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éQué es un proyecto?

Los empresarios se caracterizan, fundamentalmente, por su constante blsqueda de
oportunidades productivas. Por oportunidades productivas entendemos la utilizacién de
los recursos econdmicos de que dispone un negocio, con objeto de producir un bien o
prestar un servicio.

La principal caracteristica de los recursos econdmicos es que son recursos escasos, es
decir, son recursos cuya disponibilidad es limitada. Recursos econdmicos son, entre
otros, el capital (dinero), la mano de obra, la tierra, la maquinaria, el tiempo y los
conocimientos. Estos recursos, cuando se utilizan para la producciéon de un bien o la
prestacion de un servicio, se convierten en factores o medios de produccién.

Al acto de comprometer recursos econdmicos para desarrollar oportunidades
productivas, es decir, para realizar la produccién de un bien o la prestacién de un
servicio, se le denomina inversién y; al proceso de asignar dichos recursos entre las
diferentes alternativas de uso de los mismos, se le denomina toma de decisiones de
inversion.

Debido a que un negocio dispone Unicamente de una cantidad limitada de recursos para
desarrollar oportunidades productivas, es muy importante, para el empresario o duefio
de un negocio, el contar con una metodologia que le permita optimizar el uso de sus
recursos.

Un proyecto es un plan de accién para la utilizacion productiva de los recursos
econdmicos de que dispone un negocio

Los proyectos son las unidades minimas susceptibles de analisis financiero. Si bien el
propésito de las técnicas de evaluacién de negocios y proyectos no es el de ayudar al
empresario a identificar oportunidades productivas, si pretenden proporcionarle una
metodologia para optimizar el uso de los recursos econdmicos de que dispone un
negocio, a través de utilizar criterios especificos para medir el resultado econémico
asociado con el desarrollo de un determinado proyecto.

Al ser un plan o programa de accién, un proyecto debe indicar los medios necesarios
para su realizacion, desde un punto de vista técnico, administrativo y legal. Por esta
razon, antes de que un proyecto o negocio pueda ser analizado desde un punto de vista
financiero, es necesario que el empresario desarrolle cuidadosamente, entre otros, los
siguientes tipos de estudios o analisis:

Analisis técnico, analisis econdmico, analisis de mercados y analisis legal.

La realizacién de estos andlisis o estudios permiten al empresario contar con los
elementos minimos indispensables de informaciéon para poder evaluar proyectos o
negocios, desde el punto de vista financiero.

Generalmente, un negocio se conforma por n portafolio 0 conjunto de proyectos de
inversion. De esta forma podemos afirmar que un negocio consiste de un numero
indeterminado de proyectos de inversion.

Como un negocio puede consistir Unicamente de un solo proyecto de inversion,
utilizamos el término negocio como sinénimo de proyecto. Sin embargo, es importante
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siempre recordar, que un negocio normalmente consiste de mas de un proyecto de
inversion.

Los proyectos de inversion susceptibles de ser implementados por un empresario o
duefio de un negocio pueden clasificarse de multiples maneras. En funciéon de la
naturaleza de los proyectos, podemos distinguir, entre otros, los siguientes tipos:

1. Proyectos de reemplazo de activos fijos.
2. Proyectos de expansién del negocio:
Capacidad adicional en lineas de producto existentes.
Nueva capacidad en lineas de producto nuevas.
3. Otros:
Campafias de mercadotecnia.
Compra de equipo anticontaminante.
Adiciones al capital de trabajo.

En funcion de la relaciéon que se establece entre los diferentes proyectos de inversién
susceptibles de ser implementados por un empresario, podemos distinguir los siguientes
tipos de proyectos.

1. Proyectos mutuamente excluyentes (Unicamente es posible seleccionar el "mejor"
proyecto).

2. Proyectos independientes-(es posible seleccionar varios proyectos).

3. Proyectos interdependientes:
Proyectos complementarios (seleccionar uno implica seleccionar otros).
Proyectos competitivos (so6lo es posible seleccionar uno).

El comprometer recursos econémicos en un negocio o proyecto implica un costo de
oportunidad para el empresario o duefio del negocio, puesto que esos mismos recursos
podrian ser consumidos o podrian ser utilizados para desarrollar oportunidades
productivas alternas. Es por esta razdén, que el empresario persigue un objetivo
especifico cada vez que toma decisiones de inversion.

éQué es beneficio?

Los empresarios realizan una busqueda constante de oportunidades de inversion porque
persiguen un objetivo. Desde un punto de vista financiero, el Unico objetivo relevante
para el empresario, es la realizacion de un beneficio.

Desde un punto de vista financiero, entendemos por beneficio el grado de satisfaccién
que un inversionista o empresario logra al utilizar productivamente sus recursos
econdmicos. Sin embargo, esta satisfaccion es muy dificil de medir. No es posible decir
gque un empresario obtiene mas satisfaccién que otro al realizar una determinada
inversién, puesto que el grado de satisfaccidon que ambos obtienen, es un concepto
subjetivo. Aun si disenaramos una escala de satisfaccion, y pudiéramos afirmar que un
inversionista logra, con la realizacion de un proyecto, un grado de satisfaccion.

Este problema subjetivo se resuelve si suponemos que el grado o nivel de satisfaccion
que la realizacién de un proyecto le genera al empresario, estad en funcién de la riqueza
que el proyecto produce.

Desde este punto de vista, mayor riqueza significaria mayor satisfaccion, es decir, el
empresario obtiene un beneficio de la realizacidon de un proyecto, Unicamente si dicho
proyecto incrementa la riqueza del empresario. En funcién de estos argumentos,
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podemos concluir que, desde un punto de vista financiero, el objetivo del empresario es
maximizar su riqueza.

Sin embargo, no hemos resuelto del todo el problema subjetivo, puesto que
necesitamos definir una medida de riqueza. Asi por ejemplo, es posible medir riqueza
por el volumen de ventas (en unidades monetarias) que un negocio o proyecto puede
generar. Otra forma en que es posible medir riqueza es a través de la utilidad neta, que
aparece en la linea final del estado de resultados de un negocio. Sin embargo, desde un
punto de vista financiero entendemos por riqueza la cantidad de dinero de que dispone
el inversionista o empresario. Esta cantidad de dinero estard determinada por la
diferencia entre las entradas y las salidas de dinero que a lo largo de la vida de
operacidon de un negocio o proyecto se generen. A la diferencia entre las entradas y las
salidas de dinero se le denomina flujo de efectivo. Por lo tanto, el objetivo del
empresario es maximizar los flujos de efectivo que un proyecto o negocio genera, pues
de esta forma maximizara su riqueza o cantidad de dinero disponible.

El empresario o potencial inversionista no estad interesado en los flujos de efectivo que
un negocio o proyecto haya generado en el pasado, sino en los flujos de efectivo que un
negocio o proyecto puede generar a futuro, puesto que éstos seran los que quedaran
disponibles para su consumo o reinversion.

De esta manera, podemos afirmar que el objetivo del empresario es maximizar los
flujos de efectivo futuros que un negocio o proyecto generara.

El proceso de eleccion

En funcion de lo expresado en las secciones anteriores, sabemos que un proyecto es la
unidad minima de analisis desde un punto de vista financiero. Asimismo, sabemos que
el empresario o inversionista tiene un objetivo especifico al comprometer recursos para
su utilizaciéon productiva en planes concretos de accién denominados proyectos, dicho
objetivo es la obtenciéon de un beneficio. Sabemos también que los beneficios de un
proyecto se miden en funcién del valor presente de los flujos de efectivo futuros que un
negocio o proyecto generaran.

Sin embargo, para poder utilizar lo que hemos aprendido, es necesario contar con un
modelo de toma de decisiones de inversion que nos permita estandarizar criterios de
seleccion de proyectos de inversion. Es decir, es necesario contar con un procedimiento
estandar que nos permita seleccionar aquellos proyectos que maximicen el valor
presente de los flujos de efectivo futuros que un negocio o proyecto generara.

El principal criterio que se utiliza para seleccionar negocios o proyectos de inversién es
el criterio denominado rendimiento o rentabilidad. En su forma mas simple, se le
denomina rentabilidad o rendimiento de un proyecto al cambio porcentual entre la
cantidad de dinero disponible para el empresario al término de la operacion de un
proyecto, y la cantidad de dinero disponible para la inversién al inicio del proyecto.

Rentabilidad de un proyecto = X1 — X0 X 100

X0
Donde:
X0 = cantidad de dinero disponible para la inversién al el inicio del proyecto
X1 = cantidad de dinero disponible para el empresario al final del proyecto
Conclusién
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Los empresarios se encuentran en una busqueda constante de negocios o proyectos de
inversion que les permitan maximizar su riqueza o cantidad de dinero disponible, es
decir, que maximicen el valor presente de los flujos de efectivo futuros que pueden
recibir si utilizan sus recursos econdmicos disponibles en forma productiva.

El concepto de rentabilidad o rendimiento de una inversion es generalmente utilizado,
en conjuncién con la informacion que proporcionan los mercados financieros, como
criterio general para seleccionar negocios y proyectos de inversién que permitan a los
empresarios e inversionistas alcanzar su objetivo financiero.
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