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CAPITAL DE INVERSION

Un capital de inversion, es una forma de financiamiento proporcionada
por la mayor parte de la instituciones e incluso por las instituciones financieras

mas pequeias siendo aplicable a todas las situaciones donde exista un Creci-
miento Potencial.
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OBJETIVOS DE LAS DECISIONES DE INVERSION

Las decisiones frecuente entre las alternativas implica
muchos factores diferentes a aquellos que pueden reducirse
en forma razonable a términos monetarios; entre los
objetivos principales se pueden mencionat:

Minimizacion de Riesgos de Perdidas

Maximizacion de la Seguridad,

Maximizacion de las Ventas;

Maximizacion de la Calidad del Servicio.

Minimizacion de la Fluctuacion Ciclica de la Empresa
Minimizacion de la Fluctuacion Ciclica de la :
Economia

SO0 NE=




Clasificacion de la inversion

Las propuestas de inversi6on, deben poseer cierto sistema o

sistemas de clasificaciéon con categorias l6gicas significativas.

Las propuestas de inversion tienen tantas facetas de objetivos,

formas y disefio competitivo que ningn plan de clasificacién

es conveniente para todos los propésitos.

s De acuerdo con las Clases y Montos de Recursos Escasos Usados,
tales como el capital propio, el capital a préstamo, el espacio
disponible en una planta, el fiempo requerido del personal importante,

etc.




<» De acuerdo a si la Inversion es Tactica o Estratégica: la inversion
tactica implica una cantidad de fondos relativamente pequena;
por otra parte, las decisiones de inversion estratégica provocan un
alejamiento significativo y pueden implicar grandes cantidades de

dinero.

<+ De acuerdo a si la inversion implica sustitucion de instalaciones,
ampliacion de instalaciones o mejoramiento del producto.

s+ De acuverdo con la Forma en que otros Proyectos Propuestos;
afecten los Beneficios del Proyecto Propuesto; Con mucha
frecuencia existen interrelaciones o dependencias entre pares o
grupos de proyectos de inversion.




CLASIFICACION DE LA INVERSION

} *Equipo industrial
Segun el objeto de la ' *Materias primas

inversion B -Equipo de transporte
| *Empresas completas

., De renovacion
Por su funcidon dentro .,
*De expansion

de una empresa - : N
*De mejora o modernizacion
*Estrategicas

Segun el sujeto que la Privada
realiza

*Publicas




CARTERAS DE INVERSION

Es un conjunto de al menos dos instrumentos financieros en los que se
ha invertido de forma simultanea.

Los instrumentos financieros con los que se puede crear una cartera son
variados y pueden proceder de los siguientes mercados:

- Mercado de dinero

- Mercado de capitales
- Mercado de derivados
- Mercado de divisas




ANALISIS DE CARTERA

UNA VEZ ESTABLECIDA LAS CONDICIONES DE CREDITO QUE SE OFRECERAN, LA
EMPRESA TIENE QUE EVALUAR A LOS SOLICITANTES DE CREDITO Y CONSIDERAR LAS
POSIBILIDADES DE UNA CUENTA INCOBRABLE O UN PAGO LENTO.

El primer paso a seguir para el analisis de
cartera es:

v" Estados financieros




SEGUNDO PASO A SEGUIR :

v"  Andlisis de estados financieros mediante

eAnalizar la




TERCER PASO A SEGUIR .

Tomar la decision Se le puede otorgar un
del crédito, esta crédito pequeiio y
establece si se le conforme se tenga
otorga el crédito y experiencia con el cliente

irl mentan
cuanto debe ser el irlo aumentando

importe maximo:

Se pude establecer una
linea de credito (como
tarjetas de crédito)




tal de inversion

Presupuesto de ca
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LA ELABORACION DE PRESUPUESTO DE CAPITAL
INVOLUCRA:

« Como se adquiere el dinero y cuales son sus
fuentes

“ 4l « Como se identificany evaltian las

oportunidades individuales de proyectos de
capital.

7

« Como se establecen los requerimientos
minimos de conveniencia

Como se hacen las selecciones del
proyecto final
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TECNICA DE DEVOLUCION es utilizado ampliamente

Metodo para la elaboracion de
presupuesto de capital

1._.METODO DE VALOR PRESENTE NETO
Compara el valor presente de los beneficios futuros
esperados de un proyecto con el valor presente de los costos

del proyecto

VPN = VPB-VPC
St VPN es positivo, Aceptar.

Si VPN es negativo, Rechazar.




2._TASA INTERNA DE RENDIMIENTO
Se puede definir como la tasa de descuento que iguala con
exactitud el valor presente de los beneficios esperados de

un proyecto y el costo del mismo.

3._ INDICE DE RENTABILIDAD

Llamado también razén costo/beneficio, es otra medida
de elaboracién de presupuesto de capital intimamente
relacionada con el valor presente de una inversion.

IR = Valor presente de los beneficios
Costo




INCERTIDUMBRE

Cuando s6lo conocemos aproximadamente el valor que
tomaran una variable, pero desconocemos con que
nivel de probabilidad, estamos en un contexto de
incertidumbre.

TOMA DE DECISIONES BAJO INCERTIDUMBRE

AN

La Toma de Decisiones Bajo .
Incertidumbre se presenta cuando no .
puede predecirse facilmente el futuro

sobre la base de experiencias pasadas.
A menudo se presentan muchas

variables incontrolables. // ‘




MAXIMINIMO O DEL
MINIMAXIMO

Sugiere que quien
toma la decisién
determina la utilidad
minima (pagos)
asociada con cada
alternativa y después
selecciona la
alternativa que
maximiza la utilidad
minima.

PRINCIPIO
LAPLACE

Supone que todos
los resultados
posibles son

igualmente
probables y que se
puede elegir con
base en los
resultados
esperados de
acuerdo a como se
calcularon.

MINI-MAXIMO
ARREPENTIMIENTO

Esta regla sugiere que

qguien toma la decisidon

debe examinar el

maximo arrepentimiento

posible asociado con
cada alternativa y

después seleccionar la
alternativa que minimice

el maximo
arrepentimiento
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Es otro enfoque para latoma
de decisiones bajo
incertidumbre, involucra un
indice relativo de optimismo o
pesimismo.

N

En la regla de Hurwicz se involucra una negociacion o

compromiso entre optimismo y pesimismo al permitir

gue quien toma las decisiones seleccione un indice de

optimismo o tal que 0 < oc £ 1. Cuando «= 0, quien toma

las decisiones es pesimista acerca de los resultados de

la naturaleza; mientras que un valor o«= 1 indica
\\optimismo sobre los resultados hechos.
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es el fendbmeno de elevacion de precios que
produce una reduccion en el poder adquisitivo de una

determinada unidad de moneda, esta describe la situacion en
la cual aumentan los precios de cantidades fijas de los
bienes y los servicios. Conforme aumentan los precios,
disminuye en consecuencia el valor del dinero, esto es su
poder adquisitivo.

Debido a que el poder adquisitivo de una determinada suma
de dinero no es constante cuando esta presente la inflacion,
las personas y las compaiias por igual comprenden que las
oportunidades de inversion deben evaluarse con el dinero
tratado como una medida variable del valor de un recurso




TIPOS DE TASAS

Tasa de interés real:
aumento en el poder
adquisitivo real expresado
COMo un porcentaje por
periodo o a la tasa de
interés a la cual un egreso
de $ es equivalente a un
ingreso 3.

Tasa de interés
combinada: aumento en
una cantidad de doélares
para cubrir los intereses
reales y la inflacion,
expresado como un
porcentaje por periodo; es
|a tasa de interés en la cual
un egreso de $ es

\equivalente a un ingreso de
3.

precio de determinados bienes o
servicios como un porcentaje del
periodo de tiempo. Se representa
como f. Latasa general para una

personau organizacion se
denomina la tasa de inflacion
general.
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Inflaciaon ve Inversion

IanaCIon sngnmca el detenoro del valor de tu dlnero 0 ahorro\
en relacion al aumento de las cosas que te rodean.

Inversion es la contracara: la manera de darle mas valor a
tu dinero.
La inflacion y la inversion se guian por la misma
herramienta: la tasa de interés, pero en forma inversa. /

Si has invertido algun dinero, y la tasa de interes de esa inversion es
menor a la tasa de inflacion, pues has perdido: podras tener mas dinero
pero compraras menos cosas que antes.

m=p Silatasa de interés de tu inversion es igual a la de la inflacion, estaras en

un virtual empate. No ganaras pero no perderas valor en tu dinero.
g Silatasa de interés de tus inversiones es mayor a la inflacion, has salido
victorioso: tu dinero no perdio valor y aumentaste tu poder de compra.




En materia de inversiones, riesgo significa que la inversion futura no es

predecible. Al analizar el proyecto con sus flujos de fondo y

suponiendo una distribucion normal, éstos se pueden presentar en tres

En estado de riesgo: no se
tiene certeza de lo que va a
ocurrir, pero se conocen las
distribuciones de
probabilidades de los flujos
de fondos futuros.

Estado de Incertidumbre: se

estados:

Estado de certidumbre: se
conoce exactamente que va a
suceder con los flujos de fondos.
Se tiene total certeza de lo que
va a ocurrir con los mismos

desconoce que sucedera con los flujos ‘




Otros

* riesgo pais

* conv. comerciales
» confl. internac.

Financiero

* Costo de Capital
* tasas de interés
* tasas de cambio
= inflacion

= yiolac. restricc.

= incumplimiento

Legal Interno
= productos

* accionistas

= trabajadores

* comerciales

Panorama del Riesgo Total

Mercado

= pérdida de clientes
= pbsolescencia

= competencia

= demanda

Insumos

= precios m/p

= suministro

= salarios

= huelgas

= rotacion pers.

Operativo

= fallas en equipos
= defectos producc.
= obsolescencia

* fenom. naturales

Legales Ext.

* impuestos

* ambiente

* procompetencia
* control precios

= proteccionismo
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no es mas que la confirmacién del viejo refran de que no es

conveniente poner todos los huevos en la misma canasta.
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El método mas elemental y empirico de medir el riesgo es
la simple graficacion de los datos de que se dispone, bien sea
mediante la representacion discreta (barras) o continuas (lineas).
Esta forma de medir el riesgo solo nos brinda una idea, un
panorama de la situacion, pero no nos senala la magnitud del
mismo. Para poder conocer la magnitud debemos acudir a los
meétodos estadisticos, como son la media, la varianza, la desviacion
estandar y el coeficiente de variacion, si se trata de activos
individuales y, ademas de estos, la covarianza y el coeficiente de
correlacion, si se trata de combinaciones de activos.
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Cuando hablamos de inversiones, el riesgo debe entenderse
como la posibilidad de perder o ganar menos...y cuando
Invertimos asumimos varios riesgos calculados dado que
buscamos potenciales retribuciones financieras altas. Mientras
mas conozcas los riesgos de tus activos de inversion, mas
chance tienes de conseguir tus objetivos.

El crecimiento econdmico surge de la aplicacion de los beneficios
obtenidos a nuevas inversiones en compra de maquinarias, materias
primas y fuerza de trabajo, repitiendo en forma incrementada el proceso de
produccion en su sector o incursionando en otros sectores que aparecen
como mas rentables en ese momento. Cuando la economia crece el
empresario incorpora progresivamente nuevas técnicas de produccion que
implican mayor inversion y menos trabajo actual, con la finalidad de bajar
SUS costos para obtener mayores ganancias y para competir. Sin embargo
la economia atraviesa por periodos donde la produccion de bienes se
estanca, donde la desocupacion se incrementa, la pobreza se extiende, la
quiebra de empresas se generaliza, el crédito se detiene y hasta Ias)
instituciones tambalean.




Los sectores con mayores oportunidades de inversion
son los siguientes: petroleo, gas, servicios de consultoria,
servicios de ingenieria y construccion civil, asi como la

produccion de bienes y servicios que seran demandados en las
regiones directamente afectadas por la apertura petrolera.

Las nacionalizaciones de empresas en sectores
estratégicos de la economia venezolana en el dltimo afo
causan temor entre las compafias transnacionales presentes
en el pais y tornan el pais poco atractivo para futuras
Inversiones extranjeras.




EL CRECGIMIENTO EMPRE
INVERSIONE

SARIAL Y LAS
s




Crecimiento Externo, logrado mediante Ia
adquisicion de otras empresas.

Crecimiento Interno, alcanzado por la realizacion
de nuevas inversiones por la propia compaiia.

Crecimiento Cero o control del desarrollo a un

tamano adecuado para su supervivencia y
eliminacion de riesgos.




Estrategias de
Expansion:

Son aquellas
dirigidas hacia
el desarrollo de
los productos y
mercados
tradicionales de
la empresa.

Estrategias de
Diversificacion:
Existe una

tendencia en las
ultimas décadas a
agregar nuevas
actividades
distintas a las ya
existentes en una
empresa.

Estrategias de

Innovacién
Estas intensifican los

lanzamiento de
nuevos productos, la
venta de tecnologia,
la independencia
técnica respecto a
otras empresas y
paises, etc.

)




TERRELAGIONES DE LAS DESICIONES
INVERSION Y FINANCIAWIEN T

Las decisiones de inversion siempre tienen
efectos derivados sobre la financiacion, "cada
dolar empleado tiene que haberse obtenido de
algun modo". A veces, los efectos derivados son
Irrelevantes o al menos poco importantes




INVERSIONISTAS INSTITUCIONA
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Entre ellos tenemos
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Administradoras de Fondos de
Pensiones (AFP)

Los fondos de pensiones son patrimonios autdnomos
integrados por los aportes periodicos que obligatoriamente
deben realizar los trabajadores que trabajan en relacion de
dependencia y voluntariamente los profesionales
independientes para sus pensiones de jubilacion futuras. '
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Administradoras de Fondos de Pensiones

Compaiiias de Seguros




Sociedades Administradoras de Fondos de inversion

Son sociedades andnimas que tienen por objeto
unico y exclusivo administrar fondos de inversion, cuyos
accionistas podran ser agencias de bolsa, bancos,
compafias de seguros Yy otras autorizadas por la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros. Su
patrimonio debe ser separado del patrimonio del fondo que
administran.




Los Efectos Derivados de la Financiacion se evaltan

uno a uno y sus valores actuales se suman o se restan
al VAN.

Existen diversos casos:

* Costos de Emision. Si la aceptacion del proyecto fuerza a
la empresa a emitir titules. entonces el valor actual de los
costes de emision deberia restarse del VAN del caso basico.

N\
\

* Ahorros fiscales por intereses. LLos intereses de la deuda
son gastos fiscalmente deducibles. Asi. un proyecto que lleva
a la empresa a endeudarse mas, genera valor adicional.

>

.

* Financiacion especial. A veces, las oportunidades
especiales de financiacion estan ligadas a la aceptacion del
proyecto. Por ejemplo, el gobierno
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Para las empresas la inversion extranjera no debe rebasar su
contexto real.

Se deben reconocer dos puntos de importancia.

Para tener é;(ito en el exiranjero, la empresa, en primer lugar
DEBE TENER EXITO A NIVEL NACIONAL

La decisién de invertir NO SOLO DEPENDE DE LA RENTABILIDAD
ESPERADA: también inciden en ella la estabilidad politica y
econdmica del pais hacia el cual se dirigen las inversiones, a la

seguridad juridica que exista, etc.







1. RENDIMIENTO DE INVERSION

SI EL FONDO DE PENSION XYZ TIENE UN VALOR DE MERCADO DE
$100,000.00 AL FINAL DE JUNIO Y UN VALOR DE MERCADO AL FINAL DE
JULIO DE $103,000.00 , PAGO DE BENEFICIOS DE $5,000.00 , EL
RENDIMIENTO MENSUAL SERIA DEL 8%.

V1= El valor de mercado de la
cartera al final del intervalo.

Vo= El valor de mercado de la
cartera al comienzo del intervalo.
D1= Las distribuciones de
efectivo al inversionista durante
el intervalo.

Entre mas grande sea la
varianza o0 la desviacion
estandar mayor sera la
Rp = 103,000 - 100,000 + 5,000=0.08 | djspersion de valores realizados
1LL0L00e a futuro alrededor del valor

esperado, y mas grande seé

iIncertidumbre del inversionista®




