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Figura 3.5. Esquemas de financiamiento a largo plazo
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INTRODUCCIÓN
Una inversión se refiere a cuando una persona destina su dinero para la compra de los bienes que no son de consumo final y que sirven para producir otros bienes, también hablamos de inversión cuando una persona o conjunto de personas utilizan su dinero en productos o proyectos que se consideran lucrativos ya sea para la creación de una empresa o la adquisición de acciones, o proyectos no lucrativos que se utilizan con el fin de ayudar a una sociedad en específico. Toda inversión tiene un riesgo que el inversionista debe asimilar y analizar con sumo detalle ya que si algo sale mal puede ser pérdidas para él. 

Las inversiones financieras son aquellas inversiones en activos financieros que pueden ser realizadas tanto por personas como por empresas. Estas inversiones generalmente resultan interesantes porque quién invierte lo hace para obtener “ingresos pasivos”. En las inversiones financieras se utilizan herramientas de cálculo para poder llevar un control y poder ver si es factible o no la inversión, la información financiera es necesaria para evaluar proyectos de inversión.

Un proyecto es una planificación de un conjunto de ideas las cuales se llevan a cabo mediante la realización de actividades para lograr un objetivo, un proyecto de inversión es aquel que se realiza para la planeación de recursos, los cuales están destinados al logro de actividades para obtener un beneficio futuro. La evaluación de proyectos se ha transformado en un instrumento prioritario, entre los agentes económicos que participan en la asignación de recursos, para implementar iniciativas de inversión; esta técnica, debe ser tomada como una posibilidad de proporcionar más información a quien debe decidir, así será posible rechazar un proyecto no rentable y aceptar uno rentable. 

La realización de proyectos de inversión es relevante para el trabajo multidisciplinario de administradores, contadores, economistas, ingenieros, psicólogos, entre otros; ya que si se introduce una nueva iniciativa de inversión, hay más posibilidades de elevar el éxito en una empresa o corporación. A la hora de tomar decisiones de inversión es importante tener en cuenta que se está a punto de asumir riesgos de diferentes tipos y magnitud.
EVALUACIÓN DE INVERSIONES

ASPECTOS GENERALES DEL DISEÑO DE PROYECTOS
Concepto de Proyecto
Un proyecto es la búsqueda de una solución inteligente tendiente a resolver necesidades humanas; por ello su formulación, su evaluación y las decisiones finales, se circunscriben a la medida y a las expectativas humanas.  Por tal razón, el proyecto debe nacer de la reflexión ante una necesidad u oportunidad detectada; de la conexión o creación de ideas que permitan formular hipótesis que den una posibilidad para la acción.
El banco mundial expresa el concepto de proyecto como una propuesta que se formula de manera adecuada, esto es siguiendo diversos criterios o estándares pre establecidos; para llevar a cabo la ejecución de la propuesta o del proyecto hay que invertir el capital, realizar un desembolso de los recursos financieros con la finalidad de desarrollar activos o las instalaciones de la empresa las cuales nos permitan producir bienes o servicios.
Se debe tener presente al momento de comenzar una propuesta de proyecto que es fundamental detectar las fallas existentes en cada uno de los problemas presentes en la organización, por lo que es conveniente que la empresa cuente con procesos de gestación continua de ideas.
Gestación de Ideas

Un proyecto nace de ideas diversas, dichas ideas surgen de un proceso creativo, este proceso se enfoca en detectar problemas y plantear oportunidades, cada oportunidad esta enmarcada en las diversas tendencias sociales y económicas existentes en el mundo.
La generación de una idea de proyecto puede surgir de muchas formas diferentes, pero en definitiva, responden a una serie de necesidades insatisfechas. Estas ideas por tanto pueden iniciarse como consecuencia de alguna de las siguientes razones:

· Porque existen necesidades insatisfechas actuales o se prevé que existirán en el futuro si no se toman medidas al respecto.

· Porque existen potencialidades o recursos sub aprovechados que pueden optimizarse y mejorar las condiciones actuales.

· Porque es necesario complementar o reforzar otras actividades o proyectos que se producen en el mismo lugar y con los mismos usuarios/as.

En resumen, crear un negocio es más que inspiración, un gran trabajo de sistematización de las oportunidades que encontramos en el ambiente, en todo lo que nos rodea. Se puede resumir entonces la experiencia de crear un negocio en tres etapas:

1. Identificar la idea de negocio.

2. Evaluar la idea.

3. Conformar la oportunidad de negocio.
Identificando Ideas: Creatividad
Es importante tener conocimientos sobre el término negocio para poder reconocer las ideas del mismo. Dicho conocimiento nos permitirá enfocarnos en el proceso de creación de idea, comenzando con nuestros deseos y los que podamos detectar en el medio que nos rodea.
Crear es una de las características que definen al ser humano, es algo vital, sin importar la edad, ni el género, ni ninguna otra condición, ya que las personas siempre están imaginando cosas que luego serán plasmadas como ideas y en un momento se realizarán en la práctica. Para que la persona tenga un proceso creativo no hace falta más que imaginación, determinación y sensibilidad, para poder desarrollar algo que sea interesante. 

Se dice que los negocios no nacen de simples ideas inesperadas sino que vienen de ideas ya pensadas y previamente analizadas. Dichas ideas inician como respuestas a inconvenientes o necesidades presentes en nuestras vidas. Se considera que para la creación de un negocio no solo necesitamos tener la idea sino tener nociones claras de cómo debemos llevar a cabo esa idea a la práctica. Es por ello que planificar la ejecución de la idea se transforma en la etapa crucial del negocio, no tiene sentido alguno tener muchas ideas y que no sean llevadas a cabo. Las personas que sí hacen una buena organización son las que crean sus ideas y a la vez las ejecutan, estas son las que piensan en el negocio ya que generan ideas para el origen del mismo y van adelante con la consolidación de las ideas, haciéndolas realidad.
Una persona creadora debe hacer frente a los siguientes retos:

· Tener humor, optimismo y tolerancia a cualquier idea.

· No ser conformista, dar más de lo esperado y decidir con autonomía.

· Tener confianza y seguridad en sí mismo, siendo capaz de luchar por sus ideas llevar sus propuestas adelante.

· Tener intuición para establecer lazos entre patrones diferentes.

El desarrollo creativo posee unas etapas en su proceso, comenzando por detectar los problemas o necesidades que ocurren en nuestra vida diaria, luego se analiza el problema y la información que se tiene alrededor del problema, después se empieza con la generación de ideas para buscar solución al problema. La cuarta etapa es encontrar la conexión entre esas ideas, para luego centrarse en las mejores, después se elige dicha idea y se comprueba si puede ser ejecutada. Para finalizar la última etapa de este proceso se basa en comunicar a todos los participantes del futuro negocio, la idea que se llevara a cabo. 

Conocer las etapas del desarrollo creativo es de enorme utilidad. Muchas veces se quiere o se pide llegar a la tercera etapa sin pasar por los dos anteriores. El problema es que cuando se realiza eso se evita que la magia aparezca. Si se pretende que de la mente broten ideas geniales, se debe dar las herramientas para que se pueda lograr; es necesario que se estudie el problema y permitir que las ideas se incuben en el cerebro.
Barreras a la Creatividad

Desarrollar y mantener innovación es una actividad que consume mucho tiempo, y que suele ser cada vez más difícil. La presión constante en la organización para que sea eficiente y profesional, puede llevar a que la innovación en el mundo empresarial se estanque. 

El pensamiento creativo de éxito requiere que la persona sea consciente de las barreras que pueden empobrecer su creatividad. Superar estas barreras nos demanda que pensemos más allá de las cuatro paredes y que exploremos áreas y direcciones a las que no estamos acostumbrados. Estas barreras son:
-  Pensar que el problema tiene alguna solución única.

-  Pensar solo en términos lógicos.

-  Buscar únicamente soluciones prácticas.

-  Pensar en no equivocarse y tratar de ser precisos.

-  No ser especializado.

-  Miedo a la opinión ajena. 
-  Falta de ambición y de no buscar más allá de las narices. 

La clave para estar preparados para este tipo de cambios es actuar proactivamente en vez de reactivamente. 
Generación de Ideas 
La generación de ideas trata de recopilar nuevas ideas. Su objetivo es aportar el máximo de ideas. Para que la creatividad pueda aflorar, hay que dejar de lado la crítica y el escepticismo. La meta es abrirse a nuevos pensamientos, pensar fuera de lo habitual y buscar nuevas alternativas. Ninguna idea por mas loca o desenfrenada que sea debe ser descartada.

El proceso de generación de ideas debe ayudarse por una serie de conceptos como lo son la visión de futuro, un manejo amplio de problemas, no ser cortos al momento de realizar el planteamiento de ideas e incluso responder a ideas que pueden ser realidad en el futuro. 

 
Es preciso tener una noción de los posibles negocios que queremos emprender. Para ello se puede recurrir a muchas cosas como son las visitas técnicas, a información externa, tener experiencia previa y a entrevistas o preguntar a personas que ya trabajen en ese tipo de negocios o algún negocio parecido. Algunas formas de generar ideas son las siguientes:
-Si no se tienen ideas entonces hay que copiar algunas que sean exitosas y mejorarlas.

-Si ya no tenemos más inspiración entonces juntamos dos ideas exitosas y las combinamos.

-Si no queremos pensar mucho, nos fijamos detenidamente en las debilidades de los competidores y buscamos ofrecer algo mejor que eso.

-Si no tiene muchas ganas de pensar entonces buscamos algo que no esté en el mercado y lo ofrecemos.
-Si creemos que ya todo está inventado entonces agreguemos tecnología nueva y ya tendremos un producto diferente.
Las tendencias existentes en el mundo, son un buen referente para iniciar el proceso de generación de ideas. No olvidemos que las sociedades evolucionan y en ese proceso  cambian sus gustos, sus deseos, inclusive la problemática existente cambia. 

Evaluación de Ideas
Consiste en generar ideas, relacionarlas y luego elegir las mejores, para ello podemos aplicar ciertos métodos de evaluación de ideas con la finalidad de elegir aquella idea cuya ejecución practica pueda ser real. Una vez seleccionada la idea, debe plasmarse en un documento que nos permita visualizar sus riesgos y probables éxitos, este documento se denomina proyecto de inversión. Ejecutar una idea supone que esta cubre alguna necesidad existente en el mercado, que contamos con los insumos, financiamiento y habilidades suficientes para llevar a cabo el proyecto.
Etapas de un Proyecto de Inversión
Cuando hablamos de un proyecto de inversión sea cual sea en el campo que vaya a desarrollarse sigue siempre su finalidad la cual es los fines últimos de la organización. Estos, tienen como fin representar las tareas pautadas en un tiempo más corto que el tiempo tope ya establecido, logrando así una mejor optimización a la hora de producir. Si el proyecto cubre las metas organizacionales o sociales, entonces es coherente en su formulación.
Todos los proyectos nacen con una idea que antes de llevarla a cabo debe ser analizada desde el punto de vista rentable y las probabilidades de fallas que se puedan presentar al momento de llevarla a cabo. Esto se conoce como perfil de proyecto.
Un perfil de proyecto es una descripción simplificada de un proyecto. Además de definir el propósito y la pertenencia del proyecto, presenta un primer estimado de las actividades requeridas y de la inversión total que se necesitará, así como de los costos operativos anuales, y, en el caso de proyectos destinados a la generación de ingresos, del ingreso anual. Un perfil posee un ideal de expandirse por el mercado, aparte de puntualizar las perdidas y daños que se puedan presentar al momento de ejecutar el proyecto para que no tenga problemas de realizarse. La idea de contar con perfiles es para poder visualizar las oportunidades de inversión que se presentan para la organización o para  cualquier inversionista.

Otro paso para el desarrollo del proyecto es canalizar si pueden existir restricciones para su desarrollo. En el caso de un proyecto dirigido a la sociedad estas condiciones se manifiestan en los llamados estudios pre-factibilidad y factibilidad, si estos estudios muestran sostenibilidad, rentabilidad y coherencia con las metas, entonces son declarados viables. En el caso de un proyecto dirigido al sector privado, no existen marcadas diferencias como pre-factibilidad y factibilidad, muchas veces un buen perfil con información  sólida puede ayudar a que la empresa decida hacer un estudio detallado.
Tipos de Proyecto

Éstos pueden ser:
· Proyectos de Inversión Privada: su meta es llevar a cabo la rentabilidad económica financiera de la organización, logrando así que se recupere la inversión realizada por la empresa para realizar el proyecto establecido.

· Proyectos de Inversión Pública: en este caso es el estado que realiza la inversión para que se proceda a ejecutar el proyecto. Normalmente siempre va dirigido al bienestar social, el estado tiene como fin dicho bienestar social, de modo que la rentabilidad del proyecto no es sólo económica, sino también el impacto que el proyecto genera en la mejora del bienestar social en el grupo beneficiado o en la zona de ejecución.
· Proyectos de Inversión Social: su finalidad también es el bienestar de la sociedad, pero normalmente en este tipo de proyectos no hay una remuneración económica ya que lo principal es lograr la calidad y durabilidad del proyecto una vez ya ejecutado.
Clasificación de Proyectos Privados: 
· Creación de Nuevas Unidades de Negocios o Empresas: se basa en la incorporación de un nuevo servicio o producto. Estos proyectos poseen flujo regular de ingresos y costos, al mismo tiempo tienen una inversión que permita iniciar la producción del mismo evaluado en base a su rentabilidad.
· Cambios en las Unidades de Negocios Existentes: en este tipo de proyecto no se incluyen productos y servicios, por lo tanto es posible que no se tenga flujo de ingresos ya que se hacen cambios en las líneas de producción.
Clasificación de Proyectos Públicos:

· Proyectos de Infraestructura: relacionados a la inversión de obras civiles de infraestructura que puede ser de uso económico o de uso social. En este tipo de proyectos se mide el impacto generado en los beneficiarios en materia de logros, en estos logros  permiten mejorar la calidad del servicio.
· Proyectos de Fortalecimiento de Capacidades Sociales o Gubernamentales: en estos proyectos se trabajan diversas líneas simultáneamente como son, participación ciudadana, mejora de la gestión publica, vigilancia ciudadana, entre otras. La importancia del proyecto se centra en el logro de capacidades sea en la comunidad o en los beneficiarios.
Componentes Principales de un Proyecto
Un proyecto tiene como base el mercado, que sirve para planear las operaciones productivas y con ambos datos se construye el flujo de caja necesario para su evaluación.
· Mercado: los datos recolectados por el mercado permiten calcular una demanda media que tendrá su proyecto, así como también nos brinda la información sobre los competidores de la cual proviene la información de precios y del mercado que no esta satisfecho. Cuando los niveles de inversión se hacen altos, los riesgos también crecen, de modo que el estudio de mercado se hace muy necesario, pues la información que contiene ayuda a reducir los riesgos de entrar al mercado, ya que se estimará la aceptación del consumidor.
· Operaciones: con esta información previa ya recolectada, se pasa a dimensionar las operaciones del proyecto, es decir, a calcular el volumen necesario de la producción y los procesos previos para lograr la misma. 
· Flujo de Caja: una vez obtenido los dos pasos anteriores, la recolección de los costos e ingresos con la que se haya el flujo de caja, el cual muestra las entradas y salidas del dinero. El flujo de caja es la parte necesaria para la evaluación de la rentabilidad del proyecto y para medir los cambios en esta rentabilidad cuando se dan modificaciones en los flujos de inversiones o de operaciones.
EL ANÁLISIS DE MERCADOS
Diseño de Investigación Comercial
Podemos decir que este tipo de investigación parte del análisis de algunos cambios en el entorno y las acciones de los consumidores. Permite generar un diagnóstico acerca de los recursos, oportunidades, fortalezas, capacidades, debilidades y amenazas de una organización. La investigación de mercados se compone de instrumentos y técnicas que al aplicarse generan una información con un alto grado de validez y confiabilidad con respecto a los comportamientos y características de un mercado. La investigación de mercados nos puede ayudar a crear el plan estratégico de la empresa, preparar el lanzamiento de un producto o facilitar el desarrollo de los productos lanzados dependiendo del ciclo de vida. 
La investigación de mercados tradicional parte de diversos supuestos, el primero de ellos es la identificación de poblaciones homogéneas para poder realizar un estudio muestral, de lo contrario el análisis puede redundar en poco efectivo o ser muy costoso dado la amplitud de muestra necesaria para captar mercados multivariados.

Punto de Partida: Objetivos de Investigación
La investigación de mercados busca garantizar a la empresa, la adecuada orientación de sus acciones y estrategias, para satisfacer las necesidades de los consumidores y obtener la posibilidad de generar productos con un ciclo de vida duradero que permita el éxito y avance de la empresa, además brinda a las compañías la posibilidad de aprender y conocer más sobre los actuales y potenciales clientes. Para empezar cualquier estudio de mercado o análisis del consumidor, es bueno conocer el problema a resolver con el mismo.
Los Estudios Muestrales: Variables de Investigación
El análisis de mercados se hace con diversos enfoques, uno de ellos es el estudio cuantitativo de las intenciones de compra o motivaciones del consumidor en torno a un producto, para ello se recurre a determinar una muestra, la misma que se hace con elementos como el nivel de error esperado en las respuestas, el nivel de confianza en la selección de la muestra y la proporción de interesados en el producto.  
No es común encontrar empresarios que antes de lanzar un producto o servicio, hagan un estudio de mercado, por lo general la intuición reemplaza los estudios, no siempre el olfato funciona, pero es un acceso a los mercados sin el costo de un estudio que muchas veces termina confundiendo al usuario o simplemente los montos invertidos en el futuro negocio no justifican el diseño y ejecución del estudio. Los estudios tienen los siguientes componentes:
· Población: consta de la totalidad de las observaciones en las que estamos interesados, es decir, el mercado objetivo en su tamaño potencial.
· Marco Muestral: es un subconjunto de una población, ya que describe sus características. 

· Tamaño de Muestra: es el número de observaciones que la componen (muestra). Se refiere a extraer de la población un grupo pequeño, el cual se considera que este grupo tiene características similares a la población objetivo.
· Nivel de Confianza: se refiere a la probabilidad de que la media estimada en la muestra, esté alrededor de la media poblacional, este nivel de confianza significa que la media estimada o muestral quede ubicada en el área bajo la curva de distribución normal. El nivel de confianza más usado es el 95%.

· Nivel de Error: permite ajustar la muestra para un mayor tamaño (error pequeño) o un menor tamaño (error grande), por lo general se acepta un error de 5%. El conocimiento del error de muestreo permite dar a los resultados del estudio la importancia que realmente tienen y no tomar decisiones ante la creencia de que los valores estimados tras un estudio de mercado están cercanos a la verdad.
· Proporción de Interés: Este valor implica conocer de manera piloto las preferencias de los consumidores, si queremos estimar el consumo de un bien y hacemos un estudio piloto, podemos determinar que % de la muestra esta interesada en consumir el bien.

Ejecución del Estudio
La ejecución del estudio de mercado requiere una organización previa, primero es necesario establecer de manera exacta la zona de aplicación, marcando en un mapa dicha zona, se asigna el número de encuestadores necesario y se determina la forma de obtención de los puntos de entrevista.
Diseño de Encuesta
Para conocer las respuestas de los consumidores, se aplica en la muestra un filtro o encuesta en la muestra de consumidores elegidos, esta encuesta tiene ser de fácil aplicación tanto para el entrevistado como para el entrevistador, se debe evitar la ambigüedad, complejidad o preguntas obvias, y proporcionar de modo adecuado las entrevistas a realizar en cada estrato dentro de la muestra. Una vez definidos los puntos de entrevista se debe tener cuidado en el diseño del filtro o encuesta a realizar, en este sentido es importante evitar las ambigüedades o aspectos obvios de la redacción. Cuando se desarrollan nuevos productos. Es complicado preguntarle al entrevistado sobre su intención en torno a comprar o a la satisfacción que podría causarle este producto. 

La importancia de las encuestas, es que no sólo brinda intención de compra potencial sino también una serie de información que ayuda mucho a planificar las estrategias futuras del negocio o proyecto en los aspectos comerciales.
Información de Mercado y Operaciones

La información del mercado, permite definir los patrones de producción, según los niveles de acceso al mismo, y ello configura información necesaria para los planes financieros y de marketing respectivos, que se usan en toda organización, sean documentos formales o procedimiento simples.
Validación de Encuestas
La validación de la información contenida es muy importante, cuando se presume una alta variación de respuestas o se tiene duda de los resultados obtenidos,  las que surgen debido a la experiencia previa del especialista.
Diseño Operativo del Proyecto
Conocido el mercado, es importante diseñar la capacidad de producción del proyecto y la inversión, al estimar la capacidad de producción necesariamente estimaremos la cantidad de insumos requeridos para producir. 

Saber el nivel de producción planeado para  entrar al mercado, se requiere conocer la estructura del mercado o del sector de negocios en donde se esta trabajando, para ello se usa activamente el Ciclo de Vida, es decir el estudio de mercado es la base para el diseño operativo del proyecto y la estimación de los flujos de ingresos y egresos a obtener. La relevancia del ciclo de vida es alta para planear la estrategia de entrada.

No se debe olvidar que poco tiempo después de entrar en un mercado aparentemente nuevo, habrá competidores, de modo que es vital acelerar el posicionamiento de la marca o producto en el mercado.
Información Adicional a la Encuesta
Los estudios de mercado cuantitativo se complementan con los estudios cualitativos, el más usado es el  focus group o reuniones grupales, en ellas los consumidores expresan sus motivaciones e intereses en torno al producto analizado. Los análisis de grupos o  focus group, es una técnica se emplea para afinar detalles en torno al diseño del producto y el mensaje que se lanzará al consumidor. Para esta técnica se requieren aspectos como:

· Entrevistas: se basa en las entrevistas grupales a personas conocedoras o interesadas en el producto, si el producto es especializado ya no se requerirán reuniones grupales sino entrevistas a profundidad. El  focus  es más breve y ahonda en las motivaciones del consumidor respecto del producto.
· Reuniones de 10 Consumidores por Grupos: para evitar que las reuniones grupales sean desordenadas o las opiniones comiencen a ser sesgadas, se recomienda que se tenga entre 10 a 15 entrevistados por grupo, es vital que el moderador o facilitador de la reunión evite los sesgos de opinión. 

· De 5 a 20 grupos: para tener una muestra representativa, se sugiere que los  focus sean de hasta 20 grupos.

· Vital la Buena Selección: se deben invitar a las reuniones grupales a personas homogéneas, pero hay que tener cuidado en clasificar correctamente a los entrevistados y tomar las decisiones correctas para el segmento elegido.
Introducción al Análisis de Mercados Multivariados

El análisis multivariable es un método estadístico utilizado para determinar la contribución de varios factores en un simple evento o resultado. Debido a la amplia información que ofrecen las encuestas, se ha fortalecido en los últimos años las técnicas de análisis de mercados con información multivariable. Se abordara la técnica de reducción de datos conocida como análisis factorial, punto de partida de los estudios de mercado con análisis multivariado. 
Reducción de Datos
Para evitar el cúmulo de variables y la multitud de señales que lanza el consumidor y no podrán ser atendidas por la organización, se trabajan técnicas de reducción de datos, la más importante es el análisis factorial.
Análisis Factorial

Técnica de análisis multivariado que permite reducir la cantidad de datos existentes en una muestra de entrevistados, se hace cuando existen diversas respuestas abiertas, de modo que es difícil determinar la más importante o la menos relevante, el análisis reduce estas respuestas y las agrupa en factores, los que contienen toda la información de cada una sus variables agrupadas. Los factores pueden ser de gran ayuda en el caso de lanzar publicidades cortas, dado el presupuesto de los negocios, ya que se muestran aquellas cosas más relevantes.

El método de análisis factorial también busca darle al investigador de mercados, otra ventaja, eliminar aquellas variables cuya importancia sea pequeña o marginal en cuanto al producto o características del consumidor.
ENFOQUE PRIVADO – FINANCIERO DEL PROYECTO
El análisis de proyectos desde el punto de vista financiero, implica la cuantificación de ingresos y egresos con base en las sumas de dinero que el inversionista entrega, percibe o deja de percibir. Por tanto, el diseño de un proyecto privado desde el punto de vista del inversionista se basa principalmente en las ganancias que este puede obtener de él, para esto se utilizan una serie de herramientas que permiten conocer los costos y las ganancias sobre cada operación y así verificar si el proyecto es rentable para el inversionista.

La evaluación privada de proyectos supone que, riqueza expresada en dinero, constituye el único interés del inversionista privado y contempla beneficios y costos que afectan directamente a los dueños del proyecto; es así, como para la evaluación privada, es importante determinar los flujos anuales de dinero (flujos de fondos) que para el inversionista privado implica el proyecto en cuestión.

Herramientas de medición financiera

El dinero en general, tiene un valor para quien lo posee y desea entregarlo, este valor se denomina tasa de interés, que viene a ser el precio del dinero. Para quien posea dinero, pero prefiere guardarlo, su precio puede definirse como un costo de oportunidad, es decir no usa el dinero en actividades que generan alguna ganancia, de modo que esa ganancia no obtenida es una pérdida para el poseedor de estos fondos, dichas ganancias también pueden reflejarse como la tasa de interés perdida.

El Interés es la herramienta principal para conocer la rentabilidad de un proyecto y se puede definir como el valor del dinero que cambia en función del tiempo y la forma en que se utiliza el dinero. A partir del interés se derivan una cantidad de herramientas para conocer la rentabilidad de los proyectos.


Tasas de interés
Para conocer la situación financiera de las actividades de la empresa, es vital conocer las tasas de interés, con esta tasa se calcula el monto de interés a pagar a quien provee el dinero, este pago es la compensación que se le da al que posee los fondos por el riesgo asumido al prestarlo a un tercero. Cuando la tasa de interés se encuentra dentro de los plazos de pago, se llama interés compensatorio.
 
Interés simple

Se refiere a los intereses que produce un capital inicial en un período de tiempo, el cual no se acumula al capital para producir los intereses del siguiente período; concluyéndose que el interés simple generado o pagado por el capital invertido o prestado será igual en todos los períodos de la inversión o préstamo mientras la tasa de interés y el plazo no cambien.

Cuando lo que cobramos no se va acumulando con el tiempo, es decir el monto de la deuda no suma en cada período los intereses impagos. La fórmula general es:

Interés: Deuda x Períodos x Tasa de interés
 Ejemplo: Se solicita un préstamo al HSBC Bank por un monto de $1000, cuyo vencimiento es a 3 años y a una tasa de interés del 10% anual.

   En tres años se pagará a tasa de interés simple: 1000*3*10% = 300 dólares (en interés) aparte de los $1000.
Interés compuesto

La tasa de interés es compuesta, si para ello se considera que el interés de cada período se suma a la deuda, de modo que sobre este saldo se aplica un nuevo interés. En la práctica esta tasa es la que usan las entidades financieras diversas.
 Ejemplo: La empresa Ford desea pedir un préstamo de $1000 dólares al HSBC Bank, con las siguientes condiciones.
- Vencimiento: 3 años

- Interés: 10% anual

Cuadro de pagos con interés compuesto

	AÑO
	DEUDA
	INTERÉS

	0
	1000
	0

	1
	1100
	100

	2
	1210
	110

	3
	1331
	121

	PAGO FINAL
	1331
	331


Esto significa que cada período previo al vencimiento la deuda se capitaliza, es decir se suman los intereses al saldo deudor.

Valor Futuro

Es la cantidad de dinero que alcanzará una inversión en alguna fecha futura al ganar intereses a alguna tasa compuesta. El cálculo de tasas de interés compuesto, permite obtener el valor final o valor futuro, es decir el valor del dinero al vencimiento incluido los intereses, esto se define como F, aplicando tasas compuestas. 

F = P (1 + i) n
Valor Presente

Es el valor actual de un capital que no es inmediatamente exigible es (por oposición al valor nominal) la suma que, colocada a Interés compuesto hasta su vencimiento, se convertiría en una cantidad igual a aquél en la época de pago. Comúnmente se conoce como el valor del dinero en función del tiempo, por ejemplo, alguien que mantiene su dinero bajo el colchón enfrenta un costo. Ejemplo de valor del dinero en el tiempo:
Monto inicial: $1,000 

Capacidad de compra: Dos impresoras de 500 cada una.

Tasa de inflación anual: 100%

Capacidad de compra: Una impresora

Como muestra el ejemplo el valor del dinero en capacidad de compra se redujo a la mitad, la inflación) erosionó el valor del dinero, el dinero tiene un valor en el tiempo, 

Anualidades
Es una sucesión de pagos, depósitos o retiros, generalmente iguales, que se realizan en períodos regulares de tiempo, con interés compuesto. El término anualidad no implica que las rentas tengan que ser anuales, sino que se da a cualquier secuencia de pagos, iguales en todos los casos, a intervalos regulares de tiempo, e independientemente que tales pagos sean anuales, semestrales, trimestrales o mensuales. Para ello exploremos dos variantes:

- Cuota constante (Amortización variable)

- Cuota variable (Amortización constante).

La diferencia entre las cuotas radica en la variación de la amortización, la amortización es el pago del principal de la deuda o del monto acordado como préstamo. Veamos un ejemplo de cuota constante, con los mismos datos del ejemplo anterior:

   Préstamo: 1,000 Bs; Vencimiento: 3 años; Interés: 10% anual

Para ello usaremos la siguiente fórmula, donde A es la cuota, P es el monto de deuda, i es el interés y n es el número de cuotas:
A: P i / [ 1 - (1+ i) - n]
A: 1000 x 10% / [ 1 - (1+10%) - 3]
A: 100 / [ 1 - (1.1) - 3]
El resultado es 402 Bs, esta es la cuota a pagar durante tres años.

La otra variante para el pago de los créditos es la cuota variable con amortización constante. Veamos el ejemplo:

Préstamo: 1,000 Bs

Vencimiento: 3 años

Interés: 10% anual

Amortización constante: 333.33 cada año (Resulta de dividir la deuda entre los períodos de pago: P / n)

La inflación

Es el incremento generalizado de los precios de bienes y servicios con relación a una moneda sostenido durante un período de tiempo determinado. Cuando el nivel general de precios sube, cada unidad de moneda alcanza para comprar menos bienes y servicios. Es decir que la inflación refleja la disminución del poder adquisitivo de la moneda: una pérdida del valor real del medio interno de intercambio y unidad de medida de una economía. 
De este modo se obtiene el Índice de Precios al Consumidor (IPC), si nuestro proyecto tiende a ofrecer bienes finales, se puede usar el IPC para ajustes de precios futuros. Si el proyecto tiende a ofrecer bienes intermedios o insumos, en ese caso también se calcula el Índice de Precios al Por Mayor (IPM) que estima el movimiento promedio de los precios de insumos en cada sector productivo. 

Las variables pueden ser nominales si se valorizan a precios corrientes o del período, se hacen variables reales si se valorizan a un precio constante o precio base, por ejemplo:

Cálculo del Ingreso Real

	PERIODO
	1
	2
	3

	Producción Kgs
	100
	200
	300

	Precio
	10
	20
	30

	Ingreso Nominal
	1000
	4000
	9000

	Ingreso Real (Base Precio 1)
	1000
	2000
	3000

	Tasa de inflación
	
	100%
	50%


Tasa de interés real

Se usa la tasa de interés real, cuando queremos valorizar un flujo a valor presente considerando no sólo el interés ganado en el período, sino también la inflación en que se ha incurrido. Por ejemplo, si se espera una inflación anual de 10%, con una tasa de interés nominal de 20% y queremos saber cuánto depositar ahora para obtener 2,500 incluida la inflación, en ese caso necesitamos estimar la tasa de interés real:
Interés real = [ i nominal - p] / (1 + p)

Interés real = 0.10 / 1.10 = 0.091 = 9.1%

Flujo de caja para nuevos negocios

El flujo de caja es la herramienta que permite medir las inversiones, los costos y los ingresos de un proyecto, tiene como objetivo determinar cuánto efectivo neto (ingresos menos egresos) se genera por el proyecto, desde que se realiza el momento de la inversión y hasta el último período de operación del proyecto.
El Flujo de Caja Económico (FCE)
Permite realizar la evaluación económica del proyecto. Esta evaluación busca determinar la rentabilidad y vialidad del proyecto por sí mismo, sin incluir el financiamiento utilizado para llevarlo a cabo. 
En cuanto a la vida útil y valor residual del proyecto, el Flujo de caja es un estado de cuenta básico que es construido para un número específico de años de vida útil del proyecto. Esta vida Útil depende de la capacidad del proyecto de generar una renta (ganancias económicas superiores a las que se pueden obtener en otra actividad de igual riesgo).
Conociendo la vida útil de un proyecto se puede calcular el valor residual de los activos. El valor residual nos indica cuánto es lo que se puede recibir al liquidar el proyecto y depende, en gran medida, del valor que tienen los activos y los pasivos del proyecto al momento en que finaliza la vida útil del mismo. El valor residual de un proyecto se puede calcular a través de tres métodos o emplearse los tres en simultáneo, dependiendo del tipo de activo. El valor residual es parte del Flujo de Inversiones de un proyecto, la valoración de este valor es la siguiente:

- Método contable: Valor contable del activo (precio de registro en el balance) - Depreciación acumulada.

- Valor de mercado: Precio del activo en el mercado.

El Flujo de caja operativo 

Es el segundo componente del Flujo de Caja Económico, mide la generación de fondos del proyecto, para ello se obtiene primero la utilidad neta, esta utilidad se trabaja básicamente con el movimiento de ingresos y egresos en efectivo, sin embargo, se incluye la depreciación ya que, como costo deducible de impuestos, permite reducir los pagos finales de impuesto a la renta. Contiene dos rubros principales:

· Ingresos que están compuestos principalmente por aquéllos propios del giro del negocio (ventas). Es importante recordar que esta cuenta incluye los ingresos efectivos de dinero (no los ingresos devengados o aquellos por créditos no realizados).
· Egresos que se refieren a las salidas de efectivo ocasionadas por la actividad operativa del proyecto. Estos egresos se originan, principalmente, en los costos de producción (mano de obra, insumos, etc.), administrativos y en el pago de impuestos. Otros egresos pueden provenir del gasto en ventas ocasionado, por ejemplo, por el pago de comisiones sobre ventas y fletes
El Flujo de financiamiento neto

Registra la alternativa de financiamiento que tiene el proyecto fuera de la inversión en capital propio. El caso más común es el de los préstamos que recibe el proyecto. 
El flujo financiero

Es el que finalmente debe evaluarse para decidir si la inversión en el proyecto es rentable o no. Este criterio considera que, al momento de evaluar un proyecto, es posible que su rentabilidad económica sea mayor que la de un segundo proyecto; sin embargo, es probable que este segundo proyecto, por alguna razón, pueda acceder a un crédito más favorable que lo haga más rentable desde un punto de vista financiero.
El flujo financiero permite conocer el real aporte de los propietarios del proyecto y es la base para medir la rentabilidad financiera (es decir de sus recursos propios) de los accionistas o propietarios
Flujo de caja para negocios en marcha
En el caso de negocios en marcha, los flujos de caja tienen algunas particularidades, en primer lugar la asignación de costos, por ejemplo, si una empresa que cuenta con toda su estructura administrativa decide vender un nuevo producto, para lo cual sólo incrementa el portafolio de marcas de sus vendedores, el costo fijo del sueldo de los vendedores no variará, de modo que este costo no se asigna al nuevo proyecto, se asignaría de ser el caso, sólo las comisiones por la venta del nuevo producto. 

De igual modo, los sueldos administrativos no varían, por lo cual no se asignan al nuevo proyecto.
Los ejemplos típicos de proyectos para empresas en marcha serían los siguientes:

· Ampliación de líneas de producción, en donde básicamente se considera el costo incremental operativo, y aquellos costos administrativos que se generan por la ampliación.
· Abandono: En algunos casos se prefiere no ampliar una línea de producción sino abandonarla, es decir no producir más el producto o productos que dependan de una línea que va a dejar de funcionar, estas decisiones por lo general se toman cuando un producto se encuentra en una etapa de estancamiento o declive en su ciclo de vida, de modo que para la empresa es más rentable dejar de producirlo.
· Reemplazo de equipos: El reemplazo de equipos es una decisión habitual en la empresa, se refiere a evaluar dos aspectos, primero si una máquina o activo debe ser reemplazado por otro en mejor estado o con mayor rendimiento en producción, en segundo lugar, está la cuestión del momento óptimo de reemplazo de un activo, ambas decisiones se verifican también a través de un flujo de caja.
· Internalización: Supone producir dentro de la empresa labores que están tercerizadas o que las realiza un proveedor cualquiera, ejemplos diversos existen en la práctica empresarial cotidiana, por ejemplo, una empresa fabricante de jugos no produce sus empaques, por lo general los compra de un tercero. 
Rentabilidad
Estimar la rentabilidad de una inversión supone conocer si ganaremos dinero en ella, es decir, si el flujo de caja obtenido compensa todos los egresos hechos sea por inversión o costos; si esto se da, podemos decir que una inversión es rentable. Hay diversos criterios para medir la rentabilidad de una inversión, los indicadores más conocidos son:
· Período de recuperación (PR): Como su nombre lo indica, el período de recuperación es el número de períodos en que un flujo de caja recupera el desembolso inicial o inversión hecha, por ejemplo, si invierto 1,000 y al cabo de un año tengo 1,000, entonces se pude decir que he recuperado mi inversión en un año, el PR sería igual a 1 año. 
· Tasa Interna de Retorno (TIR): La tasa interna de retorno puede definirse como él % de ganancia que obtienen los inversionistas por cada Bs puesto en el negocio o que desea poner como inversión, por ejemplo, si deseo invertir 1,000 Bs y la TIR resultante es 20%, entonces esto indica que cada 1 Bs invertido gana 20 céntimos. La TIR puede definirse en términos de cálculo financiero, del siguiente modo:
Inversión = Flujo 1 / (1 + TIR ) 1 + Flujo 2 / ( 1 + TIR ) 2 + … + Flujo n / ( 1 + TIR ) n
La ecuación anterior señala que la TIR es la tasa a la cual los flujos de caja se hacen equivalentes a la inversión, en buena cuenta la generación de caja del negocio cubre la inversión a una tasa de ganancia que es la TIR.
Ratio Beneficio Costo (BC)
El ratio beneficio costo es un índice que señala si los flujos de caja cubren o no la inversión, en términos financieros viene a ser lo siguiente:

BC = A / Inversión
Donde:
A=Flujo1/(1+i)1+Flujo2/(1+i)2+..+Flujo n/(1+i)n
A equivale al valor actual de los flujos de caja netos, si A es igual a la inversión entonces el ratio BC es 1. Si A supera la inversión, entonces el ratio BC es mayor a uno, lo contrario sucede si A no supera la inversión, en este caso el ratio es menor a 1. 

Entonces bajo el ratio BC, el criterio para elegir un proyecto es:

BC > 1
Valor actual neto (VAN)

El VAN se concibe como la ganancia obtenida en Bs o dólares a valor actual. El VAN es la cantidad de dinero que ganamos en términos netos, por ejemplo si el VAN de una inversión o proyecto cualquiera es de 5,000, esto quiere decir que en ese proyecto la ganancia obtenida es de 5 mil Bs o dólares (ganancia implica que se ha cubierto todos los costos y la inversión). El VAN puede definirse como:
VAN = Inversión - [Flujo 1 / (1 + i ) 1 + … + Flujo n / ( 1 + i ) n ]
El VAN sigue una relación inversa con la tasa de interés, a mayor interés menor VAN y viceversa, esto implica que los retornos en proyectos se reducen cuando los costos de capital aumentan. El gráfico siguiente muestra esa relación:
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Rentabilidad económica o financiera
En la medición de rentabilidad hemos considerado siempre el uso de flujo de caja económico, esto se debe a que las deudas por lo general tienen un efecto tributario favorable, reducen los impuestos a pagar, este efecto se refleja con un flujo de caja disponible que puede crecer, pero sólo por el efecto financiero y ello eleva la rentabilidad del proyecto.
Estimar la rentabilidad de una inversión supone conocer si ganaremos dinero en ella, es decir si el flujo de caja obtenido compensa todos los egresos hechos sea por inversión o costos; si esto se da, podemos decir que una inversión es rentable.
Endeudamiento y proyectos
Las empresas necesitan continuamente de capital para poder iniciar actividades nuevas, o nuevos negocios. El estado o las entidades de proyectos sociales no son la excepción, se requiere continuamente de capital para financiar las operaciones de cualquier proyecto. Este capital puede provenir del mismo empresario, en ese caso se denomina capital propio. Pero muchas veces los capitales propios son escasos, de manera que un crecimiento rápido requiere de capitales externos, de modo que se recurre continuamente a solicitar un crédito. 
Algunas figuras de financiamiento no tienen la estructura tradicional de deuda capital, se ha ensayado en grandes proyectos de infraestructura la figura en general, es decir todos los participantes del proyecto son a portantes de un capital de riesgo, el mismo que es cubierto por los flujos de caja generados por el mismo, en este caso no hay acreedores, todos asumen el riesgo del proyecto, aun cuando en estos casos los riesgos son cubiertos de distintas formas.
Naturaleza de los créditos
Los créditos surgen cuando los negocios tienen necesidades de capital, estas necesidades pueden ser para inversiones de mediano o largo plazo, o también para necesidades de financiar la campaña de ventas en meses estacionales tipo navidad (Corto plazo), es decir crédito sólo para capital de trabajo. 
Un crédito a largo plazo o un crédito por campaña implican que el negocio, el sector en donde se encuentra el mismo, e inclusive el propietario serán evaluados. Esta consiste en aspectos de la solvencia moral, económica, arraigo local, la experiencia, antecedentes financieros, operaciones con el mismo operador de crédito, el nivel de crecimiento del sector en donde está el negocio, el potencial de crecimiento del producto a vender o la situación futura estimada del mercado en donde se venderá el producto.
Análisis de endeudamiento

Para fines de análisis del crédito, es muy importante comparar las tasas que ofrecen las diversas entidades financieras, para verificar cual es la más costosa y elegir aquella que brinde los mayores beneficios. Para el otorgamiento de un crédito se solicitan muchas veces garantías, estas pueden ser los equipos que se poseen, los terrenos, inclusive la producción. Es decir, se solicita como garantía cualquier activo que el banco pueda usar para cobrarse en caso no se pague el crédito. Por lo general las entidades financieras recargan las garantías como un mecanismo de defensa que a la vez desalienta el crédito. 

La capacidad de endeudamiento
La pregunta aquí es crucial, hasta que monto se endeuda la empresa o el negocio, ¿Qué políticas se debe tener en mente cuando existe la posibilidad de endeudamiento? La respuesta más lógica sería: una empresa o proyecto se endeuda hasta donde soporta su flujo de caja, es decir, si el flujo de caja neto es de $1,000 mensuales, la empresa se endeuda como máximo por una cuota de $1000 mensuales. 

Entonces lo más lógico es mencionar que los negocios se endeudan hasta el flujo de caja en situación conservadora o pesimista. Por ejemplo, se espera 1,000 $ neto, pero si sucede lo peor entonces se tendrá sólo 500, por lo cual la deuda máxima es hasta 500 $. Ser más arriesgado requiere que el empresario posea otras fuentes de caja, por ejemplo, negocios con riesgo distinto o un portafolio de productos que generan caja como para cubrir el negocio endeudado.

Veamos el siguiente gráfico para tener una idea más amplia de la capacidad de deuda:


Como señala el gráfico anterior, la línea fluctuante es el flujo de efectivo que posee la empresa para sus negocios. Este flujo de efectivo está compuesto por las inversiones que realizamos en equipos, por las inversiones en capital de trabajo (que implican costos operativos), por otros costos o gastos no relacionados al negocio principal y por los ingresos resultantes.

Costo de capital o tasa de descuento
Por costo de oportunidad del capital (COK) entendemos lo que el accionista quiere recibir como mínimo por su inversión, a partir del COK las empresas generan valor para el propietario, ya que los retornos de los proyectos de inversión deberán ser iguales o mayores.
En un conjunto de posibilidades de inversión, el inversionista debe comparar todas las posibilidades que tiene, con un portafolio que mida el riesgo retorno de cada elección, esto implica obtener una cartera óptima que depende de la variación conjunta de los activos.
COK en Mercados Desarrollados

En los mercados desarrollados, los agentes eligen su posición en inversiones, puede ser larga o corta, más o menos arriesgada, lo cual depende de su grado de aversión al riesgo y de sus conocimientos. Todo esto es posible por la existencia de innumerables activos financieros. En estos mercados el retorno del activo, llámese acciones lo denominaremos el retorno del accionista y está en función al precio inicial del activo, al precio final o de venta y a las ganancias por acción que reparta la empresa. A partir de esto podemos concluir que el retorno del accionista sería: Variación del precio a una tasa g%, más los dividendos d%:
Retorno: Po * (1 + g%) + Dividendos / Po = g% + d%
COK en Mercados de Capitales Inexistentes o poco desarrollados
Cuando analizamos el hecho de no tener mercado de capitales o la existencia de un mercado ineficiente, lo hacemos porque en ninguno de los casos tenemos a partir de los hechos, criterios para determinar el costo de oportunidad del capital. 
Al no existir mercados de capital profundos, no es posible la transferencia de acciones o su valor no refleja las expectativas de crecimiento de la empresa, en este caso los accionistas hacen suyo el riesgo de la empresa y sólo pueden basarse en el retorno que genera la acción directamente relacionada a las inversiones de la empresa

Modelos del Costo de Oportunidad del Capital

Primero nos enfocaremos en un mercado de capitales desarrollado, como en estos mercados es posible la transferencia de activos y a la vez tener un portafolio, debemos establecer el criterio del Modelo CAPM.

· Capital Assets Price Model (CAPM): El modelo postula que existen 2 componentes ligados al retorno de la acción (Ra), estos son la tasa libre de riesgo (Rf) y la prima riesgo negocio (Rn):
K = Ra = Rf + Rn
· B. Modelo para países emergentes: Anteriormente hemos determinado el costo de Oportunidad del accionista (usando CAPM y Beta patrimonial) para un Mercado desarrollado, a esto debemos agregarle otros indicadores que reflejen el diferencial entre los niveles de riesgo retorno de un país desarrollado frente a uno emergente o poco desarrollado. 

El Riesgo País (Rp)
El riesgo país es inherente a un mundo en donde existe alta movilidad de flujos de capital, ello se debe a que las decisiones para inversión en un país u otro ya no sólo contemplan los riesgos y retornos del mercado desarrollado, sino otros riesgos que pueden ser la inestabilidad política como un peligro para la recuperación de las inversiones, aun cuando hoy en día existen diversas formas de reducir esto, como los acuerdos MIGA o los seguros de riesgo.

Riesgo por Sobre Costo Financiero (SCF)
Suponiendo que estamos en un mercado poco desarrollado se tiene la capacidad de obtener fondos en mercados del primer mundo y por ello les añadimos los riesgos de ese mercado a los inversionistas. Pero cuando no tenemos esta capacidad de obtención de fondos, se tiene que recurrir al mercado de capital local, esta entraña un nuevo riesgo que es el sobre costo financiero, el cual implica incorporar el riesgo de tener fuentes de deuda cuyos costos distorsionan el costo de oportunidad del capital medido a partir de mercados desarrollados. 
Capital de trabajo (CT)
Hay diversos métodos para calcular el capital de trabajo por eso es que las empresas hacen inversiones con el fin de lograr un saldo positivo y sea reflejado en su capital, el secreto está en tener los activos corriente en saldo positivo y que sean mayor que el pasivo corriente esto le dará estabilidad y larga duración a cualquier empresa ya que tendrá como responder para cualquier situación que se presente.
Riesgo y Sensibilidad

En todo proyecto hay riesgos por eso se debe analizar y pensar bien si colocar una empresa en cierto sitio geográfico es rentable no es simplemente construir una empresa, existen variedad de factores que pueden perjudicar una empresa que puede ocasionar la quiebra de dichas industrias, si se conocen los riesgos estos se deben llevar a un flujo de caja para saber cómo enfrentarlos. Las empresas que tenga sucursales en cualquier parte del país o del mundo deben tener en cuenta que cada una de sus empresas deben tener su capital de trabajo propio ya que si solo dependen de un solo capital sufrirán por que las demandas de los productos varían en los distintos sectores. Los riesgos que mayormente se presenta son:

· El alza de costo de materias. 

· La caída del precio en el futuro.

· Un mercado con un crecimiento menor al esperado.
Portafolio de proyectos con fondos limitados

Las grandes empresas tiene su presupuesto que usaran para su inversiones y desea aumentar la rentabilidad de sus fondos, para eso se comparan todos los proyectos que tiene en su disponibilidad y los suman, las combinación de los distintos proyecto que logre mayor puntos de VAN ese será el que se le va aplicar la inversión ya que sería el más indicado.  

Análisis de sensibilidad  

Los riesgos inherentes pueden medirse a través del análisis de sensibilidad tomando en cuenta los VAN, existen 2 tipos de criterios que se toman en cuenta que son: cambios en una sola variable y cambios en más de una variable.

Se toma los VAN y se analizan a fondo con el fin de observar cual es el proyecto menos riesgoso, si los cambios de variables no sufren alteraciones nos indica que el VAN sufrió pocos efectos, en cambio si un proyecto es riesgoso cualquier cambio de variable afectaría notoriamente al VAN.

Simulación de Montecarlo

Va a ver una persona que va a evaluar los distintos cambios que se puedan presentar en el VAN a través de un simulador, la idea es ver cómo se comporta el VAN si se presenta alguna ocurrencia no planificada.

Opciones Reales

Es una estrategia que asegura una cobertura de riesgos para inversiones o acciones sobre el movimiento de precios de activos financieros diversos como monedas o el índice bursátil.

Estas opciones te dan el derecho de comprar o vender un bien a través de un contrato, estos contratos deben tener una fecha determinada y un precio establecido y para tener los bienes del contrato deben pagar una prima , estas opciones las conocemos como call y put.

Opciones Call
Da derecho al poseedor comprar un bien en el futuro a un precio ya establecido y a una fecha ya determinada para eso se paga una prima, en caso del vendedor tiene que salir de algo y recibirá una prima a cambio.
Opciones Put

Da derecho al poseedor de vender algo a un precio determinado y fecha establecida en el contrato, también debe pagar una prima, en caso del vendedor este tiene q comprar algo en el futuro y este recibirá una prima.

Compra de Call

Si el precio spot se encuentra por debajo de precio de ejercicio esto se reflejaría como la perdida de la prima ya que no se ejercerá los derechos a comprar el activo a un precio mayor del mercado y si el spot está por encima nos daría a entender que tenemos ganancias ya que se ejercerá el derecho a comprar a un precio menor al de mercado.

Venta de Call

Al vender la call se obtendrá la prima, esta debe por encima del spot para generar ganancias, si se encuentra con debajo será una perdida considerable.

Compra De Put

En el caso de adquirir un put se tomar en cuenta que el spot este por debajo del precio de ejercicio si esto no pasa se traduciría como perdida de la prima.

Venta De Put

Al vender un put seria nuestra máxima ganancia, no se tiene la obligación de comprar si el spot se encuentra por encima del precio de ejercicio ya que el comprador no ejerce el derecho de vender a un precio menor del mercado.
Relación entre opciones financieras y reales

La opción financiera es una herramienta que nos ayuda a minimizar las pérdidas ya que no sabemos con exactitud los cambios que sufrirá el mercado en el futuro; Cuando se pone a marcha un proyecto tienen la esperanza que generen un VAN positivo pero casi siempre no sale lo que se planteó en un principio de modo que podemos aplicar el criterio de cobertura de una opción financiera a proyectos, esto se denomina el uso de opciones reales, las opciones se utilizan para examinar una inversión o si se debería esperar. 

DISEÑO DE PROYECTOS SOCIALES 
Existen diferentes tipos de inversiones, entre estas tenemos las que se realizan para obtener una mayor rentabilidad, que por lo general benefician al sector privado por medio de empresas y aquellas que se realizan como proyectos para mejorar la calidad de vida de una sociedad pero no tienen ningún beneficio económico.

Un proyecto es una planificación que se realiza mediante ideas las cuales se llevan a cabo por un conjunto de actividades que se interrelacionan y se coordinan en un orden establecido. En los proyectos sociales hay un objetivo determinado, un tiempo y espacio limitado y una evaluación para llevar un control de si estos están cumpliendo la tarea para los cuales fueros destinados y si están satisfaciendo las necesidades de la población. 

Los que pertenecen al proyecto que serían la sociedad vinculada deben darle continuidad a este por medio de mejoras y para ello deben tomar en cuenta los aspectos que afecten o no el futuro del proyecto. Para darle progresividad al proyecto se verifica si este ha realizado cambios en la población y sus posibles contratiempos a futuro esto se hace mediante una herramienta llamada Marco Lógico que se utiliza más que todo en proyectos con fines sociales.

 Como todo proyecto este debe de estar compuesto por una serie de etapas las cuales serán de importancia para poder llegar a su culminación, estas etapas se resumen en el ciclo de operación de un proyecto que está comprendido por: Necesidad, Ideas, Estudios, Financiamiento, Ejecución, Funcionamiento siguiendo esta secuencia de principio a fin.

El marco lógico está presente en todo el ciclo del proyecto social, y sus etapas que se encargan del análisis de los involucrados y de los problemas, tienen la tarea de interpretar las necesidades de los habitantes y las ideas que aportan para resolver los inconvenientes presentados. Cabe destacar que el marco lógico les hace un total seguimiento a los proyectos ya que además de estar en las etapas previas a la realización del proyecto toma en cuenta la ejecución y funcionamiento ya que este análisis mediante indicadores permite ver el desempeño de cada actividad u objetivo establecido durante el proyecto.  


Los proyectos encargados de ayudar a la sociedad solucionando diversos problemas, pueden basarse en diferentes situaciones pero todas estas basadas en el bienestar de la sociedad con el fin de que estas tengan mejor oportunidad de desarrollo y futuro. Estos se llevan a cabo de manera que se involucre a todos los responsables en la detección de los problemas y el diseño para su solución. 


El diseño del proyecto está conformado por una respuesta concisa a la problemática, respuestas que se transformar en las soluciones, soluciones que tienen una respectiva inversión y que van a contribuir de manera positiva a la sociedad, a su vez esto crea un sistema denominado sistema de marco lógico. Dicho sistema fue creado ayudar a los países desarrollados que venían presentando problemas en la formulación y ejecución de sus proyectos, el sistema de marco lógico lo que indica es que debe haber coherencia lógica entre el problema y la solución que se plantea para resolverlo.


El sistema de marco lógico se enfoca en el desarrollo, el desarrollo establece cambios tanto en lo social como en lo económico, tecnológico entre otros; estos cambios lo que traen son beneficios y progreso a la población por ende es de suma importancia su utilización en los proyectos que estén centrados en los cambios positivos que sean estables. La mayoría de los proyectos sociales son financiados por el estado con el fin de mejorar la vida de las personas, sin embargo los entes privados también realizan proyectos sociales casi siempre de la mano de corporaciones extranjeras mediante donaciones o créditos reembolsables o no reembolsables.


El sistema de marco lógico es una técnica de gestión proyectos y un instrumento de control de las actividades que corresponden al proyecto de las cuales depende el logro de las metas. Su objetivo es presentar el orden e información necesaria a los participantes y a las instituciones financieras de cómo va a estar organizado el proyecto desde su nacimiento hasta su evolución de manera que no haya ninguna falla en las etapas planteadas.

 Como todo sistema cumple con ciertas fases entre las cuales tenemos: Análisis de involucrados, Análisis de problemas, Análisis de alternativas y elección de estrategias o componentes, Diseño final de la matriz de marco lógico (MML), que sería la herramienta de evaluación y control del proyecto.

Se puede decir que lo primero que se debe tener a la mano es en donde se pondrá en marcha el proyecto, de manera que se estudie la problemática y las diferentes soluciones que se le pueden acarrear, de esta forma el proyecto nace en unas bases sólidas. Cuando hablamos de tener información de donde se llevara a cabo el proyecto, nos referirnos específicamente a la comunidad en donde se pondrá en ejecución, de modo que se tenga idea de las dificultades de dicha comunidad y las ideas o soluciones que presenten, con el propósito de llegar a arreglos en función de las mejoras.

En la parte final de la estructura del proyecto lo que se busca es evitar cualquier evento no deseado mediante su ejecución, y administrar de manera correcta los recursos necesarios con el fin de que el proyecto prevalezca en el tiempo. Las cooperaciones internacionales que apoyan económicamente los proyectos sociales utilizan el sistema de marco lógico aunque solo piden que se les presente la última etapa del sistema de marco lógico, es decir, la matriz de marco lógico (MML).

 Todas las etapas del sistema se tienen que realizar secuencialmente para llegar a un resultado óptimo.  Las fases del sistema de marco lógico se crearon para llevar un orden, poder darle forma y envolver diversos aspectos los cuales no se tomaban en cuenta en la estructura del proyecto.


Los diseños de proyectos enfocados en el desarrollo del aspecto social solían hacerse en oficinas estatales, sin involucrar a los protagonistas sin tomar en cuenta sus ideas y aportes para la realización del proyecto, sin hacer un estudio a profundidad en la zona donde se iba a desarrollar. En este sentido una vez que se llevaba a cabo el proyecto en la sociedad no había participación, lo que llevaba el proyecto al fracaso debido a que no estaba comenzando sobre cimientos sólidos. Por este motivo las corporaciones internacionales pidieron que se hiciera un análisis adecuado y participativo de manera que la sociedad adopte el proyecto como suyo, explique cuáles son los problemas y comparta las posibles soluciones que tengan en mente, esto con el fin que cuando se ponga en ejecución el proyecto la población este unido a este y haga que no se frustre en un futuro ya que el beneficio como tal va a ser para ellos por lo que deben de defenderlo hasta el final. 

En este análisis se utiliza una herramienta denominada el análisis de los involucrados, la cual es de suma importancia ya que se puede decir que es el propósito por el cual se efectuara el proyecto. Para efectuar dicho análisis se realiza una indagación en los grupos que son las personas de la sociedad que vas a estar beneficiadas, las que tienen un papel importante en el proyecto que pueden ayudar para que este se lleve a cabo con mayor facilidad como actores políticos en la sociedad y aquellas personas que estén trabajando en el ámbito en donde se quiere llevar a cabo la mejora. Por ejemplo si el proyecto se va a hacer en una escuela pública los protagonistas involucrados serían: la directiva del colegio, los representantes de los estudiantes, los profesores y actores políticos locales. Es significativo que se mantengan a un lado los grupos que solo quieran utilizar recursos o aportes para sabotear el proyecto desde el inicio.

 El análisis de los involucrados estudia los intereses de los grupos que se enfocan en las necesidades de los miembros de la sociedad y de los organismos que apoyan el proyecto, los problemas que ellos perciben que sería el conflicto que presentan por el cual se va a hacer el proyecto y el problema que más tenga demanda es el que se va a atender, así como los medios que ellos pueden emplear para la ejecución del proyecto y para poder agilizarlo como recursos financieros o no financieros, en esta fase tienen que ver mucho los actores sociales más que todo las personas que tengan poder en la sociedad (representantes legales, políticos, jurídicos, internacionales) de modo que puedan facilitar su realización.

 La meta es llegar a conocer de forma total la opinión de cada actor implicado en el plan y una evaluación global de la zona en la cual se va a desarrollar de acuerdo a la problemática que presenta. Mientras mayor número de personas influentes en la sociedad tenga el grupo va a ser más sólido el proyecto y por ende más fuerte.


Ya una vez hecho el diagnóstico adecuado el otro instrumento utilizado en el sistema de marco lógico es la matriz de los involucrados, que va ligada al análisis de los involucrados y es el inicio de la estructura del proyecto, de ella se derivan los conflictos del lugar en donde se quiere realizar la mejora. Esta herramienta permite planificar y sintetizar todo los elementos importantes como los problemas que tienen que ver con el análisis de los involucrados y los recursos que se van a necesitar para el proyecto.


Luego de haber formulado los datos de los problemas, las opiniones de los actores y los recursos en una matriz se realiza un análisis de los problemas este análisis nos va a permitir obtener cual es el problema los actores señalaron como el más importante que los afecta de manera significativa para así buscar la mejor alternativa de solución que a los participantes del proyecto más le convenga. Sin embargo se tiene que analizar la gravedad del problema ya que hay distintos tipos y en algunos no se requiere de un proyecto en particular pero que igual tienen que ser combatidos por el bien de la población. 

El problema debe ser  bien identificado y definido por ejemplo en que zona se ubica, a que cantidad de población afecta este problema, las causas que lo produjo y consecuencias que trae y por ultimo las acciones preventivas que se van a tomar para que este no ocurra de nuevo pero lo más relevante es indicar la magnitud. Se puede decir que lo más difícil es encontrar el problema elemental que al implementar la solución de este pueda resolver diversos problemas menores, esto se debe a que cada grupo puede decir un problema diferente y querrá colocar el suyo como el más grave.

A la magnitud, la gravedad y la prevención de cada problema se le asignan un puntaje diferente para de esta manera sacar la importancia de cada problema valga la redundancia, para obtener su nivel de importancia y de esta manera poder elegir el problema esencial, para ellos se hace una matriz de evaluación de los problemas.

Las causas y efectos de los problemas se pueden plantear en un esquema llamado el árbol de los problemas, en el cual las raíces serían las causas del problema y las ramas sus consecuencias, esto se realiza con el propósito de que sea más didáctico y en la punta del árbol señalar cual es el efecto de dicho problema en la población.

Una vez identificadas las causas y efectos del problema mediante el análisis de problemas, estos se deben transformar en objetivos o metas a lograr para restablecer el problema en soluciones, para lo que utilizamos el análisis de objetivos. Muchas veces el proyecto solo ataca una de las causas del problema, pero otras veces combate el problema principal dependiendo de cuantos recursos disponga y la ayuda que estén dispuestos a prestar sus protagonistas. Para revertir las causas en objetivos a lograr se deben establecer las alternativas a utilizar y de esta manera convertir las causas y consecuencias del problema en las soluciones óptimas. Es importante recordar que los proyectos son participativos, es decir, la opinión de las personas involucradas en este pueden tomarse en cuenta como alternativas para los objetivos a realizar. 

Los objetivos deben asimilarse de manera que se determine si se puede lograr o no y establecer el tiempo en que va a alcanzarse y cuáles son los recursos que se utilizaran para llevar a cabo cada proyecto. Hay que tener en cuenta que se establecerán objetivos que no pueden ser llevados a cabo por la comunidad por lo que se debe esperar si los organismos estatales o los que están financiando el proyecto pueden apoyar en estos. El análisis de los objetivos también se puede representar en un esquema denominado el árbol de los objetivos el cual va a estar compuesto por los objetivos secundarios que serán las raíces para lograr el objetivo principal que será el tronco, todo esto con el fin de llevar un orden de los objetivos que se deben realizar primero para alcanzar el objetivo principal y así transformar las consecuencias del problema en soluciones prosperas.

En esta etapa se puede añadir algún elemento que no se haya tomado en cuenta desde el principio para la resolución del problema, lo cual sería parte de los objetivos secundarios, el cual va a pasar a formar parte del proyecto, así como también se puede eliminar el objetivo que no se considere importante o volver a plantear los que se habían establecido

Luego de tener definidos los objetivos, se realiza el análisis de las alternativas que no es más que especificar cuáles medios se van a utilizar para llevar a cabo el proyecto, por ejemplo si se va a llevar a cabo mejoras en la educación de una escuela pública lo más conveniente es mejorar el nivel de exigencia de los docentes. Es relevante tener en cuenta que hay alternativas que se pueden ejecutar y otras no ya que hay que ver si la comunidad puede cubrir los medios necesarios su ejecución, por ejemplo si se quiere hacer una mejora en la ventilación de la escuela y para ello se requiere comprar aires acondicionados, y la comunidad o los actores involucrados con el proyecto no tienen los recursos para hacerlo se debe esperar que los organismos estatales o cualquier otro organismo que esté involucrado el proyecto preste el financiamiento necesario para lograr dicho objetivo. Por otra parte esta herramienta me va a indicar si voy a cumplir los objetivos individualmente o en conjunto de objetivos o si algún objetivo no es factible, siempre buscando la manera de gestionar los recursos en forma óptima.

Para el análisis de las alternativas se evalúa de manera tal que si el objetivo logrado no causo un gran efecto en la población debe ser eliminado y por ende el medio que se empleó para alcanzarlo ya no es útil. Del mismo modo se evalúan las alternativas mediante: La identificación de los objetivos (lo cual ya se tiene establecido), Los aspectos necesarios entre estos políticos, institucionales y financieros para la puesta en marcha del proyecto, Los criterios (social, ambiental, económico) que se relacionan directamente con las alternativas los cuales se deben evaluar realizando una serie de preguntas como por ejemplo si hay presupuesto para realizar esa estrategia o alternativa, si eso tiene algún impacto ambiental, o si la comunidad puede ser participe en el logro de esa estrategia, esto se puede ordenar y estructurar en una matriz y por ultimo elegir las alternativas o estrategias principales que van a hacer fundamentales en el éxito del proyecto y van a dar nacimiento a este. Se debe contar con información específica para la realización de cada una de las estrategias.

Para culminar el proyecto se debe realizar una matriz de marco lógico, esto consiste en estructurar de manera congruente y secuencial el proyecto, a medida que se vayan cumpliendo los objetivos por medio de las alternativas se va a alcanzar el objetivo principal. La matriz es la que va a estar encargada de diseñar el proyecto final y darle forma, y además evalúa e inspeccionar el proyecto desde su gestación hasta después de terminado. Cabe destacar que la matriz involucra las ideas de los protagonistas del proyecto y se adapta a los cambios de la población que luego se pueden reformular en este.  La MML sintetiza los objetivos a lograr y las actividades a realizar para el logro de dichos objetivos, las metas obtenidas con el logro de cada objetivo, los indicadores que serán los encargados de medir los logros alcanzados en el proyecto, y aquellos riesgos que pueden perturbar la ejecución de este.

 La matriz va estar compuesta por un fin que es el objetivo final a lograr en un tiempo determinado, el propósito del proyecto el cual se caracteriza por ser el cambio en la comunidad, los resultados positivos una vez implementado el proyecto y este va a ser alcanzado a medida que se cumplan las actividades por medio de las estrategias establecidas para lograrlo. 

Lo más significativo es que la matriz le hace una revisión detallada a cada uno de estos aspectos mediante: Indicadores que nos van a decir el logro de cada actividad este mayormente se mide en %, Los medios de verificación estudia y registra si fue suficiente lo alcanzado mediante estadísticas y Los supuestos que verifican si el proyecto es sustentable en el tiempo los riesgos que este va a correr en el futuro y si este va a ser capaz de enfrentarlos. Podemos decir que la matriz de marco lógico engloba el todo del proyecto y le da sentido a este. 

DISEÑO DE PROYECTOS DE INVERSIÓN PÚBLICA
Antes de poner en marcha cualquier proyecto es necesario realizar una evaluación, estudio y diseño que permita conocer su factibilidad y alcance, sobre todo cuando hablamos de proyectos de inversión pública en donde se debe hacer uso de los fondos públicos los cuales tienen que ser utilizados de la manera más óptima y eficiente posible. 

Es vital que todo proyecto tenga un norte planteado el cual debe estar presente durante todas las fases de evaluación, diseño y ejecución.

La intención es invertir lo necesario, por ello se deben tener en cuenta tres aspectos importantes: La alternativa seleccionada debe ser la más prioritaria para la comunidad, la capacidad del proyecto debe estar diseñada en función de abastecer la demanda, y una  coordinación y diseño adecuado para que el proyecto pueda ser finalizado y   evitar pérdidas de inversión por proyectos que solo se quedan en ideas que representa un gasto inicial o que  no tienen sostenibilidad futura y una vez realizado tienen una vida útil muy corta.

Es por ello que el ciclo de proyectos de inversión pública por lo general debe constar de tres fases: Pre-inversión, Inversión y Post inversión cada una de estas fases a su vez están constituidas por varios pasos o procesos para el logro efectivo de un proyecto de inversión de cualquier índole.

·  Fase de pre-inversión: es un análisis básico para identificar el norte y orientar el proyecto. Tiene el objetivo de obtener la información necesaria para la toma de decisiones de inversión, con la idea de evitar un gasto en algo que no tendrá un buen resultado. Esta etapa aporta la información necesaria sobre la cual se debe programar la inversión. El resultado es una decisión de realizar o no un proyecto o inversión. La etapa de pre-inversión a su vez cuenta con las siguientes etapas:
· Aspectos previos: se analiza cuáles son las necesidades a cubrir, posibles lugares de ubicación, el entorno económico, y cualquier otra información adicional relevante para conocer las características que tendrá el proyecto. Como resultado de la etapa se pretende seleccionar alternativas posiblemente factibles y avanzar a la siguiente etapa.
· Estudio de pre-factibilidad: En esta etapa se realiza una evaluación más completa y profunda de las alternativas identificadas en la etapa de perfil y de las posibles soluciones. Como resultado de la etapa se pretende descartar las alternativas no factibles y seleccionar aquella alternativa que es técnica y económicamente mejor y pasar a la etapa de factibilidad o diseño.
· Estudio de Factibilidad: Durante esta etapa se perfecciona y precisa la mejor alternativa seleccionada en la etapa de pre-factibilidad, sobre la base de información primaria recolectada especialmente para este fin. Como resultado de la etapa se pretende pasar a la etapa de planificación y diseño en la fase de inversión.

· Fase de inversión: Se planifica todo lo relacionado a la ejecución y puesta en marcha del proyecto. Considera todas las acciones destinadas a materializar la solución formulada y evaluada como conveniente, esta fase para llevar a cabo su función se divide en las etapas de Planificación, Formalización de la inversión, Ejecución.
· Fase de Post-Inversión 
· Fase de operación: En esta fase el proyecto adquiere su realización objetiva, es decir, que la unidad productiva instalada inicia la generación del producto, bien o servicio, para el cumplimiento del objetivo específico orientado a la solución del problema.

Para realizar los estudios de pre-factibilidad y factibilidad durante la fase de pre-inversión es necesario evaluar distintos factores como la demanda y la oferta 

El análisis de la demanda permite estimar cuanto se requiere de algún bien o servicio para satisfacer las necesidades de una población y en qué grado cierta deficiencia está afectando a la comunidad por ello el análisis de la demanda se basa en el estudio de distintos criterios para realizar una evaluación minuciosa que permita seleccionar la mejor alternativa y determinar su alcance.

Se debe evaluar la proyección de la población en referencia , que consiste en estimar el total de la población afectada y su evolución en el tiempo, otro criterio es la determinación de los servicios que el proyecto ofrecerá con el fin de determinar cuál será la unidad de referencia del proyecto para cuantificar la capacidad que debería tener dicha infraestructura para poder abastecer la necesidad existente, otro criterio importante es el diagnóstico de la situación actual de los servicios para poder observar las carencias y oportunidades de mejora. 

El objetivo de los proyectos de inversión pública busca la mejora de alguna carencia en cierta comunidad, pero todo proyecto a su vez puede generar otras consecuencias y cambios que pueden incidir en la población de manera positiva o negativa es por ello que los proyectos se deben juzgar desde distintas situaciones  , es necesario evaluar cuales son los servicios demandante en dicha comunidad sin haber realizado el proyecto planeado(Servicios demandados sin proyecto) y cuales otras necesidades de servicio va a necesitar o requerir la población una vez finalizado dicho proyecto (Servicios demandados con proyecto) lo que se le denomina demandas potenciales y surgen porque se amplía la producción de bienes y servicios.

Todo proyecto debe considerar su entorno y la manera en que el mismo puede solucionar un problema y afectar a la vez dicha población.

En el análisis de la oferta se debe estudiar lógicamente su comportamiento porque los proyectos de inversión pública siempre están dirigidas a cubrir aquella demanda que no está siendo satisfecha por la oferta actual, al igual que la demanda , la oferta se evalúa según distintos criterios, primero se debe evaluar la oferta optimizada que consiste en estudiar la actual oferta que existe para estudiar la posibilidad de mejorarla y evitar grandes inversión de dinero , en otras palabras, este análisis permite evaluar las oportunidades de mejorar las condiciones actuales de los provisores de bienes y servicios, todo ello con el fin de  aminorar el uso de los recursos en la administración pública, pues no se va a requerir del diseño de un proyecto de gran magnitud sino solo efectuar una gestión de mejora.

Siguiendo con la idea de mejorías y correcciones, se debe determinar los recursos físicos y humanos disponibles y así poder hacer un uso eficiente de los mismos para satisfacer la demanda estableciendo los estándares óptimos de los recursos físicos y humanos siendo estos los dos últimos criterio de evaluación de la oferta.

Existen dos estudios muy importantes que permitirán la selección de la alternativa más adecuada en la cual va a estar dirigida el proyecto o mejora de gestión según sea el caso:

Balance oferta-Demanda

Esta evaluación permite seleccionar la alternativa más importante a nivel social. A partir de ella se conoce cuál de las opciones examinadas es la que más afecta a la población al relacionar la oferta con la demanda. De dicha evaluación se obtiene si se debe poner en marcha el diseño de un proyecto o si puede ser cubierto progresivamente sin recurrir a el proyecto (gestión de mejora).

Plan de inversiones o Costo

Este estudio permite determinar los recursos físicos y humanos requeridos para llevar a cabo dicho proyecto. Esta evaluación permite selecciona la alternativa más factible a nivel económico. 

Durante este estudio se realizan la planificación de las acciones a desarrollar en cada alternativa, tomando en cuenta las inversiones a realizar y recursos necesarios en las actividades de operación.

Para evaluar un proyecto se requiere de estimar un flujo de caja económico en donde se observe las inversiones, costos e ingresos. Esta evaluación puede realizarse a precios de mercado o según el precio social. 

El valor social es uno de los criterios o aspectos más importantes en los proyectos de inversión público. Todo proyecto de inversión pública más allá de considerar la rentabilidad económica que este puede generar tiene el objetivo principal de resolver problemas sociales,  el efecto social que este pueda generar no se puede medir en términos monetario .Muchas veces estos proyectos tienen  consecuencia que pueden ser positivos (beneficios) o negativos (costos), por ello deben considerarse en la evaluación de proyectos porque suponen un costo indirecto o un ingreso adicional.
También se consideran la externalidad que son los impactos que se reciben por la acción de terceros. Una externalidad puede tener efectos que pueden mejorar nuestro consumo (beneficios) o reducirlo ya que se incrementan los costos. Por ejemplo, una carretera cercana a una hacienda tiene externalidades, por un lado, la acerca al mercado lo cual es positivo y por otro lado los llena de polución lo cual es negativo. Cuando se dan los aspectos positivos, los flujos de ingresos del propietario de la hacienda se elevan, porque ahora tiene más oportunidades de venta o acceso a mercados de mejores precios. Sin embargo, la polución, puede reducir su productividad porque los cultivos se contaminan, esta menor productividad eleva el costo del productor propietario, por encima de los costos existentes.

Cuando queremos evaluar los ingresos y costos sociales de un proyecto se debe hacer un ajuste de flujos de mercado a valor social que se puede analizar como la equivalencia en precio social del precio de mercado, para ello existen distintos factores de corrección que permiten hacer dicha cuantificación como el factor de corrección por bienes nacionales, referido al ajuste de costo de bienes requeridos por el proyecto pero que serán producidos en el país, Factor de corrección por bienes extranjeros, en el caso de que los bienes usados por el proyecto sean importados y Factor de corrección de la mano de obra, en el caso de la demanda de recursos contratados por el proyecto, estos deben ajustarse a valores sociales, entre otros.
Evaluación costo-beneficio

Esta evaluación permite medir el ingreso total que tendrá dicho proyecto en base al ingreso social y los beneficios adicionales con la siguiente fórmula:
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Siendo los beneficios sociales adicionales aquello beneficios que percibe la comunidad por consumir más ante una externalidad positiva.

Esta evaluación le permite al gobierno decidir si invierten o no los recursos públicos en determinados proyectos según el ingreso social que este proporcione, claramente aquel proyecto de inversión pública que genere más ingresos sociales es en el que se debería invertir gran parte de dichos fondos.

Evaluación Costo- Efectividad

Este tipo de evaluación se utiliza cuando la valorización monetaria de los flujos de ingresos sociales es muy difícil o está sujeta a márgenes de error diversos, al no ser observables, es decir, son indirectos y difíciles de identificar. Este tipo de evaluación necesita de dos datos:

· Valor actual del flujo de costos sociales (VAFCS): este se obtiene a partir de los cuadros de costos sociales y se actualizan usando la tasa de descuento social .  La tasa social de descuento mide la tasa a la cual una sociedad está dispuesta a cambiar consumo presente por consumo futuro; cuando una tasa de descuento social es grande indica que la población tiene una gran preferencia por el consumo presente y un menor interés en disfrutar de beneficios futuros.

La tasa social de descuento inicia cuando el gobierno tiene que repartir a diferentes rubros al gasto público, y se analiza cuáles son los proyectos que dejan un mayor beneficio a la sociedad, los gobiernos deben de tomar una decisión sobre si invierten o no los recursos públicos en determinados proyectos, cuya finalidad de estos debe de tener un beneficio social.

· Indicador de efectividad (IE): este segundo aspecto del método se refiere a estimar el número óptimo de servicios a brindar a la comunidad. A largo plazo el indicador se relaciona con el logro del objetivo del proyecto y a corto plazo se estima según la población beneficiada o usuarios atendidos.

Una vez obtenido dichos datos se utiliza la siguiente formula:
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Con esta fórmula se estima el indicador Costo- Efectividad para cada alternativa seleccionada en el proyecto.

La selección con el indicador de efectividad se hace sobre la base de elegir el indicador de menor CE, esto se hace porque se está analizando aquella alternativa que logra un mayor impacto con el menor costo por beneficiado o por meta.
El “Project Finance” es una nueva herramienta para costear los proyectos públicos, el cual consiste en crear una “empresa proyecto” integrada por todos los intervinientes los cuales asumen el riesgo de su ejecución, pero dichos riesgos deben ser cubiertos en su totalidad o en gran medida. Para ello se exigen contratos con clientes, proveedores y mecanismos de aseguramiento de riesgos, pues es la única forma que participen diversos actores sin tener garantías reales, sólo confiando en los flujos generados por el proyecto, en otra palabras, el riesgo financiero de los promotores queda reducido a sus aportes de capital, lo que significa que la única responsabilidad de la deuda será respaldada por los activos de la “empresa proyecto” y sus flujos de caja.

CONCLUSIONES
La evaluación de un proyecto de inversión, tiene por objeto conocer su rentabilidad económica financiera y social, de manera que resuelva una necesidad humana en forma eficiente, segura y rentable, asignando los recursos económicos con que se cuenta, a la mejor alternativa. En la actualidad una inversión inteligente requiere de un proyecto bien estructurado y evaluado, que indique la pauta a seguirse como la correcta asignación de recursos, igualar el valor adquisitivo de la moneda presente en la moneda futura y estar seguros de que la inversión será realmente rentable, decidir el ordenamiento de varios proyectos en función a su rentabilidad y tomar una decisión de aceptación o rechazo.

La evaluación de proyectos, se ha transformado en un instrumento prioritario, entre los agentes económicos que participan en la asignación de recursos, para implementar iniciativas de inversión; esta técnica, debe ser tomada como una posibilidad de proporcionar más información a quien debe decidir, así será posible rechazar un proyecto no rentable y aceptar uno rentable. La realización de proyectos de inversión es importante para el trabajo multidisciplinario de administradores, contadores, economistas, ingenieros, psicólogos, etc., con el objeto de introducir una nueva iniciativa de inversión, y elevar las posibilidades del éxito.

En ese sentido, la evaluación de proyectos representa numerosas ventajas y beneficios para las organizaciones. Repasemos las principales:
· Mejora la toma de decisiones, que puede hacerse efectiva tanto en la fase de planificación como en etapas posteriores o, incluso, al final del proyecto. Una buena evaluación proporciona información valiosa para introducir las reformas convenientes.

· Identifica los principales riesgos, lo cual permite crear estrategias para aminorar los efectos de esos riesgos y seguir adelante con las tareas propuestas.

· Promueve un alto grado de organización conjunta, es decir, de todos aquellos que hacen parte del proyecto. Una evaluación eficaz promoverá la eficiencia y el grado de compromiso en los grupos de trabajo.

· Reduce los costes del proyecto, tanto los que estaban previstos en la fase inicial como aquellos que se derivan de fallos o errores.
El éxito o fracaso de un proyecto depende, en gran medida, de su grado de evaluación, que no es otra cosa que la valoración de sus riesgos, gastos, beneficios, recursos y elementos. O, dicho de otra manera, se trata de buscar la mejor alternativa de ejecución. Todo proceso de evaluación implica situarse en escenarios hipotéticos. El objetivo es poner el proyecto en dichos escenarios y, a la vez, tratar de plantear los retos que ello implicaría para el cumplimiento de las metas iniciales. De esto modo, los gestores del proyecto pueden introducir los cambios que mejoren la ejecución del mismo.
 

BIBLIOGRAFÍA
León, C. (2005). Evaluación de Inversiones (edición electrónica). Chiclayo, PERÚ. 
INFOGRAFÍA 
· Evaluación de Inversiones. (15-12-2014). Disponible en: http://www.monografias.com/trabajos103/evaluacion-inversiones-proyectos/evaluacion-inversiones-proyectos.shtml
· Evaluación de Inversiones. (17-02-2014). Disponible en: http://www.monografias.com/trabajos100/sobre-la-evaluacion-de-inversiones/sobre-la-evaluacion-de-inversiones.shtml
· Evaluación de Inversiones. (10-07-2012). Disponible en: http://www.monografias.com/trabajos93/la-evaluacion-de-inversiones/la-evaluacion-de-inversiones.shtml
· Evaluación de Inversiones. (13-02-2014). Disponible en: http://www.monografias.com/trabajos99/evaluacion-inversiones-presentacion-power-point/evaluacion-inversiones-presentacion-power-point.shtml










