Tema 9. Evaluacion financiera de proyectos de inversion

Intrc:-ducciﬁm

La evaluacion financiera es la investigacion de cada una de las partes de un proyecto, y éstas, deben ser
analizadas. Ademas, indica si se obtendra una ganancia a futuro y puede ser de un determinado proyecto.
Una evaluacién anticipada permite saber si dicho proyecto lograra los objetivos de la empresa o si sera una

merma de tiempo y dinero.

La relevancia de la evaluacion financiera de proyectos es de singular atencion de la organizacion, pues es previa a todo desembolso. Se realiza con base en datos estimados y no
asegura que el proyecto sea un éxito o un fracaso. Su realizacion tiene cuentas sobre el proyecto, como el tiempo de recuperacion de la inversién, la rentabilidad, los ingresos vy los

costos estimados.

Explicacion

9.1. Herramientas de evaluacion financiera de un proyecto de inversion

Las herramientas de evaluacion financiera de un proyecto de inversion son varias, entre las mas conocidas estan: el valor actual neto (VAN), la tasa interna de retorno (TIR) y el
periodo de recuperacion (PR o payback).

Valor actual neto (VAN)

Mide el valor en el momento
de una secuencia de flujos de
caja futuros; estos son los
iNngresos y gastos que a su vez
son originados por el proyecto.
Los flujos de caja futuros se
deben insertar en la situacion
presente de la empresa. Esta
actualizaciéon se da por la tasa

Calcula la tasa de descuento
que logra un resultado positi-
VO para el proyecto. Analiza la
tasa de descuento mas baja
para que el proyecto sea reco-
mendable y genere un benefi-
cio. La TIR es la tasa de des-
cuento con la que el VAN es
igual a cero.

Registra cuanto tiempo tomara
recuperar la inversién del pro-
yecto. Es la suma de todos los
flujos de caja acumulados hasta
que el resultado sea igual al
desembolso inicial del proyecto.
Las inversiones en nuevos pro-
yectos a menudo son efectivos
para una compania, y el merca-

do por lo general reacciona de
manera positiva a esos gastos
de capital, sin embargo, todos
los gastos de capital reducen el
flujo libre de efectivo. Este pro-
blema se vuelve evidente en los
patrones tipicos de los flujos de
efectivo de operacion y de
inversion, asi como en la suma
de éstos a lo largo del ciclo de
vida de una compania (Wild,
Subramanyam y Halsey, 2007).

de descuento que se compara
con la inversion inicial. Cuando
los flujos de caja futuro son
mayores que la inversion
inicial, el proyecto es recomen-
dable; en caso contrario, no se
recomienda la inversion.

Ejemplo

Una empresa determina los siguientes flujos netos de efectivo para llevar a cabo un proyecto de inversion:

Conceptos Importes
Inv. Inic. /,000,000.00
2,500,000.00
3,000,000.00
3,000,000.00

Desea obtener al menos una tasa de rendimiento minima aceptable del 13% anual.
;Le recomendarias llevar o no a cabo dicho proyecto?

Solucion

La herramienta de evaluacion financiera recomendada para dar solucion a este problema es la tasa interna de retorno (TIR). Y la manera practica es utilizando en Excel la funcion
financiera TIR.

Captura los datos, como sigue:

B7 v frx
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1 Conceptos Importes
2 Inv. Inic. - 7,000,000.00
3 1 2,500,000.00
4 2 3,000,000.00
5 3 3,000,000.00
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Enseguida, situate en la celda B7 y elige la categoria y la funcion TIR, dando clic en “fx”:
B7 vii W ﬁ; =
A B C D
1 Conceptos Importes
2 Inv. Inic. - /,000,000.00
3 1 2,500,000.00
4 2 3,000,000.00
5 3 3,000,000.00
6
! TIR = =
8
9
10
11 .
1 Buscar una funcion:
: Escriba una breve descripcion de lo que desea hacery, a Ir
3 continuacion, haga clicen Ir
L O seleccionar una categoria: | Financiera Ay
15
16 Seleccionar una funcion:
17 SYD A
TASA
18 TASA.DESC
19 TASA.INT
TASA.NOMINAL
20
21 TIR.NO,.PER b
-~ TIR(valores,estimar)
== Devuelve la tasa interna de retorno de una inversion para una serie de valores en
23 efectivo,
24
25
26
57 Ayuda sobre esta funcion Aceptar Cancelar
78

A continuacién, se despliegan los argumentos de la funcién, eligiendo desde la inversion inicial hasta el periodo 3 dando clic en aceptar:

B2 v i X fx =TIR(B2:BS)
A B C D

1 Conceptos ___l_rll;lortes_____
2 Inv. Inic. E ?,DDG.E-DEJ.DG_E
3 1 2,500,000.00 !
4 2 : 3,000,000.00 |
5 N 3,000,000.00 | .
6
7 TIR = =TIR(B2:B5)
8
g
10
11| TR
12 Valores E2:ES 4 | = [-7000000;2500000;3000000; 3000000}
13 Estimar * =
3 - 0.10047282
12 | Devuelve la tasa interna de retorno de una inversién para una serie de valores en efectivo.
16 Valores &5 una matriz o referencia a celdas que contengan los numeros para los
17 cuales se desea calcular |a tasa interna de retorno.
18
19 ,
20 Resultado de laformula = 10.0472820457768%
21 | Ayuda sobre esta funcidn Aceptar Cancelar
22

Finalmente, aparecera el resultado en la celda B7:

C15 v Jx
A B

1 Conceptos Importes
2 Inv. Inic. 7,000,000.00
3 1 2,500,000.00
- 2 3,000,000.00
5 3 3,000,000.00
6
7 TIR = 10.0472820457768%

La interpretacion de este resultado significa que este proyecto de inversion, como maximo, puede brindar anualmente una tasa del 10.0472820457768%; por tanto, si los accionistas
requieren al menos obtener una tasa del 13%, no se recomienda aceptarlo.

9.2. Punto de equilibrio
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El punto de equilibrio es un procedimiento util para entender los costos fijos, los costos variables y los beneficios. Es el nivel de produccion en el cual los beneficios de las ventas son
iguales a la suma de los costos fijos y los variables. No obstante, este método tiene las siguientes desventajas:

Al calcularlo no se contempla la inversion
inicial, la cual da origen a los beneficios que
se proyectan. Por esta razon, es una
herramienta de evaluacion econémica.

Los costos fijos son independientes del

volumen de produccion y los costos

variables son los que difieren con el
volumen de produccion.

Es un método inflexible en el tiempo. El
punto de equilibrio se calcula a partir de
costos dados. Por lo que, si estos cambian,
tambien lo hace el punto de equilibro.

La utilidad que se obtiene es el punto minimo de produccion.

Los resultados del punto de equilibrio se calculan en forma grafica como el producto del volumen vendido por su precio. Ingresos = P + Q. En el punto de equilibrio los ingresos se
igualan a los costos totales.

P*Q=CF+CV

Donde:

P = Precio de venta unitario
Q = Produccion actual

CF = Costos fijos

CV = Costos variables

Otra manera de conocer la posicion econémica de la empresa es a través de métodos que no consideran el valor del dinero a través del tiempo, tales como las razones financieras
contables. Se conoce como costo de capital a la rentabilidad cuando el inversionista exige de la inversién, renunciar a un uso alternativo de esos recursos en proyectos con niveles de
riesgo similares (Ponce, Morejon, Salazar y Baque, 2019).

9.3. Evaluacion financiera y socioeconémica de los proyectos de inversion

En su totalidad, las sociedades tienen necesidades que satisfacer, asi como recursos para satisfacerlas, sin embargo, las necesidades
no tienen limites y los recursos son escasos. Dentro de la economia se deben de contestar las siguientes cuestiones para tener
beneficio econdmico: qué, como y para quién producir.

Los proyectos de inversion son planes de accion para resolver problemas que surgen, o mejor aun, para tomar oportunidades que, al
identificarlas, se logra la asignacion de recursos disponibles eficientemente. Entonces, el propésito de un proyecto de inversion es el de
resolver |la necesidad y aprovechar la oportunidad, cuyas ganancias beneficiaran a la organizacion después de seleccionar los mejores
planes y alternativas a partir de un estudio previo de costos.

La evaluacion socioeconomica en las organizaciones verifica si los proyectos son convenientes para la sociedad en su totalidad. Por su
parte, la evaluacion financiera complementa a la socioeconomica, con ello autoriza que los proyectos viables para la sociedad se
favorezcan con juicio de eficiencia y equidad.

La evaluacion financiera y socioecondmica de proyectos de inversion tiene como
objetivo aumentar la calidad de la inversion. Para ello es necesario elegir de forma
adecuada las inversiones, pero también se requiere llevar a cabo las de mayor
rentabilidad. La evaluacion socioeconémica de proyectos trata de medir la verdadera
aportacion al crecimiento economico del pais.

La evaluacion financiera es el proceso de seleccidn de los proyectos de inversion aunado al conocimiento que las empresas poseen
acerca de los criterios para evaluar la decision de invertir. Este proceso es crucial para el logro de los objetivos financieros. Para llevar a
cabo la seleccidon de proyectos en las empresas, la teoria sugiere que se deben utilizar métodos adecuados de evaluacion de
inversiones con el fin de que se tomen decisiones acertadas en cuanto a la destinacion de los recursos correspondientes a cada una de
las posibilidades de inversion (Fajardo y Soto, 2018).

Asegurate de:

« Comprender que la evaluacion financiera proyecta ganancias a futuro.
« |dentificar las herramientas de evaluacion financiera.

« Saber como surge el punto de equilibrio.

« Reconocer los proyectos de inversion en la financiera socioeconomica.
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