VI EVALUACION DE ALTERNATIVAS

V1.6 Evaluacion Financiera y Econémico — Social

Evaluacion financiera: Debido a que muchas veces los aspectos de evaluacién se deben a criterios
subjetivos y adn mas considerando la funcion de una organizacion que es la reproduccion y
distribucion de la riqueza entre todos los elementos que la conforman, se hace indispensable el
incorporar consideraciones financieras para la evaluacion de un proyecto, proceso en el cual existen
diferentes herramientas disponibles, y en el que se debe partir del concepto del valor del dinero en el
tiempo.

El dinero y el tiempo en la evaluaciéon: Uno de los fendbmenos méas probleméticos en la administracion de
proyectos es la falta de sincronia en el tiempo de los ingresos y egresos. Asociado al factor inflacion, que reduce
el valor del dinero en el tiempo, considerando esto, debemos buscar un balance entre el financiamiento y la
inversion, conforme a la demanda de efectivo para cada periodo evaluado considerando las politicas y
necesidades organizacionales. Este balance busca llegar a un mejor manejo de los recursos econémicos en el
tiempo.

Modelo de flujo de caja: Un modelo de flujo de caja es la herramienta principal en la administracién
financiera ya que simula el comportamiento de los ingresos y egresos de un proyecto, por lo tanto es
primordial en la evaluacion financiera, porque el principal objetivo es el incremento del valor de la
empresa y en ese contexto, tenemos que buscar el maximo valor de mercado y para tal efecto, se define
que el valor de una firma estd determinado por la magnitud de los flujos de caja a recibirse, la
calendarizacion de estos flujos y los riesgos involucrados. Estos tres factores influencian el valor
asignado a la mayoria de los activos y por tanto, del valor de mercado de la firma. Un flujo de caja es
importante porque es tedricamente correcto, evita ambigiedad y es esencial para el bienestar de una
empresa.

Construcciéon del modelo: La recomendacion principal en la construccién del modelo consiste en
sefialar que se trata de un modelo incrementalista.

El primer paso consiste en calcular los ingresos y egresos que se estiman para cada actividad. El
segundo paso considera refinamientos partiendo de las diferencias entre el momento en que se genera
una obligacién de pago o cobro y la fecha especifica en que se paga o cobra. Como fase final, debe
incorporarse la inflacion, una ves establecidas las relaciones entre las actividades y el efecto de riesgo.

Técnicas para estimacion de costos: Estas técnicas son la base para el calculo del flujo de caja, son de
prediccion y permiten identificar los riesgos y problemas para asi determinar medidas preventivas y la
asignacion de fondos de contingencia. Las técnicas mas usuales son:

Global Bajo esta se cotiza el proyecto completo, cuando se tienen otras referencias de
proyectos similares.
Factorial Se basa en un desglose del proyecto en sus componentes mayores, el monto

obtenido sera la suma de todos los factores que componen al proyecto.
Precios unitarios  Parte del andlisis de las actividades elementales del proyecto, brinda elementos
mas confiables en la prediccion.
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Operacional Desglosa cada actividad en funcion de los insumos, los métodos y rendimientos,
por lo que se convierte en la técnica mas eficaz de analisis.

Interpretacion financiera: Los indicadores mas utilizados para comparar diferentes alternativas o para
evaluar financieramente un proyecto son la utilidad neta, el maximo capital comprometido y su periodo
de recuperacion. Indicadores asociados a estos parametros son el valor presente neto (VPN) y la tasa
interna de rendimiento (TIR). Cabe mencionar que estos parametros son elementales para el tomador
de decisiones, sin embargo no consideran el efecto del tiempo sobre el dinero.

En él calculo del efecto del tiempo sobre el dinero se utiliza el termino *“descuento”, que no es mas que
la actualizacién del valor entre un periodo y otro, y tiene como formula:

wp-_"F Donde, n: ndmero de periodos VP: Valor presente

(1+k)"

VF: Valor futuro en el periodo n K: tasa de descuento

La TIR es aquella tasa de descuento para la cual el valor del flujo se hace cero:

veN =3 G

T =0, FC es la sumatoria de ingresos menos egresos en el periodo t
t=0(1l+

Reglas de decision:

Siel VPN >0, 6 TIR >k, entonces se acepta
Siel VPN <0, 0 TIR <k, entonces se rechaza
Siel VPN =0, 0 TIR =k, existe indeterminacion

Las reglas citadas, sirven como guia para la seleccién de un proyecto desde el punto de vista financiero
solamente.

Tasa interna de rendimiento Vs Valor presente neto: Ambos indicadores nos brindan una cifra que
nos permite tener una idea de la contribucidn de la alternativa, al incremento de la riqueza de la
empresa, pero es preferible utilizar el VPN como indicador lider, debido a la existencia potencial de
multiples TIR.

Incertidumbre y riesgo en la evaluacion financiera: Andlisis de sensibilidad: Debido a la falta de
certeza en los eventos que conforman un proyecto, es necesario evitar la toma de decisiones basados en
una cifra especifica, puesto que esta solo refleja uno de mdaltiples resultados por lo que lo mas
conveniente es considerar rangos de valores, estableciendo que a mayor incertidumbre mayor rango
debemos considerar.

El andlisis de sensibilidad nos sirve para visualizar el posible impacto o consecuencias financieras de
las variaciones de cada variables.
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Evaluacion financiera de proyectos de interés social: En lo que concierne a proyectos etiquetados
como de “Interés social” o “Beneficio social”, tradicionalmente se ha tomado como principal pardmetro
de evaluacion, la maximizacion de la relacion costo — beneficio, buscando la minimizacion de costo y
la maximizacion de poblacion beneficiada.

Evaluacion econdémica: Para este tipo de evaluacion es necesario tener una vision mas amplia del
proyecto, el punto focal esta concentrado en el entorno del proyecto considerando aspectos macro y
microecondémicos que ayuden a comprender las complejas relaciones que se presentan. Se puede decir
que existen tres cuestionamientos que nos ayudan a definir las funciones econémicas de un proyecto:

e ;Qué se vaa producir con los recursos disponibles?
e ;COmo se va a producir?
e CoOmo se van a distribuir los bienes, servicios y en general toda la riqueza producida?

Factores macroecondémicos: Desde el punto de vista macro, nos interesa conocer cuales son las
perspectivas de la economia en su conjunto para producir, tomando en cuenta que tiene limitaciones en
los recursos.

Factores microeconémicos: Tienen que ver directamente con el mercado, la oferta de productos y
servicios con su respectiva demanda.

Cuestionario

¢, Porqué es importante realizar una evaluacion financiera?

¢Qué es y como se construye un modelo de flujo de caja?

De acuerdo a tu criterio ¢ Cudl seria la técnica mas adecuada para estimar costos?

¢, Coémo se obtiene un mejor manejo de los recursos econémicos con respecto al tiempo?
¢Qué cuestionamientos nos ayudan a definir las funciones econémicas de un proyecto?

e R
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