING Y COLONIA
FLLLIG DE PONDOS PROYECTADD EN PESGS
mevermon L soco | 19sbaa | 10000 | 20000 | 2ootnz | mooes | ooamd | 2eednd | zocied | eceny | 2oomoe
IGRESOS DA PONDOT
Puor plzras ooupadas 24069| 41.748| 50088 55107 55107 G0818| 60618| 60618 S0618| 60618
Por parmeks oogradss 2250] 3250| 3250 4813 4813 4813] 48613| 4813] 4813 4813
Pof oo e Gatekie Comivia 11800| 12580) 14160] 15340] 15340] 1600Q] 16000] 16000f 16000) 16000
Pt eanery e corecaibn provecdurly 8400 9240] 10.080] 10820] 10920] 11760] 14760| 11760| 11780] 11760
Tool ngrmca 45519l 67.218] 77588| Be180] s6180] o21m1] 93191] 53161] 83191] 3191
EGRERCE DE FONDOS
Irversones 110000 35000 o] 10000 o] 10000 0 0 ] 0 o
Relrbieione o parvond 2T600| 27600| 30360 J0380| 31878 33472 35145 35145 36903 36303
Cargos paeinos 10428| 10488 104881 10488| 10488] 10483 10488( 10488 10488) 10428
Combustihs y anergla elickica 2510 2741| 2871| 2002| 3002| 3067 3067 J06T| 2067 06T
Mantenimionte 3600\ 37BO| 3960 4140| 4140| 4230 4230 4230 4230 4330
Gaslos ramionoin 50| X250| 2350| 2450| =2550| 2650| 2750 2850] 2050 3050
Amoftzner Mo v corekier, 0 1] 1] D 0 0 i} ] 0 0
Totl Egieos 110000] Bi44s| 45854 E0025| 50440 62058 53207| 55880| S55780[ 57638 57738
FLUNG NETO DEL PERNIDO A10000| 34529 20360| 175556 35740( 24122 35204) ATS10] 3T410| 35553 35453
CALCULO DEL VALOR ACTUAL NETO
Desconiands s Bjos ol 14% 0
Coetciortet 10000 OATTZ OT7ESS OETS0 05921 051 04555 0336 01506 0075 0267 VAN rotal |
Valoows actusles 10000 30630 15686 11852 21161 12528 17897 14531 13115 10833  9563] 12534
Ly Eana ow infaricn 8l denseca
A 0
S descordames ks fujos o 12 %
10000 089E8 07972 0TI 06358 05674 05086 04523 04038 003606  03Z0] VAN toral]
Valares actuales 110000 31187 16230 12498 22714 13688 19902 16968 15109 126N 11415-»-@
Lo T, el prorynsin m apron s 12 %

Cerramos este capitulo con una reflexion nacida de la experiencia en € propio que-
hacer cooperativo: més dla de la ficcion del caso que hemos utilizado para ayudar a
comprender las variables de una evaluacion de proyecto, la encrucijada que plantea es
muy parecida a las que, frecuentemente, enfrentamos en nuestras cooperativas, Stuacio-
nes donde los eementos de juicio para resolver un problema no son tan concluyentes
como para elegir sn vacilaciones por una u otra opcidon y, Sn embargo, hay que tomar
una decisién, acienciay conciencia

5 - Aplicabilidad de esta metodologia en empresas cooper ativas
a) Validez conceptual delateoria

Muchos de los paradigmas en que se gpoyan las técnicas vidas son vaidos, a nues
tro entender, para las cooperativas. Haremos una breve enumeracion de dlos.

Necesidad imprescindible de prever, pronogticar y planear.

Objetividad en & estudio.

Subjetividad en d criterio de eeccion.

Examen de la dtuacion concreta de cada empresa. En particular, la dis-
ponibilidad de capitd o la perspectiva de tomarlo a préstamo, en cuyo caso hay
dos datos bésicos. accesbilidad y tasa

Previson adecuada de la sucesion de flujos - egresos e ingresos- para evitar es-
trangulamientos financieros. Seglin € tipo de proyecto podra variar € desagre-
gado en términos cronol &gicos.

Utilided del calculo dd VAN y de la T1R. Aunque para una cooperdtiva dada la ren
tabilidad no fuese lo més importante, serd indispensable “ saber donde esté parada’.
Necesidad de contar con especididas para la formulacion y evduacion dd estu-
dio defectibilidad.



Por € contrario, no nos parece coherente con la esencia cooperativa:

Egtudiar la poshilidad de producir bienes o servicios suntuarios (Sn perjuicio de
la reflexion formulada sobre € tema en € Capitulo 4, d referirnos d andliss de
la demanda).

Incluir en € flujo de fondos proyectado un eventud vaor de rescate. Como tam-
bién hemos sefidado anteriormente, no se descarta que en € futuro llegue a ser
necesaria su liquidacion, pero una cooperativa no puede basar la redizacion de
un proyecto en la expectativa de ese ingreso. Como dijo un dirigente que asistia a
un reciente curso de IDELCOOP, las cooperativas tienen que pensar en las
generaciones futuras’.

b) Posbilidad de aplicacion practica

Es indudable que la aplicabilidad de estos conceptos y técnicas et sujeta a \arios
factores contingentes. que examinaremaos a continuacion.

Lasdistintas realidades de cada cooper ativa.

Hay diferentes redidades en cada cooperativa que son condicionantes no solo para
el estudio de un proyecto sino, sobre todo, para emprender su realizacion a bgjo riesgo.

Hay cooperdivas.

Econdmicamente fuertes, y otras econdmicamente débiles.

Bien administradas, o deficientemente administradas.

Socid e indituciondmente fuertes, o por d contrario, déviles. Esto puede medir-
Se, entre otros eementos dd “Baance Socid”, por:

El grado de participacion de los asociados, su adhesion efectiva, su entusiasmo.

El activismo de los consgeros.

Se necesita un consg o proactivo, con iniciativa para

prestar masy mejores servicios,

brindar mésy mejores beneficios,

fortalecer sus lazos con |os asociados,

fortalecer patrimoniamente a su empresa cooperativa.

halar nuevas formas de difuson del cooperativiamo,

defenderse, junto a resto del movimiento, del asedio de la concentracién monopdlica

Todo lo dicho, que puede parecer una obviedad, no lo es tanto. Primero, porque Sn
el demento subjetivo de una verdadera dirigencia cooperativa, cualquier idea 0 proyec-
to, aunque "los nimeros den” corre riesgo de terminar en fracaso. Segundo, porque b
mentablemente toda via encontramos, a veces, consgeros pasivos, formales:

gue dgan todo en manos de la gerencia, que puede ser buena o maa, pero sem
pre necesitaque € conflicto cumpla su funcion politica.

gue no tienen contacto cara a cara con los asociados, no |os escuchan.

gue son gpéticos, Sniniciativa

gue no assten regularmente a las reuniones ddl consgo y a veces ni Squiera a las
asambless.



Vias para d aprovechamiento de la teoriay dela metodologia.

Cas a manera de resumen pueden subrayarse algunas recomendaciones que junto a
los conceptos expuestos redundaran en & meor aprovechamiento de la netodologia en
el caso particular de las cooperativas.

Pensar la idea y € proyecto en € mareo de las perspectivas de la empresa en su
actividad principa y en las necesidades financieras parallevar ésta a cabo.

Dar paticipacion a los asociados: pedirles opinidn, consultar antes de decidir,
lograr compromiso efectivo mediante aportes de capital.

Condderar la pogble snergia del proyecto, en tanto multiplicador de los efectos
socides (aumento de la adhesion de la participacion).

Examinar la posibilidad de emprendimientos comunes con otras cooperativas.

S bien dguien podria objetar la inverson en otro emprendimiento del tipo que
hemos usado en @ caso préctico. en lugar de mejorar 0 abaratar los servicios
exigentes elo deberia dilucidarse comparandolo - en € terreno de la Stuacion
concreta con € apel que la cooperativa puede jugar en la comunidad cubriendo
espacios que no atienden & Estado ni otra empresa o entidad.

En conclusién

La mundidizacion del gran capitd, por su logica excluyente, nos obliga a aprender a
mangar estas herramientas de andiss, para enfrentar mejor pertrechados su objetivo de
acaparar todo € mercado.

Creemos haber dado evidencias de que € pre-requisito para encarar un nuevo proyecto
es contar con la suficiente voluntad politica activa y disponer de las capacidades profesiona
les para estudiar seriamente su factibilidad técnicay su conveniencia econbmica

Y, sobre todo, que junto con la inexcusable responsabilidad de la dirigencia coopera-
tiva de tomar la decisén find sobre un proyecto, para llevarlo adelante con éxito sem-
pre va a hacer fdta vitdizarlo con d sentimiento de pertenencia y @ entusasmo de la
gente, que lo haga propio y lo sustente con & consenso 'y la accion.
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