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INTRODUCCION

Hasta hace pocos afios el entorno en el que se desenvolvian las empresas se
caracterizaba por su estabilidad, sin embargo debido a una serie de hechos recientes
como innovaciones tecnoldgicas, nuevas legislaciones, avances cientificos, aparicion
de nuevos competidores, o simplemente modas, se originaron determinadas
tendencias que han afectado los mercados. Los avances tecnoldgicos basados en la
microelectronica desarrollados en las Ultimas décadas y el desarrollo de las
telecomunicaciones entre otras causas, han acelerado de manera considerable la

rapidez de los cambios que se dan en el mundo.

Uno de los principales fendmenos de cambio que se ha originado es lo que se
denomina globalizacién. El Fondo Monetario Internacional define la globalizacién
como “la interdependencia econdmica creciente en el conjunto de los paises del
mundo, provocada por el aumento del volumen y de la variedad de las transacciones
fronterizas de bienes y servicios, asi como de los flujos internacionales de capitales,

al mismo tiempo que por la difusion acelerada y generalizada de la tecnologia” (1)

En tal sentido, el impacto de la globalizacion abre un amplio campo de actuacion para
las empresas, se va hacia un mundo sin fronteras; la formacién de bloques, nuevos
circuitos, cadenas de empresas, etc., abre posibilidades a las empresas pequefias y
medianas para incorporarse a nuevos mercados, ante lo cual deben prepararse para

poder competir, deben ser capaces de detectar los cambios y adaptarse a ellos.

El proceso de globalizacién como una realidad de la cual no pueden escapar, obliga a
las empresas que aunque se dediquen a producir para mercados internos o locales,
deban hacerlo como si lo hicieran para mercados regionales o internacionales, es
cuestion de tiempo en el que las exigencias del mercado las obliguen a competir con

estandares internacionales, para no quedar fuera o desaparecer.

Actualmente las economias mas poderosas son aquellas que han logrado fortalecer el
sector de la pequefia y mediana empresa. La sola intuicion no es suficiente para
crear y mantener empresas estables. Los empresarios deben apoyarse en

herramientas o técnicas que los ayuden a eliminar la improvisacion y a disminuir los

(1) tomado de www.globalizate.org



riesgos, entre las mas importantes tenemos la Formulacién vy Evaluacién de

Proyectos.

Las tendencias en el sistema econémico mundial influyen el la realidad y perspectivas
de las empresas venezolanas, especialmente en las pequefias y medianas empresas
(PyME). Ninguna empresa que quiera competir en mercados caracterizados por una
abierta competencia externa e interna, puede dejar pasar por alto la importancia de
la Formulacion y Evaluacidon de Proyectos de Inversidon como técnica o herramienta

que garantice la minimizacién del riesgo y la maximizacién del beneficio.

El desarrollo de la economia de un pais depende de los proyectos de inversion de las
empresas. Ellos son fuentes de empleos, de nuevos y mejores productos, de
incrementos en la produccién. Es preciso desarrollar lo que se denomina la cultura de
proyectos como herramienta estratégica de desarrollo econémico para asegurar el

crecimiento sustentable de la economia.

Las tendencias econdmicas y culturales mundiales han impulsado la evolucién de una
sociedad de empleados a una sociedad de emprendedores, es cada vez mayor el
numero de profesionales que abandonan sus trabajos en grandes empresas para
formar la suya propia, asi mismo la gran mayoria de las nuevas propuestas de
negocios estan siendo impulsadas por profesionales recién egresados de las
universidades. En la actualidad el Estado Venezolano vy las grandes empresas por si
solos no son capaces de generar los nuevos empleos que se necesitan crear, para
impulsar el desarrollo econémico; son los individuos y principalmente los nuevos
profesionales los responsables del desarrollo econdmico del pais y la formacién es

clave para salir adelante.

Al elaborar un proyecto lo que se pretende es estudiar las posibilidades de éxito que
podria tener una empresa. En el proceso de elaboracion de un proyecto se interpreta
el entorno y se imagina el o los escenarios mas probables; los cuales deben estar
sustentados entre otros, en propuestas estratégicas sobre aspectos comerciales, de
operaciones y recursos humanos. Sirven de guia u orientacién en las decisiones tanto

tacticas como estratégicas del empresario.

La presente investigacion documental tiene como principal objetivo desarrollar
algunos aspectos teodricos que deben ser considerados por los estudiantes a la hora

de llevar a la practica el proceso de formulacién de un nuevo proyecto de negocio.



El trabajo consta de tres partes, la primera trata de definir la empresa y los retos que
debe enfrentar frente a la nueva realidad, la segunda, se desarrollan los principios
basicos en los que se fundamenta la planificacion estratégica y su relacion con los
proyectos como herramienta capaz de generar cambios, y la tercera, hace énfasis en
los estudios o andlisis donde generalmente los estudiantes presentan mayores
dificultades como son la identificacion de una necesidad insatisfecha o una
oportunidad de negocio, el estudio de mercado y algunos aspectos del estudio

financiero.

No se pretende una exposicién exhaustiva, la intencién es presentar los aspectos
tedricos mas importantes en un lenguaje sencillo y coherente, que facilite su

aplicacién en el desarrollo de la asignatura.



PRIMERA PARTE

LA EMPRESA, FRENTE A LA NUEVA
REALIDAD




1. LA EMPRESA

La empresa es una organizacion social a través de la cual empresarios, trabajadores
y colectividad derivan la satisfaccion de necesidades; valor econdmico o creacién de

riqueza para todos sus participantes y servicios para la comunidad.

Dentro del enfoque de sistemas, bajo la optica funcional Dominguez (1981) senala,
“se concibe la empresa como un sistema complejo y abierto, en el que los distintos
subsistemas y elementos estdn convenientemente interrelacionados y organizados,
formando un todo unitario y desarrollando una serie de funciones que pretenden la
consecucion de los objetivos globales de la firma. Toda esta actividad se lleva a cabo
en permanente interaccion con el entorno, con el cual intercambia materia, energia e
informacién, que son utilizadas para el mantenimiento de su organizacién contra la

degradacion que ejerce el tiempo”. (p.13)

Entre los principales subsistemas de una empresa se pueden identificar:
e Subsistemas relativos a las funciones basicas
- Operaciones
- Inversion/Financiacién
- Comercial
e Subsistema de Direccion y Gestion
e Subsistema de Recursos Humanos

e Subsistema de Informacion

Dentro de estos subsistemas Dominguez (op. cit) identifica a el subsistema de
Direccién y Gestidon como el que marca la pauta, donde se han de definir los objetivos
a largo plazo, acorde con los objetivos globales de la empresa, y se disefan
estrategias coherentes con los mismos. Indica que es un subsistema que penetra en
el subsistema de funciones basicas a nivel estratégico, tactico y operativo, estos

objetivos y estrategias deben presidir el disefio del subsistema.

Entre las multiples funciones socio econdmicas que cumple la empresa tenemos:
® Alcanzar un beneficio Econdmico (privado)
® Creacion de fuentes de trabajo

® Generadora de poder adquisitivo (ingreso, intercambio, consumo)



® Productora de riqueza
® Satisfacer necesidades (privadas y colectivas)

Asi mismo, las empresas se pueden agrupar por SECTORES DE ACTIVIDAD

» Sector primario: comprende todas las actividades directamente relacionadas

con los recursos de la naturaleza. Ejemplos: una granja de gallinas, una

empresa minera, un barco de pesca.

Sector secundario: comprende las actividades que se dedican a la
transformacién de las materias primas, en productos acabados listos para la
venta. Este sector recoge a las empresas manufactureras. Ejemplos: una

fabrica de televisores, una panificadora, un fabrica de muebles.

Sector terciario: comprende las actividades relacionadas con los servicios.

Dentro de este sector subdividimos a las empresas en:

- Empresas comerciales: actividad que comprende la
venta de los productos, bien al por mayor o al por menor.

Ejemplos: una tienda de ropa, un hipermercado.

- Otras empresas de servicios: que son las que tienen
por objetivo prestar servicios a la comunidad. Ejemplo,

una guarderia.

Segun la FORMACION JURIDICA; cada pais tiene su clasificacion, en Venezuela

véase la siguiente tabla

FORMAS JURIDICAS SEGUN EL CODOIGO DE COMERCIO ART.200 Y 201

Personas Fisicas: Comerciantes
individuales
Civiles: . .
e Firma Unipersonal
Personas Juridicas: Sociedades e  Compafia Anénima
Mercantiles P :

e S. de Responsabilidad
Limitada

e Sociedad en Nombre Colectiva

e Sociedad en Comanditaria




NO INCLUIDAS EN EL CODIGO DE COMERCIO

Asociaciones Cooperativas

ONG

Fundaciones

Por otra parte, la empresa no esta sola, no es una isla, es una organizacién que se
relaciona con otros agentes econdmicos, entre los mas importantes: proveedores,
competidores, clientes, distribuidores, organismos publicos, etc. (véase tabla N©°2),
con intereses particulares y en algunos momentos conflictivos, su éxito o fracaso no

depende solo de ella.
TABLA N° 2

GRUPOS DE INTERES EN UNA EMPRESA

Clientes
Accionistas Proveedores
Ejecutivos Competidores
Junta Directiva Empresa Gobierno

Empleados ——— €= Sindicatos

Comunidad Local
Publico en General

(Internos) (Externos)

En el proceso de elaboraciéon de un producto o servicio intervienen encadenadamente
un conjunto de empresas de diferentes sectores de la economia como se muestra en
el grafico N° 1; del apoyo y eficiencia de los diferentes agentes econdémicos que
participan en la cadena de produccion depende el éxito o fracaso de las empresas,
desde la extraccion o produccion de materia prima e insumos hasta la

comercializacién del producto o servicio final.



GRAFICO N° 1

CADENA DE PRODUCCION — COMERCIALIZACION

Productores Proveedores de
Agropecuarios, > Materias Primas, Instituci
Mineria, Forestal Insumos y Partes nstituciones
Técnicas
Fabricantes /
de —_— Proveedores de
Maqum_arlas y EMPRESA Servicios
Equipos
\4
Mayoristas
v
Minorista
Detallista
Clientes
Finales

Grafico tomado de Luis Miguel, Abad R. Programas de Apoyo a las Micro, Pequefias y Medianas Empresas.
Temas y Reflexiones Emergentes Tecnoparque, Barquisimeto.1998.

Asi mismo, en la actualidad, como lo indica Xavier Gimber en su libro denominado El
Enfoque Estratégico de la Empresa, no es suficiente que una empresa produzca lo
que el mercado exige o lo que sus clientes quieren, sino que lo debe hacer “mejor”,
éque significa, mejor?, mas rapido que la competencia, mas oportuno que la
competencia, con mas calidad que la competencia....etc., es decir, “mejor que la
competencia”, esto no es otra cosa que competitividad. De manera que las

empresas para sobrevivir, crecer, mantenerse y prosperar deben ser competitivas.

Porter (1982), ha definido a la competitividad como “la capacidad de
una empresa para producir y mercadear productos en mejores

condiciones de precio, calidad y oportunidad que sus rivales”. (p.29)
Blanco (1995), destaca los siguientes aspectos de este concepto:

= La competitividad es una capacidad, una habilidad de la empresa.
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No es un don gratuito. Es una capacidad o habilidad que solamente se puede
lograr con esfuerzo. Es una capacidad que debe ser buscada, desarrollada y

perfeccionada.
La competitividad implica a toda la empresa.

La competitividad es el producto de toda la empresa, no solamente de su
funcién de mercadeo. Para ser competitiva, la empresa debe ser capaz de
disefiar, producir y mercadear productos y servicios competitivos, y para

lograrlo, toda la organizacién de la empresa debe apoyar estas capacidades.
La competitividad se manifiesta en mejores productos y servicios.

Se compite en el mercado con productos y servicios, pero estos productos y
servicios no salen de la nada, son los productos y servicios de una empresa

competitiva que los hace posible y los respalda de manera sostenida.
La competitividad implica satisfaccion del cliente.

Se compite por las preferencias de una clientela. Satisfaciendo a los clientes
oportunamente con productos de calidad y precios adecuados, es como la
empresa logra mantener y aumentar su participacion en el mercado y, por lo

tanto sobrevivir y progresar.
La competitividad es una cualidad vital.

Si la empresa no tiene capacidad, habilidad competitiva no puede sobrevivir y
mucho menos progresar. Si no se tiene capacidad competitiva la empresa va
perdiendo vida, poco a poco, o rapidamente, hasta morir. La competitividad es
una cualidad necesaria para poder competir y de esa manera sobrevivir y

progresar.

La competitividad implica competir con rivales.

La competitividad es una cualidad para competir contra otros, quienes también
estan buscando mejorar su competitividad. Por esa razén obvia, la
competitividad implica mejora y superacién continua frente a los rivales

competitivos.
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Con respecto a este mismo aspecto Carlota Pérez (1998) plantea lo que ella ha
denominado el “"NUEVO SENTIDO COMUN", paradigma que ha transformado todos
los terrenos de la practica empresarial, tecnoldgica y organizativa, cotidiana y
estratégica. La autora indica que la nueva realidad, el nuevo contexto mundial
plantea un cambio, un SALTO EMPRESARIAL, este salto implica SER
COMPETITIVO. El futuro es distinto el pasado quedd atrds, nos encontramos frente
a una revolucion tecnoldgica, que implica un cambio profundo en la manera de
comportarnos, la salida es ser competitivos, en la siguiente tabla se presentan los

principales desafios que deberan enfrentar las empresas para ser competitivas

TABLA N° 3

NUEVO PARADIGMA

PRODUCTO EN MASA
(Economias de escala de
aglomeracion)

PRODUCTO FLEXIBLE
(Economias de gama de
especializacién)

PRODUCCION  INTENSIVA
EN INFORMACION Y
MATERIA GRIS

PRODUCCION INTESIVA
DE ENERGIA Y DE
MATERIAS PRIMAS

CAMBIO TECNICO COMO
RUTINA PRINCIPAL
(Mejora continua)

OPTIMIZACION COMO
RUTINA PRINCIPAL
“One best way”

ORGANIZACION
PIRAMIDAL
COMPARTIMENTADA

ORGANIZACIONES EN
REDES FLEXIBLES

PERSONAL COMO COSTO PERSONAL COMO CAPITAL
HUMANO
(Socios técnicos /relacion

suma positiva)

AR

TOMADO DEL TEXTO DE LA CONFERENCIA DICTADA POR,C. PEREZ EN V SALON DE LAS
INNOVACIONES, EUREKA’97. INNOVACIONES SOCIOPOLITICAS PARA ENFRENTAR LOS
NUEVOS DESAFIOS EMPRESARIALES Y SOCIALES, CARLOTA PEREZ, EDICIONES EUREKA,
OCTUBRE 1998, P.3

Al respecto Rosales (1996) cuando aborda la evolucién de los modelos gerenciales y
su impacto en la PYME, afirma que este proceso evolutivo estd caracterizado por un
incremento significativo en los niveles de competitividad de las empresas, y que
como consecuencia se han ampliado las tareas que los gerentes deben desarrollar.
Afirma, que en el presente “la rapidez para detectar las nuevas tendencias en los
patrones de conducta y necesidades de los consumidores, la velocidad para disefiar,
producir y comercializar los productos para las nuevas necesidades se esta
convirtiendo en el modelo gerencial para las empresas lideres” (p.27). Las empresas

se encuentran insertas en contextos econdmicos especificos (entorno general y

12



sectorial), dinamicos, que potencian o limitan su competitividad. La capacidad para
adaptarse a los continuos cambios del entorno es uno de los principales rasgos de las

empresas modernas.

Segun Pérez (1998) entre los elementos basicos para ser competitivos tenemos:

NUEVAS TENDENCIAS

B REDES B MEJORA CONTINUA
B ADAPTABILIDAD B COOPERACION
0 REDES

Las estructuras organizativas, piramidales, jerarquicas y cerradas se sustituyen por
estructuras mas planas, interactivas y abiertas. El exceso de niveles de mando vy
supervision impide desarrollar la creatividad y hace que la toma de decisiones se
aleje del mercado usuario. El nhuevo ideal organizativo busca acercarse lo mas posible

al usuario final

o MEJORA CONTINUA
Dentro de la planta los nuevos niveles de competitividad son cambiantes y suponen
procesos de mejora continua. Supone capacitacion, actualizacion de los procesos vy el

personal, tecnologia de punta.

a ADAPTABILIDAD
La preferencia por productos estandarizados y plantas disefiadas para producirlos en
masa pierde fuerza. La relacidon entre la planta y el mercado desarrolla la nocién de

fabrica flexible y adaptable, capaz de responder a mercados cambiantes en

volumenes y especificaciones. Se hace énfasis en la especializacion del producto y la
definicion clara del mercado a ser atendido. Como consecuencia de la dindmica de los
avances tecnoldgicos en los Ultimos afios, se produce una creciente segmentacion de

los mercados.

0O COOPERACION
En cuanto a la interrelacion con el personal, con los proveedores, con los
competidores y con el gobierno que suponia relaciones conflictivas deben ser

reemplazadas por relaciones complejas de cooperacién - negociacion, dirigido a

13



lograr beneficios para todos. La cooperacion como base para elevar la competitividad,
cooperacion entre:
Grandes Empresas Grandes Empresas

Grandes Empresas < Pequeifias Empresas

v

Pequefias Empresas < Pequefias Empresas

v

Empresa < » Clientes

Para tener éxito se debe cambiar tanto estrategias individuales como estrategias

colectivas

ESTRATEGIAS INDIVIDUALES ESTRATEGIAS COLECTIVAS
e C(Calidad Total

e Reingenieria

® Redes Verticales

® Asociatividad
e Ing. en reversa

. ® Benchmarking
e Fusiones

e Alianzas Estratégicas Cooperativos

Redes Horizontales

Conocer y entender estas tendencias es fundamental, asi como también el
conocimiento de las principales estrategias con las que cuentan las empresas para

tratar de contrarrestar las acciones de las empresas rivales.

Entre los aportes mas importantes realizados por Porter (1982), fue el haber definido
lo que él denomino las tres estrategias genéricas, o caminos que pueden conducir

hacia el éxito a las empresas (véase grafico N° 2)
» Diferenciacion
» Liderazgo en costos
» Enfoque o alta segmentacion

DIFERENCIACION: La empresa debe poseer algo "clave, valioso o exclusivo"
gue no tiene la competencia y que ademas es percibido por el cliente. Algunos
factores por los cuales se puede crear diferenciacion son: calidad, innovacion,
disefo, tecnologia, servicio, imagen de marca, canal de distribucion o una
combinacién de varios de estos factores. Generalmente los consumidores estan

dispuestos a pagar un precio superior por esta diferenciacion.
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LIDERAZGO EN COSTOS: Otras empresas no poseen nada clave o exclusivo, en
cambio lo que si consiguen es hacer el trabajo a un costo menor. Optan por no
querer destacarse por encima, sino por realizar un producto o servicio igual que la
mayoria de las empresas del sector, pero con unos costos mas bajos. Los
origenes que puede tener son: 1) las fuentes estructurales: economias de escala,
la curva de experiencia o aprendizaje, compartir la produccion, la distribucién, el
marketing entre diferentes productos o unidades estratégicas de negocio
relacionadas, usar una mejor tecnologia o un buen disefio de producto, 2) la
propia gestion de la empresa y 3) fuentes externas a la empresa localizacién,

ayudas de los gobiernos, tipo de cambio, etc.

ENFOQUE O ALTA SEGMENTACION: Consiste es dirigirse a una area geografica
o conjunto de necesidades especificas de todo un sector o una parte de él. En
este caso las empresas siguen una de las dos estrategias anteriores, pero
especializandose en una parte del mercado. El enfoque de alta segmentacion trata
de especializarse en una parte del mercado para conocerla completamente y

satisfacer mejor sus necesidades.
GRAFICO N° 2
ESTRATEGIAS GENERICAS
OBJETIVO ESTRATEGICO VENTAJA ESTRATEGICA

Exclusividad percibida Posicion de

por el cliente bajo costo

Todo el sector

Solo una parte

Del sector

Para Jean-Paul Sallenave (1994), toda empresa tiene tres objetivos independientes
de la voluntad de sus dirigentes: supervivencia, rentabilidad y crecimiento, donde la

rentabilidad es la clave de esa secuencia, habla del triangulo de rentabilidad,

DIFERENCIACION

LIDERAZGO EN
COSTOS

ENFOQUE O ALTA SEGMENTACION

Fuente: Porter (op. cit)(cap.2)

expresada en tres llaves que permiten lograrlo:




1. LA CREACION DE VALOR, una empresa existe porque lo que vende tiene
valor a juicio de los consumidores, debe preguntarse é¢por qué el consumidor
compra mis productos o requiere mis servicios?, su respuesta contiene el
secreto de la existencia y de supervivencia de la empresa. El marketing
tiende a crear valor o agregar valor a los productos a través de la concepcién
del producto en funcidon de un segmento de mercado objetivo, posicionando,

segmentando, con la diferenciacién, mezclas de marketing, etc.

2. LA EFICIENCIA DE LAS OPERACIONES con la finalidad de disminuir los
costos de produccién y venta, poniendo atencién a: la tecnologia de
produccion, la productividad de la mano de obra, los inventarios, la

estandarizacion, el analisis de valor, etc.

3. LA VENTAJA COMPETITIVA, segun el autor esta es la base del triangulo, la

cual es el resultado de las dos anteriores.

También nos dice, que mas alla de las modas administrativas y de las mutaciones
semanticas que enriquecen el lenguaje de la administracién, los verdaderos temas

inmutables que rigen el comportamiento de las empresas son:

® E| marketing, sin mercado no hay productos, y sin productos para vender, la

empresa no tiene razén de ser

® [a psicologia organizacional, una empresa es ante todo, un grupo humano con

cultura y comportamientos propios.

® |as finanzas, es una entidad econdmica en pos de rentabilidad para los

accionistas
® |a planificacion, para que la empresa elija su futuro en vez de sufrirlo

® |a competitividad, que es el fin de la accibn empresarial, a la larga solo

sobreviven las empresas competitivas.

Asi mismo indica que hay otros temas que se derivan de los anteriores como son:

16



® |a produccion, la cual depende del marketing, de la planificacion y del entorno

competitivo

® |a contabilidad, el lenguaje que sirve de base para expresar la realidad financiera

de las empresas.

El éxito de una empresa no se mide en funcién de “excelencia” o de “calidad

total” sino en comparacién con otras empresas....

Ahora bien, la competitividad como una estrategia que deben desarrollar las
empresas para sobrevivir, crecer, mantenerse y prosperar en los mercados actuales,

es el resultado del proceso de planificacidon estratégica, tema a tratar a continuacion.

17



SEGUNDA PARTE

LA PLANIFICACION ESTRATEGICAY
LOS PROYECTOS
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1. LA PLANIFICACION ESTRATEGICA

Porter (1982), establece que “la esencia de la formulacion de una estrategia

competitiva consiste en relacionar a una empresa con su medio ambiente” (p.23)

Garrido Buj (2003), afirma “la velocidad de los cambios en el entorno vy la
agresividad de las empresas que propenden el uso de modelos de competencia
estratégica estaria obligando al resto de los competidores a usar métodos similares”
(p.9). Asi mismo indica que” el valor del pensamiento estratégico radica en la
consideracion del entorno y de la competencia como elementos indisolubles de Ia

propia empresa cara a la toma de decisiones” (p.6)

Cope (1991), afirma que planificar estratégicamente es planear para toda la
organizacion en el ambiente turbulento que lo rodea, indica que estd demostrado
gue las empresas que realizan formas estratégicas de planificacion son mas rentables

gue las que se dedican a otras formas de planificacion (p.45)

La planificacion estratégica no es facil de definir, no es un concepto, se trata de un

proceso dinamico, que atraviesa varias fases o etapas

DEFINICIONES

1. Es la formulacion, ejecucion y evaluacidon de acciones que permiten que una
organizacion logre sus objetivos.(2)

2. Es una poderosa herramienta de diagndstico, analisis, reflexién y toma de
decisiones colectivas, en torno al quehacer actual y al camino que deben
recorrer en el futuro las organizaciones e instituciones, para adecuarse a los
cambios y a las demandas que les impone el entorno y lograr el maximo de
eficacia y calidad de sus presentaciones.(2)

3. Es un proceso de evaluacién sistematica de la naturaleza de un negocio,
definiendo los objetivos a largo plazo, identificando metas y objetivos
cuantitativos, desarrollando estrategias para alcanzar dichos objetivos y

localizando recursos para llevar a cabo dichas estrategias (2)

(2) Tomado de: http://www.tja.entelnet.bo/uteplan/planpagl.html
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La planificacion estratégica es un proceso que parte del analisis de la empresa y su
entorno, para identificar sus puntos fuertes y débiles con respecto a un entorno
competitivo, es la busqueda de una estrategia que permita construir o mantener una
ventaja competitiva. La planificacion estratégica considera el entorno como algo
dinamico, dentro del cual las organizaciones se encuentran inmersas y en el cual la

accion no puede ser planificada sin considerarlo de manera global.

FASES O ETAPAS

Fred (1997) identifica tres fases
1. Formulacion de la Estrategia
2. Implementacion y

3. Evaluacion

e La fase de formulacion consiste en la elaboracion de la misidon de la empresa,
detectar las oportunidades y amenazas externas a la organizacion, definir sus
fuerzas y debilidades, establecer objetivos a largo plazo, generar estrategias

alternativas y elegir las estrategias concretas que se seguiran.

e La fase de implementacion de la estrategia implica que la empresa debe
establecer objetivos anuales, idear politicas, motivar a los empleados y
asignar recursos, de tal manera que permitan ejecutar las estrategias

formuladas

e La ultima etapa es la evaluacion y consistiria en 1) revisién de los factores
internos y externos que son la base de la estrategia presente, 2) medicién del

desempefio y 3) aplicacion de acciones correctivas.

Garrido (2003) generaliza el proceso estratégico mediante el estudio de los siguientes
aspectos:
El entorno

Los recursos y capacidades

w N =

La formulacion de alternativas

4. La eleccidén de la mas adecuada

Una vez elegida la estrategia mas adecuada se pasa a:

5. Implementacion de la estrategia

6. Monitorizacion de la estrategia
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7. Adaptaciones de la estrategia

Con respecto al entorno distingue 1) ambito interno y 2) ambito externo; Las tres

siguientes corresponden al proceso de seleccion de la estrategia y por ultimo decidida

la accidn estratégica resta preparar la organizacién para implementarla y hacerle

seguimiento. Resume el proceso estratégico al “triangulo basico” analisis - elecciéon -

implementacion.

Por su parte Xavier Gimbert (2001) divide el proceso estratégico en cinco etapas:

1.

® Reflexion

2
3.
4
5

Reflexién
Andlisis
Decision
Evaluacioén y

Puesta en practica

: debemos estar consientes de cdmo estamos al inicio del proceso ya que

el objetivo principal es mejorar el estado actual de la empresa

® Analisis:

Analisis del entorno externo e interno “en ella se estudiaran, desde el

maximo de angulos posibles, todas las partes esenciales de la empresa y de su

entorno,

futura)”

® Decision:

procurando relacionarlas entre si”... “doble perspectiva temporal (actual y

“objetivo final del modelo”

® Evaluacion y Puesta en Practica: ejecucion del resultado final y su evaluacion para

detectar posibles fallas o desviaciones.

En resumen

la planificacion estratégica da respuesta a tres preguntas:

% ¢Donde estamos hoy?

Analisis de la Situacion

Analisis del Entorno

Analisis Interno

Anélisis de la Competencia
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®,

% ¢A donde queremos ir?
Objetivos y Metas a largo plazo
% ¢Como podemos llegar a donde queremos ir?
Comprender el Mercado
Comprender la Competencia del Negocio

Disefiar las Estrategias Apropiadas

Otro aspecto importante con respecto al proceso estratégico es su implementacion
por niveles, al respecto Garrido (2003) indica que dentro de las organizaciones
grandes la planificacion estratégica se desarrolla en tres niveles de jerarquia, que
aunque presenten caracteristicas especificas para cada nivel, tienen en comun
aspectos importantes como son: partir de un analisis interno y externo con el fin de
buscar una estrategia competitiva, que permita obtener o mantener una diferencia
competitiva en un mercado o sector. (p.32)

Niveles de la Planificacién Estratégica (véase grafico N° 3)

1. EL NIVEL CORPORATIVO, este tipo de estrategia en una organizacion debe
resolver la pregunta: éen qué negocios debemos ubicarnos para maximizar la
utilidad de largo plazo de la organizacién?. A este nivel se supone que la
compania esté diversificada, que sus areas de negocios y mercados son
multiples. La estrategia corporativa contempla la organizacién como un todo,
se hace especial énfasis en el estudio del entorno exterior dentro del cual la
empresa o corporacion se movera, con la finalidad de detectar las tendencias.
Se fijan las estrategias de caracter global, de largo plazo, que serviran para
establecer las directrices en los niveles estratégicos inferiores. En el analisis
interno la atencion se debe centrar en la determinacion de la mision de la
empresa, su segmentacion de negocios y su grado de integracion vertical y

horizontal y la definicion de la filosofia directiva.
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2. EL NIVEL DE NEGOCIOS, sera el segundo nivel de la corporacion o el
primero si la empresa no estd diversificada. En este nivel se establecen las
estrategias para toda una linea de negocio. Se parte de la mision de la
organizacion y de sus capacidades basicas y distintivas. Se examina la cadena
de valor, se identifican fortalezas y debilidades y se definen estrategias,
programas y presupuestos para la actividad o negocio. Se establece la
estrategia competitiva general para la empresa, haciendo énfasis a la forma
como ésta se posiciona en el mercado para ganar una ventaja competitiva. Se
revisan los pro y los contra de las tres estrategias genéricas a nivel de

negocios

3. EL NIVEL FUNCIONAL, las estrategias a este nivel son aquellas tendientes a
mejorar la efectividad de las operaciones funcionales dentro de la empresa. Se
relaciona con las estrategias a ser disenadas para cada una de las é&reas
funcionales de la organizacion produccién, finanzas, marketing, etc. En este
caso el analisis del medio y de cada uno de los aspectos internos es mucho

mas preciso o detallado. Se disefian estrategias de accion.
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GRAFICO N° 3

El proceso de planificacion estratégica por niveles

planificacién de recursos

Estrategia FORMULACION DE LA
Corporativa ESTRATEGIA
Evaluacio Evaluacio Revision de la
estrategia
n n horizontal y de la
Externa Interna integracion
vertical.
Asignacion de
recursos y
gestion de
cartera. Pautas
presupuestarias
A
DIRECTRICES ESTRATEGICAS
Estrategia MISION
de negocios
Evaluacio Evaluacio Frestpue
stos de
n n negocios—y
Externa Interna
\ v /
Estr_ateglgr, asignacion y >
planificacidn de recursos
Estrategia
funcional
Evaluacio Evaluacio Presupu
estos
n n funciona [
Externa v Interna les
1, Estrategia, asignacion y -

Adaptado por Hax y Majluf, c. p. Garrido (op. cit)(p.37)
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Para Rosales (1996) el concepto de una estrategia competitiva para un gerente de
una pequefia y mediana empresa (PyME) debe contener por lo menos los siguientes

elementos:

® Una definicion de la mision de la empresa

® E| menu de objetivos jerarquizados de la estrategia
® | a estrategia de mercadeo

® |a estrategia de manufactura

® | os criterios de competitividad de los mercados meta

GRAFICO N° 4

Elementos de una Estrategia Competitiva

Ambiente interno: Ambiente externo:
e Fortalezas e Oportunidades
e Debilidades e Amenazas
MISION
OBJETIVOS
Estrategia de mercado Estrategia de manufactura

I I

Criterios de competitividad del mercado

Precio Calidad Flexibilidad Tiempo de Confiabilidad
entrega

Elementos de una estrategia competitiva y sus alcances estratégicos, Rosales (op. cit) (p.104)

Jpor qué existen las empresas?...”para facilitar las tares humanas™
Cope (1991) (p.14)

Las bibliografias nos indican, que si no hay suficiente coincidencia entre la misién de
la empresa, sus capacidades y las demandas del entorno, entonces nos encontramos

frente a una organizacion que desconoce su verdadera utilidad.

25



TABLA N° 4

EL ENFOQUE ESTRATEGICO EN LAS ORGANIZACIONES

Clientes
Accionistas Definicion de la Empresa Proveedores
Ejecutivos Competidores
Junta Directiva ._) Misién y Visiéon @ Gobierno
Empleados Sindicatos

Comunidad Local
Publico en General

( Internos) (Externos)

Estrategias

CONCEPTOS CLAVES EN EL PROCESO DE PLANIFICACION ESTRATEGICA

MISION: Es la razdén de ser de la empresa, la misién sefiala el alcance de las
operaciones de una empresa en términos de productos y mercados, responde
basicamente a la pregunta écudl es nuestro negocio?, el concepto de negocio,
Gimber (2001) para definirlo propone hacerlo segin él método de Abell (1980),
respondiendo tres preguntas:
1. (A quién servimos?, identificar el segmento del mercado al que nos
dirigimos
2. ¢(Qué necesidades satisfacemos?, se debe describir la necesidad
identificada
3. ¢COmMo satisfacemos la necesidad descrita anteriormente?,

identificar la tecnologia del producto o servicio que se realiza.

Rosales (1996) expone la importancia de definir la misidén a partir de las preguntas
anteriores, ya que ayuda a evitar cometer alguno de los dos tipos de errores mas

comunes, la miopia o la sobre diversificacién en la concepcién del negocio.

Igualmente reforzando lo anterior Philip K. (1996) afirma, que la definicién de la
misién se debe orientar al mercado, indica que definir la misidon en funcién de los
productos o la tecnologia corre el riego que con el tiempo queden atrasados, pero

gue las necesidades basicas de los mercados pueden durar para siempre. (p.40)
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AMENAZAS Y OPORTUNIDADES EXTERNAS: Para David (1997) “Estos términos
se refieren a tendencias y hechos econdmicos, sociales, culturales, demograficos,
ambientales, politicos, juridicos, gubernamentales, tecnoldgicos y competitivos que
podrian beneficiar o perjudicar significativamente a la organizacion en el futuro, las

cuales estan en gran medida, fuera del control de la organizacién” (p.9)

FORTALEZAS Y DEBILIDADES INTERNAS: Son las actividades que puede
controlar la organizacion, se debe conocer y precisar los aspectos claves en cada una
de las areas o partes funcionales de la organizacion, con la finalidad de establecer las

fortalezas o debilidades en comparacién con la competencia.

OBJETIVOS: Palacios (2000) indica “son las posiciones futuras deseadas por la
organizacion, que le permiten alcanzar su misién” (p.30), para Gimber (2001)
“proporcionan un sentido de direccion a las personas que trabajan en la organizacion,
son una guia para la accién”(p.29). Existen varios tipos de objetivos, pero lo
importante es que deben ser ESPECIFICOS, MEDIBLES y capaces de generar acciones

con un buen grado de esfuerzo.

ESTRATEGIA: Es el camino a seguir para alcanzar los objetivos a partir de la mision.
Segun Garrido (2003) la estrategia:
1. Es una forma de afrontar la competencia
2. Su disefio y eleccion es laborioso y obliga a reflexionar tanto sobre las propias
capacidades, como sobre las de los demas, asi como acerca del entorno y
coyuntura en que se desenvuelven las empresas
Tiene valor espacial y temporal que es aquel para el que se disefia, y
4. Obliga a un proceso continuo de revisién y actualizacidon de las estrategias a

desarrollar

METAS: Son los objetivos en el corto plazo que se deben alcanzar, para lograr los

objetivos en el largo plazo.
PROGRAMAS: Palacios (op. cit) relaciona los programas con la parte operacional de

la planificacion estratégica, nos indica que los programas son una serie de actividades

que consumen recursos, a las cuales se les deben asignar fondos, fuerza
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de trabajo y facilidades para alcanzar las metas propuestas siguiendo las estrategias

disefiadas. Es mediante la utilizacion de proyectos que se logra su ejecucion.

Entre los principales beneficios que aporta la visidn estratégica en los negocios
tenemos:

- Permite que una organizacion esté en capacidad de influir en su medio, en vez de
reaccionar a él, ejerciendo de este modo alglin control sobre su destino.

- Los conceptos de gerencia estratégica dan una base objetiva para la asignacion de
recursos y la reduccion de conflictos internos que pudieren surgir cuando es
solamente la subjetividad la base para decisiones importantes.

Permiten a una organizacion aprovechar oportunidades claves en el medio
ambiente, minimizar el impacto de las amenazas externas, utilizar las fortalezas
internas y vencer las amenazas internas.

- Las organizaciones que llevan a cabo la gerencia estratégica son mas rentables y
exitosas que aquellas que no la usan.

Llevan orden y disciplina a toda la empresa. Es el comienzo de un sistema de

gerencia eficiente y efectivo.
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2. LOS PROYECTOS

Palacios (2000) afirma, “el proyecto se transforma en una herramienta que tiene la
planificacion estratégica de un individuo u organizacién, en el momento en que se
visualiza un futuro deseado, distinto a la situacidén actual”. (p.29) explica que una de
las caracteristicas de la planificacion estratégica es que suele realizarse por niveles;
partiendo de un nivel macro, una vision global de la organizacion, para luego
profundizar en cada una de las unidades funcionales de trabajo, estableciendo los
objetivos, estrategias y metas especificas para cada area organizativa, indica que es

aqui donde entran los proyectos como una herramienta concreta y precisa de cambio.

Existen muchas definiciones de lo que es un proyecto, la mas citada en las

bibliografias sobre el tema

“Proyecto: Es la busqueda de una solucidon inteligente al planteamiento de un

problema, tendiente a resolver entre tantas, una necesidad humana”.
Otras

1. “Proyecto, una idea original de produccion que se justifica en un marco
técnico, administrativo, econdmico, financiero e institucional”. Instituto
Latinoamericano de Investigaciones Econdémicas y Sociales (ILPES, 1975,p.14)

2. Un proyecto debe ser el punto de convergencia entre lo intuitivo, lo empirico y
lo cientifico, en equilibrio armoénico (enfoque de sistemas)

3. “Proyecto estado final del proceso de planificacion que constituye el elemento
para su implementacidn”. Manual de proyectos de desarrollo econdmico, ONU
(1958) (p.9)

4. “Proyecto es un plan prospectivo de una unidad de accion capaz de
materializar algun aspecto de desarrollo econédmico o social” (ILPES, op. Cit,
p.12)

5. “Proyecto estado final del proceso de planificacién que constituye el elemento
para su implementaciéon”. Manual de proyectos de desarrollo econdmico, ONU
(op. cit) (p.9)

6. “El punto de partida de un proyecto es una necesidad hipotética que puede
haber sido observada o detectada en el ambito socio-econémico; por lo tanto

un proyecto es la consecuencia de una manifestacién de la realidad sobre la
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cual queremos actuar para modificarla total o parcialmente” Herrera
(1985)(p.8)

Como plan de accidn, el proyecto supone la indicacion de los medios necesarios para
la realizacién y la adecuacién de esos medios a los resultados que se persiguen. Su
realizacién supone la realizacién de una inversién, es decir la utilizacion de recursos,
con postergacion del consumo inmediato de alglin bien o servicio, para obtener un
consumo incrementado de los mismos u otros bienes o servicios, que se produciran

con esa inversion.

Segun el profesor Masini (1999), el concepto de proyecto lleva implicitas 5

caracteristicas fundamentales:

® Existencia de un “ENTE"” promotor

® [a intencidon de REALIZAR ALGO, de lograr un objetivo, en el futuro
® la necesidad de realizar INVERSIONES

® Una situacién de RIESGO o incertidumbre

® | a conveniencia de llevar a cabo ESTUDIOS para minimizar el riesgo y obtener el

mejor resultado posible

De lo anterior se desprende la presencia de un ente promotor, que tiene como
objetivo generar cambios en una situacion actual con visién de futuro, bajo un
ambiente de incertidumbre, lo que hace necesario la realizacion de estudios para
minimizar el riesgo, los cuales requieren de la participacion de un conjunto de
recursos y personas con distintas habilidades (equipo multidisciplinario), dado que los

recursos disponibles en la mayoria de los casos son limitados.

Palacios (op. cit), adiciona como fundamentales tres caracteristicas mas, aunque
aclara que existen ejemplos de la vida real donde necesariamente no se cumplen

estas caracteristicas:
® Es un trabajo TEMPORAL, la duracién es finita, no es un esfuerzo continuo, sino

puntual, finaliza cuando se cumplen los objetivos

® Su resultado es un producto o servicio UNICO, irrepetible
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® Caracter EVOLUTIVO, todo proyecto pasa por una serie de fases, evoluciona a
través del tiempo, desde que es simplemente una idea hasta que se hace realidad

o0 materializa.

Se podria afirmar que la principal caracteristica de un proyecto es la intenciéon de
realizar algo con la finalidad generar cambios en una situacion dada. Alcanzar un

objetivo.

Asi mismo otra caracteristica importante de los proyectos es su vinculacion con el
entorno, aspecto importante, tal y como lo resalta las Naciones Unidas y el Instituto

Latinoamericano de Planificacion Econdmica y Social (ILPES)

“Es importante reconocer que los proyectos han de estar siempre relacionados con
una apreciacion del conjunto de la economia”......... ”"En todo caso se parte de cierta
apreciacién de conjunto sobre el panorama econdmico, y si bien la forma y el grado
en que se haga dicha apreciacion puede ser diferente, el hecho real es que el
proyecto individual no se realiza en el vacio, sino dentro de un cierto medio del cual

se nutre y a cuyo mejoramiento debe contribuir’(1958) (p.9)

El ILPES (1975) en su Guia para la presentacion de proyectos en su capitulo 2 indica,
gque de las circunstancias realmente existentes en cada pais depende lo que se puede
esperar de la planificacién econdmica, como orientacién para las inversiones y marco
de referencia para los proyectos. Los planteamientos de la planificacion global o
sectorial fijan un conjunto de parametros sobre los cuales se basara el juego de las

variables cuyo analisis constituye el estudio de los proyectos.

No se puede actuar en ningin campo y menos en forma eficiente, si no se conoce
bien como alli se relacionan los distintos actores. Lo que se busca es crear sobre
bases sélidas la posibilidad de formular y ejecutar proyectos pertinentes con las
ventajas y necesidades que se poseen en un momento determinado. El poseer
proyectos no asegura el camino correcto, para eso se requiere que estén vinculados

con el mercado, con el entorno.

En su fase inicial todo proyecto de empresa se desarrolla en torno a una idea, que

surge generalmente como consecuencia de:

® Requerimientos del mercado, deteccién de una necesidad
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® Repeticidon de experiencias ajenas

® Oportunidades de negocio en mercados poco abastecidos
® Requerimiento de un cliente

® Avance tecnoldgico

® Adaptacion a regulaciones

En la actualidad crear y desarrollar con éxito una idea empresarial requiere la
adopcion de un enfoque racional. Si consideramos a la empresa como un sistema de

produccion, para poderlo poner en marcha se deben dar dos fases:

® Una primera fase de disefio, concepciéon del sistema, que implicaria lo que
podemos llamar decisiones a largo plazo o estratégicas que afectan la vida de la

empresa.

® Una segunda fase operativa, administracion del sistema, referidas a decisiones a
corto plazo el dia a dia de empresa; comprende la administracion de las funciones

esenciales y complementarias para asegurar la operatividad de la empresa.

Es en esa primera fase de disefio o reflexion, donde debemos insistir en la
importancia de utilizar herramientas de andlisis metddico, concretamente el estudio
de factibilidad del proyecto, las técnicas de formulacién y evaluacién de proyectos de
inversion. Debe entenderse este estudio como un proceso de analisis y toma de
decisiones enmarcado en la vision del negocio, contiene analisis y evaluaciones del
mercado, del sector, la competencia, aspectos técnicos para la operacién, estructura
organizativa requerida para operar el proceso y atractivo econdmico financiero del

negocio.

En un estudio de proyectos cualquiera que sea la profundidad con que se realice se
distingue tres grandes fases. La primera fase consiste en conocer la situacion actual,
identificar los conceptos claves actuales, identificar como estamos al inicio del
proceso; se estudian desde el maximo de puntos de vista, todas las partes

esenciales de la empresa y de su entorno, tratando de relacionarlas entre si; la

segunda y tercera fase es el resultado de la anterior. Las dos Ultimas son la

ejecucion del resultado final del proceso de analisis
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I. FASE DE ANALISIS O PREINVERSION

Esta fase se refiere al periodo durante el cual se elabora o formula el proyecto, se
realizan los estudios que permiten tomar la decision sobre la conveniencia o no de
llevarlo a cabo. Parten de la viabilidad de la idea hasta culminar los estudios de
factibilidad del proyecto.

Como producto material de esta fase se obtiene el documento del proyecto o
proyecto, que contiene todos los analisis realizados y la programacion general para
las dos fases restantes.

Elaborar un proyecto significa simular su ejecucion y operacion de modo que puedan
determinarse magnitudes fisicas y su correspondiente programacién en el tiempo; en
cuanto a inversiones, costos, insumos, requerimientos de personal, produccion,

ingresos, etc.

1. FASE DE EJECUCION

También llamada fase de inversién, porque comprende todas las gestiones previas a
la ejecucion del proyecto que garantizan su caracter legal. Su duracién depende de
la magnitud y complejidad del proyecto, su producto material es la construccion de
todas las obras fisicas que el proyecto requiera, asi como la adquisicion y montaje de
la maquinaria, instalaciones y equipos necesarios, personal necesario para el

proyecto.
111. FASE DE OPERACION
Es la fase final, definitiva, cuya duracion depende del tipo de proyecto. La duracion

de esta fase se conoce con el nombre de vida util del proyecto.

ETAPAS DE UN PROYECTO

En la primera fase, FASE DE ANALISIS o de PREINVERSION del proyecto

encontramos tres etapas:

ETAPA I: Una primera etapa, que para efectos de este trabajo denominaremos
Estudios Preliminares conocida también como Identificacion de la Idea, Perfil, Gran

Visidn; se elabora a partir de informacion existente, el juicio comun y la opinidn que
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da la experiencia. En términos monetarios solo presenta estimaciones muy globales

de las inversiones, ingresos y costos, sin entrar en investigaciones de terreno.

ETAPA 11: Estudios de Pre - factibilidad, se caracteriza por recopilar informacion a
través de estudios especificos, este estudio profundiza la investigacion, en fuentes
secundarias y primarias para definir con cierta aproximacién las variables principales
referidas al mercado, a las alternativas técnicas de produccién, a la capacidad
financiera de los inversionistas.

Estudios a realizar:

1.- ESTUDIOS DE MERCADO 2.-ESTUDIOS TECNICO ECONOMICOS

® Analisis de la demanda ® Ingenieria de detalles

® Analisis de la oferta ® Determinacion del tamano optimo
® Analisis de los sistemas ® | ocalizacién

de comercializacién ® Proceso Productivo

® Analisis de precios ® Obras Fisicas

® QOrganizacion

® (Calendario

ETAPA 111: Estudios de Factibilidad, su objetivo es ordenar y sistematizar la
informacion de caracter monetario que proporcionan las etapas anteriores, que sirven
de base para elaborar cuadros analiticos. Asi mismo proporciona informacién sobre
aspectos no incluidos en los estudios anteriores, como los relativos a impuestos, al
financiamiento, etc. Dicha informacion servira de base para la evaluacién financiera.

Estudios a realizar:

1.- Estudio Financiero 2.- Presupuestos
® Monto de la inversién requerida ® Prondsticos de operaciones
® Fuentes de Financiamiento ® Estados Financieros Proyectados

Sellenave (1994) indica que la falta de vision total o global del negocio es una de las
principales causa del fracaso de muchas empresas, su division por funciones acentua
esto, los gerentes piensan y actian en funcién de su area olvidando la interaccion

que permanentemente se da entre ellas: “las ventas bajan porque el producto fue
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mal disefado, el control de calidad es deficiente, los vendedores no tienen incentivo

para venderlo, la competencia acaba de introducir otro producto...” (p.3)

Un proyecto disefiado bajo el enfoque de la planificacion estratégica se convierte en
el instrumento o herramienta que permite articular la vision de lo que se quiere lograr
con la empresa, y cémo hacer para llegar alli. Permite delinear la(s) estrategia(s) que

convierten las metas en realidad.
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TERCERA PARTE

FASE DE ANALISIS O PREINVERSION
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1. ETAPA I, ESTUDIOS PRELIMINARES

Los estudios preliminares se hacen con el propdsito de establecer una base sobre la
cual se forme el proyecto, tienen como objetivo determinar si la idea a desarrollar es
viable. En esta etapa debe quedar perfectamente definida la idea original y
bosquejado el marco referencial de accion, cudl es la mision del negocio y por qué se

considera justificable desarrollarlo.

En esta etapa no debe limitarse el analisis a precisar lo que el mercado quiere, el
analisis debe realizarse sobre una perspectiva mas amplia; como lo es considerar el
mercado integrado por tres participantes: la empresa, los clientes y la competencia,

con intereses particulares e interactuando.

Estos tres participantes es lo que en planificacion estratégica se denomina “el
triangulo estratégico” del mercado, la evaluacidn del mercado desde cada una de
estas perspectivas, contribuye a precisar aspectos tales como:

e Analizar la empresa ( sus recursos y capacidades)

e Analizar el mercado ( que quiere el mercado)

e Analizar la competencia ( para poderla comparar con la empresa)

El estudio se debe iniciar con una revision general de una serie de aspectos que
permitirdn establecer en una primera aproximacion la conveniencia o no del proyecto
desde un punto de vista comercial, técnico y financiero. Asi como también a definir

la futura empresa, y él o los productos a comercializar.
Analisis a desarrollar:

% Viabilidad de la idea, razones y objetivos que sustentan la idea que se
pretende llevar a cabo
% Analisis del sector
> Descripcion del sector, que consiste en analizar el sector al cual se
piensa entrar (entorno global y sectorial)
> Analisis de la empresa

> Analisis del producto
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A medida que se van superando o confirmando las expectativas, se va profundizando

en cada uno de los estudios que se deben desarrollar para validar la idea de negocio.
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1.1 VIABILIDAD DE LA IDEA

Las ideas son un paso esencial en el camino para la creacién de una empresa, es el
punto de partida, pero hay que trabajarlas o madurarlas para convertirlas en una

oportunidad, en un concepto de negocio, en un proyecto.

Son fuentes de ideas:

Clasificacion de Kuriloff y Hemphill Clasificacion segun Peter Druker (la
(criterio de oportunidad) (1984) propia experiencia) (1986)
® [a invencion ® Lo incongruente
® Interés personal o los hobbies ® | o inesperado

® Observacion de las tendencias sociales |® Una necesidad de proceso

® Observacion de las deficiencias ® Cambios en la estructura de |la

® La observacidon de una ausencia industria o el mercado

e La desercién del empleo actual ® | a demografia (cambios demograficos)

e El descubrimiento de nuevos usos para|® L0S cambios en la percepcion de la
cosas ordinarias gente

® | 0S nuevos conocimientos

® Una idea brillante

Ambos autores resumen todo lo anterior en la observacién de la vida cotidiana;
observacion sistematica, organizada y rigurosa de los cambios en el entorno

empresarial, econémico vy social:
® Cambios en los niveles de ingresos personales
® Cambios en los niveles educativos
® Cambios en el tiempo libre
® Cambios en la esperanza de vida
® Cambios en la actividad laboral de la mujer
® Cambios en las formas de vida (soledad)

® Cambios en los miedos de la poblacion
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® Cambios en los mercados de trabajo
® Cambios en el entorno energético

® Cambios en el entorno econdmico de las empresas

Para determinar si una idea de negocio tiene buenas posibilidades, lo primero es

considerar como minimo los siguientes aspectos:

Evaluar el mercado. Preguntarse, éexiste un amplio niumero de personas
interesadas en adquirir el producto?, y si es asi, ¢qué cantidad de ingresos se

puede esperar que produzca?

e Evaluar aspectos tecnoldgicos écuanto costara iniciar la nueva empresa vy

operarla?, éesta disponible?

e Evaluar las fuentes de financiamiento. ése cuenta con alguna(s) fuente(s)
de financiamiento alterna(s) para el negocio ademas de la propia?, écuales

son?

e Evaluar los aspectos legales del negocio. Conocer cuales podrian ser las
posibles responsabilidades legales a las que se expondrian en este tipo de
negocio, saber si el costo de pagar los seguros de proteccién en casos de robo
y accidentes es suficiente y vale la pena, para salvar los problemas a los que

podria enfrentar.

e Evaluar la industria a la que se ingresara. Buscar las fuentes de
informacidon para saber mas sobre la industria a la que va a ingresar y los
recursos a la disposicién para obtener ayuda. Este aspecto forma parte del

analisis del sector.

En relacion a los aspectos previamente presentados el Instituto Latinoamericano de
Investigaciones Sociales (ILDIS) nos facilita una tabla (véase tabla N° 5) de lo que
ellos denominan los principales factores que pueden hacer fracasar una
empresa en formacion, en ésta presentan cinco aspectos minimos que deben ser
considerados y cuidadosamente estudiados para establecer una base firme sobre la
cual se elabore el proyecto formal de una propuesta de negocio. Revista

Investigacion y Gerencia, Constitucion de empresas modulo 1(p.9)
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TABLA N° 5

FACTORES NEGATIVOS
ELEMENTOS QUE PUEDEN HACER FRACASAR UN PROYECTO

FACTORES TAMANO COMPETENCIA COSTUMBRES DISTRIBUIDORES
DE MERCADO Demasiado Posicion Prohibiciones de Dependencia
pequefio predominante origen social o absoluta
de una o varias religiosos de mayoristas y
empresas distribuidores
TECNOLOGIA INHERENTES A INHERENTES A LA INHERENTES AL INHERENTES AL
LA EMPRESA INVERSION PROVEEDOR ENTORNO
Incapacidad para | Montos demasiado Exigencias Restricciones
asegurarse el elevados exageradas en gubernamentales
Know-how relacion a para la
participacién importacién de
economica o tecnologia
proteccion de los
procesos
POLITICA INFRAESTRUCTU SOCIAL COMUNIDAD EDUCACION Y
AMBIENTAL RA FISICA Mano de obra Oposicién de grupos SALUD
Malas escasa y de baja ecologistas Marginalidad
comunicaciones. | calidad. Salarios y poderosos. Actitud progresiva.
Precios excesivos | prestaciones desfavorable del Insuficientes
de terrenos y/o sociales muy gobierno local. servicios
edificaciones. elevadas. Sindicatos | Oposicion de grupos | Medico
Servicios de beligerantes economicos, asistenciales.
electricidad, agua politicos o religiosos | Deficiencia en
y calefaccion influyentes materia educativa
insuficientes
POLITICA IMPORTACIONES POLITICA IMPUESTOS POLITICA DE
GUBERNAMEN | Prohibiciones o MONETARIA Gravamen que pese PROTECCION
TAL restricciones para | Costo excesivo del |en forma Actitud
la importacion de financiamiento desproporcionada desfavorable del
magquinarias o sobre la industria gobierno.
materiales. Falta de
Dificultades para financiamiento.
la obtencién de
divisas.
ASPECTOS FINANCIEROS TECNICAS VOCACION FAMILIARES
PERSONALES

Evaluado cada uno de estos factores sin engafarse y de manera independiente, y si

concluimos que encontramos aspectos negativos pero salvables, tenemos una
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oportunidad de negocio. Sin embargo la decision de desarrollarlo no es definitiva
debido a que la informacion recolectada hasta ahora no es suficiente, por lo que es

necesario hacer otros estudios que confirmen si esta idea es factible.

1.1 ANALISIS DEL SECTOR

En esta etapa el objetivo es caracterizar, en primer lugar la situacién del sector de
actividad donde actuara la empresa y tratar de determinar sus posibilidades de
evolucion; en segundo lugar presentar la empresa indicando su naturaleza y
oportunidades, y en tercer lugar describir los productos o servicios que se ofrecerian

a los consumidores.

1.2.1. DESCRIPCION DEL SECTOR

Es necesario estudiar a la potencial empresa y su gestion desde un punto de vista
globalizado. La empresa establecera los objetivos de la organizacion y disefara los
mecanismos para alcanzarlos, tomando siempre en cuenta que ésta realiza sus
actividades en un entorno dindmico, bien el global o el sectorial, y exigen una

adaptacion continua al mismo para sobrevivir y prosperar.

Se debe describir el sector de actividad al cual pertenece la empresa

® Posibilidades de Evolucién

® Aspectos novedosos

® Productos actuales, mercados, fabricantes, productos competitivos, sustitutos
® Efectos de los niveles de precios sobre la demanda

® Compatibilidad entre el proyecto y politicas gubernamentales

Para lograr nuestro objetivo debemos partir del analisis del entorno. Las variables del
entorno fijan los limites en los que actla la empresa, solo conociendo esta

informacién puede la empresa comenzar a establecer su mision. El conocimiento de

las oportunidades y amenazas, asi como de los puntos fuertes y débiles son basicos

para el establecimiento de los objetivos y estrategias que le permitan obtener una
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ventaja competitiva real. El entorno de una empresa lo forman todas las variables

externas a ellas, las cuales pueden ser divididas en dos grupos:

< Entorno General o Global

% Entorno Sectorial

% ENTORNO GENERAL O GLOBAL
El entorno general o global es él mismo para todas las empresas de la zona
geografica donde se realiza el estudio, corresponden a un conjunto de variables que
por su naturaleza las empresas pueden influir muy poco para alterarlas o cambiarlas,

pero éstas si pueden afectar seriamente a las empresas. Las mas importantes son:
® Demograficas (tendencias en la composicion de la poblacién)
® FEcondmicas (inflacion, tasa de interés, niveles de ingresos, ...)
® Naturales (disponibilidad de materia prima, energia, ...)
® Tecnoldgicas (nivel tecnoldgico)

® Politicas (regulaciones o su levantamiento)

Culturales (valores, creencias,...)

A pesar de que estas variables afectaran las actividades de la empresa y de que no
se pueden cambiar, el conocimiento de ellas disminuira los riesgos asociados a estas,
debido a que la empresa podra analizar y predecir la forma en que se comportara el

entorno para desarrollar estrategias adecuadas.

s ENTORNO SECTORIAL

El entorno sectorial es el ambiente o sector dénde realizard sus actividades la
empresa y donde cada uno de los elementos que lo integra es un competidor, porque
cada uno de ellos tiene intereses particulares. En el entorno sectorial se distinguen

dos niveles, un primer nivel General y un segundo nivel Especifico.

> Primer nivel o nivel general, permitiria sentar las bases para justificar el atractivo
del sector de manera general

» Segundo nivel o nivel especifico, nos permitiria identificar las principales
caracteristicas de las empresas que son mas exitosas dentro de un sector en

particular
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v" PRIMER NIVEL O NIVEL GENERAL

En el primer nivel el analisis a realizar persigue tratar de conocer cuan atractivo y
rentable es el sector de actividad en el cual actuara la empresa, para lo cual se
recomienda el modelo de Michael Porter “Las 5 Fuerzas Competitivas” o rivalidad

amplificada.

Este modelo plantea que existen 5 fuerzas bien identificadas que actlan
permanentemente en contra de la rentabilidad del sector. El conocimiento de estas
fuerzas y sus origenes, marca los puntos débiles o fuertes de la empresa y sefiala las
tendencias del sector sea como oportunidades o como amenazas (véase grafico N°
5)

Porter indica que los competidores en un sector van mas alld de los simples
competidores. Los clientes, proveedores, sustitutos y competidores potenciales son
todos competidores para la empresa en un sector. Estas son las 5 fuerzas, las
presiones desarrolladas por los competidores potenciales, proveedores, compradores,
sustitutos y competidores en el sector industrial, esta Ultima se considerara en el

segundo nivel.

Para determinar como estas fuerzas afectan al correspondiente sector, se utilizan
una serie de factores como indicadores. El objetivo es analizar o reflexionar sobre
cada uno de los factores que influyen en cada fuerza, de manera aislada e
independiente y con vision de futuro. En realidad la mayoria de estos factores estan
relacionados entre si; después de ser analizados, debemos ponderar la importancia
de cada uno para poder llegar a una conclusién final con respecto a cada fuerza y en

general sobre cuan atractivo es el sector.

A continuacién presentamos un resumen de los principales factores a ser evaluados

por cada fuerza

B COMPETIDORES POTENCIALES ( Barreras de Ingreso)

e Economias de Escala: A mayor economias de escala, barreras de ingreso altas

o Diferenciacion del Producto: A mayor diferenciacién, barreras de ingreso altas

e Acceso a los Canales de Distribucién: Dificil acceso a los canales de distribucién,

barrera de ingreso alta
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e Politica Gubernamental: subsidios, prohibicion de importaciones, fijacion de
aranceles, etc.

e Formacion de Carteles: Acuerdos entre empresarios formales, a mayor fijacion de
carteles, barreras de ingreso altas

e Desventajas en costos: independientemente de las economias de escala, los
costos de; Tecnologia del producto patentada, disponibilidad de materia prima,
ubicaciones favorables, subsidios gubernamentales, curva de aprendizaje,

politicas gubernamentales de proteccidn a ciertos sectores, etc.

B PROVEEDORES (Poder de Negociacién)

¢ Numero de Proveedores: A mayor numero de proveedores, menor poder de
negociacién

e Importancia del Cliente para el Proveedor: Menor importancia, mayor poder de
negociacion

e Importancia de los Insumos para el Sector: Mayor importancia de los insumos,
mayor poder de negociacion

e Presencia de Sustitutos: Mayores sustitutos, menor poder de negociacion

¢ Amenaza de Integraciéon hacia adelante : Mayor amenaza, mayor poder de
negociacion

e Costo de Cambio de Proveedores: costo de cambio alto, mayor poder de

negociacién

B COMPRADORES ( Poder de Negociacién)

o Diferenciacion del Producto: A mayor diferenciacién, menor poder de negociacién
e Beneficio a los Clientes: Mayor beneficio, menor poder de negociacién

e Amenaza de Integracién hacia atrds: A mayor amenaza, mayor poder de

negociacion.

e Importancia del Producto para el Cliente: A mayor importancia del producto para
el cliente, menor poder de negociacién

e Informacion Disponible: A mayor informacion disponible, mayor poder de
negociacién

e Concentraciéon Geografica: A mayor numero de clientes, mayor poder de

negociacion

B SUSTITUTOS (Nivel de Amenaza de Productos Sustitutos)
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e (Calidad Relativa e Competitividad
e Precios Relativos e Problemas Culturales y Legales

e Avance Tecnoldgico

v"  SEGUNDO NIVEL O NIVEL ESPECIFICO

COMPETIDORES EN EL SECTOR (Nivel de Rivalidad)
A este nivel se estudia a los competidores en el sector, es decir, el nivel de rivalidad

existente entre ellos.

Se trata de determinar las razones del comportamiento de las empresas
competidoras, identificar las estrategias competitivas de cada una de las empresas
que componen el sector para asi poder agruparlas segun las estrategias genéricas
qgue desarrollan, lo que permitiria profundizar ain mas en el analisis de las diferencias
entre las empresas del sector, con el objetivo de precisar las dimensiones
estratégicas (como lo hacen, las diferentes rutas que se pueden seguir) que utilizan

cada una de las empresas para conseguir una ventaja competitiva.
Dimensiones estratégicas mas usuales
Dimensiones estratégicas derivadas de la estrategia de diferenciacion

Dimensiones estratégicas derivadas de la estrategia de liderazgo en costos

Dimensiones estratégicas derivadas de la estrategia de enfoque

vV V VY V

Dimensiones que otorgan capacidad estratégicas de maniobra

Al identificar como compiten cada una de las empresas esto permite identificar los
grupos estratégicos (conjunto de empresas en un sector....que siguen una misma o
similar estrategia a lo largo de las dimensiones estratégicas) dentro del sector, y asi
precisar entre muchos aspectos los siguientes: la situacion competitiva de cada
grupo, identificar las claves de éxito de cada grupo, expectativas generales de cada

grupo, hacia donde intentan desplazarse los grupos, etc.
Factores minimos a ser considerados
e Numero de Competidores: A mayor numero mayor rivalidad

e Competidores Equilibrados: Tamafios y capacidades similares mayor rivalidad
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e Crecimiento Lento en el Sector Industrial: Mas lento el crecimiento del sector,
mayor rivalidad, el crecimiento lento origina que la competencia se convierta en
un juego de mayor participacion en el mercado.

e Capacidad Instalada: capacidad elevada mayor nivel de rivalidad

e Costos Fijos Elevados y de Almacenamiento: Costosa fijos elevados mayor nivel
de rivalidad

o Diferenciacién del Producto: A menor diferenciacién, mayor nivel de rivalidad

e Fuertes Barreras de Salida

e Intereses Estratégicos Elevados

GRAFICO N® 5

COMPETIDORES  (AMENAZA DE NUEVOS
POTENCIALES INGRESO)

PROVEEDORES COMPETIDORES COMPRADORES
DEL SECTOR
(nivel de rivalidad)
(PODER DE (PODER DE
NEGOCIACION) ﬂ M NEGOCIACION)
SUSTITUTOS

(AMENAZAS DE
PRODUCTOS
SUSTITUTOS)

El grafico presentado es una adaptacion del modelo original de Michael Porter (1982)
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v' ANALISIS DE SITUACION

Tras la realizacion del andlisis del entorno, se tendran bases suficientes para
identificar las amenazas y oportunidades para la empresa, y la realizacion de una
matriz FODA.

Este andlisis representa un esfuerzo por examinar la interaccion entre las
caracteristicas particulares del negocio y el entorno en el cual competira, la
informacidn proveniente de éste analisis servirad para disefiar el concepto del negocio.
Se analizan los factores internos (fortalezas y debilidades) y los externos

(oportunidades y amenazas) que influirdan en las actividades de la empresa.

La matriz FODA da una idea de la situacion inicial en la cual se encontrara la
empresa. Debe tomarse en cuenta este diagnostico para tomar decisiones acertadas
y acorde con los objetivos de la organizacién. Las circunstancias pueden cambiar,

tanto en el entorno interno como externo, por esta razon es imprescindible estar

atentos a lo que ocurre periddicamente y tratar siempre de minimizar los efectos de

las amenazas y debilidades y en lo posible convertirlas en oportunidades y fortalezas.

La realizacion de un FODA es muy sencilla (tedricamente hablando), Unicamente hay
que detectar oportunidades y amenazas, para posteriormente realizar el siguiente

proceso:

Oportunidad = ¢Puedo aprovecharla? = Si = Fortaleza.
Oportunidad = ¢Puedo aprovecharla? = No = Debilidad.
Amenaza = ¢Puedo hacerle frente? = Si = Fortaleza.

Amenaza = ¢Puedo hacerle frente? = No = Debilidad.
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1.2.2. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

En mercados competitivos como los actuales, el principal factor de éxito de las
empresas es la orientacion al mercado, centrar la actividad de la empresa a la
satisfaccion de las necesidades del cliente. Se debe considerar al mercado y al cliente

como las claves para un negocio exitoso.

Entre los aspectos mas resaltantes, que se deben presentar en el documento del

proyecto de una empresa en potencia, estan:
® Naturaleza de la empresa, en que actividad especifica se ubica

® Beneficios que aporta a la colectividad, satisfaccion de necesidades de Ia

colectividad, empleo, produccidn, exportaciones, etc.
® Segmento del mercado al cual va dirigido el producto que ofrece la empresa
® Destacar los elementos de calidad, precio y servicio que ofrecera el proyecto
® Describir el perfil de los consumidores potenciales
® FEstrategia de mercado

® Estrategia de manufactura

Philip K. (1996) afirma, “La empresa, para tener éxito, debe satisfacer, mejor que la
competencia, a los consumidores meta. Asi pues, debe enfocar sus estrategias de
mercadotecnia hacia las necesidades de los consumidores y hacia las estrategias de
sus competidores. A partir de su tamafio y su posicion en la industria, la empresa
tendrad que elegir la posicidon que ocupara en relacién con la de la competencia a

efecto de sacar la mayor ventaja competitiva posible”.

El primer paso para acercar los proyectos a la realidad es la redaccion de la Mision.
Teniendo en cuenta las condiciones del entorno y su propia situacion, se debera
establecer o definir el concepto de negocio, la misién de la empresa. Se debera
establecer claramente a que se dedicard la empresa y cuales aspectos no forman

parte de su actividad.
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DEFINICION DE LA MISION

La mejor manera para la definicién de la misién de una empresa, es respondiendo las

siguientes preguntas, (Abell, 1980. citado por Rosales (1996. p.104))

® /A QUIEN SERVIMOS?, équiénes son nuestros clientes? identificar el segmento

del mercado al que se dirige la empresa
® ;QUE NECESIDADES SERAN SATISFECHAS?, tipo de necesidad

e ,COMO SATISFACEMOS LA NECESIDAD ANTERIORMENTE DESCRITA?, la
tecnologia del producto o servicio; se debe estudiar, analizar y determinar éique

puede responder a la necesidad?

%+ ¢A QUIEN SERVIMOS?

Para cada empresa la estrategia comienza por definir el segmento del mercado al

cual se va a dirigir, en funcién del las fortalezas y debilidades propias y del entorno.

Se debe determinar quienes son nuestros clientes potenciales, la tendencia mundial
como producto entre otras cosas, del proceso de globalizacion, nos lleva hacia una
creciente segmentacion de los mercados. Se deberan identificar los diversos grupos
de clientes que conforman el mercado. Este aspecto es de vital importancia para

seleccionar el mercado meta, o mercado al que sé ingresara.

Segun Philip K. (1996) la segmentacion del mercado consiste “en dividir al mercado
en grupos definidos de compradores, con diferentes necesidades, caracteristicas o
comportamiento, que podrian requerir productos o de mercadotecnia diferente”
(p.282)

Hay muchas maneras de segmentar un mercado, entre las mas comunes:
a) Por el uso que hacen del producto
b) Por el beneficio esperado
c) s/ distintas necesidades de los clientes que utilizan el producto
e Funcionales
e Vivénciales

e Status o auto imagen

50



d) Habitos de consumo

e) Etc.
Después de saber qué tipo de clientes existen en el mercado, se debe seleccionar a
cual o cuales segmentos del mercado se quiere satisfacer (mercado meta). La
evaluacion de los segmentos se realiza generalmente evaluando como minimo los
siguientes factores: objetivos y recursos de la empresa, tamafio y crecimiento del

segmento y atractivo estructural del segmento.

Segun Pérez (1996) los segmentos mas tipicos del nuevo contexto mundial y los
principales factores de captacion segun el mercado a ser atendido son los siguientes
(véase tabla N° 6), que van desde economias de escala hasta nichos de mercado.

TABLA N° 6

ACENTO COMPETITIVO SEGUN SEGMENTO DEL MERCADO

Tipo de De Escala De Especializacion
Economias
Perseguidas

De Cobertura

Tipo de Standard Gama Gama de “Nicho”

Producto (“Commodity”) Genérica | Especialidades| (ala medida)

(Segmento
de mercado)
Factores de
Captacion de

Mercados
Precio Xk Xk %k Xk X X %k Xk X X X Xk Xk X X
Ca“dad X Xk %k % %k %k X X Xk X X Xk Xk X Xk
Entrega X Xk Xk X X %k X X X X Xk %k X Xk %k
Servicio X * X Xk X Xk Xk X Xk
Area clave Tecnologia Tecnologia | Tecnologia Tecnologia de
de Dominio |de de Organizativa Producto
Tecnolégico Proceso Mercado

Conferencia “La empresa ante el cambio tecnoldgico”, Carlota Pérez, Valencia, Mayo
1996 (p.4)
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% ¢QUE NECESIDADES SERAN SATISFECHAS?

Una vez identificados quién es o quiénes son nuestros clientes se debe precisar équé
quieren?, identificar la necesidad que esperan satisfacer, identificar lo que el cliente
valora o no valora (factores claves del éxito), ya que sera lo que le dara a la empresa
una ventaja competitiva; siempre y cuando la empresa sea capaz de realizar bien lo

que el cliente valora.

Para Blanco (2001) las necesidades son “sensaciones de carencia fisica o psiquica
comunes a todos los seres humanos y determinadas por factores socioculturales y

psicoldgicos” (p.32)

Para satisfacer la necesidad hace falta conocerla, pero hay muchas necesidades
diferentes y es imposible satisfacerlas todas de manera definitiva. Segun la teoria de
Maslow (ver grafico N° 6), las necesidades del ser humano estan jerarquizadas y
escalonadas de forma tal que cuando quedan cubiertas las necesidades de un orden

es cuando se empiezan a sentir las necesidades del orden superior.

GRAFICO N° 6

Necesidades de aceptaclun social
Afecto, amor, pertenencia v amiztad

Hecesmades de sequridad
ecuridad, p n contra el dario

Necesidades fisioldgicas
Alimertacion, agua, sire
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La teoria de Maslow, ayuda a diferenciar las necesidades bajo un orden jerarquico,
pero muy genérico, Blanco (op. cit) identifica dentro de cada nivel tres tipos de

necesidades:

e Necesidades funcionales:
Ligadas directamente a las Motivan una demanda de bienes

—>

caracteristicas del producto con buena relacién calidad - precio
e Necesidades sensoriales:

Relacionadas con aspectos Motivan una demanda de bienes
sensoriales del producto que satisfacen las necesidades de

los érganos sensoriales y la estética

e Necesidades simbdlicas:
Relacionadas con simbolos que Motivan una demanda de bienes
otorgan valor social que dan al individuo una imagen

personal y social deseada

La expresion o la formulacion de la necesidad es fundamental para poder dar a los
clientes productos y servicios que satisfagan sus necesidades. Los aspectos

fundamentales serian

NECESIDAD FUNCION PRODUCTO

Insatisfaccion que Formulacién del Elemento concreto que

motiva la creacién del producto a través de | responde a la necesidad a
producto la necesidad, en través del cumplimiento
términos de funciones de las funciones

a satisfacer

Rosales (1996) indica que los aspectos clientes, necesidades y tecnologia, van mas
allda de su sola identificacion, las denomina dimensiones que deben ser consideradas
al definir la mision.

> La “dimensién clientes” da una idea de volimenes y requisitos especiales de

los productos en funcién al mercado meta
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> La “dimensién necesidades” determina la informacién basica para disefiar el
producto a elaborar, y
» La “dimensién tecnologia” define el “*como” se van a producir,
La interaccion de estas dimensiones pone al alcance un abanico de posibilidades, que
repercute en los requerimientos de recursos humanos, equipos, materiales, etc. De
ahi la importancia de definir claramente cada uno de estas dimensiones, lo que nos
llevaria a la definicion precisa del negocio basada en sus oportunidades/amenazas

como en sus debilidades/fortalezas.

El segundo paso para precisar la naturaleza de la empresa es el establecimiento de
los objetivos. Una vez definida la Misién, es el momento de establecer la Estrategia
de Negocio, establecer a donde se quiere llegar, para lo cual se debe proceder a fijar
los objetivos corporativos a largo plazo: rentabilidad, ventas, productos, crecimiento,

etc.

Alcaraz (2001) afirma que los objetivos son los puntos intermedios de la mision, que
a través del establecimiento de los objetivos la mision deja de ser una intencién para
convertirse en una realidad concreta. Los objetivos deben establecerse en forma
general para la empresa y deberan reflejarse en objetivos especificos en cada area

funcional de la empresa. (p.18)

Basados en los fundamentos de la planificacion estratégica, se precisan las
estrategias de caracter global, de largo plazo, que servirdn para establecer las
directrices en los niveles estratégicos inferiores. Lo que se denomina la estrategia de
negocio, la estrategia competitiva general para la empresa, donde se debera hacer
énfasis en la forma como ésta se posiciona en el mercado para ganar una ventaja
competitiva. Se revisan los pro y los contra de las tres estrategias genéricas a nivel
de negocios (liderazgo en costos, en diferenciacion o ambas). Una vez establecida la
estrategia de negocios, se transforma en el punto de referencia que ha de guiar las
numerosas decisiones que en los distintos niveles funcionales se han de tomar.

Concretamente:

o0 Estrategia de Mercado

o0 Estrategia de Manufactura
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1.2.3. DESCRIPCION DEL PRODUCTO

El enfoque de mercadotecnia parte de identificar las necesidades basicas a satisfacer,
para asi disefar el producto real y tratar de aumentar sus beneficios. La gente no

compra el producto, sino las expectativas de beneficio que aporta el producto.

En este punto se debe describir en forma amplia las caracteristicas de los productos;
asi como también los elementos innovadores que incorpora, haciendo hincapié en los

aspectos diferenciadores con respecto a la competencia.

¢, Qué es un producto?

Segun Philip K (1996) “es todo aquello que se ofrece a la atencién de un mercado
para su adquisicion, uso o consumo y que puede satisfacer una necesidad o un
deseo; incluye objetos materiales, servicios, personas, lugares, organizaciones e
ideas”. (p.326)

Philip K. (op. cit) recomienda al proyectar un producto visualizarlo a tres niveles:

PRIMER NIVEL, PRODUCTO BASICO:
Es capaz de responder la siguiente pregunta, ique esta comprado el comprador en
realidad? Especificamente el problema que resuelve o el beneficio central que aporta

al consumidor.

SEGUNDO NIVEL, PRODUCTO REAL: A partir del producto central se crea el

producto real, donde se deben identificar como minimo 5 caracteristicas
® Nivel de calidad
® Caracteristicas especificas

® Disefio

Nombre de la marca

® Empaque

TERCER NIVEL, PRODUCTO AUMENTADO: Incluye servicios o beneficios

adicionales al consumidor mas allad del producto basico y el producto real.
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Asi mismo es importante tipificar el producto bajo cierto criterio y expresar sus
principales funciones, ya que esto contribuird a un mejor desarrollo del estudio de

mercado y técnico

1.- Segun su categoria

Producto Objeto
® Procedimientos técnicos

® Procedimientos administrativos

Servicios; combinacion de procedimientos técnicos y administrativos

2.- Segun el mercado y las categorias de productos

Productos de gran consumo, durables o no durables

Bienes intermedios

Bienes de equipo o capital

® |os servicios

Bienes de Exportacion

w

.- Segun la durabilidad

Duradero en condiciones de uso aleatorias

Duradero en condiciones de uso bien definidas

Desechables

Se utiliza una sola vez después del aprovisionamiento

Se utiliza una sola vez después de su creacién

Funciones del producto: cualidades mas significativas, ventajas que aporta, soportes

tecnoldgicos en que se apoyan, etc.

Tassinari (1995) indica que entre las principales funciones a considerar al tratar de

concebir un producto nuevo se deben considerar:

1.- Funciones Principales o basicas
2.- Funciones Complementarias; funciones que deben ser satisfechas al igual que la

funcién principal.
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3.- Funciones Restrictivas o limitaciones; limitaciones en la libertad del disefio, ya sea
condicionado por el entorno o medio ambiente, la tecnologia, consideraciones de
algunas insatisfacciones mayores, reglamentos o normas, etc.

4.- Funciones Activas y Pasivas; activas: mover, levantar, enfriar, garantizar una
determinada temperatura; pasivas: buena apariencia, resistir la corrosion, resistir a

la fuerza, garantizar la fijacion, etc.

Criterios y Niveles: es la manera de expresar claramente las funciones, por ejemplo:

Criterio Nivel
® Ser silencioso Decibelios 120D
® Ser manejable Peso 3 Kg.
® Buena apariencia Moda KC
® Garantizar la transmisién
oportuna Puntualidad 10 a.m.

En conclusion se debe ofrecer una descripcion detallada del producto o productos a

ofrecer, especificando:

® Tipos de Productos

® Niveles de Calidad

® Caracteristicas de funcionamiento

® Materiales utilizados en su elaboracion

® C(Clientes y consumidores a los cuales va dirigido el producto
® Sj sustituye productos importados

® Destacar las caracteristicas particulares, especialmente las que los diferencian de

productos similares
e Utilidad

® \entajas o desventajas frente a productos existentes, en cuanto a calidad, precios,

tiempos de entrega, mantenimiento y servicios posventa
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2. ETAPA 11, ESTUDIOS DE PRE-FACTIBILIDAD

2.1. ESTUDIO DE MERCADO

El principal factor de éxito, en ambientes competitivos, es centrar la actividad
empresarial orientada a satisfacer las necesidades del cliente. El mercado y los
clientes permiten determinar necesidades y deseos, desarrollar productos para
satisfacerlos, fijar precios adecuados, hacer que los productos estén donde y cuando
el cliente los requiera, disefiar estrategias de comunicacién pertinentes, vy
proporcionar servicio y seguimiento para garantizar la satisfaccion del cliente. De ahi
la importancia del estudio de mercado, que tiene como principal funcién unir al
consumidor, cliente y publico en general con la empresa, a través de informacién que
servira para identificar y definir las oportunidades y necesidades del mercado y las

amenazas para la empresa o negocio.

El principal objetivo de los Estudios Preliminares es la identificacién precisa de un
problema o una oportunidad de negocio, es identificar que quieren y que no quieren
nuestros consumidores, identificar que necesidades tienen las personas que
componen el mercado al cual nos dirigimos. Estos estudios son la base para iniciar

una investigacion de manera formal “El Estudio de Mercado”.

El estudio de mercado forma parte de la informacién detallada del proyecto, se ubica
usualmente a continuacidon del resumen general del proyecto. Las conclusiones del
estudio de mercado sirven de antecedentes necesarios para los estudios técnicos,

financieros y econémicos del proyecto, como por ejemplo:

® |as estimaciones de la demanda condicionaran la capacidad de produccion

® |as estimaciones de los precios, afectan el estudio financiero para la determinacion

de los ingresos y a su vez las necesidades de capital, flujo de caja, etc.

® | as especificaciones de los bienes y/o servicios que se produciran y los aspectos

sobre la comercializacion de los mismos, afecta al estudio técnico, en la
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determinacion del proceso productivo mas conveniente, a las estimaciones de obras y
equipos adicionales que deberan incorporarse al proyecto; al estudio financiero, en la

estimacion de gastos de inversion y operacion.

A los fines de analisis de proyectos, el estudio de mercado debe enfocarse sobre una
perspectiva estratégica, dada la importancia de la informacién que genera; el
mercado integrado por tres participantes con sus propios intereses y objetivos, la
empresa, la competencia y el mercado (los clientes). De ahi que el estudio de

mercado comprenda basicamente los siguientes analisis:

B ANALISIS DE LA DEMANDA: Se refiere a los aspectos relacionados con la
existencia de demanda o necesidad de los bienes o servicios que se busca
producir. Se debera demostrar el grado de receptividad del o de los productos a
ser ofertados, e igualmente se debera determinar los elementos en los que los

clientes basan sus decisiones de compra precio, calidad, distribucion, servicio, etc.

B ANALISIS DE LA OFERTA: Se relaciona con las formas actuales y previsibles en

gue esas demandas estan o seran atendidas por la oferta actual y futura

B ANALISIS DE LOS SISTEMAS DE MERCADEO: Debe sefialar los elementos
intermedios que se han previsto para que el producto del proyecto llegue hasta los

demandantes, consumidores o usuarios.

B ANALISIS DE PRECIOS: Tiene que ver con las distintas modalidades que toma el

pago de esos bienes o servicios, sea a través del precio, tarifas o subsidios.

CONCEPTO DE MERCADO

El mercado de un bien o servicio es el resultado de la interacciéon de las fuerzas de
oferta y demanda, conjuntamente con las caracteristicas de comercializaciéon propias
de tal bien y/o servicio. A través de los precios el mercado envia sefiales a los

consumidores para orientar sus decisiones de compra, el mercado nos indica que
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producir, conque recursos hacerlo, a quien dirigir nuestros productos, es decir, los

precios del mercado no solo indican que comprar, sino también que producir en un

momento dado (véase grafico N°

7)
GRAFICO N° 7

ELEMENTOS DEL MERCADO (EN LIBRE COMPETENCIA)

OFERTA

SISTEMA DE MERCADEOLO
[ > COMERCIALIZACIO

EQUILIBRIO

(PRECIO)

DEMANDA

ESTRUCTURAS DEL MERCADO

B COMPETENCIA PERFECTA

o]
o

DEMANDA Y OFERTA

o]
o

) /
9 40
o /
o
Sl E——
0
CANTIDAD

B COMPETENCIA IMPERFECTA, dentro de estas estructuras se ubican la mayoria de

las situaciones reales
= Monopolio
= Competencia Monopolistica
= Oligopolio

= QOligopsonio
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2.1.1. ANALISIS DE LA DEMANDA

Segun Baca (2000), se entiende por demanda la
cantidad de bienes y servicios que el mercado
requiere o solicita para buscar la satisfaccion de una

necesidad especifica a un precio determinado. (p.17)

El proceso del estudio de la demanda se puede separar en tres etapas:
e ANALISIS HISTORICO DE LA DEMANDA
e ANALISIS DE LA SITUACION VIGENTE
e ANALISIS DE LA SITUACION PROYECTADA

Mungaray (1995) afirma que el objetivo del analisis de la demanda es explicar la
evolucion histérica del volumen de demanda del bien o servicio en estudio, y a la vez
obtener una funcion que exprese esta evolucidon histdrica, cuantifique la actual y

proyecte la demanda futura. (p.21)

Se debe tener presente que la demanda es funcion de una serie de factores, como

son: su precio, la necesidad real del bien, el nivel de ingresos, etc.

El analisis a desarrollar se basara en variables de distinta naturaleza segun el bien o
servicio a producir; bienes o servicios de consumo, intermedios, o de capital. Entre

las mas importantes, podriamos identificar las siguientes:

A.- BIENES O SERVICIOS DE CONSUMO FINAL: La cantidad demandada de bienes
estard directamente relacionada con el ingreso y los precio, por lo cudl es

fundamental precisar informacion con respecto a:
B Tasa de crecimiento de la poblacién
B Nivel y distribucién de ingresos
B Precio de los productos
M Distribucion geografica

M Idiosincrasia
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B Posibilidades de cambios tecnoldgicos que afecten la calidad y los

costos de los bienes y servicios

B.- BIENES O SERVICIOS DE CONSUMO INTERMEDIO: ElI mercado se ubica en
empresas, se considera una demanda derivada y estara condicionada de manera muy
importante por los cambios estructurales de la economia, debemos tener en

consideracion:
B Evolucién prevista de las actividades que los emplean como insumos

B Estudios de fuentes y usos en términos fisicos

C.- BIENES DE CAPITAL O DE EQUIPO: Al igual que los bienes intermedios estara
condicionada de manera muy importante por los cambios estructurales de la

economia

B Es necesario realizar estudios de usos y determinar las relaciones

técnicas de utilizacion

B Estudio del aparato productivo

CLASIFICACION DE LA DEMANDA, (Baca, op. cit. p.18)

1.- En relacion con su oportunidad 3.- En relacién con su temporalidad
® Satisfecha ® (Continua
® Insatisfecha ® Ciclica o Estacional
2.- En relacién con su necesidad 4.- En relacién con su destino
® Bienes Basicos o sociales ® Bienes Finales
® Bienes no necesarios ® Bienes Intermedios o]
Industriales

En términos de proyectos, tenemos:

A.- DEMANDA TOTAL DEL BIEN
Es el volumen general o global de transacciones del producto en estudio, en

determinada area geografica y en determinado intervalo de tiempo.

B.- DEMANDA PARA EL PROYECTO
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Esta formaria parte de la demanda total y es el volumen de las transacciones

particulares que generaria el proyecto de ponerse en ejecucion.

C.- DEMANDA INSATISFECHA

Cuando la oferta de bienes similares al producto del proyecto no es suficiente para
abastecer la demanda total del mercado, es el potencial existente para el proyecto.
Se pudiera reconocer mediante dos tipos de indicadores, a.) precios altos en ausencia

de control de precios, b.) existencia de control de precios.

D.- DEMANDA POR SUSTITUCION: Es aquella porcién de consumidores que se
desplazan de otros proveedores hacia el consumo del bien o servicio que produce el
proyecto. Se puede lograr sobre la base de productos de mejor calidad, innovaciones

tecnoldgicas que reduzcan los costos reduciendo asi los precios, publicidad, etc.

E.- DEMANDA MIXTA: Es la combinacion de las dos anteriores, el proyecto tomaria
consumidores del area de la competencia y consumidores no satisfechos hasta el

momento.

F.- DEMANDA POR INDUCCION: Se basa fundamentalmente en la atraccion del

consumidor mediante campafas publicitarias. (Productos Nuevos)

< METODOS DE ANALISIS Y PRONOSTICO DE LA DEMANDA

Hacer pronodsticos de la demanda es una de las tareas mas importantes en la creacion
de un nuevo negocio. El prondstico debe realizarse durante el proceso de planeacion
y con él se determina las metas y objetivos de una empresa en lo relacionado con
ingreso, costos y utilidades estimadas. De un pronostico acertado dependera la vida

de cualquier empresa sea que la desarrolle un individuo o una gran corporacion

> CUANDO SE DISPONE DE INFORMACION ESTADISTICA

CUANDO SE DISPONE DE INFORMACION ESTADfSTICA, una manera de estimar la
demanda existente en el mercado, es a través del método del consumo o demanda
aparente. Esta se obtiene sumando a la produccion del bien o servicio, las
importaciones del mismo y restandole las exportaciones y el inventario
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Consumo Aparente = Produccién + Importaciones - (Exportaciones + Inventario)

Asi mismo este método es importante para proyectar la demanda, y estimar el

consumo per capita cuando se divide entre la poblacion total.

FONCREI, en su Manual para la Formulacién y Evaluacién de Proyectos (2000),
recomienda los siguientes coeficientes para proyectar la demanda como los mas
utilizados:

® Calculo de la Tasa Anual de Crecimiento de la Demanda, la cual se determina a

partir de series de datos historicos.

Cn Tc = Tasa de crecimiento.
Tc=n——- 1 N = No. de afios o periodos.
Co Cn =  Lectura final de la serie.
Co = Lectura inicial de la serie.

® (Calculo del consumo per-capita de la poblacién

® Coeficiente de elasticidad ingreso de la demanda:
Este coeficiente muestra las variaciones que se producen en la demanda por la

variacién de los ingresos de la poblacién.

® Tasa de crecimiento de la poblacion
Conociendo la tasa de crecimiento de la poblacién se puede proyectar ésta,
para luego relacionar esa poblacién con el consumo per capita, y asi conocer la

demanda futura.

OTROS METODOS DE PROYECCION

Basados en series temporales, entre las variables mas comunes para realizar las

predicciones estan las ventas de afnos anteriores y el tiempo.
® Empiricos

® Extrapolacion de tendencias

® Promedio movil

® Suavizacién exponencial
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® Descomposicién de series de tiempo

Causales o regresivos, supone que las ventas no son so6lo una funcion del tiempo,

sino que incluyen otras variables
® Regresion multiple

® Modelos econométricos

> CUANDO NO SE DISPONE O NO EXISTEN DATOS ESTADISTICOS

CUANDO NO SE DISPONE O NO EXISTEN DATOS ESTADISTICOS, se debe recurrir a

la investigacion de campo, podriamos utilizar :
® Delphi ® Analogias Histéricas
® Consenso de panel ® Investigacion de Mercado o Comercial

® Pronostico Visionario
Dada la importancia y complejidad de la técnica de Investigacion de Mercados, se

presentan algunos de los aspectos mas importantes basados en las propuestas de
Kinnear y Taylor (1993)

% LA INVESTIGACION DE MERCADOS
Segun Kinnear y Taylor (op.cit),
“La investigacion de mercados es el enfoque
sistematico y objetivo para el desarrollo y el suministro
de informacién para el proceso de la toma de decisiones

por parte de la gerencia de mercadeo” (p.5)

El proceso formal de investigacién de mercados generalmente se puede desarrollar a

través de las siguientes fases o pasos:

PASOS EN UNA INVESTIGACION DE MERCADOS:
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1. ESTABLECER LA NECESIDAD DE INFORMACION:

Analizar o identificar la posicién de quien toma la decisién, identificar el problema
u oportunidad desde su 6ptica, cuales son sus objetivos y cuales son los cursos de
accion que han de evaluarse. Se debe comprender por que se requiere la

informacion.

2. ESPECIFICAR LOS OBJETIVOS DE LA
INVESTIGACION Y LAS NECESIDADES DE
INFORMACION:

Se debe responder cual es el objetivo de la investigacidn, porque se realiza esta
investigacion. Se deben especificar claramente los objetivos de la investigacion,
entre mas detallados sean los objetivos se identificaran con mayor claridad las
necesidades de informacion y las preguntas relacionadas con los formatos de
recoleccion de datos.

Dentro de los principales objetivos se encuentran:
a) EXPLORATORIOS; basado en informacion preliminar que
permite definir mejor el problema.
b) DESCRIPTIVO; se persigue describir aspectos del problema
como: potencial del mercado, perfiles demogréficos, etc.
Intenta responder las preguntas: équién?, équé?, écuando?,

édénde? y écomo?.

c) CAUSAL; dirigido a probar hipétesis de situaciones de causa y

efecto.

3. DETERMINAR EL DISENO DE LA INVESTIGACION Y
FUENTE DE DATOS:

Es la determinacién de la informaciéon necesaria y el desarrollo de un plan para
recabarla con eficiencia. La informacién puede obtenerse de fuentes primarias y

fuentes secundarias.
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a) INFORMACION SECUNDARIA, puede ser proveniente de

fuentes internas o externas a la empresa, y corresponde a

b)

informaciéon de cualquier tipo ya procesada o elaborada,

como serian informes, datos estadisticos, literatura, reportes,

etc.

INFORMACION DE DATOS PRIMARIOS, es lo que se

denomina trabajo de campo, entre las cuales tenemos los

siguientes métodos de recoleccion:

INVESTIGACION OBSERVACIONAL (exploratoria), consiste
en la recoleccién de la informacion mediante un examen
visual. Se aplica en tiendas de todo tipo, para observar los
habitos de conducta de los clientes al comprar, no es
recomendable como método, puesto que no permite
investigar los motivos reales de la compra.
INVESTIGACION POR ENCUESTAS (descriptiva), consiste
en el acercamiento y conversaciéon directa con el usuario.
Se clasifican de manera sencilla en:

a.) Encuestas de hechos; se registran hechos concretos
(que marca usa)

b.) Encuestas de opinidn, écual prefiere? y

c.) Encuestas de interpretacion (porqué), se solicita al

sujeto razones para preferir una cosa a la otra.

Entre los métodos de contacto estan: cuestionarios por
correo, entrevistas telefdnicas, entrevistas personales,
entrevistas de grupo, etc.

INVESTIGACION EXPERIMENTAL (causal), consiste en
realizar pruebas para comprobar la reaccion de los
consumidores frente a las variables que se quieren

investigar. Trata de descubrir la relacién causa efecto.

4. DESARROLLAR EL PROCEDIMIENTO DE
RECOLECCION DE DATOS
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Se debe establecer un vinculo efectivo entre las necesidades de informacion y las

preguntas u observaciones que hara.

5. DISENAR LA MUESTRA:

Las principales decisiones en un plan de muestreo son:

0 UNIDAD DE MUESTREO, a quien se tendra que encuestar

o TAMANO DE LA MUESTRA, a cuantas personas deberd encuestar
0 PROCEDIMIENTO DE MUESTREO, como deberd escogerse a los

respondientes

B Muestra Probabilistica, cada uno de los miembros de
la poblacién tiene alguna probabilidad conocida de
ser seleccionado, tipos: aleatoria simple, aleatoria
estratificada, muestra de grupo.

B Muestra No Probabilistica, es una técnica de
muestreo, en la cual se desconoce la probabilidad de
que cualgquier miembro de la poblacién sea elegido,
tipos: muestra de conveniencia, muestra de juicio,
muestra de cuota, muestra con fines especiales,

muestreo de bola de nieve
6. RECOLECTAR LOS DATOS
Se debe prestar especial atencién a este paso ya que involucra la seleccion,
capacitaciéon y control de los entrevistadores aspecto que afecta la efectividad del
estudio.

7. PROCESAR LOS DATOS

Una vez recolectado los datos, empieza el procesamiento de éstos, mediante las

funciones de edicidn y codificacion.

8. ANALIZAR LOS DATOS

El andlisis debe responder a las necesidades de informacidon previamente

expresadas, y sus objetivos.
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9. PRESENTAR LOS RESULTADOS DE LA
INVESTIGACION

Presentacidon de los resultados oral o escrita.

> ERRORES MAS COMUNES EN LA INVESTIGACION DE MERCADOS

1.- ERROR SISTEMATICO O NO MUESTRAL: Se denominan errores no originados por

el muestreo

1.) Definicién equivocada del problema

2.) Definicién defectuosa de la poblacién

3.) El marco no es representativo de la poblacion

4.) Errores de no respuesta

5.) Error de medicién (entrevistado, procedimiento, situacion)
6.) Inferencias causales impropias

7.) Disefio pobre del cuestionario

2.- ERRORES DE MUESTREO ALEATORIO O MUESTRAL: Corresponde a errores

estadisticos, que si no se incrementa la muestra son inevitables, sin embargo se

pueden calcular.
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2.1.2. ANALISIS DE LA OFERTA

Segun Baca (2000) OFERTA: Es la cantidad de bienes
O servicios que un cierto numero de oferentes
(productores), esta dispuesto a poner a disposicion

del mercado a un precio determinado. (p. 43)

Mungaray (1995) afirma que “en general, el analisis de la oferta se refiere al
andlisis de la competencia frente a la cual los productos o servicios ofrecidos se
encontraran en el mercado”(p.34) de ahi la importancia de su estudio, cuyo

principal objetivo es tratar de conocer los siguientes aspectos:

B Quiénes son, identificar y listar los principales competidores que venden en el
mercado en que queremos operar y evaluar el porcentaje de participacion, las
ventas estimadas de cada uno y la estimacion de las ventas que pueden perder
cada uno con la entrada de mi empresa

B Ccomo son, analizar las caracteristicas de los principales competidores acerca de
sus principales productos o servicios, caracteristicas de su comercializacion, el
desarrollo de nuevos productos, su flexibilidad, la reaccidon previsible ante la

aparicion de una nueva empresa competidora

B Vventajas e inconvenientes comparativos, se trata de determinar las ventajas
o inconvenientes de los productos de la competencia y compararlos con los puntos
fuertes y debilidades del producto que se propone.

B Proyecciéon de la oferta, la oferta al igual que la demanda es funcién de una
serie de factores entre los cuales tenemos:
e Volumenes de produccion actuales
e Capacidades instaladas y utilizadas
e Planes de Ampliacion
e Costos actuales y futuros

e Estadisticas actualizadas de importaciones, exportaciones y produccién
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e Precios y condiciones de entrega de los productos similares al proyecto,
los sustitutos

e Calidad de los productos ofrecidos

e Servicios post venta ofrecidos

¢ Nuevos proyectos en ejecucion

e Nivel de variacion de los inventarios de productos terminados y la
materia prima

e Localizacién de las fuentes de proveedores

TIPOS DE OFERTA

B Oferta Competitiva o de Mercado Libre: El andlisis se basard en el grado de
competencia que tendra el producto que se esta presentando, asi los datos mas
importantes corresponden a los costos de produccién y a la calidad de los bienes y

servicios actualmente ofertados.

B Oferta Oligopolica: Cuando la produccién actual del bien o servicio se encuentra
organizada en forma Oligopolica, se debera disponer de informacién mas precisa
sobre la utilizacion de la capacidad instalada de las empresas existentes, planes de

expansion, su politica comercial y la estructura actual de la oferta

B Oferta Monopdlica: Solo existe un solo productor del bien o servicio
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2.1.3. ANALISIS DE LOS SISTEMAS DE MERCADEO

El estudio de mercado debe contener una descripcién de las formas actuales en que
estda organizada la cadena que relaciona a la unidad productora con la unidad

consumidora, asi como la probable evolucién futura.

Los problemas que deberan ser estudiados se refieren a la determinacién de o los
canales de distribucién, el almacenamiento, transporte, acondicionamiento vy
presentacion del producto, sistemas de crédito al consumidor, asistencia técnica al

usuario, publicidad, propaganda, etc.

Como indica Baca (2000), normalmente ninguna empresa esta capacitada para
vender todos sus productos directamente al consumidor final o usuario industrial, es
asi como surgen los intermediarios; son los individuos u organizaciones que sirven de
enlace entre el fabricante y el consumidor final o usuario industrial. Su importancia
radica en proporcionar utilidad de tiempo, posesion y lugar. (p.53)
Ejemplos:
e Colocan el producto en el sitio y momento adecuado para ser
consumido.
e Concentran grandes volimenes de diversos productos y los hacen
llegar a lugares lejanos.
e Salvan grandes distancias y asumen los riesgos de la transportacion.
e Al estar en contacto con el consumidor , conoce sus gustos y
cantidades que sabe va a vender
e Es el que realmente sostiene la empresa al vender grandes volimenes
e Muchos intermediarios promueven las ventas otorgando crédito a los

consumidores y asumiendo ellos el riesgo de cobro

Los intermediarios pueden ser de dos tipos
a) Los comerciantes o intermediarios mercantil, que se adjudican
la propiedad de la mercancia, estos son los mayoristas y

detallistas
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b) Los agentes intermediarios, no poseen la propiedad de los
productos, pero juegan un papel muy importante en la
transferencia de la propiedad de la misma, entre estos

encontramos; corredores, comisionistas, subastadores, etc.

CANAL DE DISTRIBUCION: Se define como la ruta o trayectoria que siguen los

productos desde las instalaciones del fabricante hasta el consumidor final o usuario

industrial. Su elecciéon depende de los objetivos que persiga la empresa, entre los

mas importantes cobertura del mercado, control sobre el producto y reducir costos.

PRINCIPALES TIPOS DE CANALES DE DISTRIBUCION Baca (op. cit) (p.54)

B CANALES PARA PRODUCTOS DE CONSUMO POPULAR

Productores............... Consumidor Final
Productores...... Minoristas....... Consumidor Final
Productores...... Mayoristas...... Minoristas....... Consumidor Final

Productores....Agente....Mayoristas....Minoristas....Consumidor Final

B CANALES PARA PRODUCTOS INDUSTRIALES

Productor ...... Usuario Industrial
Productor ...... Distribuidor Industrial...... Usuario Industrial
Productor ...... Agente...... Distribuidor Industrial...... Usuario Industrial
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2.1.4. ANALISIS DE PRECIOS

Conocer los precios probables es importante porque es la base para el calculo de los

ingresos futuros, asi

como la referencia de las posibilidades reales de concurrir

competitivamente con una determinada estructura de costos. Se recomienda fijar los

valores maximos y minimos probables del precio unitario de venta y analizar las

repercusiones de esos valores sobre la cuantia de la demanda prevista.

Significado del precio:

Es una MEDIDA de lo que el cliente debe dar a cambio del
producto o servicio

Es el indicador del VALOR MONETARIO que para el cliente
tiene tal producto o servicio

Es parte de la imagen del negocio

Entre las principales referencias para fijar el precio se encuentra:

a) Los costos, es el primer indicador de lo que nos cuesta producir

y comercializar cada producto o servicio. El precio se

determinaria

a partir de la estructura de costos mas un margen

de ganancia o beneficio que se desea alcanzar.

Precio = Cost

0s + Margen de Ganancia

b) Precio Objetivo, a partir de un precio de venta que

generalmente viene impuesto por el mercado, intentamos

adaptar nuestra estructura de costos en la elaboracion del

producto para que sea posible alcanzar esa cifra como punto de

referencia.
Precio
Objetivo

Margen de Disminui

Beneficio r Costos

c) Precio de referencia del mercado, sobre la base del producto y

el tipo de mercado en el que se inserta el proyecto se elige y

justifica la m

odalidad de precio que estime correcta, de entre

las siguientes:

1. Precio existente en el mercado

2. Precio dado por similares importados
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Precios fijados por el sector publico
Precios del mercado internacional
Precios regionales

Precio estimado en funcidon de la demanda

N o u kW

Precio Psicologico

d) Precio Comercial, es aquel que utilizan la mayoria de las
empresas y es el resultado de un analisis del ciclo de vida del
producto, grado de diferenciacion del producto, confianza del
comprador respecto al mismo, amenazas de la competencia.

e) En caso de las importaciones es importante diferenciar entre:

e Precio F.O.B. (Free On Board F.B.O. o L.A.B. (libre a bordo)) precio del

producto en el puerto de embargue o envio

e Precio C.I.F. (Cost, Insurance and Freight, punto designado al destino),

es el precio F.0.B. o precio base mas los servicios tales como fletes,

gastos aduanales, aranceles, seguros, almacenamiento y otros.
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2.2. ESTUDIO DE FACTIBILIDAD FINANCIERA

2.2.1. OBJETIVOS DEL ESTUDIO DE RENTABILIDAD

Una de las evaluaciones que se deben realizar para apoyar la toma de decisiones con
respecto a la viabilidad de la inversién de un proyecto, es la que se refiere a la

evaluacion financiera o estudio de rentabilidad de la inversion.

Sapag (2001) indica “el estudio de la rentabilidad de una inversidn, busca determinar
con la mayor precision posible, la cuantia de las inversiones, costos y beneficios de
un proyecto, para posteriormente compararlos y determinar la conveniencia de

emprenderlo” (p.29)

El inversionista sea cual sea, publico o privado, busca al invertir sus recursos
econdmicos que estos produzcan bienes econdmicos cuyo valor segun su escala de

valoracién sea superior al de los recursos consumidos.

Los principales aspectos a ser considerados son:
e Cuantificaciéon de la inversion requerida
e La valoracion econdémica de los ingresos y egresos
e La diferencia entre ingresos y egresos

e La utilizacidon de los beneficios recibidos

Los analisis deben hacerse desde el punto de vista de la organizacién que realiza el

estudio y se deben incluir todos los aspectos tributarios.
CRITERIO GENERAL DE FACTIBILIDAD

La evaluacion financiera consiste en analizar las acciones propuestas en el proyecto,
a la luz de un conjunto de criterios. Un proyecto es econémicamente factible cuando
sus ingresos son capaces de cubrir los gastos y generar un excedente adecuado para

las condiciones de riesgo del proyecto.

INGRESOS = EGRESQOS + EXCEDENTE
INGRESOS = EGRESOS + EXCEDENTE + RIESGO

En términos de la evaluacion financiera de un proyecto, la inversion y el flujo neto de
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efectivo son los principales operadores o indicadores, para la aplicacion de los

principales métodos de evaluacidon que consideren el valor del dinero en el tiempo.

2.2.2. LA INVERSION

Generalmente se ha definido la inversion: como la renuncia de una satisfaccion
inmediata con la esperanza de obtener en el futuro una satisfaccién mayor.
Elementos

e El sujeto que invierte

e El objeto en que se invierte

e El costo que supone la renuncia a una satisfaccidén presente

e La esperanza de una recompensa futura

Segun Termes (1997), inversion es todo activo financiado con pasivos onerosos,

cualquiera que sea la clase y plazo de estos recursos. (p.27)

Para formarse toda empresa debe realizar una inversion inicial, para efectos de
proyectos esta informacion la proveen los estudios de mercado y técnico. La suma de
las inversiones en activos fijos y tangibles con el capital de trabajo representa la

inversion total requerida para llevar a cabo el proyecto.

e Inversidon en Activos Fijos: son todas aquellas que se realizan en bienes
tangibles que se utilizaran en el proceso productivo o que sirven de apoyo

e Inversién en Activos Intangibles: lo constituyen todos los servicios o derechos
necesarios para la puesta en marcha del proyecto

e Inversidon en Capital de Trabajo: lo constituye el conjunto de recursos en
forma de activos corrientes, necesarios para la operaciéon normal del proyecto
durante un ciclo productivo. El capital de trabajo se determina con la suma de

los inventarios, efectivo en caja o bancos y las cuentas por cobrar.

Esta clasificacién es importante, ya que los activos fijos y los activos intangibles,
estan sujetos a depreciacion y amortizacion respectivamente, lo cudl afecta el calculo
de los impuestos, aspecto que debe ser considerado en la determinacion de los flujos

de efectivo necesarios para la evaluacién financiera.
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2.2.3. EL COSTO DE CAPITAL

Al evaluar financieramente un proyecto se trata de determinar si el proyecto devuelve
los recursos empleados con sus respectivos costos. El capital que forma esta
inversion puede provenir de fuentes internas o de la misma empresa, como son:

e Utilidades Retenidas e Emisién de Acciones Comunes

e Depreciacién y/o Amortizacion e Venta de Activos

Como también de fuentes externas a ella, provenientes de:

. Personas Fisicas: Inversionistas ¢ Crédito de Proveedores
. Personas Juridicas: Otras Empresas e Arrendamientos Financieros
. Instituciones de crédito e 0 una mezcla de estas

Cada una de ellas tendra un costo asociado al capital que aporte y la nueva empresa
asi formada tendra un costo de capital propio. Se puede decir que el costo de capital
es la tasa de interés que los inversionistas, tanto acreedores como propietarios

desean les sea pagada para conservar o incrementar sus inversiones en la empresa.

El conocimiento del costo asociado a cada uno de estos capitales es muy importante
en la evaluacién de proyectos, asi como también ciertas consideraciones o beneficios

gue otorga la ley en pro de estimular la inversion, al respecto tenemos lo siguiente:

» COSTO DE CAPITAL DE DEUDA, es un costo “legalmente exigible”,
independiente de los resultados de la empresa, por ser consecuencia de un
contrato; es un costo contable que afecta el estado de ganancias y perdidas,

es un costo fiscal deducible de la base imponible.

» COSTO DE CAPITAL PROPIO, es igual a las expectativas de remuneracion
de los accionistas, es un costo a cubrir con los recursos generados por la

empresa; pero no es un costo exigible, ni un costo contable, ni un costo fiscal.

Termes (op. cit) afirma, “El coste de cualquier fuente de recursos es la rentabilidad a
obtener del empleo de los recursos facilitados por la fuente, para que, deducidos

gastos e impuestos a asumir por la empresa, llegue a la fuente aquello que espera
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recibir, tanto si esta esperanza se funda en un contrato como si se basa en meras

expectativas” (p.16)

Coss Bu (1989) nos indica, toda fuente implica o significa:

v Un desembolso inicial para el inversionista (banco, accionista,
obligacionista, etc.)

v" Una captacién para la empresa

v También implica recepciones periddicas para el inversionista vy
desembolsos de la misma magnitud para la empresa, dandose el caso de
que la parte aportada por el inversionista no necesariamente es igual a la
cantidad captada por la empresa. Esta diferencia se debe al hecho de que
en algunos tipos de financiamiento la empresa incurre en ciertos gastos, lo
gue origina que la captacion por parte de la empresa sea menor a la

cantidad aportada por el inversionista (p.172)

De ésta manera en esencia, el costo de capital es igual a la tasa de interés que

permite igualar a cero la corriente de flujos de dinero presentes y futuros

O=—Io+zn:%

t
t>1 (1+i)

2.2.4. TASA DE RENDIMIENTO MINIMA ATRACTIVA

Representa la medida de rentabilidad minima que se le exigira al proyecto, segun su
riesgo, de manera tal, que el retorno esperado permita cubrir la totalidad de la
inversion inicial, los egresos de operacion, los intereses que deberan pagarse por
aquella parte de la inversién financiada con préstamos y la rentabilidad que el

inversionista le exige a su propio capital invertido.

La tasa de rendimiento minima atractiva depende de un gran numero de factores,
tales como: situacién macroecondmica, disponibilidad de recursos del inversionista,
oportunidades que se le presenten al inversionista, situacion econdémica del sector de

operacion, etc. La tasa de rendimiento minima atractiva puede ser diferente para

81



cada firma o persona y varia con el tiempo. Se debe hacer notar que la TRMA vy el

costo de capital no necesariamente son iguales.

Para algunos autores la tasa de rendimiento minima atractiva refleja la rentabilidad
gue en promedio obtiene el inversionista de sus actividades de inversidén. Es una

medida de las oportunidades promedio del inversionista.

No existe un criterio especifico para su determinacidn, pero como mejor referencia
para su determinacion se ha optado por partir en inicio de:

e El costo de capital asociado a la empresa, o le que denominamos Costo

Promedio Ponderado de Capital (CPPC)

e Costo de Oportunidad

e Tasas activas o pasivas

e Inflacion

o Etc.

Al determinar la TRMA se debe seleccionar la mayor de todas, e incluso se puede

ajustar si toma en consideracién el riesgo, mas una prima por riesgo.

Un aspecto importante a considerar es, el tratamiento que debemos darle a la TRMA
en situaciones, donde en el calculo de los flujos de fondos se considere 6 no se

considere la inflacion.

Termes (1997) explica que tanto el costo de capital propio como el costo de capital
de deuda es un dato que procede del mercado y dentro de éste se manejan
generalmente tasas nominales afectadas, entre otras cosas, por las expectativas

inflacionarias (p.43).

En la evaluacién de proyectos se debe ser consistente. Si se considera la inflacion en
los flujos de caja del proyecto, la tasa de descuento a utilizar en el analisis debe
contener el efecto de la inflacién; para lo cual se propone la fijacidon de la misma bajo
el supuesto de que el capital acumulado es mayor no solo por efecto de los intereses
sino también por efecto de la inflacidn, asi surge lo que se denomina una tasa
combinada o tasa nominal, donde la relacién que se establece entre la tasa real o

interés basico y la tasa de inflacién es multiplicativa y no aditiva, asi se tiene:

Tasa nominal = (1 + i) (1 + Inflacidon) -1
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Tasa nominal = i + inflacion + i * Inflacidon
i = interés basico o real (costo del dinero cuando no hay inflacion)
Tasa nominal = tasa combinada, que incluye tasa real o interés basico

y la inflacion

Si se incluyen los principales componentes de una tasa de interés

inflacion, interés basico y riesgo, la tasa nominal quedaria:
Tasa Nominal = (1 + Tasa Real) (1 + Inflacién) (1 + Riesgo) - 1

Si los flujos son a precios constantes o sin considerar la inflacion, la tasa de
descuento nominal debe ser deflactada para ser coherente, asi tenemos que la tasa

de descuento a utilizar bajo éstas circunstancias seria:

(1+tasa nominal)

Tasa de descuento real = : —
(L+inflacion)

(tasa nominal — inflacion)

Tasa de descuento real = - —
(L+inflacion)

2.2.5. ESTADO DE FLUJO NETO DE EFECTIVO

La determinacién del flujo de efectivo de un proyecto viene a ser una de las partes
mas importantes para la evaluacion econémica de un proyecto. Si los flujos estan mal
calculados, o estan basados en estimaciones no muy confiables, pueden conducir a la

toma de decisiones erradas o falsas.

Podemos definir el flujo de efectivo como la diferencia entre el dinero recibido y el

dinero pagado en un mismo periodo.

Es la cantidad de dinero que realmente produce el proyecto después de cubrir todas
sus obligaciones con terceros (proveedores, gobierno, sistema financiero, etc.) en el
periodo en consideracion; es el remanente neto que genera el proyecto para cubrir la

devolucién de la inversién con su costo.
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Incluye datos tanto del balance general como del estado de ganancias y pérdidas;
viene a ser el principal instrumento de analisis a través del cual se mide el
rendimiento efectivo de los recursos invertidos y lo importante es centrarnos en el

efectivo directamente relacionado con la alternativa analizada.

Vélez (2001) afirma que se tiende a confundir el flujo de efectivo con las utilidades
contables, o al calculo que resulta de realizar un ajuste en la utilidad neta del estado
de ganancias y pérdidas, sumandole la depreciacion y/o amortizacion, sin hacer

ajustes por ventas y pagos a crédito. (p.233)

La principal fuente de informacion para la elaboracion del flujo neto de efectivo
proyectado es el Estado de Ganancias y Pérdidas, y el Balance General. En el estado
de ganancias y pérdidas no se incluyen las variaciones que experimenta el activo o
pasivo y que representan entradas y/o salidas de dinero. Igualmente el estado de
ganancias y pérdidas incluye cuentas que no representan desembolsos de efectivo,
como es el caso de las depreciaciones y amortizaciones. La elaboracion de estos
estados financieros, requiere a su vez la elaboracién previa de los presupuestos de
ingresos y egresos estimados del proyecto; asi como la(s) tabla(s) de amortizacion

del capital pedido en préstamo si fuera el caso.

Un estado de flujo de fondos o efectivo puede ser utilizado para analizar una
inversién puntual, para un proyecto en particular, para una empresa en marcha, para
una empresa que no existe, etc.
Cualquiera sea el caso

e Solo el dinero es importante

e Solo se incluyen ingresos y egresos en efectivo sin excepcion

e Solo cuenta el presente y el futuro

e El momento en que tienen lugar el pago y el cobro es importante

e Se puede construir a partir de los estados financieros y autonomamente.

ELEMENTOS DEL FLUJO DE FONDOS PROYECTADO
% LOS EGRESOS INICIALES DE FONDOS, corresponden al total de la inversion
inicial requerida para la puesta en marcha del proyecto
< LOS INGRESOS Y EGRESOS DE OPERACION, constituyen todos los flujos de

entradas y salidas reales de caja
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% EL MOMENTO EN QUE OCURREN ESTOS INGRESOS Y EGRESOS, el momento

en que realmente se hacen efectivos

<% EL VALOR DE DESECHO O SALVAMENTO. Debido a que generalmente el

periodo de evaluacion es menor que la vida Gtil de la empresa, es necesario

asignarle al proyecto un valor (valor de salvamento), que supone un ingreso

por concepto de su venta al término del periodo de evaluacién. Al respecto

hay varios métodos, entre los propuestos por los hermanos Sapag (op.cit)

estan:

BASADOS EN LA VALORACION DE ACTIVOS:

» Método Contable o Valor en Libros de los Activos: consiste

en asignarle como valor de probable venta del proyecto, un
valor igual a la suma del valor contable de cada uno de los
activos

Método Comercial o Valor de Mercado Neto: consiste en
determinar el valor de mercado de los activos al momento
de la liquidacién del proyecto (al final del horizonte de

evaluacion)

BASADO EN LA VALORACION DE FLUJOS:
Valor econdmico: supone que el proyecto es factible
venderlo funcionando como un todo; se determina como el

valor actual de un flujo promedio perpetuo, considerando o

no la depreciacion (p.258)

El flujo de efectivo se calcula a distintos niveles segun se considere el origen de los

recursos a invertir:
e FLUJO DE EFECTIVO PARA EL PROYECTO
e FLUJO DE EFECTIVO PARA EL INVERSIONISTA
e FLUJO DE EFECTIVO DE LA FINANCIACION

< FLUJO DE EFECTIVO PARA EL PROYECTO

Los flujos calculados sin cargas financieras son aptos para aplicar cualquier mezcla de

capital y deuda.

PRIMER CASO
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Se parte de la hipétesis de que el inversionista dispone de la totalidad de los
recursos y no tiene que recurrir al crédito o capital de deuda; el objetivo es
determinar el rendimiento de un determinado volumen de recursos
independientemente de su origen. La tasa de descuento o TRMA que debemos
utilizar al calcular el VPN del proyecto debe ser el costo de capital del capital

propio.

Se propone la ESTRUCTURA GENERAL DE UN FLUJO DE CAJA presentado por
los Sapag (2001) para elaborar los Flujos de caja para el proyecto la cual se
construye o elabora a partir del estado financiero de Ganancias y Pérdidas, (p.
268)

(+) INGRESOS EFECTOS A IMPUESTOS
(-) EGRESOS AFECTOS A IMPUESTOS

(-) GASTOS NO DESEMBOLSABLES

(=) UTILIDAD ANTES DE I.S.L.R

(-) LS.L.R

(=) UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS

(+) AJUSTE POR GASTOS NO DESEMBOLSABLES
(-) EGRESOS NO AFECTOS A IMPUESTOS

(+) BENEFICIOS NO AFECTOS A IMPUESTOS
(=) FLUJO DE CAJA

SEGUNDO CASO
CUANDO EN EL FINANCIAMIENTO DEL PROYECTO SE UTILIZA CAPITAL DE

DEUDA; las consideraciones del pago del préstamo se hace de dos maneras.

e Implicita, indirecta o a través de la TRMA, o
e Explicita, directa o a través de los flujos monetarios originados por el

préstamo

IMPLICITA: La consideracion de la deuda se hace a través de la TRMA
o tasa de descuento, habiéndose ésta calculado a partir del CPPC de las
diferentes fuentes de financiamiento. En este caso, ni el monto del
préstamo ni los pagos originados por éste, se incluyen dentro de los
flujos monetarios del proyecto.

Al utilizar esta consideracién de deuda la rentabilidad que se calcula es

la correspondiente a la inversion de capital total, también denominada
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rentabilidad del proyecto. La tasa de descuento o TRMA a utilizar en el

analisis econdmico debe ser igual CPPC después de ISLR.

A continuacion se presenta la propuesta de Giugni, Ettedgui , Gonzalez
y Guerra (1997), para elaborar los Flujos de caja netos del proyecto, la
cual no considera el préstamo ni los pagos originados por este, pero
utilizando como tasa descuento la TRMA basada en el costo de capital
de las diferentes fuentes, permitiria calcular de esta forma también la

rentabilidad del proyecto.(p. 220)

Expresidon para el calculo de los flujos de caja o monetarios, método o

forma auténoma de elaborar dichos flujos.
Ft = IBt - Copt - ISRt - CFi (+/-) CTt + VRt

(+) INGRESO BRUTO EN ELARO t IBt
(-) COSTOS OPERACIONALES EN ELANO t  Copt
(-) IMPUESTO SOBRE LA RENTA EN EL ANO t ISRt
(-) INVERSION INICIAL EN CAPITAL F1JO CFi

(+) INVERSION EN CAPITAL DE TRABAJO CTt
(+) VALOR RESIDUAL VRt
(=) FLUJO MONETARIO Ft

< FLUJO DE EFECTIVO PARA EL INVERSIONISTA

Se parte de la hipotesis de que el inversionista tiene que recurrir a la contratacion de
créditos para completar la inversidn. El objetivo es medir el rendimiento de los
recursos propios del inversionista. Los flujos de efectivo resultantes seran los
excedentes o déficit de capital que los recursos propios generan. La tasa de
descuento o TRMA que debemos utilizar al calcular el VPN del proyecto debe ser el
costo de capital del capital propio. Este enfoque coincide con lo que Giugni y otros

(op. cit), denominan manera explicita de tratar el capital de deuda en la evaluacion.

ESTRUCTURA GENERAL DE UN FLUJO DE CAJA presentado por Sapag
y Sapag (2000) (a partir del estado de ganancias y pérdidas)

. INGRESOS EFECTOS A IMPUESTOS
e (-)EGRESOS AFECTOS A IMPUESTOS
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(-)GASTOS NO DESEMBOLSABLES
(-)INTERESES SOBRE EL PRESTAMO
(=)UTILIDAD ANTES DE L.S.L.R

(-) I.S.L.R

(=)UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS
(+)AJUSTE POR GASTOS NO DESEMBOLSABLES
(-)EGRESOS NO AFECTOS A IMPUESTOS
(+)BENEFICIOS NO AFECTOS A IMPUESTOS
(+)PRESTAMO

(-)AMORTIZACION DE LA DEUDA

(=)FLUJO DE CAJA

Expresién presentada por Giugni y otros (op. cit), forma auténoma

Ft = IBt - Copt - ISRt - CFi £ CTt + VS + Pt — Rt

(+) INGRESO BRUTO EN ELANO t IBt
(-) COSTOS OPERACIONALES EN ELANOt  Copt
(-) IMPUESTO SOBRE LA RENTA EN EL ANO t ISRt
(-) INVERSION INICIAL EN CAPITAL F1JO CFi

(+) INVERSION EN CAPITAL DE TRABAJO CTt
(+) VALOR RESIDUAL VRt
(+) MONTO DEL PRESTAMO , Pt
(-) CUOTA DE AMORTIZACION DEL PREST. Rt
(=) FLUJO MONETARIO Ft

Al inicio se definid que los FNF son el resultado de restarle en cada momento en el
tiempo a los ingresos en efectivo los egresos en efectivo, los cuales incluyen entre
otros; gastos de operacion, costos de produccion, intereses y amortizacion sobre
préstamos (cuando existen préstamos o financiamiento) etc. Siendo esto cierto antes
de calcular el VPN a una corriente de FNF positivos ya se han cubierto los egresos por
periodo del proyecto y si estos incluyen los intereses sobre préstamos, ya estariamos

deduciendo el costo del capital a deuda.

Entonces tendriamos que al realizar la actualizacion de los FNF a la TRMA y si esta se
ha determinado sobre la base del CPPC estariamos deduciendo dos veces el interés
correspondiente al capital de deuda. Por lo tanto la tasa de descuento o TRMA que
debemos utilizar al calcular el VPN del inversionista debe ser el costo de capital del

capital propio.
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2.2.6. CLASIFICACION DE LOS PROYECTOS

Antes de llevar a cabo el andlisis o evaluacion de un proyecto, o varios proyectos de

inversion, es importante tomar en consideracion algunos aspectos sobre ellos, como

se clasifican;

ya que la correcta interpretacion de algunos criterios de evaluacion

depende de estas consideraciones, asi como algunos aspectos sobre la elaboracion de

los flujos de fondos pertinentes en la evaluacion. Entre las clasificaciones mas

importantes tenemos:

SEGUN LA NATURALEZA DEL PROYECTO, Termes (1997) (p.33)

a)

b)

c)

PROYECTOS NECESARIOS: Proyectos que deben realizarse para
garantizar las operaciones normales de las empresas ejemplo:
reposicion de activos fijos, proyectos de seguridad, sanidad, medio
ambiente, etc.
PROYECTOS DE RENTABILIDAD INDIRECTA: dentro de esta
clasificacion se pueden incluir los proyectos que no se pueden evitar o
de emergencia, donde generalmente son llevados a cabo sin ningun
analisis; también se pueden incluir los proyectos de investigacion vy
desarrollo donde los beneficios son intangibles pero contribuyen a
mejorar la imagen corporativa, aumentan la productividad, etc.
PROYECTOS DESTINADOS A AUMENTAR EL BENEFICIO (son medibles):
Dentro de esta categoria podemos encontrar:

= PROYECTOS DE REEMPLAZO

= PROYECTOS DE EXPANSION

= PROYECTOS DE MODERNIZACION

= PROYECTOS DE NUEVOS PRODUCTOS

= PROYECTOS ESTRATEGICOS

SEGUN LA RELACION ENTRE PROYECTOS

a)

b)

c)

DEPENDIENTES: Cuando una alternativa no se puede llevar a cabo sin
que se realice otra.

INDEPENDIENTES: Cuando se tienen varias alternativas y la realizacion
de una de ellas no afecta los resultados de las otras o no altera las
decisiones con respecto a ellas.

MUTUAMENTE EXCLUYENTES: Cuando existen varias alternativas para
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d)

dar solucién a un mismo problema o situacién y al seleccionar una,
este hecho hace que las otras no puedan realizarse.

COMPLEMENTARIOS: Cuando se tienen un grupo de alternativas,
algunas al realizarse simultaneamente, sus beneficios combinados son

mayores que la suma de los beneficios individuales.

SEGUN LA FINALIDAD DEL ESTUDIO

Segun Sapag y Sapag (op. cit), de acuerdo a lo que se quiere medir con el

estudio, afecta las diferentes formas de construir los flujos de caja: (p.20)

a)

b)

c)

Estudios para medir la rentabilidad de la inversidon; sin considerar de
donde provienen los fondos necesarios para llevar a cabo el proyecto
Estudios para medir la rentabilidad de los recursos propios invertidos
en el proyecto

Estudios para medir la propia capacidad del proyecto para enfrentar los
compromisos de pagos asumidos en un eventual endeudamiento para

su realizacién

SEGUN EL PERFIL DE LOS FLUJOS

a) PROYECTOS CONVENCIONALES: Solo hay un cambio de
signo en la corriente de flujo de fondos y podemos hablar de

solo dos tipos:

= PROYECTOS DE INVERSION

= PROYECTOS DE FINANCIAMIENTO
+ - -

0 1 2 ... N
b) PROYECTOS NO CONVENCIONALES: Dentro de la corriente

de flujo de fondos se dan multiples cambios de signo o no se

dan.

= PROYECTOS DE FLUJOS CONSTANTES
= PROYECTOS DE FLUJOS VARIABLES
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SEGUN SU DURACION

a.

b.

PROYECTOS DE IGUAL VIDA UTIL: Son proyectos que tienen
igual duracion.
PROYECTOS DE DIFERENTE VIDA UTIL: Son proyectos que

tienen diferente duracion.

SEGUN SU NIVEL DE BENEFICIOS

a)

b)

PROYECTOS DE IGUAL SERVICIO: Los proyectos que prestan
el mismo servicio son todos aquellos donde los beneficios
generados por estos son exactamente los mismos, en este
caso la comparacion se realiza solo en funcién de los costos
(costo inicial de la alternativa, los costos de operacion,
mantenimiento, administracion por periodo y el valor de
mercado del equipo)

PROYECTOS DE DIFERENTE SERVICIO: los proyectos que
prestan diferentes servicios son todos aquellos donde los
beneficios generados son diferentes, en cuyo caso hay que
considerar los flujos de efectivo (ingresos y egresos en
efectivo) que genera anualmente cada proyecto. Son los mas
frecuentes y el término para denominarlas es Inversiones o

proyectos de inversion.
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2.2.7. PRINCIPALES INSTRUMENTOS O
HERRAMIENTAS DE EVALUACION

I. LAS QUE NO CONSIDERAN EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO
e PLAZO DE RECUPERACION DEL CAPITAL
e TASA DE RENTABILIDAD O RENTABILIDAD CONTABLE
o INDICES FINANCIEROS
e OTROS

I1. LAS QUE CONSIDERAN EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO
e VALOR PRESENTE NETO (VPN)
e TASA INTERNA DE RETORNO ( IRR O TIR)
e COSTO O SERIE ANUAL UNIFORME EQUIVALENTE (CAUE O SAUE)
« RAZON BENEFICIO COSTO O INDICE DE RENTABILIDAD (B/C)
e COSTOS CAPITALIZADOS (CC)

2.2.7.1. LAS QUE NO CONSIDERAN EL VALOR DEL
DINERO EN EL TIEMPO

Entre las mas utilizadas en la evaluacién de proyectos

1. PLAZO DE RECUPERACION DEL CAPITAL O TASA DE
RECUPERACION DEL CAPITAL

Muestra en cuantos afios se recupera el capital invertido o el numero de afios
necesarios que habrd de transcurrir para que el proyecto devuelva los recursos
empleados. Su célculo se realiza sobre los datos aportados por el estado de flujo de
fondos esperados. Es mas una medida de liquidez que de rentabilidad

CASOS:

A) FLUJO DE FONDOS IDENTICOS O CONSTANTES

o
FNF
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Donde:
Io = Inversion inicial

FNF = Flujos netos de fondos de cada periodo

B) FLUJOS DE FONDOS DIFERENTES: Se realiza por suma acumulada del

numero de periodos requeridos para recuperar la inversion

Ejemplo:

Io = 3.000

Afio FNF  Suma Acumulada

1 500 500

2 700 1.200

3 800 2.000 PR = 4 afios
4 1.000 3.000

5 1.200

6 1.600

El Criterio de Aceptacién es: Se acepta aquel o aquellos proyectos que recuperan la

inversion inicial dentro de cierto periodo de tiempo previamente especificado

Se puede decir que su principal desventaja como método de evaluacion, es no
considera el valor del dinero en el tiempo y aunque lo tomara en consideracién ignora

las ganancias o flujos posteriores en el analisis.

EJEMPLO:
FNF 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 PR
ALT.
A -15 1 2 3 4 5 5
Afios
B -15 5 4 3 2 1 5
Afios
C -15 1 2 3 4 5 5 5 5 5
Afios
D -15 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 5
Afos
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Con respecto a este ejemplo écudl debe ser seleccionado?, écudl es mejor?,...

e Todos
e Ninguno
o &7

A pesar de sus aparentes deficiencias, es uno de los métodos mas utilizados y no

debe faltar como complemento para respaldar una decision.

2. TASA DE RENTABILIDAD
Este método trata de hallar la rentabilidad de la inversién, con el objeto de
compararla con el costo de los recursos empleados u otra medida previamente
establecida. En su forma mas simple se define como el cociente entre utilidades

anuales del proyecto y el monto de la inversidn inicial.

R Utilidad Anual <100

~ Capital Invertido

La rentabilidad calculada de esta manera solo es aplicable para un valor anual

constante de utilidades.

Para los casos en que las utilidades no sean constantes, la relacion se puede
establecer entre el beneficio medio esperado de un proyecto, después de

amortizaciones e impuestos y el valor medio de la inversion.

En ambos casos el resultado se compara con alguna medida preestablecida por la

empresa o departamento, o alguna medida externa.

3 Beneficio Anual Medio
Inversion Anual Media (Bruta o inicial )

R

No considera el valor del dinero a través de tiempo, las medias utilizadas son

indiferentes a la ubicacién de los flujos, solo son tomados en cuenta los beneficios.
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2.2.7.2. LAS QUE CONSIDERAN EL VALOR DEL
DINERO EN EL TIEMPO

Parten del concepto de equivalencia financiera, de que para realizar comparaciones
significativas y valederas de los ingresos y egresos es necesario ubicarlos todos en un

mismo momento en el tiempo.

“Solo se permite sumar, restar o comparar flujos de dinero cuando estos estén en la

misma posicién en el tiempo...”
% VALOR DEL DINERO A TRAVES DEL TIEMPO

Los principales elementos de una operacién financiera son el capital, el interés vy el
tiempo, de la relacién que se establece entre el interés y el tiempo surge el concepto
del valor del dinero a través del tiempo. Puesto que el dinero puede ganar un
determinado interés, cuando se invierte por cierto periodo de tiempo, se debe
reconocer que una determinada cantidad de dinero (xxx) en el futuro, no sera igual

o valdra menos que esa misma cantidad de dinero (xxx) hoy.

Al respecto Coss Bu (1989) afirma,
“El valor del dinero a través del tiempo significa que cantidades iguales de dinero no
tienen el mismo valor, si se encuentran en puntos diferentes en el tiempo vy si la tasa

de interés es mayor que cero”. (p.19)

< EQUIVALENCIA FINANCIERA
El valor del dinero a través del tiempo y la tasa de interés utilizada generan el
concepto de equivalencia financiera, esto significa que sumas diferentes de dinero

ubicadas en diferentes tiempos pueden tener igual valor econémico.

Por ejemplo, si la tasa de interés es del 20% anual, Bs. 1000 hoy pueden ser
equivalentes a Bs. 1200 dentro de un afo. Es decir si alguien ofrece darle Bs. 1000

hoy o Bs. 1200 dentro de un afo, no habria diferencia en la oferta.

Rodrigo Varela (1991), afirma que un pago futuro, o una serie de pagos futuros, es

equivalente a un pago actual, si ese pago cubre exactamente el capital actual y los

95



intereses en que se incurren por el uso del dinero durante el tiempo en el cual se

difiere el pago (p. 28)

Ejemplos de amortizacion de un préstamo a 5 afios a la tasa de interés del 10%
anual.

1. Elinterés acumulado y el capital se cancelan al final del 5to. Afio.

2. Elinterés acumulado se cancela anualmente y el capital al final del ano 5.

3. Elinterés acumulado y el 20% del capital se cancelan anualmente.
Todos estos sistemas o planes de cancelacién son equivalentes, aunque los pagos y el

total de los pagos correspondientes en cada caso sean diferentes.

1. VALOR ACTUAL NETO (VPN)

Es un método que permite comparar financieramente la corriente de ingresos y de
egresos que genera el proyecto en el momento cero, a una determinada tasa, la cual

debe ser la tasa de rendimiento minima atractiva (TRMA).

Es importante hacer notar, que la operacién de actualizacién de los flujos a una
determinada tasa, no es otra cosa que una operacidn de descuento, una operacion
gue implica restarle al flujo en su momento especifico, el costo de financiacion
incurrido desde su origen. Es decir el método del valor actual toma en cuenta costo

de capital y el momento en que los flujos ocurren.

Es un método que nos permite evaluar la factibilidad o no de llevar a cabo un

III

proyecto en particular, lo que se pudiera denominar “analisis individual” de un
proyecto, la evaluacidon de proyectos independientes. Asi mismo cuando por diversas
circunstancias tenemos la necesidad de ordenar los proyectos o alternativas factibles
para elegir los mejores, el VPN es un método que nos ayuda a tomar esta decision.
Sus principales caracteristicas son:
a. Su resultado siempre es unico, independiente del perfil (signo) que
tengan los flujos de fondos que genera el proyecto
b. No se presta a confusiones o a resultados engafiosos
c. Su resultado esta en funcidon de la tasa de descuento utilizada en su
calculo, lo que se denomina sensibilidad del VPN a la tasa de

descuento
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Cuando el VPN =0 significa ; que la corriente de ingresos es capaz de
cubrir los egresos del proyecto y el retorno minimo exigido, no existe
beneficio marginal

Cuando el VPN>O0 significa; que la corriente de ingresos es capaz de
cubrir los egresos del proyecto, el retorno minimo exigido y dejar un
beneficio adicional o beneficio marginal de magnitud igual al valor neto,
lo que incrementara el valor del capital de los accionistas. En otras
palabras el rendimiento del proyecto es superior al rendimiento minimo
exigido por los entes promotores.

Cuando el VPN<O significa; que la corriente de ingresos no es capaz de
cubrir los egresos del proyecto y devolver el retorno minimo exigido

El VPN es una cantidad absoluta. No indica que tan rentable es el

proyecto en términos porcentuales

Debemos comenzar explicando una de las principales caracteristicas del VPN. El VPN

frente a diferentes valores en la tasa de actualizacion o descuento, generalmente

presenta el siguiente comportamiento; a una mayor tasa de descuento el valor del

VPN tiende a disminuir e incluso se puede volver negativo.

EJEMPLO:
ANO ‘o ‘ 1 ’2 |3 ‘ 5
FNF ‘(100.000) ‘40.000 ‘40.000 |4o.ooo ‘40.000 ‘60.000
EJEDELASY |  TASA DE DESCUENTO (TRMA) VPN
1 0% 120000
2 10% 64049,89
3 20% 27662,04
4 25% 14128,8
5 31,3868524% 0
6 35% -6741,27
7 40% -14874,75
8 50% -27901,23

Graficamente (véase grafico N° 8), podemos observar su comportamiento, aspectos

que nos permiten reforzar los criterios del VPN previamente establecidos.
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GRAFICO N° 8

140000 ——VPN
120000 | & 120000 — T DE
DESCTO.
100000 -
80000 |
60000 | 64049,89
Z
o
> 40000 |
20000 |
0
-6741,27
1 2 3 4 > 1487875
-20000 -
-27901,23
-40000
TASA DE DESCUENTO (TRMA)

e Griaficamente se puede ver que para una tasa de descuento (TRMA)
comprendida entre 0% y 31,38685242%, el VPN es > 0 o positivo; los
ingresos > los egresos lo que hace que el proyecto sea rentable.

e Para una tasa de descuento > al 31,38685242% el VPN es < 0 o negativo,
los egresos > a los ingresos, no es rentable.

e Para una tasa de descuento = 31,38685242 significa que el VPN = 0, los
ingresos cubren los egresos y el retorno minimo exigido (siempre y cuando

la tasa de descuento utilizada en el calculo sea la TRMA)

ANALISIS DE FACTIBILIDAD DE UNA ALTERNATIVA DE INVERSION O
ANALISIS INDIVIDUAL BAJO EL CRITERIO DEL VPN

El ANALISIS INDIVIDUAL DE UNA ALTERNATIVA DE INVERSION, estd orientado a

determinar la factibilidad econdmica de cada alternativa por si misma, para lo cual se
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cuenta con el VPN que de manera efectiva y sin crear contradiccidon responde a esta

necesidad.

CASOS
1.1. Cuando el proyecto analizado cae dentro de la clasificacion de
proyectos independientes, proyectos que prestan diferentes
servicios, que implica la evaluacion de sus flujos de fondos
(Proyectos de inversion)
Regla o criterio de decisién del VPN
e VPN > 0, se acepta el proyecto de inversion
e VPN < 0, se rechaza el proyecto de inversion
Bajo el supuesto de que la tasa de descuento utilizada en su célculo corresponde a la
TRMA.

Dada la sensibilidad del VPN a la tasa de descuento utilizada en su célculo, surgen
algunas diferencias a la hora de establecer la regla de decision con respecto al VPN, si
la tasa de descuento que se utiliza en su célculo, es la tasa de oportunidad o costo de
oportunidad, se establece:

e Si VPN > 0, se debe aceptar el proyecto

e Si VPN = 0, es indiferente

e Si VPN < 0, se debe rechazar el proyecto

Si se entiende como costo de oportunidad lo que se gana en la mejor alternativa que se
esta rechazando, y que es aquella en la que en la actualidad tiene invertido el dinero,
o lo que gana sobre los fondos necesarios para la inversion, la regla de decisién seria

la anterior.

Ignacio Vélez (2001), establece igualmente que el criterio de decisidon con respecto al
VPN debe ser el anterior, y explica que la composicidon de los ingresos o beneficios
netos de un proyecto, tiene tres partes (p. 115):
1. El valor de la inversion que debe devolver el proyecto
2. El valor que ya ganaba en su alternativa (el cual le permitié definir el
costo de oportunidad) o lo que paga la firma por haber prestado el
dinero

3. El remanente
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Bajo esta suposicion cuando VPN = 0 la regla es, que es indiferente aceptar o
rechazar el proyecto, pero es valido si la tasa de descuento corresponde al costo de
oportunidad previamente definido. Se supone que la persona o inversionista tiene el
dinero disponible y que lo que gana en la actualidad sobre su dinero, es su costo de
oportunidad o lo que llamariamos su costo de capital propio; pero si la tasa de
descuento corresponde al costo de los fondos necesarios para la inversion, de los
cuales no se dispone y hemos pedido prestados, con un VPN = 0 apenas estamos
alcanzando a recuperar el capital y a cubrir el costo del dinero que me dieron
prestado, no existiria ninglin remanente o beneficio adicional, la regla no deberia ser

indiferencia, sino rechazarlo.

Asi mismo, si el financiamiento de la inversidon requerida incluye capital de deuda vy
capital propio sin importar su proporcién, y la tasa descuento utilizada en el calculo
del VPN corresponde al costo del capital de deuda, y el VPN = 0, esto quiere decir
gue el aporte realizado por los inversionista no quedara cubiertos mas que al costo de
la deuda. Por lo general sus expectativas de rentabilidad son superiores al costo del

capital de deuda.

Después de analizar y reflexionar sobre el criterio de decisién del VPN, se debe
mantener el criterio original:

Si el VPN = 0, se acepta el proyecto

Si el VPN < 0, se rechaza el proyecto

e Cuando el VPN = 0 significa; que la corriente de ingresos es capaz de cubrir
los egresos del proyecto y el retorno minimo exigido, no existe beneficio
marginal.

e Cuando el VPN > 0 significa; que la corriente de ingresos es capaz de cubrir
los egresos del proyecto, el retorno minimo exigido y dejar un beneficio
adicional o beneficio marginal de magnitud igual al valor neto, lo que
incrementard el valor del capital de los accionistas. En otras palabras el
rendimiento del proyecto es superior al rendimiento minimo exigido por los
entes promotores.

e Cuando el VPN < 0 significa; que la corriente de ingresos no es capaz de

cubrir los egresos del proyecto y devolver el retorno minimo exigido

“El VAN es el valor creado para los accionistas™ Termes (op. cit) (p.109)
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1.2. Cuando el proyecto es analizado a través de sus costos, donde por
el servicio que prestan no se consideran los ingresos en la
evaluacion, ya sea porque son iguales o dificiles de cuantificar. En
este caso no se plantea el problema de la factibilidad, sino cual
proyecto es el mds conveniente.

Regla o criterio de decisidon
Se selecciona como mejor o mas conveniente, la
alternativa que resulte ser la mas econdmica, ya que

se realiza el analisis considerando solo los costos.

“Se selecciona la alternativa de menor valor presente

de los costos”

En este caso, el método del VPN no es el mejor criterio de evaluacién, pues es un
procedimiento deficiente cuando la evaluacién se realiza para alternativas de
diferente duracidn o vida util, para evitar esta deficiencia en el analisis, suele

preferirse el método de CAUE (costo anual uniforme equivalente).
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TABLA N° 7

SELECCION OPTIMA DE ALTERNATIVAS

CRITERIOS DE SELECCION

Tipo de inversion

Resultado del VPN

Regla de decision

Proyecto Unico

Proyectos mutuamente

exclusivos

Proyectos

independientes

VPN = 0
VPN < 0

VPN = 0
VPN < 0

VPN = 0
VPN < 0

Se Acepta

Se Rechaza

Se acepta solo un
proyecto; segun el criterio
de decision anterior, y
debe ser el que tenga

mayor VPN.

Se aceptan todos los
proyectos que los recursos
disponibles permitan
aceptar, segun el criterio
de decision para proyectos
Unicos. Empezando
siempre la seleccidén por los

de mayor VPN

Son aceptables todos y sélo los proyectos que tengan VPN positivo y, entre estos, el

orden de preferencia es el que tenga mayor VPN, por que es el que crea mas valor

para los inversionistas. Como lo indica Termes R (1997), si el VPN de un proyecto es

el excedente que queda o deja el proyecto ,después de satisfacer las exigencias de

los capitales de deuda y los propios. Mejor proyecto el que tenga mayor VPN (p.109).

Existen situaciones que crean cierta inconsistencia con estas reglas de decision, y

tienen su origen en lo que algunos autores han identificado como la deficiencia del

VPN.

Ejemplo: Aplicando el criterio del VPN, seleccionar una de las alternativas que se

presentan a continuacion:
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Afo /Alternativas A B

0 -940 -975

1 200 750

2 200 200

3 250 200

4 900 200

TASA DE ALTERNATIVA A ALTERNATIVA B
DESCUENTO VAN VAN

Para una 209,65 158,97
TRMA = 10% MEJOR
Para una 10,5 29,11
TRMA = 18% MEJOR

Para una tasa de descuento del 10% el criterio del VPN indica que la mejor
alternativa es la alternativa A; pero para una tasa de descuento del 18% el criterio
del VPN selecciona como mejor la alternativa B. Lo anterior no indica algun tipo de
contradiccion o inconsistencia del VPN al comparar alternativas mutuamente
excluyentes, sino reafirma la sensibilidad del VPN a la tasa de descuento utilizada en
su calculo. En ambos casos la decision es correcta para una TRMA = 10% se debe
seleccionar la alternativa A como la mejor, pero para una TRMA = 18% la alternativa
a seleccionar como mejor debe ser la B. Graficamente (véase grafico N°9) podemos
observar los valores que en cada caso toma el VPN, ante distintos tipos de tasa de

descuento y su relacién con el criterio de decisién aportado por el VPN en cada caso.

Coss Bu (op. cit ) nos explica la razon de esta aparente contradiccién
e Cuando TRMA es grande, se tiende a seleccionar aquellas alternativas que
ofrezcan en sus primeros afios de vida los mayores flujos de efectivo
e Cuando la TRMA es pequefia, se tiende a seleccionar a aquellas alternativas
que ofrezcan los mayores beneficios, aunque estén muy retirados del

periodo de iniciacién de la vida de la alternativa (p.70)
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Grafico Tasa de VPN A VPN B
Descuento
1 10 209,6482481 158,97309
2 14,066971 89,11619 89,11619
3 17,556 0 35,553497
4 18 -10,5038828 29,114
5 20 -55,7407407 1,080246
6 20,08 -57,4812 0
7 25 -155,36 -62,68
GRAFICO N° 9
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QO 50
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-150
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2. TASA INTERNA DE RENTABILIDAD, RETORNO O
RENDIMIENTO (TIR O IRR)

Se define como aquella tasa que cumple con la siguiente ecuacién

n

O=-lo+)

t—>1

FNF

t

(1+i)
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Es aquella tasa, “que utilizada para actualizar los flujos de caja de un proyecto de

inversiodn, hace igual a cero su suma” Achong (1994).

La TIR no debe interpretarse como la rentabilidad anual sobre la inversion o de la
inversion, sino como la rentabilidad que se gana sobre el saldo de la inversidon no

recuperada en cada afio de la vida del proyecto.

El criterio del VPN y de la TIR estan estrechamente relacionados por que se basan en
el mismo supuesto de rendimiento del capital. Solo que en cada caso se analiza
desde una perspectiva diferente pero tratando de dar solucién a la misma incognita.
Vamos a tratar de explicar lo que le sucede al capital en un proyecto de inversion y
su relacion con FNF, TRMA, VPN y IRR.

1. Supongamos el siguiente flujo de caja.

ANO 0 1 2 3
FNF -4000 2000 2000 2000
IRR 23,37519285

VPN (TRMA = 20%) 212,9629

Graficamente se podria analizar como una especie de cuadro de amortizacion de una
deuda, donde el capital no recuperado vendria a ser el monto de la deuda no cubierta

0 no pagada:

FNF  -4000 2000 2000 2000
1 I 1 1
‘0 1 2 '3
Co C1 c2 C3

Capitalizacion al

v
v
v

20%
Capital » -4000 -2800 -1360
Int. Ganados 20% -800 -560 -272
FNF -4000 2000 2000 2000
*xx -4000 -2800 -1360 368
0 | I1 I2 I3 N
Co C1 Cc2 C3

*** Monto de la inversion no recuperada, monto que permanece invertido en el

proyecto al cual se le exige un 20% de rendimiento o una TRMA del 20%.
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Al final del periodo de estudio se observa que -capitalizando la inversién al
20%(TRMA) y restandole en cada oportunidad el FNF que genera el proyecto
obtenemos un remanente neto de 368 el cual corresponde al valor final del VPN, vy al
ser positivo indica que se ha cubierto el monto de la inversién y el interés minimo

exigido sobre la inversion y ain quedan 368 adicionales.

Utilizando el concepto de capitalizacion compuesta de las operaciones financieras y el
valor del dinero en el tiempo se tratara de explicar lo que sucede en un proyecto de
inversion y su relacion con la tasa de descuento (TRMA), los FNF y los criterios de

evaluacion VPN e IRR.

Supongamos que el capital acumulado al final de cada periodo de capitalizacion lo

determinamos de la siguiente manera:

Cn = (Cn-1 + In) £ FNF

In= Intereses generados en el periodo “n”
Cl =(-Co + In) + FNF

Cl = -4000 + (-4000 * 0,20) + 2000
Cl1 = -4000 - 800 + 2000

Cl = -2800

Cl1 = -4000 + 800 - ( 800 +1200)

Cl =-2800 ***

De la inversion inicial realizada (-4000) para este momento ya se han recuperado
1200 y como solo se generan intereses sobre el dinero que aun permanece en el
proceso productivo, 2800 sera el nuevo monto de capital al que se le exigira 20%

minimo de rendimiento.

El FNF =2000 en este momento, se pudiera afirmar que contiene el monto de interés
ganado sobre el capital invertido (que permanece invertido) y la diferencia, o lo que
sobra corresponde al monto del capital recuperado a través del FNF en ese periodo de
tiempo; asi tenemos que en él FNF de 2000 ubicado al final del primer afio; 800
corresponden a los intereses ganados sobre el capital invertido (-4000 * 0,20), y
1200 corresponde a la diferencia entre el FNF y los intereses ganados (2000 - 800 =

1200), monto de la inversidon recuperada.
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Aplicando el mismo procedimiento, tendriamos al final del segundo periodo:
Cn = (Cn-1 + In) + FNF

C2 = (-2800 + (-2800 * 0,20)) + 2000

C2 = -2800 - 560 +2000

C2 =-1360

C2 = -2800 - 560 + (560 + 1440)

C2 = -1360 ***

y al final del tercero

C3 = (-1360 + (-1360 * 0,20)) + 2000

C3 = (-1360 - 272) + 2000

C3 = 368

C3 = -1360 - 272 + (272 + 1728)

C3 = 368 **x*

El resultado que se obtiene al final del afio tres es de 368, es decir que el proyecto

después de devolver los intereses minimos exigidos del 20% sobre el capital invertido

y el capital invertido (-4000), devolviéo 368 mas de lo exigido al final de los tres afios

(n = 3), monto equivalente en el momento cero (n =0) a 212,9629 o lo que es el
VPN. (véase Tabla N° 8)

TABLA N° 8
1 2 3 4 5
ANO FNF RENTABILIDAD | MONTO DE LA | MONTO DE LA
S/ LA INVERSION | INVERSION | INVERSION NO
NO RECUPERADA | RECUPERADA | RECUPERADA
AL 20%(TRMA)
0 -4000 0 0 4.000
1 2000 800 1.200 2800
2 2000 560 1.440 1360
3 2000 272 1.728 368
TOTAL 1.632 4.368

Con la TIR sucede exactamente lo mismo, solo que los fondos que permanecen

invertidos, o la inversidon no recuperada a lo largo de la vida del proyecto tiene una

rentabilidad igual a la TIR, observemos la tabla N© 9.
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TABLA N°© 9

1 2 3 4 5
ANO FNF RENTABILIDAD | MONTO DE LA | MONTO DE LA
S/ LA INVERSION INVERSION | INVERSION NO
NO RECUPERADA | RECUPERADA | RECUPERADA
AL
23,37519285%
0 -4000 0 0 4.000
1 2000 935,0077 1064,992286 |2935,0077
2 2000 686,0637 1313,9362 1621,0714
3 2000 378,9285 1621,0714 0
TOTAL 2.000 4000,00

Una parte de los flujos de caja es considerada como rendimiento (3) y el resto se
toma como recuperacion de la inversion (4). En este concepto no interesa la
reinversion de la parte recuperada. Es decir no interesa la proporcién duefio-

proyecto, solo la rentabilidad del proyecto.

2. Supongamos los siguientes flujos de fondos

ANO 0 1
FNF -50000 130000
IRR 160

En este caso especifico donde el horizonte de evaluacion es de un afio, podemos
afirmar que el rendimiento del dinero invertido es del 160% o que Bs.50.000 tienen
una rentabilidad del 160%, caso que no es igual aparentemente al anterior,

verificando tendriamos:

Cn = capital inicial + Intereses ganados sobre el capital invertido, en este caso
i=160%

Cn = 50.000 + 50.000*160% = 130.000

Cn = 50.000 + 80.000 = 130.000 o’

Cn =50.000(1+1,60)=130.000

108



ANALISIS DE FACTIBILIDAD DE UNA ALTERNATIVA DE INVERSION O
ANALISIS INDIVIDUAL BAJO EL CRITERIO DEL TIR

CRITERIO DE EVALUACION EN EL ANALISIS INDIVIDUAL

Si TIR =2 TRMA = Se acepta el proyecto
SI TIR < TRMA = Se rechaza el proyecto

El ejemplo que sirvid para representar el comportamiento que generalmente el VPN
presenta frente a diferentes valores utilizados en la tasa de descuento o actualizacion
(TRMA), nos permite entender la relaciéon que se establece entre el resultado del TIR
y el criterio de decisidon con respecto a éste, es decir si la TIR es mayor a la TRMA se

acepta la propuesta de inversion.
En el andlisis individual de la factibilidad o no de un proyecto de inversidon no existe
contradiccion entre la decisién que indica el VPN y la que indica el TIR, siempre y

cuando se haga una interpretacion adecuada de la informacion presentada.

Ejemplo tomado de la pagina 97:

ANO 0 1 2 3 4 5
FNF (100.000) |40.000 |40.000 |40.000 |40.000 |60.000
EJE DE LAS X TASA DE DESCUENTO (TRMA) VPN
1 0% 120000
2 10% 64049,89
3 20% 27662,04
4 25% 14128,8
5 31,3868524% (TIR) 0
6 35% -6741,27
7 40% -14874,75
8 50% -27901,23
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GRAFICO N° 10

140000 —o— VPN

120000 -

120000 ——T.DE
DESCTO.

100000 -

80000 -

60000 64049,89

VPN

40000 -

20000 -

-20000 -
-27901,23

-40000

TASA DE DESCUENTO (TRMA)

Graficamente (véase grafico n° 10):
e Sila TRMA es menor que la TIR, el VPN es positivo y se acepta la propuesta.
e Sila TRMA es igual a la TIR, el VPN es igual a cero y se acepta la propuesta.
e Si la TRMA es mayor que la TIR, el VPN es negativo y se rechaza la
propuesta.
PRINCIPALES DEFICIENCIAS DE LA TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)

1. TASAS DE RENTABILIDAD MULTIPLES
Los signos o perfiles de los flujos de fondos pueden dar origen a lo que se
denomina Tasas de Rentabilidad Multiples, este problema surge generalmente
como producto de varios cambios de signo en la estructura de los flujos de
fondos. Un proyecto puede tener tantas tasas internas de retorno, como
cambios de signo se produzcan en los flujos (Regla de Signos de Descartes

para un polinomio de grado “n”), el problema que se presenta es cual se debe
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seleccionar. No es facil identificar si una estructura de flujos de fondos

contiene o no contiene varias tasas internas de retorno o si son la misma.

GRAFICO N° 11
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2. NO EXISTE TIR O NO SE PUEDE CALCULAR

Por definicion la TIR es la tasa que cumple con la siguiente ecuacion

O=-lo+

" FNF
>

t>1 (1+i)

Si se tiene el caso de proyectos donde solo se evallan los costos, como es el

caso de alternativas que prestan el mismo servicio, la ecuacién anterior no se

cumpliria, se puede decir que en tales flujos no existe o no se puede calcular

la TIR.

Ejemplo:

ANO 0 1 2

FNF -20000 -3000 -3500
Ejemplo:

ANO 0 1 2

FNF 1000 -3000 2500
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3. INTERPRETACION INADECUADA DE LA IRR

El método de la TIR puede presentar resultados engafiosos, no diferencia si

estamos evaluando una alternativa de

financiamiento.

inversion o una alternativa de

Ejemplo: Analizar los resultados del VPN y la IRR, para una TRMA del 20%

ALTERNATIVA A

ANO 0 1

FNF -1000 1500
VPN 364

IRR 50%

ALTERNATIVA B

ANO 0 1

FNF 1000 -1500
VPN -364

IRR 50%

Se puede entender que ambos proyectos son factibles si solo se utiliza como
herramienta de evaluacién TIR. No diferencia si es una actividad de inversion

o financiamiento.

4. LA SENSIBILIDAD DEL VPN

Otro aspecto que se debe tener presente es que se pueden encontrar
proyectos donde el VPN y su sensibilidad con respecto a la tasa de descuento
utilizada sea inversa, es decir a medida que el valor de la tasa de descuento
aumenta el valor del VPN aumenta, cosa que es usual cuando se habla de

financiamiento, pero sucede segun el perfil que presenten los flujos.

Ejemplo:

ANO 0 1 2 3

FNF 1000 -3600 4320 -1728
TRMA 10%

IRR 20%

VPN -0,75
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“No todas las corrientes de flujo de tesoreria tienen la propiedad de que el
VPN disminuya a medida que el tipo de descuento aumenta” Brealey y Myers

(1993)(p.96), en decir no diferencia si es una actividad de inversién o de
financiamiento.

GRAFICO N° 12
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CRITERIO DE EVALUACION PARA LA SELECCION OPTIMA ENTRE DOS O MAS
ALTELNATIVAS

Cuando se trata de aceptar o rechazar un proyecto de manera individual, el VPN vy el
TIR conducen al mismo resultado. Pero en la seleccion de la mejor alternativa o las
mejores alternativas, el empleo del VPN y de la TIR pueden conducir a resultados
distintos. La TIR no es el criterio mas conveniente que debe seguirse en la seleccion
de la mejor alternativa de inversién o en su ordenamiento, una mayor TIR no implica
mejor alternativa. Si el analisis quiere realizarse con la TIR, debe utilizarse lo que se
denomina la tasa interna de retorno incremental, la TIR modificada o TIR

proporcional.

TIR INCREMENTAL

El criterio de evaluacidn seria, “se escoge el proyecto de mayor inversién para el cual

todos los incrementos de inversion fueron justificados” Coss Bu (op. cit) (p. 78)
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PASOS O NORMAS
1. Cada incremento en la inversion debe ser justificado
2. Solo se debe comparar una alternativa de mayor inversién con una de menor
inversion si ésta ya ha sido justificada
3. Si la TIR del incremento de la inversidon es mayor que la TRMA se acepta el

proyecto de mayor inversién como mejor

TABLA N° 10
ANO/ALTERNATIVAS |A B B-A
0] -10000 -15000 -5000
1-5 3344 4500 1156
VPN 1209,60 84,697
TIR 20 15,23
VPN INCREMENTAL -1124,9087
IRR INCREMENTAL 5,0352

Segun los datos presentados en la tabla N° 10 se puede concluir lo siguiente:

< JUSTIFICACION INDIVIDUAL DE CADA ALTERNATIVA CON TIR
» ANALISIS INDIVIDUAL CON EL TIR
Alternativa A TIR = 20% > 15% (TRMA) = Se acepta
Alternativa B TIR = 15,23% > 15% (TRMA) = Se acepta

> TIR INCREMENTAL (FNF DE B - FNF DE A)
TIR de B-A = 5,035% < 15% (TRMA) = Se rechaza la alternativa de mayor
inversién y se acepta como la mejor de las dos, la alternativa A
> CONFIRMANDO CON VPN Y CON EL VPN INCREMENTAL
VPN
VPN DE A = 1209,6 = Mejor Alternativa
VPN DE B = 84,697

VPN INCREMENTAL
VPN DE B-A = -1124,9087 = Se rechaza la alternativa de mayor inversion
VPN DE B-A < 0. (mejor alternativa A)

Otro ejemplo:
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Evaluar las siguientes alternativas utilizando como instrumento de evaluacion TIR
y VPN para una TRMA del 10%.

TABLA N© 12

Alternativas Afio A B B-A
0 -188 -195 -7
1 40 150 110
2 40 40 0
3 50 40 -10
4 180 40 -140
VPN 41,9296 31,7946
TIR 17,5562 20,0793
VPN- Incremental -10,1350
IRR- Incremental 14,0669%
y 1470,3327%

% JUSTIFICACION INDIVIDUAL
ALTERNATIVA A
VAN = 41,9296 ———VPN>0 ———— Esfactible
IRR = 17,5562 T————=IRR > TRMA (10%) Es factible
ALTERNATIVA B

IRR = 20,0793 ——————=IRR > TRMA (10%) Es factible

» SELECCION

SEGUN EL VPN
Segun VPN se elige la alternativa de mayor VPN

VPN alternativa A = 41,9296 —~ Mejor alternativa
VPN alternativa B = 31,7946

SEGUN EL ANALISIS DE LA INVERSION INCREMENTAL
Se elige la alternativa de mayor inversién siempre y cuando
1.1 El VPN de la inversion adicional o flujo incremental sea mayor o

igual cero y/o
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1.2 La TIR del flujo incremental sea mayor o igual a la TRMA

Con VPN
VPN B-A = -10,1350 Se rechaza la alternativa de mayor inversion
VPN < 0 (B)

Con TIR, tenemos varias TIR

TIR B-A = 14,0669% Se acepta la alternativa de mayor inversion (B)
IRR>TRMA

TIR B-A = 1470,332769% Se acepta la alternativa de mayor inversién (B)
IRR>TRMA

En este caso al seleccionar la mejor alternativa utilizando VPN incremental
coincide con el VPN del analisis individual. Pero al seleccionar la mejor alternativa
mediante el calculo de la TIR, que implica el calculo de TIR en el flujo incremental,

el resultado contradice la decision del VPN individual e incremental.

Aparentemente existe contradiccidon entre lo que indica el VPN y el TIR, o estamos
en presencia de varias TIR, o varias tasas que igualan la corriente de flujos a
cero, ¢Cudl es la correcta?, ¢Cudl debe ser considerada para efectos de la

evaluacion?...

Se debe insistir en que el TIR no es el mejor criterio a la hora de seleccionar la
mejor alternativa de inversién, adn cuando se esté utilizando la TIR incremental
para el andlisis, ya que el TIR tiene ciertas deficiencias (TIR multiples) como
criterio de evaluacion en la seleccion y clasificacion de alternativas, incluyendo el

TIR incremental.
La TIR incremental como lo indica Vélez (op. cit), se puede aprovechar: como esa
TIR que indica el punto donde la decisidén cambia, lo que se denomina tasa de

cruce.

Tomando los datos de un ejemplo anterior
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TABLA N° 13

Afo /Alternativas A B B-A
0 -940 -975 -35
1 200 750 550
2 200 200 0
3 250 200 -50
4 900 200 -700
TIR 17,56% 20,08%0 14,07%
VPN (d =10%) 209,65 158,97 -50,67
Mejor A
VPN (d =14,07%) 89,06 89,06
VPN (d =18%) -10,5 29,11

Graficamente podemos observar lo que sucede (véase grafico n® 13). En estos
casos si la TRMA o tasa de descuento se encuentra entre 0 y la TIR INCREMENTAL

calculada, los métodos producen resultados contradictorios; si la tasa de interés

se encuentra entre la TIR INCREMENTAL calculada e infinito producen resultados

consistentes (p.129)
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TIR MODIFICADA

Existe un segundo método o variante del TIR para la aplicacion de éste en la
seleccion de alternativas de inversidn, es la denominada TIR Modificada. La cual
consiste en hallar la tasa de interés que hace equivalente la inversion inicial con
los FNF capitalizados al final del horizonte de evaluacién. La tasa de capitalizacién
a utilizar es la TRMA. El criterio de decision es seleccionar como mejor la mayor
tasa hallada. Este método trata de mejorar el método de la tasa de interna, que
no considera la reinversion de los flujos netos que libera el proyecto; este método
supone la reinversiéon de los flujos a la TRMA. Se dice que es un método que
permite realizar una evaluacién global, al considerar los flujos que libera el
proyecto en el analisis.

Segun Varela (op. cit), éste método recibe el nombre de Tasa de Crecimiento, y
afirma que su significado, no tiene nada que ver con el significado de la TIR la
cual es una medida de rentabilidad sobre la inversidén no recuperada, mientras
que la TIR Modificada o Tasa de Crecimiento, es una tasa que permite obtener el
crecimiento de la inversion total.(247)

Basandonos en el mismo ejemplo de la Pag.119 tenemos (TRMA =10%):

TABLA N° 14

Alternativas Afio A B B-A A B
0 -188 -195 -7 -188 -195
1 40 150 110
2 40 40 0
3 50 40 -10
4 180 40 -140 336,64 332,05
VPN 41,9296 | 31,7946
TIR 17,5562 | 20,0793
VPN- Incremental 10,1350
TIR -Incremental 14, 066%
TIR-Modificado 15,6783 | 14,2331

Segun la TIR Modificada el proyecto a seleccionar deberia ser el proyecto A, decisidon

gue coincide con el VPN. Sin embargo veamos el siguiente ejemplo (véase tabla N©
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15) para una TRMA del 5%, de Fleischer (1996) c. p. Vélez (op. cit) (p.170). En este
caso nuevamente encontramos contradicciones con el VPN, método que ha
demostrado ser él mas confiable en distintas situaciones, y que toma en cuenta el

valor del dinero en el tiempo y su posicion.

TABLA N° 15

ANO/ALTERNATIVAS A B B-A A B
0 -10000 -20000 -10000 -10000 -20000
1-10 1628 3116 1488
Capitalizacién al 5%

(TRMA) 20476,8090 | 39192,7131
VPN 2570,98 | 4060,92
IRR 10,0078 | 8,9970
VPN INCREMENTAL 1489,94
TIR INCREMENTAL 7,9658
TIR MODIFICADA 7,4302 6,9590

Nuevamente encontramos una contradiccidn al seleccionar la mejor alternativa, VPN
coincide con VPN y TIR incremental, pero se contradice con la TIR modificada. Si
seguimos revisando la bibliografia sobre el tema vamos ha encontrar un conjunto de
métodos que tratan de igualar o superar al VPN como método de evaluacion, pero
basados en supuestos que antes de simplificar los analisis lo que hacen es

complicarlo.

A continuacidon se presenta un ejemplo cuyos datos fueron tomados de Termes (op.
cit). Los mismos seran evaluados con VPN, TIR, TIR Incremental, TIR Modificado y
una ultima opcién propuesta por Ignacio Vélez P que denomina TIR Ponderada. La
cual se basa en los mismos supuestos de la TIR Modificada pero con la correccién que
propone David M. Shull (1991) c. p. Vélez (op. cit)(p.171).

En primer lugar se parte del supuesto de la TIR Modificada, de que los fondos
liberados por el proyecto se reinvierten o capitalizan a la tasa de descuento que se
utiliza para calcular el VPN, aun mas alla de la vida del proyecto , si el caso incluye

alternativas de vidas diferentes.

En segundo lugar, Vélez (op. cit) indica “la diferencia entre la suma invertida y el
valor de la alternativa mas costosa o de la cifra limite de que se disponga, segun el

caso, se invierte a la tasa de descuento utilizada para calcular el VPN”. (p.172)
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Como se puede observar en el cuadro de datos y resultados que se presenta a
continuacion, aplicando el criterio del VPN en el andlisis individual e incremental la
mejor alternativa es C. Resultado que resulta contradictorio con la seleccion realizada
por el TIR en el analisis individual e impreciso en el analisis incremental. Por otro lado
al realizar el andlisis con TIR Modificada igualando vidas o no, el resultado tampoco
coincide con el resultado que arroja el VPN, pero al aplicar la TIR Ponderada (variante
propuesta del la TIR Modificada) la seleccidon coincide con la del VPN, aln con vidas
diferentes. Como dice Vélez para aquellos que insisten en utilizar la TIR para decidir
entre alternativas o para ordenarlas se les puede presentar la propuesta de la TIR
Ponderada, pero en lo que si se debe insistir es que el VPN es el método de

evaluacion mas confiable considerando el tiempo.

EJEMPLO: datos tomados del libro de Termes (1997) (p.137) (TRMA = 20%)
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TABLA N° 16

ANALISIS INCREMENTA
L

ANOS |A B C B—A cC-B

0] - 4499 - 6060 - 16336 -1561 -10276

1 1312 1449 5439 137 3990

2 1378 1665 5865 287 4200

3 1447 1922 6413 475 4491

4 1519 2224 6989 705 4765

5 1595 2565 7453 970 4888

6 1675 1962 287 -1962

7 1787 3433 1646 -3433

8 -2505 3960 6462 -3960

9 1939 -1939

10 8385 -8385

TIR 30,4 29 26 565 vy/o|*-11,7618 y/o
*22,75 21,957135

VPN 1970 2055 2346 85,48 290,81
(Mejor B) | (Mejor C)

Co (PV) |- 4499 - 6060 - 16336

Cn (FV) |40050,04 |34895,13 |46487,55

TIR- 24,43 24,46 23,26

MODIF

Dif.

Vida

Co (PV) |- 4499 - 6060 - 16336

Cn (FV)|40050,04 |50248,98 |115675,90

TIR- 24,43 23,55 21,62

MODIF

Igual

vida

Co (PV)|-16336 - 16336 - 16336

Cn (FV)|113341,62 | 79080,05 |46487,55

TIR- 21,37 21,79 23,26

POND.

Dif.

vida

Co (PV)|-16336 - 16336 - 16336

Cn (FV)|113341,62 |113875,27 |115675,90

TIR- 21,37 21,43 21,62

POND

Igual

vida

* Las otras TIR que hacen el VPN igual a cero
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CONCLUSIONES

La empresa como unidad socioecondmica tiene como finalidad el logro de un doble
objetivo, el éxito social y el éxito econdmico. Para conseguir estos objetivos, la
empresa debe realizar una mezcla de analisis internos y externos. Desde el punto de
vista interno la capacidad operativa vy financiera deben ser evaluadas
cuidadosamente, y desde el punto de vista externo los mercados y el ambiente son la

prioridad.

Es a partir del conocimiento de este conjunto de variables y de como se
interrelacionan que se identifican las estrategias o la estrategia que le permitira a la
empresa posicionarse en el sector de actividad. Las estrategias son los planes de
accion que determinan el modo de operar de la empresa, tratando de aprovechar las

fortalezas de la empresa y solucionando los puntos débiles.

Es la planificacion estratégica, y ese concepto de visidon integral de la empresa; que
no la separa como algo abstracto desconectado de su entorno, sino que por el
contrario le da prioridad al conocimiento ampliado de su entorno, y de como se
relaciona la empresa con este. Con la finalidad de precisar principalmente las
oportunidades y amenazas en el entorno, asi como las debilidades y fortalezas de la

empresa.

Es precisamente este concepto de planificacion, esa visidon estratégica de ver la
empresa intimamente ligada a su entorno en permanente interaccion, la que ha de
estar presente en la fase de formulacion de un proyecto de inversidon nuevo, y en su
desarrollo. El aprovechar la metodologia de la planificacién estratégica, nos permite ir
construyendo de manera sistematica y ordenada el concepto de negocio que mejor se

adapte a la situacion particular en que se desenvolvera.

Asi mismo establece bases confiables para las decisiones a largo plazo que se deben
tomar en las principales areas funcionales de un nuevo negocio como son mercadeo,

produccion, finanzas, recursos humanos, etc.

Por otro parte, el énfasis que se hace a la primera fase de un proyecto (fase de
formulacion) radica en su importancia, ya que es en esta fase donde son disefiadas
las dos siguientes (ejecucidon y operacion). Es en esta fase donde se produce el
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documento llamado “proyecto” que servira de guia para los empresarios y gerentes
gue tienen a su cargo la responsabilidad de hacer realidad la idea, asi como también,

como respaldo ante terceros para solicitar su apoyo a la iniciativa.

En este sentido uno de los estudios criticos que deben ser desarrollados, es el
Estudios de Mercado, el cudl suministra la informacidon que servird de base para la
toma de decisiones en aspectos decisivos como el disefio del producto, segmento del
mercado a ser atendido, canales de comercializacion , etc. Dicho estudio
complementado con un analisis previo del sector, sentaran las bases necesarias para

el disefio del concepto de negocio a ser evaluado.

Asi mismo el Estudio Financiero constituye la ultima etapa del proceso de evaluacion,
es donde se investiga toda aquella informacidon que no suministran los estudios
previos, y se elaboran los principales operadores financieros que permitiran medir la

bondad del proyecto.

En un mundo con economias y mercados en permanente cambio prevaleceran sdlo

las empresas que cuenten con un buen desarrollo de proyecto, desde sus inicios.
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