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  1. La función de invertir


  Una inversión es todo desembolso que se realiza con la esperanza de obtener unas rentas en el futuro. En general, una inversión empresarial comporta la adquisición individualizada de una serie de activos aislados y su integración, para que su conjunto cumpla una funcionalidad específica, capaz de generar unas rentas superiores a la suma de los desembolsos de comprar los activos individuales. El valor que se estima que creará esa agregación, medido por la diferencia entre el valor actual de las rentas futuras y el de los desembolsos previstos, nace de los recursos y conocimientos de la empresa, que son los que le permiten organizar los activos aislados para conseguir que rindan más juntos que separados. Esta diferencia estima, pues, las sinergias que se prevé que creará la inversión.


  Para aprobar una inversión debe comprobarse su coherencia con la estrategia de la empresa


  Toda inversión empresarial combina inmovilizado y capital corriente operativo bajo las siguientes leyes:


  • La inversión permanece en operación, normalmente, durante varios años. Aunque es habitual establecer la frontera de un año para diferenciar la inversión entre activo no corriente o inmovilizado y el capital corriente o circulante, dicho plazo es cuestionable, puesto que la distinción no obedece a la duración operativa del activo, sino a su funcionalidad. Mientras el inmovilizado aporta la infraestructura que permite desarrollar los procesos –es mediante los procesos como se ejecutan las operaciones cotidianas de la empresa–, el capital corriente operativo es el que fluye, en una renovación continua, por dichos procesos.


  El capital corriente es la diferencia entre el activo y el pasivo corrientes


  
    – Los vinos de reserva mantienen la naturaleza de existencias durante los años de su crianza en la bodega y sólo la pierden cuando se venden.


    – Algo similar sucede con las viviendas: aunque se precisen varios años para su construcción y venta, para la promotora-inmobiliaria son existencias –primero de obra en curso y, luego, de productos terminados–; pero cuando se venden se convierten en inmovilizado para el comprador.

  


  • Desde la perspectiva de su financiación los elementos del capital corriente operativo, al renovarse por la continuidad de las operaciones, suponen una inmovilización permanente de fondos, sin menoscabo de que sus elementos roten al fluir por los procesos de suministro, producción, distribución y venta. Por ejemplo, si se cobra a los clientes a 90 días y la venta diaria es constante, siempre se mantendrá una inversión en deudores de las ventas de 90 días.


  Dos actitudes erróneas del analista: Si hay que hacer números es que no está claro; Sólo las cuentas cuentan, lo demás son cuentos


  En este planteamiento, un proyecto de inversión supone la compra de un conjunto de activos para integrarlos con un propósito específico y compartido, de manera que la separación de uno de ellos cuestiona la consecución de ese objetivo común. Invertir consiste en emprender nuevos proyectos y asignar fondos en congruencia con los objetivos a largo plazo de la compañía. Son estos objetivos los que aportan los criterios determinantes para identificar, seleccionar y ejecutar los proyectos de inversión capaces de desarrollar la estrategia de la empresa. Por eso, la función de invertir está subordinada a dicha estrategia: si la evaluación económica de los proyectos es importante, más lo es calibrar su coherencia con los mencionados objetivos y su diseño –es en esta fase donde se deciden sus parámetros operativos que determinarán su comportamiento económico–. Los objetivos para este contraste se relacionan con el tamaño, el crecimiento, la composición de la cartera de actividades y productos, las tecnologías, la rentabilidad, el riesgo operativo y la estructura financiera de la empresa. Por ello, los proyectos de inversión presentan las siguientes características:


  El diseño técnicocomercial del proyecto determina su comportamiento económico


  • Implantan la estrategia de la empresa puesto que con ellos se opta por productos, mercados, canales de distribución y tecnologías, frente a otras alternativas.


  • Absorben unos fondos importantes.


  • Sus resultados se producen a largo plazo y dependen significativamente de factores del entorno.


  • Generan, a su vez, nuevas oportunidades de inversión.


  • Son, desde su inicio, de difícil reversión sin provocar pérdidas significativas.


  Según la intensidad con que se manifiesten estas características, las inversiones se clasifican como estratégicas y operativas.


  • Los proyectos estratégicos inciden significativamente sobre los factores clave de éxito de la empresa, es decir, son los que afectan a su posición competitiva.


  • Los proyectos operativos consolidan la posición alcanzada, esto es, son los que apoyan y sostienen los logros de los proyectos estratégicos.


  Los proyectos estratégicos apoyan el cambio; los operativos aseguran la continuidad


  La diferenciación entre ambos tipos es relevante en cuanto que exigen criterios de evaluación, aprobación, gestión y control diferentes, y conllevan riesgos distintos. El Cuadro 1 compara los atributos relevantes para su respectiva evaluación.


  La función de invertir tiene como objetivo implantar la estrategia seleccionada, –la estrategia se concreta mediante programas e inversiones– lo que explica que sea un área clave para el éxito de la empresa y que demande un control estricto en sus fases de:


  En un proyecto hay que revisar la coherencia de su planteamiento, sus riesgos, cómo financiarlo y la flexibilidad de su diseño


  • Planificación, para atinar en su diseño y en la decisión.


  • Ejecución, para evitar los errores de la puesta en marcha.


  • Explotación, pues las consecuencias se extienden a toda la vida de la inversión.


  CUADRO 1

  LOS ATRIBUTOS DE CADA TIPO DE PROYECTO


  
    
      
        	Atributos del proyecto:

        	Estratégico

        	Operativo
      


      
        	Desembolso exigido

        	Elevado

        	Menor
      


      
        	Plazo necesario para su puesta en marcha

        	Extenso

        	Breve
      


      
        	Fases para su desarrollo

        	En secuencia

        	Puntuales
      


      
        	Variables de las que depende su éxito

        	Numerosas

        	Pocas
      


      
        	Fiabilidad de los datos para el análisis

        	Incierta

        	Más precisa
      


      
        	Riesgos que afectan al proyecto

        	Importantes

        	Escasos
      


      
        	Relación del proyecto con la estrategia

        	Intensa

        	Más débil
      


      
        	Relación con otros proyectos

        	Alta

        	Baja
      


      
        	Relevancia del entorno sobre los resultados

        	Elevada

        	Inferior
      


      
        	Incidencia de la competencia sobre los resultados

        	Elevada

        	Reducida
      


      
        	Capacidad para generar nuevas oportunidades

        	Alta

        	Más escasa
      


      
        	Valor residual del proyecto a su término

        	Grande

        	Inferior
      


      
        	Pérdidas que genera su fracaso

        	Importantes

        	Menores
      

    
  


  Una inversión estratégica es ampliar el bar; una operativa es cambiar la cafetera


  Por ello, este tipo de decisiones suele ser competencia del máximo órgano
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