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RESUMEN

El presente documento tiene por propdsito el abordaje de los contenidos propios
de la generacion de proyectos de negocios, con especial énfasis en la dinamica
estratégica de generacién de proyectos desarrollada por los empresarios y
emprendedores. Se pretende establecer las definiciones de términos basicos,
como es el caso de los negocios, los modelos de negocios, las inversiones y los
proyectos de inversion, asi como algunos modos de lograr su aplicacion practica.

También se explican los diferentes elementos de la dinamica de gestacion de
ideas de negocios a partir de la identificacion de oportunidades presentes en los
mercados, abordando asi los aspectos y caracteristicas que definen a las
oportunidades y a las ideas de negocios. Por ultimo, se plantea una introduccién
al significado de la evaluacion de proyectos y los principales instrumentos de
andlisis que se emplean para llegar a conclusiones respecto a la viabilidad
economico-financiera del mismo.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Emprendedorismo

Desde el comienzo de la edad moderna, y con mayor acento a partir del
surgimiento de la revolucion industrial y de la administracién cientifica de las
organizaciones, los procesos de gestacion y consolidacion de empresas publicas y
privadas se ha convertido en uno de los pilares de las economias locales,
regionales y nacionales de Occidente, al convertirse en vehiculos de aplicacion de
los principios de especializacion y la division del trabajo para administrar fines y
propésitos con medios y recursos.

Dentro del conjunto de actividades que se desarrollan en el marco de una
economia, los proyectos empresariales constituyen una de las fuentes de mayor
captacién de mano de obra y por ello una herramienta fundamental de movilidad
social, ya que promueven una distribucion méas equitativa de los ingresos en la
sociedad.

Los negocios son sujetos generadores de riqueza y beneficios tanto para sus
propietarios como para toda una serie de actores relacionados que se benefician,
como es el caso de los clientes, los proveedores, los empleados, la sociedad e
incluso las diferentes jurisdicciones gubernamentales, que perciben ingresos a
través del sistema tributario vigente.

Estos negocios son el resultado del esfuerzo, la tenacidad y el riesgo que corren los
emprendedores dia a dia en pos de cumplir con sus objetivos y concretar de este
modo sus visiones y suefios. Ellos son las personas que crean y hacen crecer los
negocios, contribuyendo asi a la consolidacion del tejido empresarial que sustenta
el desarrollo y el crecimiento econémico de cada pais.

El emprendedorismo® es el fendémeno socio-econémico constituido por el conjunto
de procesos que configuran la existencia de los emprendedores como actores
sociales y de su produccion natural: los emprendimientos, que pueden consistir en
proyectos empresariales (negocios) 6 proyectos sociales (sin fines de lucro).

El emprendedorismo se encuentra directamente relacionado con el crecimiento de
la economia de los paises. Mas negocios implican una mayor demanda de mano de
obra en todos sus niveles, y un incremento de la oferta de los productos y servicios
que brindan, mejorando asi la competitividad, la calidad y los precios para el
mercado.

En el siglo XVI, en Francia se utilizaba el término emprendedor 6 entrepreneur para
identificar a dos tipos de individuos. En principio, se identificaba asi a aquellos
hombres que emprendian expediciones militares, 6 quienes eran responsables de
la construccibn de obras de infraestructura (caminos, puentes, puertos,
fortificaciones, etc.) para la milicia. Por otra parte, los economistas franceses
comenzaron a utilizan esa palabra para describir a las personas que sobrepasaban

3 Conocido como “entrepreneurship” en el idioma inglés.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
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el riesgo y la incertidumbre en orden de realizar innovaciones. Esta Ultima
concepcion acompand la nocion de emprendimiento o creacion de una nueva
empresa, tarea que conlleva un determinado nivel de riesgo y que requiere también
de creatividad e innovacion.

La palabra empresario se deriva de vocablos franceses que significan “entre” y
“tomar”; por lo que un empresario es aquel que toma una posicién entre un
proveedor y un comprador, el que “toma” el riesgo, literalmente, de llegar a
tener éxito. (Lambing y Kuehl, 1998:10)

Segun el economista J. Schumpeter, un individuo emprendedor puede ser
considerado como una persona que lleva adelante una serie de actividades que
provocan cambios sobre un determinado orden econdémico existente, mediante la
oferta de un nuevo producto o servicio, y/6 generando nuevas formas de
organizacién 6 produccion, 6 utilizando nuevos recursos; a partir de la creaciéon de
un nuevo negocio 6 modificando uno ya existente. Esta concepcién ha tomado
especial aceptacion por parte de los economistas, quienes llegaron a considerar
incluso a la iniciativa emprendedora 6 capacidad empresaria como un factor de
produccion que se suma a los clasicos recursos naturales, trabajo y capital, al
concebirla como el proceso de organizar, gestionar y asumir la responsabilidad de
una empresa.

Conforme con el interés que se le ha brindado al estudio del emprendedorismo en
las dltimas décadas, el significado del término ha pasado a enfocarse en las
oportunidades e ideas de negocios que identifican los emprendedores, y sobre los
modelos de negocios sobre los cuales configuran decisiones y recursos.

De acuerdo al profesor J. Timmons, ser empresario implica tomar acciones
creativas para construir una oferta de valor con ciertos riesgos, a partir de una
constante busqueda de oportunidades de negocios y una importante dosis de
pasion y compromiso para guiar a otros en la persecucion de una vision en comun.

Un emprendedor es una persona que detecta una oportunidad y crea una
organizacion (o la adquiere 6 es parte de un grupo que lo hace) para encararla.
(Freire, 2004:27)

Como se puede apreciar, existen ciertos términos que se repiten a la hora de
analizar el significado de la palabra “emprendedor” oportunidad, riesgo y
organizacion, entre otros. Se presenta a continuacién una posible definicion que
busca integrar los desarrollos presentados por autores presentados:

7

Los emprendedores 6 entrepreneurs son aquellas personas que, a partir de la
identificacion de ciertos problemas & necesidades insatisfechas en el mercado,
tienen la audacia y corren el riesgo de generar y dirigir modelos de negocios que -a
través de la oferta de ciertos productos y/o servicios con mayor 6 menor grado de
innovacion productiva y/o comercial- cuentan con una incierta posibilidad de
generar una ganancia adicional una vez que se recupera la inversion efectuada.
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Los emprendedores son personas que usualmente hacen de la accién de
emprender su actitud de vida, no sélo en los negocios. Su poder y pasion radican
en percibir oportunidades y capitalizarlas mediante la conjuncién de personas® y
recursos. En el marco de la generacion de negocios, se identifica una necesaria
intercomplementariedad entre el pensamiento y la accion por parte de los
emprendedores, como requisito para insertarse en mercados cada vez mas
competitivos. Esta es una de las razones por las cuales emprender un negocio
requiere una comprometida y real dedicaciéon por parte de sus creadores y de los
equipos de colaboradores que convoquen.

No se necesita mas suerte para ser exitosos en un emprendimiento que para
cualquier otra cosa. En los emprendimientos, se trata de reconocer una buena
oportunidad en cuanto la ves y tener las habilidades para convertir esa
oportunidad en un negocio préspero. Para hacer eso, usted debe estar
preparado. Asi que en el emprendedorismo, al igual que en cualquier otra
profesidn, la suerte es cuando la preparacion y la oportunidad se encuentran.
(Bygrave, 1994:11) Traduccién del autor

Existen diversas formas de clasificar a los emprendedores a partir de determinados
criterios como pueden ser su pertenencia a otras organizaciones (distinguiendo a
los entrepreneurs de los intrapreneurs); la experiencia acumulada en otros
proyectos (diferenciando a los emprendedores coonvencionales de los
emprendedores seriales); y los tipos de proyectos (separando a los empresarios de
los emprendedores sociales); entre otros.

A continuacién se presenta una clasificacién usualmente conocida, que considera
aspectos motivacionales y que realiza una adaptacion a partir del marco conceptual
desarrollado por los estudios efectuados desde el proyecto Global Entrepreneurship
Monitor (GEM)®:

4 La mayoria de los emprendedores no trabajan solos, sino que deben coordinar ideas y actividades
de equipos de trabajo. Para ello, deben tener la capacidad de liderar dichos equipos para encauzar
esfuerzos y conocimientos y dirigirlos hacia la consecucion de un futuro deseado.

> http://www.gemconsortium.org/
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Grafico 1. Tipologias de emprendedores

Emprendedores por

Emprendedores por OPORTUNIDAD

NECESIDAD

Emprendedores "Caza- Emprendedores
olas" "Gladiadores"

Emprendedores por necesidad

Son aquellas personas gque en un momento determinado emprenden
negocios debido a que no cuentan con la posibilidad de obtener ingresos
a través de otras fuentes, como podria ser un trabajo en relacién de
dependencia. Algunos autores sostienen que estos individuos no deciden
ser emprendedores, sino que su realidad se los impone como un medio
de subsistencia. El criterio imperante en estos casos es el desarrollo de
negocios que generen los flujos de fondos requeridos, dejando en una
instancia posterior factores como la busqueda de la realizacion personal
y/6 profesional a través del negocio desarrollado.

De acuerdo al proyecto Global Entrepreneurship Monitor, los negocios
generados por este tipo de emprendedores son abundantes en los paises
y mercados emergentes que etapas de crisis en sus ciclos econémicos.
Aunque son muchos los emprendimientos por necesidad, dicho proyecto
demuestra que sdlo un porcentaje reducido logra mantenerse a lo largo
del tiempo.

Emprendedores por oportunidad

Se trata de los individuos que actdan a partir de la identificacion de una 6
mas oportunidades de negocios concretas, asumiendo el riesgo de crear
negocios para aprovecharlas.
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Segun los resultados obtenidos en el marco del proyecto Global
Entrepreneurship Monitor, los negocios generados por este tipo de
emprendedores constituyen la mayor parte de los nuevos
emprendimientos en los paises con economias y mercados desarrollados
y estables®, aunque también se observa un crecimiento en la proporcion
de este tipo de negocios en el total de nuevas empresas en el caso de los
paises y mercados emergentes, sobre todo en los sectores 0 actividades
que estan transitando por la etapa de crecimiento de sus
correspondientes ciclos de vida, donde aun existen atractivas
posibilidades para los emprendedores dispuestos a afrontar el riesgo
necesario.

De acuerdo a A. Freire (2004), puede establecerse una division de dos
categorias de emprendedores por oportunidad:

A) Los emprendedores “caza-olas”, son aquellos que identifican
oportunidades que permitan gestar negocios que priorizan una veloz
generacion de fondos en pos de generar un rapido recupero de la
inversion efectuada en el corto plazo y un plus adicional de ganancias. Un
clasico ejemplo de estos negocios son aquellos derivados de tendencias
de modas temporales en el mercado 6 aquellos derivados de situaciones
en las cuales se presenta en un momento determinado una disparidad
entre los niveles optimos de oferta y demanda de un bien 6 servicio en un
mercado determinado’.

B) Los emprendedores “gladiadores”, que son quienes a partir de su
filosofia de vida y dotados de un conjunto de habilidades, identifican
oportunidades a partir de las cuales crean negocios que deberan afrontar
las diferentes adversidades que presenten los ciclos sectoriales y
macroeconomicos, produciendo flujos de fondos méas & menos
convencionales en el mediano y largo plazo.

Como indica W. Bygrave (1994), a la hora de analizar el origen de un
emprendimiento, se debe partir de la figura de los emprendedores, que son quienes
tienen -ya sea como resultante de un profundo analisis de oportunidades 6 producto
de una simple casualidad- determinadas ideas de negocios.

Dicho autor sostiene que la decisién de los emprendedores de pasar a una etapa
de implementacion de dichas ideas a modelos de negocios concretos depende de
una serie de factores como por ejemplo sus perspectivas de desarrollo profesional y
personal, sus familias, sus amistades, sus modelos a seguir, la situacibn econémica
y la disponibilidad de recursos, entre otros.

6 La condicidon de estabilidad se atribuye en este caso a reducidos niveles de volatilidad del
comportamiento de las principales variables de la economia (crecimiento del producto bruto
interno, evolucion de las tasas de interés activas y pasivas, previsibilidad de las politicas monetarias y
cambiarias, etc.).

7 Algunos autores denominan a esta clase de emprendimientos como “negocios de arbitraje”.
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En ciertos casos, la eleccién de emprender forma parte de la filosofia de vida de
ciertas personas, y para éstas emprender resulta una opcion natural para cumplir
con sus propositos.

Por otra parte, en otras ocasiones donde la vocacion emprendedora no es tan
evidente, suele suceder que un evento® mas o menos critico que impacta sobre los
individuos y que actla como disparador de la decision de poner en marcha el
negocio.

No se puede negar el hecho de que cualquier persona puede intentar emprender un
negocio, aunque si se puede plantear que el éxito de esta iniciativa dependera de
ciertos aspectos que necesariamente conducen al debate respecto a si una persona
cuenta 6 no con la capacidad de emprender a partir de un conjunto de talentos
innatos que no pueden aprenderse, 0 si cualquier persona puede lograrlo si
concentra su energia, tiempos y recursos en pos de aprender y adoptar esas
competencias y habilidades que les permitiran emprender sus negocios con mayor
seguridad y conviccion de lograr la meta que se propongan.

A continuacion se presenta la posicion que plantea A. Freire (2004) ante dicho
debate, mediante la cual propone que, a partir de la descomposicion del analisis en
tres niveles complementarios, se puede llegar a la conclusion de que los
emprendedores nacen con algunos talentos innatos y a su vez pueden mejorar su
desempeiio mejorando ciertas habilidades e incorporando otras capacidades y
competencias.

Grafico 2. Talentos y habilidades de los emprendedores

Nivel de talentos
(inmodificable).

Nivel de meta-
habilidades ("tal
vez" modificable).

Nivel de
habilidades
técnicas
(modificable).

8 Por ejemplo un despido del empleo, la insatisfaccién laboral, el abandono de los estudios, la
graduacion de una carrera, etc.
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* Nivel de talentos: se trata de la dimension mas profunda y se
conforma de una serie de talentos innatos, no adquiribles a voluntad,
es decir que se cuenta con ellas 6 no se cuenta. Algunos ejemplos
de dichos talentos pueden ser la vision empresaria, el carisma, y el
“olfato” para los negocios viables, entre otros.

* Nivel de meta-hablidades: se trata de un nivel intermedio, consistente
en habilidades que los emprendedores, de acuerdo a sus
capacidades, compromiso y pasion, podran o no modificar y mejorar
continuamente a lo largo del tiempo, para utilizarlas como
“multiplicadores de su potencial emprendedor”. Se trata de las
habilidades que identifica A. Freire (2004) como los once elementos®
comunes de los emprendedores exitosos.

* Nivel de habilidades técnicas: se trata de la dimension mas
superficial que comprende conocimientos y experiencias técnicas
facilmente modificables, puesto que en su gran mayoria se adquieren
a través de procesos de aprendizaje y formacion educativa, la
asistencia de mentores, la aplicacion en la practica, etc.

Existe una creencia de que hay que reunir ciertas condiciones para emprender un
negocio, cuando en realidad cualquier persona puede hacerlo. Esas condiciones
que se mencionan, sean propias de la persona 6 externas e incontrolables, son las
que influirdn en la correcta puesta en marcha del proyecto, y mas importante aun:
su supervivencia y sostenibilidad a través del tiempo. Cualquiera puede emprender,
pero no cualquiera puede hacerlo exitosamente.

9 Emancipaciéon; moderacion en la ambicién de dinero; pasién; resultados; espiritualidad; novicio
(actitud de aprendiz); disfrute del camino; éxitos compartidos; determinacidn; optimismo y suefos; y
responsabilidad incondicional (protagonismo).
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Qué es un negocio

Usualmente, se define un negocio como aquel ente econémico consistente en la
generacion de bienes y/o servicios que se comercializan con el propésito de una
utilidad o ganancia.

Desde la 6ptica economicista, el concepto de negocio implica la conjuncion de
ciertos factores de produccion que, a través de cierta tecnologia, seran
transformados en bienes y servicios Utiles, escasos y accesibles para un
determinado mercado. Esta configuracion es llevada a cabo por los empresarios, en
pos de maximizar sus beneficios de acuerdo con el nivel de riesgo que
necesariamente deben asumir.

De acuerdo con Peter Drucker (1999), para comprender el significado de un
negocio es preciso conocer su finalidad: la creacion de valor para los clientes.

La generacion de valor es el fenbmeno que experimentan los clientes cuando la
ponderacion de los beneficios que perciben de un bien o servicio que adquieren
resulta menor a la ponderacion del conjunto total de costos y/o sacrificios
(monetarios y no monetarios) que representa para ellos su adquisicion.

Si queremos saber qué es un negocio, tenemos que comenzar por su finalidad.
Y esta debe encontrarse fuera del negocio mismo. En realidad, debe residir en
la sociedad, puesto que una empresa comercial es un drgano de aquella. Existe
una sola definicion valida de la finalidad de una empresa comercial: crear un
cliente”. (DRUCKER, 1999: 54)

Lo que el negocio cree que produce no es de importancia primordial,
especialmente para el futuro del negocio y para su éxito. Lo que el cliente
piensa que compra, lo que él considera “valor” es decisivo, determina lo que es
el negocio y si el mismo ha de prosperar. El cliente es el cimiento de un
negocio y el motivo de su existencia. (DRUCKER, 1999: 55)

Se entiende que el cliente define qué valor consume para satisfacer sus
necesidades de acuerdo con los costos en los cuales puede y/o esté dispuesto a
incurrir. Segun esta perspectiva, se podria establecer que los negocios son medios
o vehiculos a través de los cuales los emprendedores disefian y ejecutan una oferta
de valor orientada a determinados clientes.

Un negocio representa el planeamiento y la implementacion de una oferta integral
de valor para determinado mercado, que resulta rentable a los empresarios
dispuestos a correr el riesgo de crear y dirigir un modelo de negocio.
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Modelos de negocios

Se suele emplear el concepto de modelo de negocio para caracterizar un tipo de
negocio en un mercado especifico. Es decir, que el modelo de negocio traslada el
concepto genérico de negocio a un ambito especifico de operacion.

El modelo de negocio es el formato que adopta determinado tipo de negocio en un
mercado establecido. Se configura a través del conjunto de decisiones de orden
estratégico, tactico y operativo respecto a cursos de accién a tomar para lograr sus
metas. Por supuesto, para encauzar la accién se necesitan determinados recursos
cuya adquisicion requiere un riesgo respecto a la incertidumbre de obtener la
ganancia esperada.

El modelo de negocio de un emprendimiento que se inicia especificara cdmo se
llevard adelante el negocio, incluyendo también las decisiones y acciones que
provocaron su creacion, cual sera la estrategia para lograr su crecimiento, y cémo
se afrontara la competitividad del mercado, entre otros aspectos fundamentales.

Un modelo de negocio es una herramienta conceptual que, mediante un
conjunto de elementos y sus relaciones, permite expresar la légica mediante la
cual una compafiia intenta ganar dinero generando y ofreciendo valor a uno o
varios segmentos de clientes, la arquitectura de la firma, su red de aliados
para crear, mercadear y entregar este valor, y el capital relacional para generar
fuentes de ingresos rentables y sostenibles. (Marquez Garcia, 2010: 31)

Alexander Osterwalder e Yves Pigneur (2009) explican que un modelo de negocio
describe la l6gica de como una organizacion crea, entrega, y captura valor. Estos
autores desarrollaron un modelo practico al cual denominaron Canvas' para
disefiar y analizar modelos de negocios, a modo de un plano mediante el cual se
examina como se implementa la estrategia del negocio a través de las estructuras
de la organizacion, sus procesos y sistemas.

Para ello, identificaron nueve bloques que permiten explicar como una empresa
pretende ganar dinero:

e Segmentos de mercado

En este bloque se definen los diferentes grupos de personas u
organizaciones que una empresa apunta a alcanzar y servir (mercado
masivo, segmentos, nichos de mercado, etc.).

10 - .pe . .y . /
Significa “lienzo” en idioma inglés.
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e Propuesta de valor

Describe el paquete de productos y servicios que crean valor al satisfacer
los requerimientos de un cada segmento de clientes identificado en el
blogue anterior.

» Canales de comunicacion y distribucion

Es el bloque en el cual se indica como la empresa comunicara y hara llegar
a sus segmentos de mercado su correspondiente propuesta de valor.

¢ Relaciones con los clientes

Se trata del bloque en el cual se deben identificar quiénes seran los clientes
con los cuales se vincularad el negocio y cudl serd la naturaleza de los
intercambios comerciales que buscan establecerse con los mismos, los
cuales pueden ser desde una compra de Unica vez hasta una alianza
estratégica a largo plazo.

* Fuentes de ingresos

Se describen los diferentes medios a través de los cuales la empresa planea
obtener ingresos de cada uno de sus segmentos de mercado, a partir de la
propuesta de valor ofrecida a cada uno de ellos.

* Recursos claves

Se identifican los activos fisicos y los recursos humanos, financieros e
intelectuales con los cuales debe contar la empresa para implementar una
propuesta de valor diferenciada y que satisfaga a los segmentos de
mercado.

* Actividades claves

Aqui figuran los procesos estratégicos y los centros de responsabilidad para
llevar a cabo, comunicar y realizar la eficiente entrega de la propuesta de
valor a los segmentos de mercado.

¢ Red de aliados

Se expresan cuales seran las sociedades y alianzas estratégicas que se
efectuaran de modo informal o contractual con aquellos proveedores,
intermediarios y clientes que permitirdn el correcto funcionamiento del
modelo de negocio propuesto.
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e Estructura de costos

Se describe cémo sera la estrategia y la estructura de costos del negocio.
La diferencia entre los ingresos y los costos serd, en primera instancia, la
ganancia operativa que el modelo de negocio genere para los
emprendedores.

Gréfico 3. Modelo Canvas de Osterwalder y Pigneur

INFRAESTRUCTURA OFERTA CLIENTES
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Red de
aliados
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VIABILIDAD FINANCIERA

’ Costos

Fuente: Marquez Garcia (2010: 32).
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Proyectos de inversion

A la hora de crear nuevos negocios 6 modificar los actuales, los empresarios llevan
adelante la formulacion, evaluacién e implementacibn de sus proyectos de
inversion, que conllevan determinados niveles de recompensa y riesgo, con el
proposito de generar modelos que se encuentren en condiciones éptimas para su
normal ejecucion.

Se entiende por inversién a cualquier erogacion de capital con la intencién de
obtener un retorno en el futuro que genere una utilidad adicional.

El comportamiento del flujo de fondos de una inversion puede ser plasmado de
modo gréfico en el comportamiento de una curva financiera que permite identificar
diferentes hitos importantes en cualquier inversion convencional.

Grafico 4. Flujo de una inversion convencional
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En primera instancia y segun el grafico anterior, una inversion puede ser
interpretada desde sus componentes basicos:

* Implica un desembolso o erogacion de dinero, el cual técnicamente es
denominado como “capital inicial” (lo).

e El objeto de la inversién consiste en la busqueda de una ganancia en un
momento Tf futuro.

e Para que la inversion sea redituable para quien la realiza, la ganancia
obtenida —una vez transcurrido el periodo temporal planificado Tf— debe
ser mayor al capital inicial (lo), obteniendo asi una suma adicional que
sera la ganancia propia de la inversion, como recompensa por haber
inmovilizado el capital inicial un periodo de tiempo determinado y correr al
riesgo de asignarlo a una iniciativa especifica.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Cada inversion que se lleva a cabo implica una determinada recompensa (ganancia
neta) con un determinado factor de riesgo, entendido éste como la probabilidad de
que un evento (en este caso el cumplimiento del proyecto) brinde resultados
adversos a los esperados.

Existe una relacion implicita de dualidad recompensa-riesgo en cada inversion. A la
hora de optar por los proyectos a desarrollar, las inversiones “ideales” buscadas por
todos los empresarios son aquellas que aseguran la mayor recompensa posible con
un riesgo minimo (si es posible nulo). Aunque, en la realidad, se confirma que la
relacidbn entre la recompensa y el riesgo de cualquier inversion convencional
mantiene una relacion positiva cuasi lineal (a mayor riesgo, mayor recompensa
esperada, y viceversa). En otras palabras, existe una relacion casi directamente
proporcional entre la recompensa y el riesgo de una inversion.

Grafico 5. Relacion recompensa-riesgo
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Pueden identificarse inversiones no convencionales que se encuentren por sobre la
frontera de las inversiones convencionales, reportando mayor recompensa a un
riesgo menor al proporcional. Estas inversiones se generan ante situaciones en las
cuales las dinamicas de actores y variables de un mercado se encuentran en
desequilibrio, generando ventanas de oportunidad para proyectos no
convencionales, que a lo largo del tiempo se corregiran, convergiendo hacia la
citada frontera convencional.

Toda inversion relacionada con la generacion de un nuevo negocio 6 modificacion
del actual modelo de negocio implica el planeamiento y la ejecucién de un
determinado proyecto de inversion.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Un proyecto consiste en la busqueda de una solucion inteligente a un problema
(oportunidad de negocio), generalmente identificado como una necesidad que
puede provenir de una 0 mas personas y/u organizaciones publicas y/o privadas.

Un proyecto de inversion puede ser concebido como una iniciativa tendiente a
solucionar un problema o aprovechar una oportunidad de mercado, que implica el
desembolso de un determinado capital, el cual con el transcurso del tiempo
generard un flujo de fondos que buscaréa recuperar el capital invertido y generar una
utilidad extra como recompensa a la apuesta realizada, la cual depara un
determinado riesgo.

Los conocimientos y técnicas vinculados a la formulacion y a la evaluacion de
proyectos de inversion forman parte del conjunto de habilidades técnicas que los
empresarios y/o sus equipos de gestion deben poseer para incrementar la
probabilidad de éxito del emprendimiento a llevar adelante, puesto que constituyen
un marco sistémico de analisis para la toma de decisiones mas importantes del
negocio, desde su génesis hasta su plan de implementacion para comenzar su
normal operacion.

La formulacion y evaluacion de proyectos consiste en una técnica que permite
recopilar y analizar en forma sistemética un conjunto de antecedentes econémicos
que permitan evaluar cuali y cuantitativamente las ventajas y desventajas de
asignar recursos a una determinada iniciativa.

Un proyecto de inversion puede ser interpretado como un proceso que se encuentra
dividido en cuatro etapas sucesivas mediante las cuales una idea pasa a
transformarse en un negocio en marcha:

Grafico 6. Etapas de un proyecto de inversion
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

1) Etapa de definicion de la idea

La primera etapa consiste en el andlisis de diferentes problemas u
oportunidades del mercado y problemas que pueden tener personas y/u
organizaciones, con el fin de identificar aquellas ideas con mayor potencial,
en términos de su capacidad para satisfacer las necesidades que posean
los clientes mas rentables.

2) Etapa de analisis de preinversion

Una vez que se ha definido la idea con base en un problema u oportunidad
de negocio que se considera atractiva, se procede a llevar adelante una
serie de estudios intercomplementarios para analizar con mayor profundidad
la viabilidad del proyecto de inversion desde diversas dimensiones de
importancia para el negocio.

Grafico 7. Estudios de preinversion
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e Estudio de viabilidad comercial

Consiste en el andlisis de los principales actores y variables del
mercado, y entorno competitivo del negocio (clientes, competidores,
proveedores, intermediarios, etc.), para dejar en claro que hay una
demanda potencial para el proyecto, la cual se debe conocer en sus
aspectos cuanti y cualitativos mas significativos para el éxito del
negocio.

e Estudio de viabilidad técnica

Examina la posibilidad técnica de llevar adelante la produccién de
bienes y/o la prestacion de servicios que configuraran la oferta de valor
a brindar al mercado, identifica las principales caracteristicas y
especificaciones, configurando, a partir de los recursos requeridos
operativos, la tecnologia a utilizar, los activos a adquirir y los
componentes de la estructura de costos del modelo de negocio.

» Estudio de viabilidad legal y evaluacion del impacto ambiental

Por un lado, se encarga de examinar que no haya impedimentos
normativos (leyes, normas, decretos, ordenanzas y codigos) para la
realizacion del proyecto de acuerdo con su localizacion y caracteristicas
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

planificadas, cumpliendo con los requisitos formales en términos de
evaluaciéon del impacto ambiental que rijan para la actividad y la
jurisdiccion territorial que corresponda. Por otra parte, si no existen
impedimentos normativos para llevar adelante el proyecto, se deben
considerar las actividades y costos derivados de cumplir con los
aspectos legales inherentes al negocio.

» Estudio de viabilidad organizacional

Determina las caracteristicas organizacionales necesarias para que el
negocio sea gestionado segun aquellos objetivos que sus propietarios
esperan, en términos de la estructura, los procesos y el capital humano
de gestion y de soporte.

» Evaluacion financiera

A partir de la construccion de los flujos de fondos proyectados para el
proyecto, y mediante el uso de técnicas de evaluacion propias de la
matematica financiera y de la economia empresaria, como el Valor
Actual Neto (VAN), la Tasa Interna de Retorno (TIR), el Periodo de
Recupero (PR), y el indice de Rentabilidad (IR), entre otros, se trata de
expresar de modo cuantitativo el nivel de recompensa y riesgo del
proyecto de inversion.

En el caso de que al menos uno de los estudios a efectuar determine la
inviabilidad del proyecto, se procede a tomar la decision de modificar
algunas de las decisiones estratégicas y tacticas fundamentales del
mismo (es decir, se modifica el modelo de negocio) 6 incluso se puede
llegar a optar por el abandono del proyecto.

3) Etapa de decision y ejecucion de la inversion

A partir de la informacion brindada en la etapa anterior, y ponderando el
nivel de recompensa y riesgo del proyecto, los empresarios se encuentran
en condiciones de tomar la decision de continuar con el proyecto. Si deciden
llevarlo adelante, en esta etapa se ejecutara el plan de implementacion del
proyecto, efectuando todas las adquisiciones, contrataciones y demas
actividades necesarias para hacerlo realidad.

4) Etapa de operacion del negocio

Una vez que han finalizado las actividades previstas en el plan de ejecucién
del proyecto de inversion y se ha efectuado el lanzamiento formal, comienza
la etapa de gestion operativa del negocio.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Oportunidades de negocios

Los empresarios exitosos tienen la capacidad de generar modelos de negocios que
se desarrollan alrededor de una idea de negocio que tenga la capacidad de
constituirse como el componente central de la propuesta de valor a ofrecer a los
clientes. Para ello, esa idea debe haber sido formulada con un enfoque orientado a
la demanda, el cual permite identificar oportunidades de negocios con el mayor
potencial.

Aunque las ideas de negocios reconocen multiples fuentes, el requisito fundamental
para que se transformen en negocios rentables consiste en que respondan a una
oportunidad de negocio, y eso sera posible siempre y cuando la idea satisfaga las
necesidades o resuelva los problemas de los individuos y/u organizaciones que
formaran parte del mercado meta hacia el cual los emprendedores focalizaran la
estrategia de su negocio.

En otras palabras, y considerando argumentaciones como las de Kafati (2001), una
oportunidad de negocio serd viable cuando un producto o servicio pueda
comercializarse en un volumen tal que permita cubrir todos los costos y generar un
beneficio adicional como recompensa para los emprendedores que decidieron
correr el riesgo.

Una nueva oportunidad de negocio ocurre cuando se identifica un mercado
previamente no conocido; cuando se descubre o desarrolla una nueva
necesidad; o cuando se identifica una mejor manera de servir a un mercado.
(Kafati, 2001: 2)

De acuerdo con Timmons (1994), las oportunidades de negocios se caracterizan
por ser atractivas (en términos econdmicos), duraderas (en un cierto lapso
temporal) y oportunas (en cuanto a la relacion existente entre sus requerimientos y
los recursos y capacidades de los emprendedores y sus equipos). El factor comudn
gue atraviesa dichas caracteristicas es el cambio y el dinamismo de los mercados
en los cuales se insertan los negocios. No hay oportunidades de negocios eternas,
sino que su surgimiento y sostenibilidad dependen de cada sociedad y mercado.

Se crean oportunidades porque hay circunstancias cambiantes, inconsistencias,
caos, demoras, clientes potenciales, asimetrias de informacidn, y porque hay
emprendedores que pueden reconocer y aprovechar estas imperfecciones.
(Timmons, 1994: 34. Traduccién propia)

Esta es una de las razones por las cuales, aunque todo individuo tiene la capacidad
de emprender algo, no cualquiera logra realizarlo con éxito. El primer paso que
deben dar los empresarios consiste en reconocer las oportunidades mas o menos
evidentes que se encuentran en sus mercados, los cuales mientras mas dinamicos
sean, mayores oportunidades de negocios generaran.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Por esta razén, la observaciéon y el analisis del entorno empresarial, econémico y
social se convierte en una habilidad técnica en los empresarios exitosos. Kafati
(2001) sostiene que dicha observacion tiene que ser sistematica, organizada y
rigurosa, y no deberia estar basada en la mera intuicion, sino que debe nutrirse de
informacion que provea argumentos objetivos y validados a la hora de tomar las
decisiones estratégicas respecto a una empresa.

Un emprendedor habil puede dar forma y crear una oportunidad donde otros
ven poco o nada (6 puede que la hayan visto demasiado pronto o demasiado
tarde). (Timmons, 1994: 34. Traduccidn propia)

El factor dinamico y temporal de una oportunidad de negocio encuentra una
aplicacion pragmatica al relacionarse con el concepto de ‘ventana de oportunidad’,
el cual indica que una oportunidad se genera y permanece en tiempo real y durante
un lapso determinado en donde brinda las mayores potencialidades de obtener la
recompensa esperada a quien la aproveche.

Grafico 8. Ventana de oportunidad
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Fuente: Timmons (1994: 42).

Los ingresos de los negocios existosos suelen suceder cuando la ventana de
oportunidad en una actividad o sector se encuentra “abierta” el tiempo suficiente
para ser aprovechada por quienes poseen la habilidad de efectuar dicha
interpretacion.

El proceso de reconocimiento y aprovechamiento de una oportunidad es a
menudo una carrera precaria contra un reloj de arena, en la que la arena que
desaparece es el nivel de dinero en efectivo que va disminuyendo. (Timmons,
1994: 32. Traduccién propia)
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Ideas de negocios

Los negocios exitosos se inician con buenas ideas de negocios. Es por esta razon
que las ideas de negocios constituyen la génesis o piedra basal de cualquier
empresa, y su importancia radica en la calidad que logre como nexo 0 vaso
conductor entre una oportunidad de mercado y las capacidades y objetivos de los
empresarios.

A continuacion, se presenta una serie de caracteristicas de las ideas de negocios
gue los empresarios exitosos han demostrado conocer a través de sus experiencias
y que habitualmente caracterizan a los procesos de gestacion de ideas de negocio
que llevan adelante:

1) Laidea exitosa es ejecutable

Aunque contar con una idea es un requisito central, con la idea por si misma
no es suficiente para lograr el éxito, sino que sera imprescindible una
adecuada capacidad de ejecucion, a través de la implementacion de un
modelo de negocios enfocado en la generacion y entrega de valor a los
potenciales clientes.

La idea en si no es lo importante. En el emprendedorismo, las ideas son muy
comunes y surgen sin mayor esfuerzo. El desarrollo de la idea y su
implementacion a través de la construccidon de un negocio exitoso es aquello
que realmente importa. (Bygrave, 1994: 13. Traduccién propia)

2) La idea exitosa se enfoca en una oportunidad

Una idea exitosa es aquella que se genera a partir de una oportunidad de
negocio, por lo cual es necesario que, como requisito fundamental, los
emprendedores conozcan su mercado meta''. Es necesario orientar el
negocio hacia el valor que se produce y se entrega a los clientes, con base
en sus caracteristicas, preferencias, tendencias y procesos de cambio.

El negocio tiene éxito cuando la oportunidad y la capacidad empresaria coinciden
con las necesidades y deseos de los clientes.

11 . .
Es decir, aquellos clientes a los cuales pretenden llegar con su propuesta de valor.

© JuanS. Ledesma | Prohibida la reproduccion del presente material didactico sin autorizacidén expresa del autor | 20



Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

Uno de los errores mas frecuentes entre las personas que quieren establecer
su propio negocio es el de enamorarse del producto o servicio sin saber cémo
producirlo y sin conocer sus posibilidades reales de ser vendido con éxito. La
orientacién hacia el mercado es la primera condicidon necesaria para obtener
éxito. El nuevo empresario debe trabajar desde el exterior hacia el interior en
lugar de hacerlo del interior hacia afuera. Debe identificar con claridad las
necesidades del consumidor y desarrollar un producto o servicio que le
satisfaga. (Kafati, 2001: 11)

Una idea es el nucleo del negocio, pero bajo ningun punto de vista es el negocio en
si: el negocio es el cliente y el modelo de negocio que construimos para crear valor
al cliente a partir de la satisfaccion de sus necesidades y deseos.

La mayoria de las ideas de las que surgen nuevos negocios no parten
directamente de grandes descubrimientos técnicos, sino de la observacion
atenta de los cambios y de las nuevas necesidades que se producen en la
economia y en la sociedad que nos rodea. (Kafati, 2001: 1)

3) Unaidea exitosa no necesariamente debe ser novedosa

El hecho de que un negocio se base en una idea novedosa no implica que
necesariamente resulte viable. ElI concepto que surge como un atributo
esencial para la generacion de ideas exitosas es el de innovacion
empresaria. Un modelo de negocio exitoso puede erigirse sobre la
reformulacion innovadora de una idea de negocio ya existente entre los
competidores o incluso en otros mercados.

La innovacion empresaria es el proceso mediante el cual se desarrolla una mejora
relacionada con el grado de valor propuesto al cliente, a partir de un
perfeccionamiento incremental o radical de los aspectos técnicos, comerciales u
organizacionales de los productos, servicios y/o procesos de la empresa.

En el mercado abundan las ideas creativas pero no rentables, y eso sucede
porque no logran innovar en el valor entregado al cliente ni brindar
propuestas diferenciadoras al resto de la oferta en el mercado.

Tipos de ideas de negocios

Bésicamente, existen tres estrategias de producto/servicio para insertarse a la
oferta de un mercado:

A. Suministrar un producto y/o servicio existente cuyo nivel de oferta actual sea
escaso para el nivel de demanda del mercado potencial. En otras palabras,
copiar a los oferentes actuales y aprovechar para concentrarse en los
clientes que aun no hayan sido captados.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

B. Ofrecer un producto y/o servicio existente que satisfaga de modo innovador
las necesidades de los clientes actuales, con un modelo de negocio
diferente y mas rentable que el de los competidores. Es decir, diferenciarse
de los competidores ofreciendo un producto o servicio con mayor valor en
algun aspecto en el cual la oferta actual tiene deficiencias o no se encuentra
interesada en mejorar.

C. Suministrar un producto y/o servicio nuevo que satisfaga de forma
innovadora las necesidades y deseos insatisfechos de determinado
mercado, que no encuentra en la oferta actual el nivel de satisfaccion
deseado. Esta es la estrategia que mayor capacidad de innovacion y
creatividad exige por parte de los empresarios y sus equipos de gestion.

Mientras que para llevar a cabo la primera opcion, los empresarios deberan contar
con una amplia habilidad técnica de comparacion referencial para identificar y
replicar los modelos de negocios de los competidores actuales, en las otras dos
estrategias se evidencia la necesidad de contar con una adecuada habilidad técnica
de innovacion tecnoldgica, comercial y organizacional de los modelos de negocios
actuales, identificando sus debilidades y generando a partir de ellas (aprovechando
las fortalezas propias y las oportunidades del entorno) nuevos modelos de negocios
con ventajas competitivas que les permitan ofrecer productos y/o servicios con valor
diferencial para el mercado.

Kafati (2001) brinda cinco preguntas basicas™ para los empresarios a modo de guia
para la evaluacién preliminar de sus ideas de negocio, de modo que sus respuestas
les permitan determinar si se justifica continuar o no el proceso de formulacion y
evaluacién del modelo de negocio:

1) Los empresarios y los integrantes claves de sus equipos de colaboradores,
écuentan con la pasion, la fortaleza, las habilidades técnicas, la experiencia y la
red de contactos necesarios para llevar adelante el disefio y la ejecucion del
nuevo negocio?

2) El mercado actual y las proyecciones de su futuro, ¢son lo suficientemente
atractivos para que ingresen nuevos negocios y logren un posicionamiento que
les permitan ser rentables?

12 .
De acuerdo con el autor, aunque estas preguntas no cubren todos los puntos necesarios

relacionados con la comercializacion, funcionamiento y financiamiento del inicio de la empresa,
sirven a modo de andlisis de perfil para ver si vale la pena profundizar en el nivel de andlisis o desistir
y optar por otra idea con mayor potencial.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

3) Con base en la oferta de valor de la competencia actual, ¢es posible insertarse
coNn un nuevo negocio cuya estructura de recursos permita obtener costos lo
suficientemente bajos como para hacer que el negocio brinde ganancias para
Sus propietarios?

4) ¢Cuales se esperan que podrian ser las estrategias defensivas de los
competidores actuales —a partir de las oportunidades del entorno y sus
fortalezas— ante el ingreso de nuevos negocios? ¢ Qué nivel de impacto tendrian
para el nuevo negocio y cuales serian los planes para contrarrestarlas?

5) Una vez que el negocio comience sus operaciones y de acuerdo con las
proyecciones efectuadas para el mercado, las hipotesis sobre el accionar de la
competencia y la etapa del ciclo de vida™ del sector, ¢existe la posibilidad de
que el negocio pueda llevar a cabo una estrategia de crecimiento y una
necesaria modificacién del modelo de negocio?

Fuentes de ideas de negocios

Existen diferentes origenes a partir de los cuales, usualmente, encuentran su
génesis las ideas de nuevos negocios. Se presenta a continuacion una clasificacion
de fuentes de ideas de negocios no concluyentes, divididas en dos dimensiones,
tomando como base los aportes de Kafati (2001):

Grafico 9. Fuentes de ideas de negocios
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Fuente: elaboracion propia basada en Kafati (2001).

13 . . . .. . .
El ciclo de vida convencional de un sector, actividad e incluso de un negocio reconoce cuatro
etapas: 1) Introduccidn, 2) Crecimiento, 3) Madurez y 4) Declinacidn.
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Introduccion a la formulacion y evaluacion de proyectos de inversion.
Hacia un compendio de conceptos preliminares desde la optica de los empresarios

La primera dimensién comprende aquellas fuentes que se encuentran relacionadas
con cada uno de los empresarios en particular:

* Experiencia profesional y laboral

De acuerdo con diversos estudios™, la experiencia profesional y laboral se
instituye como la mayor fuente de ideas de negocios viables para los
empresarios, debido a que tanto la formacion profesional como su aplicacion
a través de la experiencia laboral constituyen un capital de conocimientos,
habilidades, competencias y contactos que pueden ser ampliamente
capitalizables en un nuevo negocio.

Los empresarios con experiencia y formacion en el mercado en el cual
desean insertarse cuentan, en términos de estos aspectos, una ventaja
diferencial frente a quienes desean insertarse en el mismo mercado, pero no
cuentan con ninguno de dichos requisitos.

e Intereses personales y aficiones

Otros empresarios encuentran ideas a través de sus intereses personales y
hobbies, por los cuales sienten tanta pasion que han sabido adquirir
conocimientos y contactos que les resultaran de suma utilidad para
identificar oportunidades de negocios a partir de problemas o necesidades
del mercado, y también a la hora de llevar adelante un proyecto de
negocios.

* Invenciones y patentes propias

Aunque se trate de una minoria en comparacion a todos los empresarios,
resulta importante destacar que algunos creadores de inventos, marcas,
modelos y disefios industriales patentados” o en camino a obtener la
correspondiente patente, generan sus propios negocios a partir de sus
creaciones, conformando generalmente sociedades con otras personas que
los complementen en aquellas habilidades técnicas, competencias vy
experiencias necesarias para dirigir una empresa.

“ por ejemplo, desde Babson College (miembros del proyecto GEM), concluyeron a través de un
estudio que nueve de cada diez ideas llevadas a cabo nacen porque los emprendedores potenciales
descubren una necesidad o una oportunidad a partir de interactuar con un ramo especifico de un
mercado.

Bsila patente tiene validez para en el territorio argentino, se gestiona a través del Instituto Nacional
de la Propiedad Industrial (INPI), organismo publico responsable de la aplicacion de las leyes de
proteccion de la propiedad industrial en Argentina.
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Por otra parte, se identifica una segunda dimension que retne a fuentes inherentes
a las dindmicas de las sociedades y mercados en los cuales operan los
empresarios:

e Observacién de tendencias en sociedades y mercados

Mantenerse enfocados en las necesidades de la demanda implica que los
empresarios deben contar con la capacidad de analizar con profundidad y
desde diferentes puntos de vista los comportamientos de los individuos
como miembros de una sociedad y como clientes que consumen diferentes
productos y servicios, para interpretar donde se encuentran las
oportunidades de negocios con mayor potencial. Otro tanto deberan hacer al
interpretar el comportamiento de las empresas como agentes econémicos
que podrian llegar a ser incluso clientes o competidores de los nuevos
negocios que surjan.

e Analisis de deficiencias y ausencias en los mercados

La observacién sisteméatica de los mercados le permite a los empresarios
identificar ausencias de ciertos tipos de productos y/o servicios en ciertos
segmentos y/o nichos de mercado'® en donde se encuentran clientes
potenciales con necesidades y/o deseos insatisfechos.

* Mejoras de valor, usos de productos o servicios existentes

A partir de la observacion y el conocimiento de ciertos negocios, surjen
empresarios que descubren nuevas formas de combinar productos y/o
servicios para generar innovadoras y diferenciales ofertas de valor a
potenciales clientes que, actualmente, consumen los productos y/o servicios
gue mayor grado de satisfaccion les brindan, aunque estan dispuestos a
cambiar de proveedor si uno nuevo les ofrece una mejor propuesta de valor.

Otros empresarios analizan productos o servicios actuales para descubrir si
encuentran nuevos usos para ellos, que agreguen valor a los clientes,
permitiendo ofrecer modelos de negocios innovadores.

* Productos y servicios existentes en otros mercados

Los empresarios con el conocimiento y la experiencia suficiente son
capaces de “importar” ideas y modelos de negocios desde un mercado
donde estos constituyen la oferta actual hacia otros mercados, en los cuales
estos negocios son hovedosos.

16 . . , . . . .
Son diferentes conceptos para caracterizar, segun ciertos criterios, porciones de un mercado total.
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* Informacién y eventos de organismos publicos y privados

Son varios los empresarios que utilizan la informacion brindada por
publicaciones especializadas de una actividad, sean informes de
organizaciones privadas u organismos publicos, o exposiciones y eventos
dedicados a una tematica en particular, para identificar oportunidades, cuyo
andlisis profundizan con el empleo complementario de algunas otras fuentes
de ideas.

* Invenciones y patentes de terceros

Existen empresarios, sobre todo en el ambito de la ciencia aplicada, que
desarrollan una actividad conocida como ‘“vigilancia tecnologica vy
competitiva”, mediante la cual analizan de modo sistemético los adelantos y
avances en ciertas actividades a través de los logros de empresas lideres
en sus sectores y de las patentes que se generan. Cuando reconocen
oportunidades de negocios que les atraen, compran patentes o se asocian
con sus propietarios, para llevar a cabo empresas que exploten la propiedad
intelectual protegida a través de la patente, para aprovechar un problema o
necesidad de determinado mercado.

Cuando se analizan casos de éxitos empresariales, se concluye que sus
propietarios no hacen uso sélo de una de las fuentes presentadas, sino que
usualmente emplean una 6 mas fuentes de ambas dimensiones, las cuales se
potencian entre si al actuar de modo intercomplementario.
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Evaluacion de proyectos

Partiendo del flujo de fondos de todo el proyecto como corolario del proceso de
formulacion del emprendimiento iniciado a partir de la gestaciéon de la idea de
negocio, es posible aplicar ciertos instrumentos de andlisis para efectuar la
evaluacioén del proyecto.

La evaluaciéon de proyectos consiste en un conjunto de técnicas que permiten
analizar un conjunto de antecedentes economicos y financieros de una iniciativa,
con el fin de valorar la conveniencia de asignar determinados recursos (capital) a
una determinada inversion.

Las técnicas de evaluacibn emplean tépicos e instrumentos relacionados con
finanzas, contabilidad, matematica y estadistica, con el proposito de brindar
informacion acerca de determinada posibilidad de inversibn en un negocio,
considerando no sélo el resultado neto de cada periodo presupuestado sino
también el capital disponible para invertir, las posibilidades de financiamiento
externo y la relacion riesgo-recompensa propia del proyecto.

Las técnicas comunmente utilizadas para la evaluacion de proyectos son:
» Valor Actual Neto (VAN)

Partiendo del valor tiempo del dinero, esta técnica busca llevar todos los
flujos netos de fondos a una mismo momento para efectuar un analisis con
el propésito de homogeneizar los efectos del valor tiempo del dinero.

El VAN busca descontar, a través de una determinada tasa de descuento i,
cada flujo neto de fondos al afio O del proyecto, de este modo se pueden
comparar en un mismo momento, el valor actual de los flujos netos de los
afios 1 en adelante con el desembolso de la inversion inicial del afio 0 (al
valor actual de los flujos netos futuros se le resta la inversion inicial).

Como regla general y béasica, se dice que si el VAN es mayor a 0, implica
que el valor actual de los flujos netos futuros permitir recuperar la inversion
efectuada y brindard una ganancia adicional, por lo cual el proyecto seria
viable. Si el VAN arroja un resultado de 0, implica que el proyecto sélo
ofrecera un rendimiento equivalente a la tasa de descuento i empleada para
descontar los flujos de fondos. Si el VAN es menor a 0, el proyecto
directamente no es viable ya que los flujos de fondos en el futuro no
alcanzaran a cubrir la inversion inicial efectuada en el afio 0.
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De acuerdo a los especialistas, el criterio del VAN es el mas acertado a la
hora de efectuar la evaluacion un proyecto, aunque suele ser
complementado con otros criterios que se mencionan a continuacion y que
complementan con mas informacion las conclusiones a brindar, de acuerdo
a la naturaleza de cada tipo de proyecto, a las particularidades de su flujo de
fondos, y la situacion del mercado y el entorno en el cual se planifique
desarrollar el proyecto de negocio.

* Tasa Interna de Retorno (TIR)

Algunos autores la definen como la tasa en la cual el VAN es igual a 0. Es la
tasa promedio de rendimiento de los flujos netos de fondos del proyecto. Se
calcula analizando los flujos de fondos netos del proyecto, de modo que los
empresarios tengan una referencia sobre el rendimiento efectivo a lo largo
del tiempo que obtendran del capital que resulta necesario invertir en el
negocio.

» Periodo de repago (Payback)

Establece en cuanto tiempo la percepcion de flujos netos de fondos
permiten recuperar la inversion inicial efectuada para el proyecto.

* Indice de rentabilidad (IR)

Se trata del indice que surge de dividir el valor presente de los flujos de
fondos (descontados al afio 0) por el valor de la inversidn inicial.
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