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Preguntas frecuentes en Evaluación de Propuestas de Inversión
1. ¿Por qué existen los proyectos de inversión?

Los proyectos de inversión surgen de la necesidad imperante de satisfacer las crecientes necesidades de la población, los cuales pueden ser privados o sociales, sin embargo cualquiera que sea su enfoque, requerirán de ser evaluados para garantizar la asignación eficiente de los recursos escasos.

2. ¿Cómo se da la vinculación de los proyectos privados y la economía?
Por el simple hecho de invertir y consolidar un proyecto, éste se relacionará con el resto de la economía, sin importar el área en la que se incursione, es decir, el proyecto producirá algún bien o servicio, para realizar la producción él demandará insumos, tal vez importe materias primas, requerirá mano de obra, pagará sueldos y salarios, los cuales serán empleados para comprar otros satisfactores, venderá su producción y obtendrá ingresos, se establecerán proceso de compra y venta, involucrará a mayoristas y minoristas, los cuales también obtendrán un ingreso, así la producción llegará al consumidor final nacional o tal vez la exporten, lo que generará divisas para el país, etc.

3. ¿Qué es el "ciclo de desarrollo de un proyecto"?

Se puede definir como el número de etapas o fases a través de las cuales el proyecto va adquiriendo coherencia y forma, es decir, va transitando desde su etapa más simple que es la identificación de una idea, hasta la etapa más acabada, es decir, la puesta en marcha de la nueva unidad productiva.

4. Defina qué es un mercado y mencione los elementos que lo componen.

El mercado es en la estructura misma donde convergen las potencialidades de la oferta y la demanda, que dentro de un determinado momento coexisten en un sistema económico; también es el mercado donde se establecen las condiciones de precio y cantidad de las transacciones a realizarse, además es en él donde las personas reflejan sus intereses, deseos, gustos y jerarquizan sus necesidades.

Los elementos del mercado son.

· Bienes y servicios

· Oferta

· Demanda

· Precios

5. ¿Cuál es la clasificación de los mercados según el tipo de competencia?

a. Mercados de competencia perfecta o pura, y

b. Mercados de competencia imperfecta (monopolio puro, competencia monopolista y competencia oligopólica).

6. Defina las siguientes conceptos: ley de la demanda, demanda (como enunciado), demanda matemáticamente, tabla de demanda y curva de demanda.

Ley de la demanda: es la cantidad que se demanda de un bien o servicio, el cual varía en proporción inversa al precio, siempre y cuando las condiciones objetivas y subjetivas no varíen.

Como enunciado: la demanda es la cantidad de bienes y servicio que los consumidores están dispuestos a adquirir a los diferentes precios que existen en el mercado en un momento determinado y según determinadas condiciones de precio, calidad, ingresos y gustos-

Matemáticamente: la demanda es una función matemática expresada así: D = f(p, g, y, pc, ps); esta es una función de demanda individual donde: 

      D = demanda

      f = en función de

      p = precio del bien o servicio

      g = gustos del consumidor

      y = ingresos del consumidor

      pc = precio de los bienes complementarios

      ps = precio de los bienes sustitutos

Si se habla de demanda total o de mercado, entonces la función se expresa así: D = f(p, g, y, pc, ps, P, dy); que es igual a la oferta individual más los siguientes elementos P = población total y dy = distribución del ingreso nacional entre la población.

Tabla de demanda: la demanda es una lista de cantidades que los consumidores están dispuestos a adquirir.

Curva de demanda: la demanda es una curva que se representa en un eje cartesiano; en el eje de las abscisas se anotan las cantidades y en el eje de las ordenadas se anotan los precios; se relacionan las cantidades con los precios y al unirse dan una curva de demanda.

7. Defina las siguientes conceptos: ley de la oferta, oferta (como enunciado), oferta matemáticamente, tabla de oferta y curva de oferta.

Ley de la oferta: es la cantidad que se ofrece de un bien o servicio, el cual varía en proporción directa al precio, siempre y cuando las condiciones objetivas y subjetivas no varíen.
Como enunciado: la oferta es la cantidad de bienes y servicio que los productores están dispuestos a ofrecer a los diferentes precios que existen en el mercado en un momento determinado.
Matemáticamente: la oferta es una función matemática expresada así: o = f(p, c, pc, ps); esta es una función de oferta individual donde: 
      o = oferta
      f = en función de
      p = precio del bien o servicio
      c = costo de producción
      pc = precio de los bienes complementarios
      ps = precio de los bienes sustitutos
Si se habla de oferta total o de mercado, entonces la función se expresa así: o = f(p, c, pc, ps, e, cpe); que es igual a la oferta individual más los siguientes aspectos e = número de empresas del sector productivo y cpe = capacidad productivas de las empresas del sector.
Tabla de oferta: la oferta es una lista de cantidades que los productores están dispuestos a ofrecer a los diferentes precios.
Curva de oferta: la oferta es una curva que se representa en un eje cartesiano; en el eje de las abscisas se anotan las cantidades y en el eje de las ordenadas se anotan los precios; se relacionan las cantidades con los precios y al unirse dan una curva de oferta.

8. Mencione los determinantes de la oferta.

Entre los principales determinantes de la oferta se encuentran:

· Costo de producción

· Empresas del sector

· Capacidad productiva de las empresas

· Precios de los bienes relacionados

· Capacidad adquisitiva de los consumidores

9. Defina qué es el precio
El precio es el coeficiente de cambio de las cosas expresado en términos monetarios. Término con el que se indica el valor de los bienes y servicios, expresados en moneda. Técnicamente le precio es el punto de equilibrio donde se cruzan la oferta y la demanda en un mercado de competencia perfecta.

ESTUDIO DE MERCADO

1. ¿Cuál es el principal objetivo del estudio de mercado?

Estimar la cuantía de los bienes y/o servicios provenientes de una nueva unidad de producción que la comunidad estaría dispuesta a adquirir a determinados precios. Esta cuantía representa la demanda desde el punto de vista del proyecto. También deberá determinar la estrategia de comercialización óptima dependiendo del tipo de producto (bien intermedio, bien de capital y bien final) y la clasificación del mercado (monopólico, oligopólico, competencia perfecta).

2. ¿Cuál es la importancia de las estadísticas en el estudio de mercado?

La importancia radica en que si existe información estadística resulta relativamente fácil conocer cuál es el monto y el comportamiento histórico de la demanda y de la oferta. 

3. ¿Por qué es imprescindible estudiar el comportamiento pasado y presente de la demanda y de la oferta de cualquier proyecto?

El análisis de la situación proyectada es la etapa que representa mayor interés para el evaluador de proyectos, sin embargo cualquier pronóstico tiene que partir de una situación dada y para ello es imprescindible el estudiar el comportamiento pasado y presente de la demanda y de la oferta de cualquier proyecto.

4. Mencione dos objetivos del estudio del comportamiento histórico de la demanda.

El primero es revisar y analizar estadísticamente la evolución histórica de la demanda a partir del estudio de la cuantía consumida, esta cuantía se revisa para cierto periodo cuya extensión dependerá del tipo de bien así como del tipo de información disponible. El pronóstico consiste en definir el comportamiento del pasado y presente a fin de pronosticar su comportamiento futuro con un margen razonable de seguridad.

El segundo objetivo del análisis histórico se refiere a evaluar el resultado de algunas decisiones tomadas por otros agentes económicos para identificar los efectos positivos o negativos que lograron. La importancia de reconocer esta relación causa-efecto en los resultados de la gestión comercial, reside en aprovecharse de la experiencia de otros para evitar cometer los mismos errores y repetir o imitar las acciones que les produjeron beneficios.

5. ¿Cómo se clasifica la demanda en relación con: su oportunidad, su necesidad, su temporalidad y su destino.

En relación con su oportunidad se clasifica en:

· Demanda insatisfecha

· Demanda satisfecha saturada

· Demanda satisfecha no saturada

En relación con su necesidad se clasifica en:

· Demanda de bienes socialmente necesarios

· Demanda de bienes no necesarios o de gusto

En relación con su temporalidad se clasifica en:

· Demanda continua

· Demanda cíclica o estacional

· Demanda pasajera

En relación con su destino se clasifica en:

· Demanda de bienes de consumo final

· Demanda de bienes intermedios

· Demanda de bienes de capital

6. Dentro del análisis de la oferta, mencione algunos aspectos que condicionan la factibilidad y estabilidad de u proyecto.

· Los costos de producción

· El valor de los insumos

· El desarrollo tecnológico

7. Mencione los elementos que se deberán de estar en posibilidad de precisar con el estudio completo de la oferta.

· Localización de la oferta (competidores)

· Estacionalidad de la oferta (si es que hubiera)

· Desenvolvimiento histórico de la oferta (tasa de crecimiento)

· Estructura de la producción

· Capacidad instalada, utilizada y ociosa

· Calidad y precio de los productos

· Materias primas empleadas

· Disponibilidad de mano de obra

· Inversión fija y número de trabajadores

· Existencia de bienes sustitutos y complementarios

· Planes de expansión

8. ¿Cuáles son las características que diferencian a un servicio de un bien o producto?

· Intangibilidad

· Naturaleza perecedera

· No estandarización

· Participación

9. Defina qué es le precio.

Se define como la cantidad monetaria a que los productores están dispuestos a vender y los consumidores a comprar un bien o servicio.

10. ¿Cuáles son los factores que intervienen en la fijación del precio?
· El costo.

· La oferta y la demanda

· El factor localización y flete 

11. ¿Qué es comercialización? Explique cuál es su importancia y cómo se relaciona con un proyecto de inversión.

La comercialización es la actividad que permite al productor hacer llegar un bien al consumidor final, sin embargo, la comercialización no se debe interpretar tan sólo como la transferencia de productos hasta manos del consumidor, ya que esta actividad debe conferirle al producto los beneficios de tiempo y de lugar, es decir, una buena comercialización es aquella que coloca al producto en un sitio y un momento adecuado, para darle al consumidor final la satisfacción de que él espera.

12. ¿Por qué papel juegan un papel importante los intermediarios dentro del proceso de comercialización?

· Porque asignan a los productos el sitio y el momento adecuados para ser consumidos

· Concentran grandes volúmenes de diversos productos y distribuyen grandes volúmenes de productos diversificados, haciéndolos llegar a lugares lejanos

· El es el que sostiene a la empresa al comprar grandes volúmenes, ya que si la empresa vendiera menudeo, sus costos tardarían más en recuperarse

ESTUDIO TÉCNICO

1. ¿Cómo Se define el tamaño óptimo de un proyecto? 

El tamaño óptimo de un proyecto deberá ser el resultado del estudio y análisis exhaustivo de las relaciones recíprocas existentes entre la demanda, la disponibilidad de las materias primas, la tecnología, los equipos disponibles y el financiamiento.

2. ¿Cuáles son los factores determinantes del tamaño óptimo de la planta? Explique.

· El mercado potencial

· El financiamiento

· El factor técnico

3. Defina que son las economías de escala.

A medida que la empresa es más grande y aumenta su volumen de producción se pueden hacer presentes ciertas características que originen ahorros e los costos unitarios, a estas características se les denomina economías de escala.

4. Explique cuál es la importancia de la localización óptima de un proyecto.
La importancia de la localización óptima de un proyecto contribuirá a que se logre una mayor tasa de rentabilidad.

5. El marco legal al que se enfrentará un proyecto de inversión dependerá del tipo de proyecto que se trate, pero ¿por qué es tan importante este factor?

Porque no será económicamente conveniente avanzar en el estudio de una iniciativa que de entrada, es incompatible e incongruente con los lineamientos generales establecidos por el marco jurídico dentro del cuál deberá quedar inserto.

6. Mencione los factores que se deben de considerar al decidir la forma jurídica en que operará la futura empresa.
· El tipo y complejidad de las actividades a realizar

· Las características de los socios

· Los riesgos que los socios están dispuestos a admitir

· La magnitud de los recursos financieros requeridos

· La forma en que deba ser administrada la sociedad

· La estabilidad que deba tener la sociedad

7. La ingeniería de un proyecto tiene por objeto una doble función, ¿cuál es?
· Establecer las bases técnicas

· Establecer las bases económicas

8. ¿Cuáles son los puntos que se deben desarrollar en un estudio de ingeniería de un proyecto?

· Programa de producción

· Programa de abastecimiento

· Tecnología

· El equipo: adquisición de maquinaria

· Mano de obra

· Técnicas de análisis del proceso de producción

· Distribución de los procesos dentro de la planta

· Distribución de la planta

· Elaboración de planos de la planta y obra civil

· Programa de trabajo

ESTUDIO FINANCIERO

1. ¿Cuál es la finalidad del estudio financiero?

Es sistematizar y cuantificar toda la información recabada anteriormente y el primer paso será cuantificar las inversiones que requerirá el proyecto.

2. ¿Qué representan las inversiones dentro de un proyecto de inversión?

Las inversiones representan el total de los recursos monetarios que serán canalizados por el o los inversionistas para llevar a cabo el proyecto.

3. ¿Cómo se distribuyen las inversiones requeridas?

Las inversiones requeridas se distribuyen en dos grandes grupos:

· Las que se requieren para la instalación de la planta (montaje), y

· Las requeridas para el inicio de operaciones (primera (s) producción  (es) posterior (es) a la etapa de prueba) los recursos necesarios para el montaje se subdividen en inversiones fijas y diferidas (capital inmovilizado e intangible), mientras que los que se requieren para financiar la primera producción constituyen el capital de trabajo (capital circulante). Para realizar el cálculo de las inversiones requeridas, es preciso considerar la valuación del costo de las inversiones a precios de mercado.

4. ¿Cuáles son las inversiones en propiedad, planta y equipo?

Las inversiones en activos fijos son todas aquellas que se realizan en los "hierros y ladrillos" que se utilizarán en el proceso de transformación de los insumos o que servirán de apoyo a la operación normal del proyecto; se entiende por activo tangible o fijo los bienes propiedad de la empresa, tales como terrenos, obra civil, maquinaria y equipo, instalaciones complementarias, servicios auxiliares, entre otras.

5. ¿Cuáles son las inversiones en activos diferidos?

Las inversiones en activos intangibles o diferidos son todas aquellas inversiones que se realizan sobre activos constituidos por los servicios o derechos adquiridos necesarios para el funcionamiento del proyecto: constituyen inversiones intangibles como investigaciones y estudios previos, organización de la empresa, patentes, diseños comerciales o industriales y conocimientos técnicos y especializados en ingeniería, supervisión y administración de la instalación, etc. Cabe mencionar que para efectos contables, los activos diferidos están sujetos a amortización a diferencia de los activos fijos que están sujetos a amortización.

6. ¿Cuáles son las inversiones en capital de trabajo?

Desde el punto de vista práctico, la inversión en capital de trabajo constituye el conjunto de recursos necesarios en la forma de activos corrientes para la operación normal del proyecto durante un ciclo productivo, es decir, está representado por el capital adicional (distinto de la inversión en activos fijos y diferidos) con que hay que contar para que empiece a funcionar el proyecto.

Para financiarse la primera producción debe comprarse materia prima, pagar mano de obra, contar con cierta cantidad de efectivo para sufragar los gastos diarios de la empresa, otorgar crédito por la primera producción, etc. Estos rubros constituirán el activo circulante. Sin embargo también se puede obtener crédito a coto plazo en conceptos tales como impuestos, algunos servicios, proveedores y a este rubro se le denomina pasivo circulante.

7. Mencione y explique cada uno de los métodos para el cálculo del capital  de trabajo.

Método del capital de trabajo neto. El método se basa en considerar que como los recursos del inversionista estarán depositados en efectivo, inventarios o créditos al cliente, es posible que recursos de terceros puedan quedar disponibles para el proyecto.

Una forma común de estimar la inversión en capital de trabajo por este método es estimando un promedio por ítem en función a los antecedentes de la industria y de esta forma calcular lo que requeriría el proyecto.

Método del periodo de recuperación. Este método consiste en determinar la cuantía de los costos de operación que se deben financiar desde el momento en que se efectúa el primer pago por la adquisición de la materia prima hasta el momento en que se recauda el ingreso por la venta de los productos. El cálculo de la inversión en capital de trabajo (ICT), se determinará por la siguiente expresión:

ICT = Cp (Cdp)

Donde: Cp = es el periodo de recuperación y

              Cdp = costo diario promedio de operación.

Un periodo de recuperación puede ser corto o muy largo, dependiendo siempre del producto del que se esté hablando. Una forma de tratar de determinar el capital de trabajo, consiste en calcular el costo de operación mensual o anual y dividirlo por el número de días de la unidad de tiempo seleccionada (30 ó 365). De esta forma se obtiene un costo de operación promedio diario, que al ser multiplicado por el periodo de recuperación (ingreso por ventas) obtendremos el monto requerido.

La simplicidad del procedimiento se manifiesta cuando se considera que para la elaboración de los flujos de caja ha sido necesario calcular tanto el costo total de un periodo como el periodo de recuperación. De igual manera, su utilidad queda demostrada durante ese periodo de recuperación. 

Es un buen método para proyectos con periodos de recuperación reducidos.

8. ¿Qué es el cronograma de inversiones?

Es la elaboración de un calendario preciso para las diversas etapas de la fase de inversión. Esta es una parte esencial de todo estudio de viabilidad ya que la ejecución de cada proyecto debe estar vinculada a un calendario o cronograma.

9. Los recursos par el financiamiento de un proyecto puede provenir de tres fuentes, ¿cuáles son?

· Recursos propios; la opción de efectuar el financiamiento con recursos propios se debe considerar, ya que esta forma puede dar algunas ventajas; el financiamiento con recursos propios se traduce en un menor riesgo de insolvencia y una gestión menos presionada, aunque cabe señalar que los proyectos requieren generalmente de fuertes erogaciones que difícilmente podrán ser cubiertas por las aportaciones de los socios.

· Fuentes internas de las empresas; este tipo de fuentes se pueden utilizar cuando el proyecto es desarrollado por una empresa ya existente y los recursos provienen de la retención de las utilidades (rehusando el pago de dividendos).

· Fuentes externas; las principales fuentes externas de financiamientos son los préstamos y los aportes de capitales en forma de acciones ordinarias o preferentes y/o obligaciones financieras; puede también establecer una diferencia entre el acceso a las fuentes externas sin intermediarios financieros (venta directa de acciones al público) o con ellos (bancos, compañías de seguros, casa de bolsa, etc.).

10. ¿Cómo se determina la capacidad de endeudamiento de un proyecto de inversión?

Para determinar el grado de endeudamiento en que puede incurrirse en la realización de un proyecto es necesario estimar las utilidades anuales, con base en las proyecciones de volúmenes de venta a través de la elaboración de presupuestos de ingresos y egresos. Lo9s niveles de utilidad así previstos, adicionados del monto de las reservas de depreciación y amortización, representan la máxima capacidad de pago que tendría la empresa para hacer frente a compromisos financieros.

11. ¿A qué se refiere el estudio de los presupuestos?

Los presupuestos son la base de la cuantificación de las operaciones a futuro, teniendo como marco de referencia el estudio de mercado, el estudio técnico, el estudio organizacional y el estudio financiero, y su propósito es sistematizar la información concerniente a ingresos y egresos, así como mostrar los resultados de las operaciones realizadas.

12. ¿A qué se refiere el presupuesto de ingresos?

Los ingresos correspondientes al proyecto quedarán definidos por el volumen de producción y por los precios de venta (estimados en el estudio de mercado) de los bienes que se produzcan. El volumen de producción dependerá del tamaño del proyecto según se definió antes y del porcentaje de la capacidad instalada que se utilice (estudio técnico). Aunque los ingresos más relevantes son aquellos que se derivan de la venta del bien que producirá el proyecto, también se deberán considerar otros ingresos derivados de la venta de productos secundarios y/o deshechos en caso de que los hubiera.

13. ¿A qué se refiere el presupuesto de egresos? Mencione algunos rubros representativos que integran los costos de producción, gastos de administración y venta.

En esta agrupación se encontrarán todas aquellas operaciones que signifiquen un costo o un gasto para el proyecto.

· Materias primas y otros materiales

· Costo de los insumos

· Materiales indirectos

· Mano de obra directa

· Mano de obra indirecta

· Costo de mantenimiento

· Cargos de depreciación y amortización

· Costos de administración

· Costos financieros

   14. ¿Qué es la depreciación y cómo se contabiliza?

La depreciación es la disminución de valor originada por el deterioro físico y/o por la obsolescencia económica. El costo de depreciación y obsolescencia o simplemente depreciación es la partida anual que hay que sumar a los demás costos de producción para tener en cuenta la limitación en la vida útil de dichos activos.

La inversión (desembolso en dinero) ya se realizó en el momento de la compra del activo, por lo tanto al hacer un cargo por el concepto mencionado, implica que en la realidad ya no se está desembolsando ese dinero, entonces esto quiere decir que se está recuperando. Al ser cargado un costo sin hacer un desembolso, se aumentan los costos totales y esto causa, por un lado, un pago menor de impuestos y por otro, es dinero en efectivo disponible.

15. ¿Qué es el umbral de rentabilidad?

Mediante el análisis del umbral de rentabilidad se determina el punto en que los ingresos provenientes de las ventas coinciden con los costos de producción. El umbral de rentabilidad se puede definir en términos de unidades físicas producidas, o del nivel de utilización de la capacidad en la cual los ingresos provenientes de las ventas coinciden con los costos de producción.

  16. ¿Qué son los estados financieros proforma y cuáles son los que normalmente se presentan en este tipo de estudios?
El término estados financieros proforma significa estados financieros proyectados, es decir, el evaluador proyectará los resultados económicos que él calcula deberá tener la empresa de acuerdo con la serie de informaciones que se recabaron durante todos los estudios previstos a esta etapa. Los estados financieros son los documentos que muestras la situación de una empresa por un periodo o fecha determinada. Dentro de los estados financieros que normalmente se encuentran en este tipo de estudio encontramos al estado de resultados, el flujo de caja y el balance general. Los estados financieros se clasifican en dos tipos, ¿cuáles son?

· Los dinámicos; los cuales son el reflejo de las operaciones realizadas por una empresa durante un periodo dado. Es decir, muestran lo realizado durante un lapso en algunos renglones específicos de operación. Dentro de estos estados financieros se encuentra el estado de resultados (también conocido como de pérdidas y ganancias) y el flujo de caja.

· Los estáticos, que son aquellos que muestran las operaciones y situación financiera o económica de un ente a una fecha determinada. Es decir, el estado en el que se encontraba una empresa en una fecha determinada. Dentro de los estados financieros estáticos se encuentra el más representativo de éstos, que es el balance general, también conocido como el estado de posición financiera o estado de situación financiera.

17. ¿Cuál es el objetivo del estado de resultados?

Su objetivo es mostrar el movimiento de ingresos y gastos de operación en un periodo determinado, generalmente un año; la diferencia entre ingresos y gastos de operación representa la utilidad o pérdida. El estado de resultados es el principal medio para poder medir la rentabilidad de una empresa a través de un periodo, ya sea de un mes, tres meses o un año. El estado de resultados se muestra en etapas, ya que al restar a los ingresos los egresos del periodo se obtienen diferentes utilidades hasta llegar a la utilidad neta.

18. ¿Qué es el flujo de caja?

El flujo de caja es un estado financiero básico junto con el balance general y el estado de resultados el cual proporciona información acerca de la situación financiera de un proyecto. El flujo de caja a diferencia del estado de resultados es un informe que incluye las entradas y salidas de efectivo, factor decisivo para evaluar la rentabilidad del proyecto.

19. Mencione los elementos del flujo de caja. El flujo de caja de cualquier proyecto se compone de cuatro elementos básicos:

· Los egresos iniciales de fondos (inversión inicial)

· Los ingresos y egresos de operación

· El momento en que ocurren estos ingresos y egresos, y

· El valor de desecho o salvamento del proyecto.

20. ¿Qué es el estado de situación (balance general)?

Se puede definir como un inventario, establecido en un momento preciso (cada mes, al final de un periodo contable, al final de un año) de todo lo que la empresa posee (activo) y de lo que debe (pasivo), la diferencia entre el activo y el pasivo es el "activo neto", esto es el monto de capital que pertenece a la empresa y por ello a sus propietarios. El balance general presenta en un mismo reporte la información necesaria para tomar decisiones en las áreas de inversión y de financiamiento. El balance general presenta dentro de su estructura tres agrupaciones o cuantas: activo, pasivo y capital.
EVALUACIÓN ECONÓMICA
1. ¿En qué consiste la evaluación de un proyecto?

La evaluación de un proyecto consiste en realizar una apreciación comparativa entre las posibilidades de uso de los recursos representados por los proyectos de inversión evaluados por los distintos criterios existentes.

2. ¿Con que fines se realiza la evaluación de un proyecto privado?

· Tomar una decisión de aceptación o rechazo, cuando se estudia un proyecto específico, y,
· Decidir el ordenamiento de varios proyectos en función de su rentabilidad, cuando estos son mutuamente excluyentes o existe racionamiento de capitales.

Para que un proyecto privado sea satisfactorio, los méritos deberán estar ampliamente justificados por las utilidades previstas y el monto de los recursos que es necesario invertir.

3. ¿Cuáles son los métodos de evaluación?

Existen dos tipos de métodos de evaluación de un proyecto; los métodos que consideran el cambio e valor real del dinero a través del tiempo y que están relacionados en forma directa con el análisis de la rentabilidad, y los que no consideran éste elemento y que básicamente están relacionados con el análisis operativo de la futura empresa.

4. Defina el valor del dinero a través del tiempo.

Puesto que el dinero puede ganar intereses cuando se invierte por un cierto periodo, es importante reconocer que un peso que se reciba en el futuro valdrá menos que un peso que se reciba actualmente. Es precisamente esta relación entre el interés y tiempo lo que conduce al concepto del valor del dinero en el tiempo. Es decir, que cantidades iguales de dinero no tienen el mismo valor si se encuentran en periodos diferentes en el tiempo y si la tasa de interés es mayor que cero.

5. ¿Cuál es el objetivo de actualizar los flujos de efectivo proyectados?

El objetivo es determinar si los flujos que serán recibidos en el futuro rendirán mayores beneficios que los usos alternativos que hoy se le pueden dar al monto que será destinado como inversión. Los principales métodos que utilizan el concepto de flujo de efectivo actualizado son el valor actual neto (VAN) y la tasa interna de retorno (TIR).

6. ¿Qué es el Valor Actual Neto?

El método del valor actual neto es uno de los criterios económicos más ampliamente utilizados en la evaluación de un proyecto de inversión. 

Consiste en determinar la equivalencia en el tiempo cero de los ingresos  menos los egresos (ó FNF) para cada año, actualizados a una tasa de interés predeterminada y comparar ésta equivalencia con el desembolso inicial (inversión inicial ó I0). Cuando dicha equivalencia es mayor que el desembolso inicial (I0), entonces es recomendable que el proyecto sea  aceptado. Su expresión matemática es:

VPN = - Io + ∑ [FNF1 / (1+ i)n]
Donde:

      VAN = valor actual neto

      Io = inversión inicial
      ∑  = indica la sumatoria de los flujos a actualizarse que van desde uno hasta “n” periodos

      FNF = indica el flujo neto de fondos
      (1 + i)n = factor de actualización
      i = tasa de descuento ó actualización que a su vez será la tasa de rendimiento mínima aceptable (TREMA)

      n = número de periodos

7. ¿Qué es la tasa mínima aceptable de rendimiento (TREMA)?

La TREMA es la tasa que representa una medida de rentabilidad, la mínima que se le exigirá al proyecto de tal manera que permita cubrir:

· La totalidad de la inversión inicial

· Los egresos de operación

· Los intereses que deberán pagarse por aquella parte de la inversión financiada con capital ajeno a los inversionistas del proyecto

· Los impuestos

· La rentabilidad que el inversionista exige a su propio capital invertido

Para determinar la TREMA podemos considerar:
· La tasa de inflación más una prima al riesgo: TREMA = índice inflacionario + prima de riesgo

· El costo del capital más una prima al riesgo:   TREMA = costo del capital + prima al riesgo

 8. ¿Cuáles son la ventajas y desventajas de la utilización del VAN?

Las ventajas:

· Considera el valor del dinero a través del tiempo

· El Van es el único, independientemente del comportamiento de los flujos netos de efectivo

· Presenta un resultado en términos monetarios

Las desventajas:

· La estimación de la TREMA se realiza de manera intuitiva con criterio de experto y basándose e el conocimiento del entorno económico.

· El resultado es sumamente sensible a la TREMA utilizada. Esto quiere decir que se puede descartar un buen proyecto debido a una exigencia desmedida, ya que entre mayor sea la TREMA que se exija al proyecto, menor será el valor monetario del VAN y viceversa.

9. ¿Qué es la tasa interna de retorno (TIR)?

La TIR es un índice de rentabilidad ampliamente aceptado y está definida como la tasa de interés que reduce a cero el VAN. En términos económicos la tasa interna de retorno representa la rentabilidad exacta del proyecto.

10. Mencione las ventajas y las desventajas de la utilización de la tasa interna de retorno.

Las ventajas:

· Considera el valor del dinero a través del tiempo

· La TIR se constituye como un indicador propio del proyecto y sobre la base de esta se puede decidir sobre otras alternativas

· La tasa empleada en la actualización de los FNF no influye en la determinación de la TIR

Las desventajas.

· La principal desventaja de la TIR se presenta cuando los FNF durante el horizonte del proyecto arrojan uno o más resultados negativos (es decir existe alternativa de signos). En éste caso existen varias TIR, por lo cual no puede llegarse a una conclusión concreta en relación con la  aceptación del proyecto.

11. Defina la relación beneficio-costo (B/C).

Un criterio tradicionalmente utilizado en la evaluación de proyectos es la relación beneficio-costo. La relación beneficio-costo mide la utilidad obtenida por cada unidad de capital invertido, es decir, mide la utilidad que genera el proyecto por cada peso invertido.

12. Defina qué es análisis de sensibilidad.

Con ayuda del análisis de sensibilidad es posible mostrar cómo la rentabilidad del proyecto se modifica cuando se asignan diferentes valores a las variables necesarias para el cómputo (precios de venta, costos unitarios, volumen de ventas). El análisis de sensibilidad se usa con frecuencia cuando se considera posible introducir mejoras cambiando algunas de las variables, aún cuando el empleo de los métodos de evaluación actualizados ya descritos no indiquen una rentabilidad satisfactoria.
TREMA. Es la tasa de rendimiento mínimo aceptable.

 

TREMA = CMPC + inflación + premio al riesgo =  (1+f) (1+i) -1 + pr = i + f + if + pr

Donde: f = inflación y  pr = prima por riesgo

La inflación se puede eliminar de la evaluación económica si se dan resultados numéricos similares, por lo tanto, la que realmente importa es la determinación de premio o prima de riesgo.

Cuando la inversión se efectúa en una empresa, la determinación se simplifica, pues la TREMA para evaluar cualquier tipo de inversión dentro de la empresa, será la misma y además ya debe estar dada por la dirección general o por los propietarios de la empresa.

Su valor  siempre estará basado en el riesgo que corra la empresa en forma cotidiana en sus actividades productivas y mercantiles.

No hay que olvidar que la prima de riesgo es el valor en que el inversionista desea que crezca su inversión por encima de la inflación, es decir, la prima de riesgo indica el crecimiento real de patrimonio de la empresa.

 

Determinación de indicadores: VPN y TIR.

 

Valor Presente Neto es el valor monetario que resulta de resta la suma de los flujos descontados a la inversión inicial.

 

VPN = - P + FNF1 / (1+ i)1 + FNF2 / (1+ i)2+...... + (FNFn + VS)/(1+ i)n
 

Donde:  


FNF = Flujo neto de efectivo

i = interés o crecimiento del dinero

P = la inversión inicial

n = numero de periodos

 

Sumar los flujos descontados en el presente y restar la inversión inicial equivale a comparar todas las ganancias esperadas contra todos los desembolsos necesarios para producir esas ganancias, en términos de su valor equivalente en ese momento o tiempo cero.

 

Tasa interna de rendimiento es la tasa de descuento que hace el VPN sea igual a cero o es la tasa que igual a la suma de los flujos descontados a la inversión inicial el resultado es cero.

 

Se le llama tasa interna de rendimiento porque supone que el dinero que se gana año con año se reinvierte su totalidad, es decir, se trata de la tasa de rendimiento generada en su totalidad en el interior de la empresa por medio de la reinversión.

P = FNF1 / (1+ i)1 + FNF2 / (1+ i)2 + FNF3 / (1+ i)3 +..... + (FNFn + VS)/(1+ i)n

Fuente:
 www.economia.unam.mx/
Material d Clase. Prof. William Méndez

