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RESUMEN

La gestion de portafolio de proyectos se ha centrado en la alineacion de los proyectos
con los objetivos de la organizacidn. Es decir, como implementar la estrategia mediante
los proyectos de la organizacion; centrandose en metodologias de evaluacion,
jerarquizacion y seleccion de proyectos; apoyada en la gestion de multiples proyectos y
enfocada en la operatividad, la asignacion de recursos, los cronogramas y el riesgo.
Dichas metodologias seran contrastadas con respecto a las ya existentes,
implementadas en varias constructoras del medio, con el fin de seleccionar la
metodologia que mejor se acople a las necesidades del mercado de la construccion

local y regional.

En este sentido, se realizaran entrevistas a los miembros de dichas organizaciones que
toman las decisiones de portafolio. Las metodologias que se tomaran en cuenta son
tanto las cualitativas como las cuantitativas que se encuentren en las literaturas afines
al PMI, Princes2, ISO 31000, ISO 9001 e IPM, esto con el fin de tomar una decisién que
no solo valore las oportunidades financieras del proyecto o grupo de proyectos, si no
que a su vez mida el impacto de dichos proyectos sobre los objetivos de la
organizacion, que pueden ser tanto monetarios, reputacionales y expansionistas, en

aras de alcanzar un crecimiento continuo.

Palabras clave: gestion de portafolio, seleccion de proyectos, jerarquizacion de

proyectos, estrategia, gestion de riesgos, metodologias de portafolio.



ABSTRACT

Project portfolio management has focused on the alignment of projects with the
organization's objectives. That is how to implement the strategy through the projects of
the organization; Focusing on methodologies of evaluation, hierarchy and selection of
projects; Supported in the management of multiple projects and focused on the
operability, the allocation of resources, the schedules and the risk. These methodologies
will be contrasted with those already existing, implemented in several construction
companies of the region, in order to select the methodology that best matches the needs

of the local and regional construction market.

In this sense, interviews will be conducted with the members of these organizations that
make portfolio decisions. The methodologies to be taken into account are both
qualitative and quantitative that are found in literature related to PMI, Princes2, ISO
31000, ISO 9001 and IPM, in order to make a decision that not only values the financial
opportunities of the project or group of projects, but rather measure the impact of such
projects on the organization's objectives, which can be both monetary, reputational and

expansionary, in order to achieve continuous growth.

Key words: Portfolio management, project selection, project hierarchy, strategy,

risk management, portfolio methodologies



INTRODUCCION

La mayor parte de las constructoras colombianas son compafias familiares, incluso
aquellas que se han capitalizado siguen con un control mayoritario por parte de la
familia fundadora. Sin embargo, esta caracteristica no es una anomalia, sino al
contrario, hace parte de la tradicion latinoamericana y colombiana, y que se proyecta
todavia en el futuro: “Otra caracteristica duradera del gobierno corporativo en América
Latina es la propiedad y la gestion de la familia. A principios de los afios 2000, mas del
90% de 33 de los grupos mas grandes de América Latina eran de propiedad y

administracién familiar” (Scheneider, 2009, pag. 559).

Las compainiias constructoras en la ciudad de Medellin no han pasado por mas
de dos generaciones desde su fundacion, y sus fundadores siguen siendo, en muchos
de sus casos, los actuales gerentes generales o son los presidentes de la junta de
direccion de la compania. Por lo tanto, uno o varios miembros de la familia fundadora,
en acompanamiento de la junta de la compaiiia, se trazan unas metas y unos objetivos

y se visualiza la estrategia que llevara a cumplir dichos objetivos.

Es esencial partir del concepto de estrategia. Por ejemplo, la estrategia
empresarial, segun Quinn (1980), es el patron o plan que integra los objetivos
organizacionales, las politicas y los actos secuenciales a realizar como un todo. Otra
definicion de estrategia dice que es una serie de aproximaciones para obtener ciertos

objetivos en el negocio (Zeynalzadeh et al, 2011).

La estrategia lleva del aqui al alla, es lo que conduce a realizar la visidn
organizacional desde la mision organizacional. Entre los objetivos mas comunes en las
organizaciones se encuentra aumentar las utilidades, expandir el negocio y generar
crecimiento sostenido en el tiempo. Para lograrlo se requiere ligar los proyectos de la
compafia con las estrategias de la misma. Por lo tanto, sale a relucir la importancia de
la gestion de portafolios ligada con una buena gestidén de proyectos. Esto con el fin de
evitar, mediante la gestion, pérdidas financieras, pérdidas de oportunidades y pérdidas
de clientela (PMI, 2013).
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La gestion de portafolios es la forma mas eficiente de obtener los resultados
corporativos; y mediante la construccién de una metodologia afin a la “Constructora N’
se espera lograr los objetivos organizacionales en el menor tiempo, consolidando a la
compafia en el largo plazo. La implementacion no hace parte de este trabajo, pero se
propondra a las directivas de la compafia y a los responsables de la definicion y la
gerencia de portafolio, puesto que ellos son los responsables de la definicion e

implementacion de las estrategias organizacionales.

El objetivo de esta tesis es contrastar la teoria de la gestion del portafolio de
proyectos con las practicas de las empresas que participan en el negocio de la
construccion en el entorno local para la seleccion y priorizacion de proyectos, y sacar
las conclusiones. En este sentido, este trabajo sobre la gestion de portafolio de

proyectos en el sector de la construccion esta compuesto de ocho capitulos.

En el capitulo uno se expone la importancia de la gestion del portafolio de
proyectos con el objetivo de administrar apropiadamente los recursos escasos en el

sector de la construccion.

En el capitulo dos se expone el estado de las metodologias de gestion de
portafolio, su estado de arte y en el capitulo 3 los diferentes modelos de aproximacién
existentes: Modelos financieros, modelos de seleccion, modelos financieros
probabilisticos, aproximaciones de comportamiento, procedimientos matematicos

optimizados y diagramas de burbujas.

La gestidn de portafolio de proyectos tiene tres objetivos esenciales, que son: 1)
Maximizacién del portafolio de proyectos, 2) Balance del portafolio de proyectos, 3)
Alineamiento estratégico del portafolio de proyectos. Cada uno de estos cuenta con

diferentes modelos de seleccion enfocados en la consecucion de dicho objetivo.

La maximizacion del portafolio de proyectos sera abordada en el capitulo cuatro,

mediante la exposicion de los modelos que permiten la consecucion de dicho objetivo.

' Constructora objeto de estudio en esta investigacion.
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Los modelos reconocidos por la literatura que pertenecen a esta clase son: Los

modelos financieros y los modelos de puntaje.

El balance de portafolio de proyectos sera abordado en el capitulo cinco,
mediante la exposicion de los modelos que permiten la consecucion de dicho objetivo.
Los modelos reconocidos por la literatura que pertenecen a esta clase son: Los

diagramas de burbujas, los mapas de portafolio y los modelos de indexacién del riesgo.

El alineamiento estratégico del portafolio de proyectos sera abordado en el
capitulo seis, mediante la exposicion de los modelos que permiten la consecucion de
dicho objetivo. Los modelos reconocidos por la literatura que pertenecen a esta clase
son: El modelo de aproximacion de arriba-abajo, el modelo de aproximacion de abajo-

arriba y el modelo de aproximacion mixto (arriba-abajo y abajo-arriba).

Para contrastar el mundo de la teoria de los modelos de evaluacion de
proyectos, que los capitulos del dos al seis desarrollan, con el mundo de la “realidad”
(practica), se hizo una encuesta a siete compafias importantes del sector de la
construccion, ubicadas en el Valle de Aburra, para definir como estas empresas toman
las decisiones del proceso de seleccion de proyectos, qué métodos utilizan y qué

criterios tienen para la gestion del portafolio de proyectos.

En este sentido, el capitulo siete trata del contexto en que el “negocio” de la
construccion se desarrolla. Este contexto esta determinado tanto por las condiciones de
la oferta y la demanda inmobiliaria, el suministro de insumos, el mercado laboral, las
condiciones de crédito bancario como por los incentivos y restricciones de orden local y
nacional a que esta sometido el negocio de la construccion, con el fin de sacar unas
conclusiones y unas recomendaciones a las constructoras, que permitan mejorar la
gestion del portafolio de las mismas, pues el contexto determina el proceso de toma de

decision de las empresas.

En el capitulo ocho se presentan los resultados de las siete encuestas realizadas
a las compaiiias constructoras y se analizan desde la teoria de la gestién de portafolio

presentada en los capitulos previos.
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Por ultimo, en el capitulo nueve se hacen unas conclusiones tanto desde la
teoria expuesta en los capitulos del 2 al 5, como de los resultados de las encuestas.
Esto con el fin de dar unas recomendaciones generales a los jugadores que participan

en el negocio de la construccion para que mejoren su desempeio empresarial, y en
particular, para la Constructora N.

Haciendo esto, esta tesis cumple con sus objetivos.
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1. IDENTIFICACION DEL PROBLEMA

En este capitulo se expone la importancia de la gestion del portafolio de proyectos con
el objetivo de administrar apropiadamente los recursos. Puesto que en la industria de la
construccion al igual que en otras industrias se cuenta con recursos escasos (v.g.
monetarios, tierra, de equipos y humanos), y por lo tanto, deben ser optimizados para
obtener los mayores beneficios posibles, puesto que la incursion en un negocio

(proyecto) limita la posibilidad de incursionar en otros (Pajares et al, 2014).

La capacidad de incursionar en proyectos, lleva a que el crecimiento de las
companias tenga limitaciones, por lo tanto resulta imperante seleccionar los proyectos

que maximicen la utilidad de las mismas.

Para poder realizar la seleccion de proyectos es esencial partir de la estrategia,
la cual en gran medida apunta hacia la utilidad, pero adicionalmente toma en cuenta
factores no monetarios, dichos factores son de dificil medicidon pero apuntan a lograr
posicionamiento, reconocimiento, experiencia, clientela, diversificacion, etc. Dichas
metas, en el corto plazo no generaran una utilidad mayor, pero en el mediano y largo
plazo si lo haran, logrando un crecimiento sostenido. Pero la estrategia sola no es
garantia de nada, para poder sacarle fruto a las metas planteadas es necesario contar

con la mejor herramienta de seleccion de proyectos.

Madic, Trujic y Mihajlovic (2011) dicen que este nuevo reto que ha surgido en las
organizaciones no se puede resolver mediante la Gestién de Proyectos (PM? en
adelante), sino mediante la Gestion de Portafolio de Proyectos (PPM? en adelante). La
PPM se encarga de resolver el problema de como se seleccionan los proyectos
adecuados y de gestionarlos, con el fin de lograr la alineacién de estos con los objetivos

estratégicos de la organizacion ( The Economist Intelligence Unit, 2015).

2 Siglas en inglés de Gestion de Proyectos (Project Management).
3 Siglas en inglés de Gestion de Portafolio de Proyectos (Project Portfolio Management).
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La PPM es considerada como la mas grande innovacion en el campo de la
gestion de proyectos desde los afios cincuenta (Levine, 2005). Esto se debe a que la
PPM es una técnica para aplicar una serie de conocimientos, habilidades, tacticas y
herramientas a un grupo de proyectos con el fin de cumplir unas necesidades

organizacionales ligadas a su estrategia (Dye et al, 1999).

Ademas, la PPM es posible aplicarla para todo tipo de organizaciones, a todos

los proyectos, y en todos los campos econdmicos y no econémicos (Madic et al, 2011).

Sabiendo que es posible aplicar la PPM para la seleccién de proyectos en
cualquier compaiia, el reto quedaria en seleccionar una metodologia de seleccion afin
a la PPM, que pueda ser ligada a la estrategia de una compafia del sector de la

construccion.

En general, la estrategia general de la compaiia es dividida en estrategias
funcionales o unidades de negocio, con el objetivo de convertir la estrategia en un

portafolio de proyectos (Pajares et al, 2014).

En el caso de la Constructora N, una compafia con mas de 20 anos de
experiencia en el sector de la construccién, ubicada en Colombia, con sedes en 3 de las
principales ciudades del pais y con oficinas en el extranjero, se cuenta con las

siguientes unidades estratégicas de negocio:

- Construccion a terceros privados de caracter comercial, corporativo,

industrial o institucional.
- Construccion a terceros publicos, todo lo referente a infraestructura social.
- Construccion de proyectos inmobiliarios.
- Construccion de proyectos especiales.

La unidad de negocios de construccion a terceros de caracter privado, esta
enfocada en aquellos negocios que toman como base las licitaciones, con compafiias
como las siguientes: Grupo Sura, Grupo Argos, Airplan, entre otras. Para proyectos

tanto de construccion, ampliacion, remodelacion o adecuacion de edificaciones.
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La unidad de construccion a terceros publicos, asume las licitaciones con el
Estado, los municipios, departamentos y demas entes de caracter publico, realizandose
proyectos como centros educativos, bibliotecas, paseos urbanos, parques,

subestaciones de energia y hospitales.

La unidad inmobiliaria se encarga de los proyectos propios; es decir, los
proyectos construidos con la finalidad de ser comercializados al retail, pueden ser
viviendas de todo tipo de estrato social, locales comerciales, oficinas, hoteleria o

edificios de uso mixto, es decir que incluyen dos o mas de las anteriores caracteristicas.

Los proyectos especiales van ligados a los proyectos construidos por el area
inmobiliaria de hoteleria y comercio, que en lugar de ser vendidos al retail, entran a
conformar patrimonios inmobiliarios sobre los que se pueden adquirir derechos
fiduciarios. Estos proyectos son ofrecidos a fondos de inversién y a algunas personas
naturales. Los compradores al adquirir el derecho fiduciario, tienen el respaldo, en un

metraje dado del comercio, la hoteleria, bodegas o las oficinas.

Para los proyectos especiales se cuenta con una unidad de negocio que
administra los activos de la compafia y es la encargada de estructurar los negocios

para vendérselos a los fondos de inversion.

Adicionalmente, la compafia presenta en este momento una expectativa de
expansion, y por lo tanto, esta trabajando en las estrategias que le permitan aprovechar
la coyuntura del mercado colombiano, donde las constructoras vienen jalonando la
economia del pais con crecimientos sostenidos en los ultimos afos, pasando de tener
una participacion en el PIB en el 2000 de 8,7 billones a tener, en el 2013, una
participacion de 61,2 billones (CAMACOL, 2015).

Esta coyuntura de la actividad constructora, acompanada con las politicas del
gobierno que facilitan el acceso a los créditos para la adquisicién de vivienda, hace
imperante seleccionar los proyectos adecuados para aumentar las ventas de la
compafia y posicionarla en el mercado de mayor demanda. Los programas de gobierno
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actuales son Mi Casa Ya* y el Subsidio a la Tasa de Interés contenido en PIPE 2.0°,
para ambos programas el gobierno tiene asignado un presupuesto del orden de 15,3
billones de pesos entre el 2015 y el 2018 (CAMACOL, 2015).

En Colombia, en gran parte de las compafias pertenecientes al sector de la
Construccion, la gestion de portafolio se realiza sin tener una metodologia estandar, no
se cuenta con parametros delimitados para seleccionar un proyecto sobre otro, ni se
prevé el impacto de la seleccion de un proyecto sobre los demas que se tienen en
mente. Es decir, ;Como se afectara la capacidad de contratacion? ;Cémo se afectara
la capacidad de endeudamiento si se selecciona este proyecto o si se selecciona otro?
No se cuenta con una metodologia que mida como influyen los proyectos sobre las

estrategias organizacionales.

La sobreasignaciéon de recursos afecta la calidad de los proyectos por entregar o
puede generar atrasos en las entregas, lo cual puede llevar a la pérdida de clientes 0 a
recibir penalidades econdmicas (Deloitte, 2015). La sobreasignacion de recursos hace
referencia a que estos recursos se asignan por encima de la capacidad de la compafiia

en personal, capital, equipos 0 maquinaria.

En las companiias, las unidades estratégicas de negocios compiten por los
recursos, pero no hablan en los mismos términos de valoracién cuando evaluan su
proyecto sobre los demas proyectos (cada uno defiende el suyo para que sea
seleccionado) y la interpretacion de los mismos no se puede realizar si no existen las

mismas variables de comparacién entre estos (Madic et al, 2011).

Ademas, se debe buscar garantizar que el recurso invertido genere los beneficios
esperados por la compania y seleccionar debidamente el proyecto que maximiza dichos
beneficios con respecto a los otros proyectos, buscar alternativas de negocios, ver

dénde la compania presenta mayores fortalezas, etc. (Deloitte, 2015).

*“Mi Casa Ya” es un programa del gobierno mediante el cual se busca beneficiar mas de 300 mil familias
en la adquisicién de vivienda nueva (tipo VIP o tipo VIS).

°“PIPE 2.0” es un programa del gobierno dirigido a la clase media, con el objetivo de subsidiar la tasa de
interés en la compra de viviendas de 135 SMLV a 333 SMLV.
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Los objetivos de la PPM, de acuerdo a Madic (2011), son tres: Primero,
maximizar el valor del portafolio, es decir seleccionar los proyectos que se deben hacer
mediante una metodologia de seleccion de proyectos, la cual se puede basar en dos
clases de factores: 1. ROI (retorno de la Inversién) 2. Aspectos o beneficios no
financieros del proyecto. Segundo, alinear los objetivos del proyecto o proyectos con los
objetivos de la organizacién, es decir ¢ Estan ligados con la estrategia organizacional?
Tercero, balancear el portafolio, es decir ;Coémo afecta el proyecto la priorizacion y la
inversion (seleccién) de proyectos? 4 Cuales son los riesgos de no realizar el proyecto

en el alcance, los términos y presupuesto asignado?

1.1. Objetivo general
Buscar una metodologia de seleccion y priorizacién de proyectos en la Constructora N
mediante metodologias de gestion de portafolio, y con el fin de optimizar la asignacion

de recursos en la organizacion.

1.2. Objetivos especificos
- lIdentificar y analizar las metodologias que se encuentran en la literatura

referentes a la gestién de portafolio para la seleccidén de proyectos.

- ldentificar las pautas que toman las compafias pertenecientes al sector de la
construccion para realizar sus decisiones en cuanto a seleccidn de proyectos. ldentificar

la estrategia de estas companiias del sector de la construccion.

- Identificar las pautas que toma la Constructora N para realizar la toma de
decisiones en cuanto a seleccibn de proyectos. Identificar la estrategia de la

Constructora N.

- Analizar y/o adoptar una metodologia de seleccion y priorizacion de proyectos

que se acople a las necesidades de la Constructora N.

1.3.Marco de referencia conceptual
Este trabajo se basa en la necesidad de implementar la estrategia en las

compafias mediante la seleccién de proyectos. El alto grado de complejidad en la
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implementacion de la estrategia ha hecho relucir la importancia de los modelos de la
PPM, puesto que mediante estos se puede ayudar a tomar las decisiones que permiten
la complementacion de los modelos de gestion de programa y portafolio que se enfocan
en hacer el trabajo bien, mientras la gestion de portafolio se basa en hacer el trabajo

indicado (Project Management Institute, 2006).

La PPM incluye la interrelacion de los procesos bajo los cuales una compafia
evalua, selecciona, prioriza y ubica los recursos escasos en los proyectos que cumplen
mejor con la consecucion de la estrategia de la compafia, su vision, mision y valores

(The Economist Intelligence Unit, 2015).

A pesar de los retos continuamente enfrentados por los gerentes de portafolio
para tomar sus decisiones, se han desarrollado avances importantes en los modelos de
seleccion y priorizacion de la PPM. Los expertos reconocen que no se cuenta con un
unico modelo correcto para la toma de decisiones de una compafia en cuanto a la
seleccién de proyectos, pero si se ha avanzado en modelos hibridos que mejoran la

seleccién de portafolio, puesto que se adaptan a las necesidades de la compania.

Es por esto que se tomaran en cuenta las metodologias existentes de seleccion y
priorizacion de proyectos que se encuentran en la literatura desarrollada alrededor del
tema, sin embargo se hara mayor referencia a las metodologias que han sido probadas
por compafias lideres a nivel mundial, debido a que estos modelos han sido puestos en
practica y cuentan con un resultado exitoso en su implementacion. La mayor parte de
las metodologias de seleccion son listas de chequeo, evaluaciones de multiples
criterios, diagrama de burbujas, modelos de aproximacion, modelos financieros y
modelos matematicos. Los criterios de evaluacion, de acuerdo a Pajares et al (2014),
son: Alineamiento con la estrategia (contribucion a los objetivos organizacionales),
financieros (VPN®, ROI’, Retorno de la inversion, etc.), aspectos técnicos, mercadeo

(porcion de mercado), etc.

6 Siglas para Valor Presente Neto.
! Siglas en inglés para Return on Investment.
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Otras metodologias que haran parte de esta investigacion, son:

A) analisis de utilidad de atributos multiples, la cual toma en consideracion las
variables de analisis para la seleccién, les da un peso a los diferentes criterios a
analizar como el riesgo, la utilidad esperada, el tiempo de retorno de la inversion, el
monto por invertir y toma la mejor alternativa o la preferible, puesto que para tomar una
decision basada en criterios, es necesario saber las preferencias (estas estan ligadas a

las estrategias) de la organizacion.

B) La metodologia del proceso analitico de jerarquia (AHPB), que consiste en
tomar decisiones mediante la descomposicion del problema como tal en otros
problemas mas faciles de comprender, luego se evaluan (matematicamente o
estimando) varios elementos comparandolos entre ellos, y finalmente, estas
evaluaciones son convertidas en valores numeéricos para poder tasarlos en niveles de
prioridad (Saaty, 1980).

C) El Analytic Network Process (ANP) es similar a la metodologia de la AHP,
pero a diferencia de esta, entrelaza los factores a evaluar y no los ve como entes
independientes, ademas reduce la investigacion si encuentra correlaciones entre los

factores a investigar (Aragonés-Beltran et al, 2014).

D) El modelo de programacion matematica se basa en la optimizacion del
portafolio, siguiendo unas variables de eleccion, como pueden ser el riesgo y la
rentabilidad, esto se puede apreciar en el modelo de Markowitz, mediante el cual busca
la mayor rentabilidad posible con el menor riesgo, de un portafolio de acciones, lo cual

puede ser extrapolado a un portafolio de proyectos (Fernandez Carazo et al, 2008).

Por ultimo, este trabajo también se enfocara en las metodologias que permiten
cumplir con los objetivos de la PPM, es decir, aquellas metodologias que velan por el
cumplimiento de la maximizacién del portafolio de proyectos, el balance de portafolio de

proyectos y el alineamiento estratégico del portafolio de proyectos.

8 Siglas en inglés para The Analytic Hierarchy Process.
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Estas teorias de seleccion se complementan con los conceptos que se

encuentran en la siguiente figura.

Figura 1. Complemento por Analizar para la Selecciéon de Proyectos:

Fuente: Realizada por el autor (Kester et al, 2009) (Gardiner et al, 2015) (Garrido et al,
2011) (Constantino et al, 2015) (Ofori, 1990) (Kaiser et al, 2014).

La seleccion y priorizacion de proyectos en el sector de la construccion es
realizado en un contexto econdmico y de politica publica, por lo tanto, es esencial
examinar ese contexto, tanto en la literatura que se encuentra relacionada a este, como

en las percepciones o expectativas de los agentes o “jugadores” de dicho sector.

1.4.Método de solucién
La investigacién estd enfocada en metodologias de la PPM para la selecciéon vy
jerarquizacion de proyectos, y del acople de dichos modelos para replicarlos al interior

de una compania del sector de la construccion.
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Las teorias de valor estaran sustentadas en el analisis de riesgos, debido a que
este hace parte del objetivo de la organizacion que buscar mayores rentabilidades,
para hacerlo no es posible enfocarse solamente en un analisis de costos. El analisis de
riesgos y la gestidon de los mismos permiten afrontar el proyecto, mitigando, asumiendo
y traspasando los riesgos. Ademas, mediante el analisis de riesgos seria posible

identificar cual proyecto no debe realizarse.

Para acoplar las teorias de valor de proyecto se identificaran las estrategias
existentes en el sector de la construccion y en la Constructora N, se identificaran las
necesidades, los modelos utilizados y luego se procedera a investigar los diferentes
meétodos de seleccion de proyectos con el fin de seleccionar el modelo que mejor se

adapte a las necesidades del sector de la construccion.

Es innegable que se debe realizar una investigacion por fuera de la Constructora
N, con miembros de alta gerencia de otras compafias del sector de la construccion
para analizar los criterios de seleccién de proyectos que estos utilizan; y, de ser
necesario, incluir los que sean considerados pertinentes como criterios base para

realizar la seleccion de la metodologia indicada.

Con este fin se realizaran entrevistas semiestructuradas, debido a que de esta
manera el entrevistado puede ofrecer informacion no solicitada que pueda generar una

mayor retroalimentacion, puesto que no se cerraran las posibilidades de respuesta.

Adicional, se realizara un grupo focal con los miembros que trabajan en analisis,

evaluacion y seleccion de proyectos al interior de las compaiiias.

Todo lo anterior para adaptar las metodologias existentes ligadas a la gestion de
portafolio a una compania especifica, un contexto especifico, un sector especifico, una

cultura especifica, y una economia especifica.

Entre los criterios tomados para la seleccidon de proyectos se analizaran
diferentes metodologias cuantitativas, que son las que presentan mayor fuerza en
cuanto a la seleccion de proyectos, puesto que estas se enfocan en la medicién de la
rentabilidad, como son ROI, VPN, TIR y demas. Sin embargo, no se dejara de lado la
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valoracion cualitativa, puesto que se desean analizar las caracteristicas que hacen del
proyecto adecuado para cumplir con ciertos objetivos estratégicos que van mas alla de
una medicion de utilidad, como lograr posicionamiento de marca, generacion de

recordacion, alianzas en el sector, consolidacion de clientela y aumento de la misma.

1.5. Justificacion del trabajo de grado en términos de la maestria

El trabajo esta directamente relacionado a la gerencia de proyectos, puesto que
se genera como un complemento a la gestién de portafolio del Standard For Portfolio
Management, libro del PMI, abordando la tematica desde el cumplimiento de la
estrategia organizacional a través de la seleccion y jerarquizacion de proyectos. La
PPM busca dar respuesta a las preguntas: ;Qué gana la organizacién al realizar un
proyecto sobre otro proyecto? ;Como gestionar los recursos en la organizacién para
mantener balanceado el portafolio? ;Coémo evaluar los proyectos para seleccionar el

indicado?

Dichas preguntas buscan ayudar en el proceso de seleccion del proyecto
adecuado, puesto que hacer el proyecto equivocado de forma eficiente es peor que no
hacerlo, debido a que consume recursos de los que no se puede prescindir. El objetivo
de la compaiia es lograr la consecucion de los objetivos organizacionales, realizar
proyectos que no estén ligados los objetivos sera irrelevante, esto solo repercutira en

un mal sentido, debido a que los recursos se estaran malgastando.

El sector de la construccion cuenta con compafias que tienen contacto directo
con el cliente, dichas compafiias son conocidas como las basadas en proyectos, puesto
que deben suplir las necesidades especificas de sus clientes y adaptarse a los cambios
de necesidades, de lo contrario se perderia competitividad y participaciéon en el

mercado. (Zeynalzadeh et al, 2011)

Al plantear como necesidad en una compaiia generar un nicho de mercado, un
posicionamiento determinado y unos ingresos determinados, se debe seleccionar el
proyecto adecuado y elaborarlo aplicando la gestion de proyectos. Para esto es muy

importante contar con una metodologia de seleccion y jerarquizacion de proyectos,
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debido a que se aumentan las posibilidades de éxito de las organizaciones. Sin dicha
herramienta de seleccion se podrian perder oportunidades de crecimiento vy

posicionamiento en el mercado (Project Management Institute, 2006).
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2. ESTADO DEL PPM
A pesar de los retos enfrentados continuamente por los gerentes de portafolio para
tomar sus decisiones, se han desarrollado avances importantes en los modelos de
PPM. Los expertos reconocen que no se cuenta con un unico modelo correcto para la
toma de decisiones de una compainiia en cuanto a la seleccion de proyectos, pero si se
ha avanzado en modelos hibridos que mejoran la seleccion de portafolio, puesto que se

adaptan a las necesidades de la compaiiia.

Los modelos clasicos, tales como el de puntaje, se han modificado y adaptado

para prestar un apoyo mayor y mas relevante en la seleccion de proyectos.

Los modelos de puntaje se han refinado en el tiempo y son vistos como los mas
efectivos a la hora de priorizar proyectos. Pero no han podido ayudar a la hora de
balancear proyectos en el portafolio. Se destacan en clasificar los proyectos financiera y

estratégicamente.

Los diagramas de burbujas, por su parte, han ganado simpatizantes porque
simplifican el problema del portafolio y presentan visualmente las opciones a tomar. El
problema del mapeo es lograr un equilibrio al procurar representar las variables
tomadas para la decisién, debido a que el PPM es muy complejo y si no se puede
simplificar, se torna muy dificil de asimilar. Los modelos financieros y matematicos, por
su parte, han ampliado su alcance debido a que pueden integrar multiples restricciones

en un modelo de decision (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

A pesar de contar con tantas decisiones propuestas, se encuentran aun muchas
distancias entre la teoria y la practica, debido a que las companias han sido lentas en

implementar mejores formas de gestionar su portafolio.

El estudio realizado por Cooper, Edgett y Kleinschmidt (2001) en 161 unidades

de negocios, muestra que los puntos mas débiles son:
- Balance adecuado de proyectos y de recursos disponibles (Calificacién 5,1/10).

- Modelo para ranking de proyectos serio y solido con el fin de priorizar los
proyectos. (Calificaciéon 4,9/10).

25



Uno de los mayores problemas en la PPM es que los proyectos toman vida sin
haber pasado por procesos de escrutinio y evaluacion, debido a que si no se cuenta
con parametros de aceptacion adecuados, la companiia pierde control sobre el proyecto
y solo se da cuenta de los riesgos y de los errores cuando esta a punto de cometerlos.
Por lo general, esta dura realidad aparece cuando el proyecto esta a punto de afrontar
su comercializacion. Esta verdad suele ser que el mercado no era tan grande como se
esperaba o que los costos son mas altos de lo que se anticipaba. Entre las compafias
se realizan muchas reuniones para exponer el progreso del proyecto, mas no para
revisar si se deben tomar decisiones de tipo GO/KILL®, y estas son necesarias para
evitar proyectos errados, malgastar recursos y perder el enfoque. Un aspecto negativo
es que se pueden colar proyectos que poco tienen que ver con la estrategia y por esto

los proyectos esenciales se ven relegados o sufren de escasez de recursos.

En parte esto se debe a que el PPM, no es facil de establecer en una compaiia,
puesto que estas, en muchos casos, han decidido posponer la implementacion de
modelos debido a su alta complejidad, haciendo que dicha implementacion sea uno de
los retos mas importantes en la toma de decisiones del mundo empresarial (Cooper,
Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

Los modelos de portafolio tradicionales se centran en disponer de los recursos a
través de las unidades de negocios, pensando en el atractivo de negocio que presenta
dicha unidad de negocio o la posicion que presenta dicha unidad de negocio dentro de
la compania y olvida, por su parte, apoyar las nuevas oportunidades de proyectos y
productos que generan un cambio en la compania, ya que los proyectos se deben
clasificar para distribuir los recursos sin distincion de unidad de negocio. Puesto que si
se continua dando prioridad a un area, los proyectos de esta unidad de negocio se

canibalizaran los proyectos de las otras areas de la compania.

El panorama en la toma de decisiones es dinamico, los datos iniciales que se
tomaron en el momento de concepcidn del proyecto estan en constante cambio, se dan

a conocer nuevos estudios técnicos y de mercado o surge un nuevo competidor o la

® Seguir o desistir.
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informacion de mercado que lucia como una excelente oportunidad puede terminar
siendo falsa. A su vez, aquellos proyectos que inicialmente no parecian prometedores,

pueden comenzar a serlo, 0 surgen nuevas ideas prometedoras que los potencian.

Uno de los mayores problemas para realizar la clasificacion es que cada
proyecto se encuentra en una distinta etapa de madurez. Mientras unos estan dando
Sus primeros pasos Yy poco se sabe de ellos, otros se acercan a la comercializacion y se
cuenta con informacién relevante sobre estos. El dilema es que todos los proyectos
compiten por recursos, por lo que se deben realizar comparaciones de estos a pesar de
estar en diferentes etapas, con informacién mas o menos completa y segura (Cooper,
Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pags. 21-23).

La competencia por los recursos siempre va a ser complicada. Debido a que los
recursos (capital, capital humano, tiempo) son escasos, la decision de llevar un
proyecto adelante puede significar quitarle recursos a otro. Los proyectos no son
completamente independientes los unos de los otros. Lo que puede necesitarse en un
area en particular de la compafia para realizar una labor requerida para continuar, y si
dicha area se encuentra con un gran numero de proyectos por evaluar se pueden
retrasar varios de estos, por ejemplo: El area de presupuestos de una compaiia
constructora debe realizar los presupuestos de licitaciones, las licitaciones en algunos
casos pueden surgir en cualquier momento, debido a que son propuestas que parten de
terceros en busqueda de un constructor, por lo tanto, es posible que el area de
presupuestos tenga un tope en su capacidad de realizar presupuestos en un periodo de
tiempo, y si se incrementa el numero de presupuestos pedidos por encima de dicho
tope, los presupuestos podrian no cumplir con una alta rigurosidad o alguno de los
proyectos no se evaluara a tiempo y se perdera una oportunidad. Ademas, hay
problemas para transferir los recursos, puesto que a diferencia del dinero, no siempre
es facil transferir un recurso de un proyecto a otro, ya sea por la ubicacién de los

proyectos o por el tiempo requerido de adaptacion.

Los proyectos se encuentran interconectados, y a diferencia del mercado

accionario donde comprar una accion no hace mas facil comprar otra accion, y en los
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proyectos, emprender un proyecto puede facilitar la partida de otros proyectos, debido a
las sinergias que se encuentran entre estos, por ejemplo, debido a la experiencia
adquirida o a la penetracién en el mercado o a alianzas estratégicas. Otro ejemplo
puede ser la construccion de 2.000 viviendas en un sector en desarrollo, esto podria
motivar la construccibn de un centro comercial, puesto que al no contar con
competencia en el sector por encontrarse en desarrollo, tendria una demanda casi
garantizada de 2.000 hogares. La construccion de vivienda sin acabados, como lo es en
viviendas de interés social, brinda la oportunidad de ofrecer dicho servicio a través de
un tercero, al cual se le puede cargar una comisién por facilitarles el acceso a los

clientes del proyecto.

El PPM es vital en los negocios debido a que, tomar decisiones sobre nuevo
proyectos, hara que se cumpla la estrategia corporativa. Por lo tanto, tomar decisiones
sobre proyectos es tomar decisiones estratégicas. Antes estas decisiones eran tomadas
por los departamentos de produccién, y no por los gerentes de la compainiia, lo cual

generaba una desconexion entre los proyectos y los objetivos organizacionales.

Tal como se ha mencionado en este trabajo, el PPM ideal no existe, debido a la
falta de interés en aplicar los modelos existentes de PPM. La literatura respectiva al
PPM ha ofrecido todo tipo de sugerencias al respecto sobre qué requisitos minimos se
deben cumplir para contar con un modelo efectivo de PPM. Algunos de los requisitos

son:

a. Metas corporativas, objetivos y estrategias definidas para proceder a seleccionar
los proyectos (Erickson, 1990). No sobra mencionar repetidas veces que el analisis de
portafolio y la ubicacion de los recursos deben estar ligados intimamente a la

formulacion de la estrategia. EI PPM es la personificacion de la estrategia.

b. La Alta Gerencia es la que establece la estrategia de la compania y debe estar
en el proceso de seleccidon de proyectos. En el pasado, la alta gerencia participaba en
las revisiones periddicas de los proyectos con el fin de asegurar un continuo progreso y
revisar la contribucién que cada una tiene sobre la meta corporativa. Hoy en dia debe

contarse con un método adecuado de seleccion, para lo cual se requiere de un alto
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compromiso de la gerencia en tiempo y acciones (Matheson, Matheson, & Menke,
1994).

c. Debe existir una buena comunicacion entre la alta gerencia y los gerentes de los
proyectos: Algunos altos ejecutivos carecen de una alta experiencia técnica, mientras
que los gerentes de proyectos carecen de habilidades de comunicacién y no saben
darse a entender, con lo cual pueden generar desconfianza en el proyecto. Es
importante que haya consenso en la alta gerencia entre los proyectos prioritarios y
deben darle a entender a toda la compania cual es el escalafén de prioridad para que

actuen con base en el (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

d. El PPM debe encajar en el marco de decision del negocio (Erickson, 1990). No
se debe tomar la decision de realizar proyectos desconectados de la organizacion. Se
deben socializar los proyectos en la compaiia para contar con un mecanismo de apoyo

o soporte (Bard, Balachandra, & Kaufmann, 1988).

e. Lo importante es que en el modelo de seleccidn de proyectos no importa solo el
resultado del método de solucién, sino también el proceso mismo que lleva a dicho
resultado. Es importante ver como cada proyecto se destaca y cumple con la estrategia

de la compaiiia (Bard, Balachandra, & Kaufmann, 1988).

f. El método seleccionado debe ser capaz de valorar el cambio y la interaccion de

las metas y la competencia (De Maio, Verganti, & Corso, 1994).

g. La seleccion de proyectos debe acomodarse a las diferentes unidades de
negocio para generar un resultado apropiado y aceptado por todos por igual, de lo
contrario, no se podrian calificar los proyectos de cierto sector de la compaiia y no se
podria homologar la calificacion entre diferentes modelos de evaluacion, llegandose a
una confusion a la hora de priorizar los recursos (Cooley, Hehmeyer, & Sweeney, 1986,
pags. 40-49).

h. El riesgo de ir ajustando las técnicas de seleccion de proyectos: Es importante

tener claro el nivel de riesgo aceptable y encontrar las maneras de minimizarlos o
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manejarlos. Por lo tanto se deben tener claros los riesgos y probabilidades de éxito

durante el proceso de seleccion. (Taggart & Blaxter, 1992).

i. Estructura organizacional y sistemas de apoyo apropiados: Una estructura solida
organizacional es importante para llevar a cabo una comunicacion asertiva. Es muy
importante que todo el equipo de trabajo tenga claros los objetivos del negocio con el

proyecto, asi como los riesgos (Davidson, Clamen, & Karol, 1999).

Por su parte, es importante destacar cuales son las funciones que deben tener
los lideres en el PPM. A pesar de que las compafias varian mucho, las metas son
denominadores comunes y casi todos los lideres en las empresas tienen tres objetivos
(Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001):

a. Maximizar el valor del portafolio: Esto se puede lograr mediante una buena
asignacion de recursos que permita conseguir ganancias en el largo plazo,
garantizando el retorno de la inversion. En teoria, es una meta clara, pero es dificil de

medir el valor del portafolio de proyectos, sin que varios de estos hayan salido a ventas.
b. Balance: Conseguir el balance ideal de acuerdo a ciertos parametros:
- Proyectos en el corto plazo vs proyectos en el largo plazo
- Proyectos de alto riesgo vs proyectos con ganancias seguras
- Proyectos segmentados en diferentes mercados en los que participa la compania
- Diferentes tecnologias o diferentes especificaciones

- Diferentes tipos de proyectos: Nuevos proyecto, mejores, reduccién de costos,

mantenimiento, investigacion fundamental.

c. Alineacién Estratégica: Los proyectos deben reflejar la estrategia a través del
PPM.

Algo que suele suceder con facilidad es que entre los grandes objetivos surjan
conflictos con respecto a los objetivos financieros vs el balance del portafolio, debido a

que se puede contar con varios proyectos que aseguren ingresos en el corto plazo
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(VPN>0), presenten bajo riesgo técnico, pero se encuentren en el mismo segmento de
mercado. Un PPM enfocado en la estrategia puede rechazar proyectos que presenten

un posible éxito financiero.

Es comun que la alta gerencia presente dificultades en seleccionar cual de los
tres objetivos es el mas importante, aunque sin saberlo claramente, suelen inclinarse

por uno de ellos.

Esto se da por el tipo de modelo seleccionado en la compafia, por ejemplo, los
modelos de diagramas de burbujas tienden a darle un beneficio extra al balance del
portafolio; los modelos que se basan en el puntaje suelen ignorar el balance del
portafolio y centrarse en maximizar el valor. Por lo tanto, la metodologia seleccionada

puede repercutir en los objetivos dispuestos por la compaiia.
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3. METODOLOGIAS DE SELECCION Y JERARQUIZACION DEL PORTAFOLIO DE
PROYECTOS

En este capitulo se expone el estado de las metodologias de gestion de portafolio, su
estado de arte y los diferentes modelos de aproximacion existentes: Modelos
financieros, modelos de seleccion, modelos financieros probabilisticos, aproximaciones

de comportamiento, procedimientos matematicos optimizados y diagramas de burbujas.

Algunos ejecutivos centran su atencidén en disminuir los costos para aumentar los
rendimientos, a pesar de haberse demostrado inefectivo en el largo plazo, puesto que
solo la expansion lleva a la grandeza. Es por eso, que el crecimiento, recae en el deseo
por proyectos nuevos y exitosos evaluados como tal mediante el PPM (Cooper, Edgett,
& Kleinschmidt, 2001).

La administracion de portafolio ha demostrado ser compleja y multifacética, pero
no es algo de lo que se deba huir, no se debe rechazar trabajar con el PPM porque sea
retador, puesto que es vital para lograr resultados exitosos en los proyectos y productos

realizados por las compafias.

Uno de los problemas del PPM es que en una compainiia, todos tienen una forma
de referirse a él, todos tienen una idea de entenderlo, y algunas veces, la forma de
entenderlo por parte de las diferentes areas de la compania diverge. Los estrategas de
las compafias lo ven como una forma de distribuir los recursos en los diferentes
negocios de forma eficiente para maximizar las ganancias de los accionistas; el
personal técnico, por su parte, ven el manejo del portafolio como un mecanismo de
escoger proyectos adecuados con la finalidad de hacer la innovaciéon adecuada; y el
personal de mercadeo espera que el PPM disponga de proyectos con mejores
propiedades y menores tiempos de exposicion al mercado. (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001)

Por su parte, el CEO aspira que el PPM lleve a seleccionar proyectos ganadores,

es decir, que generen un alto impacto financiero positivo en un corto tiempo.
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La importancia de contar con un PPM se da por la posibilidad de poder tomar
decisiones terminantes con respecto a los proyectos, contando con los criterios
suficientes para hacerlo. Se deben sacrificar los proyectos débiles de ser necesario

para que los fuertes puedan relucir con todas sus caracteristicas.

Es usual que en muchas companias, los proyectos débiles acaparen recursos
requeridos para otros proyectos, y se pierde la capacidad de generar un impacto
positivo de los proyectos ganadores. Es importante, igualmente, mantener centrados los
recursos en la cantidad apropiada de proyectos para evitar retrasos en los mismos,
debido a mayores tiempos de lanzamiento por la escasez de personal a disposicion del
proyecto. De lo que siempre se deben cuidar las organizaciones es de no sobreasignar
el personal, porque pueden empezar a colapsar y los proyectos comienzan a salir con

deficiencias o se retrasan.

El resultado de no contar con un PPM es facil de predecir: Se comienza a sufrir
en la calidad de la ejecucion de los proyectos, se aumenta la tasa de fracasos, los
buenos proyectos sufren debido al mal manejo de los recursos, pocos proyectos
estelares debido a que se escogen por emocion, muchos errores, falta de orientacion

estratégica, el costo de oportunidad se afecta negativamente.

El PPM consiste en cdmo gastar el capital y los recursos humanos o sea como
hacer mas con menos, coOmo seleccionar los proyectos, en volver operativa la estrategia
del negocio, la escogencia de un nuevo proyecto debe ser la manifestaciéon de una

estrategia del negocio (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

El proceso del PPM es: Seleccién de proyectos y administracién del portafolio,
revision del portafolio de proyectos, reubicacion de recursos, y todo esto es posible

realizarlo mediante un modelo de evaluacion y clasificacién de portafolio.

Por un lado, la seleccidén de proyectos y el manejo de portafolio consta de una
ubicacion 6ptima de los recursos mediante la elaboracidon de un ranking de proyectos,

es esencial partir de un modelo de evaluacién bajo el cual todos estén de acuerdo, de
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esta manera se puede llegar a la respuesta de la siguiente pregunta ¢ Cuantos recursos

se requieren por unidad de negocio?

Para la evaluacion es muy importante tener claro cuales son los procesos que
llevan al proyecto de la estructuracion al lanzamiento y desarrollo. ; Como se pasa de la
idea al lanzamiento? Todos los procesos requeridos para llevar la idea al posterior
lanzamiento, tienen niveles de decisidn, en los cuales se toma o se descarta el
proyecto, lo cual es esencial para mantener una Optima ubicacion de los recursos
(Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

Por otro lado, la revisién de portafolio es la revision periddica de los proyectos
que componen al portafolio, esta reunién puede realizarse anualmente, semestralmente
o trimestralmente, a dicha revisidbn deben ingresar todos los proyectos, activos y en
desarrollo, puesto que deben ser comparados y revisados. Para esto se usan los
modelos anteriormente mencionados, mediante los cuales se da respuesta a las
siguientes preguntas vitales: ¢Son los proyectos actuales los indicados?, ¢ies la
combinacion adecuada de proyectos activos?, ;es en esto que se deben gastar los

recursos de la compafiia?

Finalmente, los modelos de portafolio son de varios tipos, entre esos se
encuentran: los modelos de puntaje; los diagramas de burbujas o mapas; los modelos

financieros y los modelos de aproximacion estratégica, entre otros.

El desarrollo de modelos de PPM no es algo nuevo para la seleccién de
proyectos, la literatura ha venido planteando estos modelos bajo diferentes nombres
desde los afios setenta (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001), pero dichos modelos de
optimizacién de recursos no abarcaban todo lo que hoy se busca mediante un modelo
de PPM y fallaron puesto que no se cuenta con registro de que fueran implementados,
no lograron salir de la teoria a la practica o no describieron la implementacién de sus

métodos, y sin esto es imposible calificarlos.

En la actualidad existen varios tipos de modelos de evaluacion para el PPM,

entre los cuales se encuentran los modelos econdmicos o financieros, los modelos de
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seleccion o listas de chequeo, los modelos financieros probabilisticos, las
aproximaciones de comportamiento, los procedimientos matematicos optimizados y los

diagramas de burbujas o mapeo.

3.1.Modelos econémicos o financieros
Estos modelos tratan la evaluacion de proyectos como una decision de inversion
convencional. Se usan muchos métodos de evaluacion ligados al VPN, TIR, ROI, asi
como todo tipo de indicadores y medidas financieras de productividad. Estos métodos
son usados de una de las siguientes dos maneras (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001):

- La métrica es usada para cada proyecto y luego se compara dicha métrica
calculada con un criterio de seleccion, por ejemplo, el VPN de un proyecto debe ser
superior a X para ser considerado. Financieramente es posible monitorear estos puntos
de evaluacion y decision. De esta manera al implementar rigurosamente los criterios se
pueden postergar proyectos que no cumplen en la actualidad con el suficiente atractivo

economico.

- La métrica se determina para cada proyecto y de esta manera se pueden
clasificar todos los proyectos. Los recursos se reparten, entre los proyectos, en orden
descendente de la métrica hasta que se agoten los recursos para abordar nuevos
proyectos. Todos los proyectos por debajo son eliminados en caso de que la métrica
sea negativa, en caso de que la métrica sea positiva y no haya los suficientes recursos,

los proyectos pueden ponerse en espera.

La debilidad de los modelos financieros radica en la confiabilidad de la
informacion financiera, debido a que algunas de las variables de entrada en estos
modelos se suelen suponer por experiencia o resultados pasados, es muy importante

ser riguroso identificando los criterios o variables determinantes.

3.2.Modelos de seleccion o listas de chequeo
También son conocidos como los modelos basados en técnicas de medicidon de

beneficios. Se requiere un grupo de gerentes bien informados para evaluar los
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proyectos en varias de sus caracteristicas. Depende poco de la informacion econémica
convencional, como lo es ventas proyectadas, margen de ganancias y costos, y mas en
valoraciones subjetivas de variables estratégicas, algunas como: ¢Encaja entre los
objetivos corporativos?, jgenera ventaja competitiva?, sabre un mercado atractivo? Al
igual en los modelos financieros, las métricas generadas para la lista de chequeo sirven
para hacer una de dos cosas: Comparar los proyectos contra un estandar absoluto de
evaluacion, bajo el cual se toman decisiones de continuidad o terminacion del proyecto;
o para simplemente clasificarlos con el fin de repartir adecuadamente los recursos entre
los mejor valorados, hasta que se agoten los recursos. (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001).

Las metodologias de medicion de beneficios pueden ser aplicadas en las etapas
iniciales, en las que los modelos financieros presentan variables de poca confiabilidad.
Es por esto, que en el inicio de la valoracion de los proyectos se recomiendan los
modelos de seleccion o listas de chequeo, puesto que son ideales como métodos de

partida.

3.3.Modelos financieros probabilisticos
Estos modelos fueron desarrollados para disminuir los elementos de riesgo e

incertidumbre evidente en la evaluacion de los proyectos mediante modelos financieros.

3.3.1. Simulaciones Monte Carlo: Este modelo crea multiples escenarios,
representando los posibles resultados financieros de los proyectos, y en lugar de
ingresar simples estimativos individuales para cada variable financiera, el usuario debe
ingresar multiples opciones, por ejemplo: Las ventas mensuales de un proyecto se
estiman en un rango determinado por una nocidén optimista de 22 ventas mensuales,
otra intermedia de 12 ventas mensuales y una pesimista de 6 ventas mensuales. El
modelo computacional entonces tomaria estos datos y usando un aleatorio numero de
simulaciones genera un sinnumero de escenarios de lo que podria pasarle al proyecto.
Luego se genera una distribucion de resultados financieros. Este modelo se puede
implementar mediante un software, como lo es el @RISK o el CrystalBall (Noor & Rye,
2000).
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3.3.2. Analisis del arbol de decisiones: Con este modelo, el proyecto se
reduce a una serie de decisiones, actividades y resultados, las probabilidades de cada
rama o resultado que ocurre en cada nivel de decision son anotadas en cada rama y a
su vez su respectiva consecuencia financiera. El valor esperado es simplemente la
probabilidad de suceso del resultado multiplicado por el resultado financiero de tomar
dicha decision o actividad (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

3.3.3. Teoria del precio de la opcion: Este modelo reconoce que la inversion
en nuevos productos es realizada paulatinamente y no en un todo por el todo. La
gerencia invierte en el proyecto paso a paso. La posibilidad de ir invirtiendo
paulatinamente en un proyecto, en lugar de hacer inversiones completas, disminuye el
riesgo asociado a cada proyecto, por lo tanto, tiene un valor monetario que muchas
veces es ignorado en los modelos financieros tradicionales (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001).

3.4. Aproximaciones de comportamiento.
Estas técnicas, segun Cooper et al (2001), son disefiadas para brindar consenso entre

la gerencia con respecto a la evaluacion de una variable o criterio:

3.4.1. Método Delphi modificado: A través de un sistema formal de integracion
entre la sabiduria colectiva de un grupo de la compaiia que toma las decisiones y hace
la evaluacién de los proyectos, se expone el grupo a una discusion abierta con respecto
a diferentes variables o criterios, luego de exponer los resultados, se procede a realizar

una nueva ronda de discusién, hasta que generalmente se llega a un consenso.

3.4.2. Método Q-Sort: Es un método muy simple y efectivo para clasificar
proyectos, especialmente al inicio de la vida de un proyecto. Se distribuyen cartas entre
los participantes, donde cada carta describe a un proyecto, se deben ordenar los
proyectos en orden descendente: de los mas importantes a los menos importantes con
respecto a un criterio previamente especificado, los resultados son anotados en una
tabla que todos los gerentes pueden visualizar, luego se repite la evaluacion, para la

tercera ronda el grupo usualmente ha llegado a un consenso.
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3.4.3. Modelo de comparacion de parejas: Con este modelo se emparejan los
proyectos, y es que usualmente es mas facil realizar comparaciones entre una pareja
que comparar a un proyecto con respecto a sus méritos o con respecto a un estandar
absoluto. De esta forma se puede crear un subgrupo sobre un listado de todos los
proyectos y clasificarlos. Uno de estos modelos de comparacion es conocido como
AHP, cada proyecto se compara en unas caracteristicas en particular contra otro
proyecto, con el fin de ver cual es la relacion entre estos (Se pueden comparar
estratégicamente, financieramente, etc.). Las decisiones del grupo marcan una
preferencia, estas se analizan mediante programas de cémputo, que proveen de un
ranking y muestran la fuerza de las preferencias. Estos modelos son considerados de

soporte para la toma de decisiones.

3.5. Procedimientos matematicos optimizados
Se buscan los proyectos adecuados mediante una exploracién de soluciones 6ptimas
para maximizar un objetivo en particular, bajo una serie de restricciones de recursos.
Los métodos utilizados son la teoria de juegos y la teoria estadistica de decision, los

objetivos deben ser cuantificables y especificados, sin tomar en cuenta la experiencia.

Los sistemas de decisiones soportados hacen parte de un desarrollo posterior de
los modelos matematicos optimizados que se han desarrollado en los ultimos anos, en
gran medida como herramientas de administracién de portafolio de proyectos. Estos
cuentan con un modelo matematico que permite la intervencion de los gerentes. “Los
sistemas de decisién soportados son sistemas interactivos que ayudan a la gerencia a
tomar decisiones y realizar juicios y trabajar en areas donde nadie sabe con exactitud

como se debe abordarse la labor en todos los casos” (Alter, 1996, pag. 225).

Los sistemas de decisiones soportadas permiten, a diferencia de los modelos
matematicos optimizados, que aquel que toma las decisiones haga parte del sistema,
estos sistemas hacen parte del problema y ayudan a incluir juicios y experiencia.
Algunos de los modelos desarrollados consideran limitaciones de recursos, tiempo,

criterios de balanceo, interconexiones entre los proyectos y luego maximizan el
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beneficio total del portafolio, uno de dichos modelos es el PASS System desarrollado
por Ghasenzadhe y Archer (2000).

3.6.Diagrama de burbujas o mapeo
Los modelos basados en los diagramas de burbujas suelen mostrar los proyectos en un
plano XY, bajo el cual se evaluan los proyectos con respecto a diferentes parametros.
Tipicamente se compara la utilidad del proyecto contra la probabilidad de éxito del

proyecto, son muy buenos para balancear los portafolios (Matheson & Menke, 1994).
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4. MAXIMIZACION DEL VALOR DEL PORTAFOLIO

La maximizacion del portafolio de proyectos sera abordada en el presente capitulo,
mediante la exposicion de los modelos que permiten la consecucion de dicho objetivo.
Los modelos reconocidos por la literatura que pertenecen a esta clase, son: Los

modelos financieros y los modelos de puntaje.

Cada uno de estos modelos tiene sus fortalezas y debilidades, pero cumplen con
el objetivo de clasificar los proyectos. Generalmente los proyectos son clasificados y se
distribuyen los recursos hasta que no queden mas recursos disponibles, quedando
descartados los proyectos que obtuvieron un resultado negativo en su evaluacién y los
que tenian un resultado positivo, pero no alcanzaron a clasificar para obtener recursos
pueden quedar en espera. Puesto que lo importante es maximizar las ganancias con un
numero determinado de recursos, lo importante es contar con métodos que permitan
dilucidar con la mayor precision posible el verdadero valor de los proyectos y asi
incrementar el valor del portafolio. Es importante que, independiente del método, haya
etapas de evaluacion para tomar decisiones de Go/Kill y de revision del estado de los

proyectos.

4.1.Métodos de evaluacion — Modelos financieros

La forma mas simple de valoracion es calcular el VPN de cada proyecto, después de
todo casi todas las empresas, como minimo, realizan el calculo de VPN para todos sus
proyectos. Ademas este calculo lo realizan antes de comenzar a invertir en el proyecto y
es importante realizar la evaluacion del PPM antes de que el proyecto ingrese en
etapas de alta inversion. Antes de este momento, la ubicacion de recursos y el PPM no
son esenciales. Tanto el VPN como la TIR suelen ser los puntos de arranque dénde se
toma la decision de si vale la pena o no profundizar en el proyecto. EI VPN siempre
debe ser mayor a 0 y la TIR debe ser mayor al calculo ajustado del riesgo (tasa de
descuento).
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Para realizar la comparacion entre proyectos, se puede calcular el VPN de cada
proyecto y desplegar los recursos requeridos: dinero, personal, equipos, etc., puesto
que si los recursos fueran ilimitados se deberian realizar todos los proyectos que
tengan un VPN superior a 0. Mediante el método de VPN se puede hallar el valor del
portafolio, al sumar todos los VPN de los proyectos seleccionados. ElI VPN
conjuntamente al calculo de la TIR permite realizar la evaluacion preliminar de los
proyectos, buscando que el VPN sea mayor a 0 y la TIR mayor a la tasa de descuento.
Cuando se presenta una contradiccion entre el VPN y la TIR es necesario acudir a la
TIR modificada, que toma en cuenta diferentes periodos de ingresos y de gastos en el

flujo de caja.

4.1.1. Bang for Buck: El método Bang for Buck se apoya en el VPN para la
evaluacion del proyecto y del presupuesto asignado a cada proyecto, calculandose de

la siguiente manera (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001):

VPN del proyecto

B Buck =
ang for Buc Recursos por gastar del Proyecto

Luego se enlistan los proyectos con respecto a una restriccion de 3.500 millones,

como se puede observar en el siguiente cuadro:

Tabla 1. Bang for Buck con Restriccién de Recursos:

. Requisitos de Recursos  Recursos
. Requisitos de Recursos  Bang for .
Nombre del Proyecto VPN (Millones) . por Gastar Inmediatos acumulados
por Gastar (Millones) Buck . .
(Millones) (Millones)
Construccion Proyecto Residencial Sabaneta 9.500 1.200 79 700 700
Ampliacidn y remodelacion Oficinas 2.500 350 71 100 800
Construccidn Proyecto Oficinas 12.000 2.200 55 900 1.700
Construccion Proyecto Residencial Medellin 18.500 3.500 53 1.200 2.900
Ampliacion y remodelacion Aeropuerto 2.500 500 50 500 3.400
Construccion Proyecto Comercial-Oficinas 12.000 3.000 40 1.100 4.500
Ampliacion y remodelacion Hangar 1.850 500 37 300 4.800
Construccion Colegio 1.000 300 33 100 4,900
Construccion Clinica 3.200 1.000 3,2 600 5.500
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Fuente: Realizada por el autor.

El Bang For Buck beneficia los proyectos que requieren una menor inversion con
respecto a al VPN calculado, aumentando el valor del portafolio al optimizarlo y sin
dejar de lado la cantidad de recursos disponibles en el corto plazo (3 meses, 6 meses 0
1 ano). De esta manera, ningun proyecto por desarrollar, es decir, los que se
encuentran en las primeras posiciones, deberia quedar con menos recursos de los
requeridos y por lo tanto podra alcanzar su potencial (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001).

Esto podria considerarse un primer corte, puesto que luego podrian analizarse

otras variables de importancia, como la estrategia o el balance del portafolio.

Uno de los mayores problemas en este modelo es tomar un periodo de corte del
presupuesto por evaluar de los proyectos. Otra de las mayores dificultades se presenta
al decidir que recursos se deben considerar. Algunas companias evaluan todos los

recursos, otras evaluan solo los recursos humanos o solo los recursos de capital.

Son irrelevantes las inversiones previas realizadas en los proyectos debido a que
ese dinero, en la mayor parte de los casos, no es recuperable, y por lo tanto castigaria
a un proyecto sobre los demas sin que esto refleje una mejora en la maximizacion del
valor del portafolio. Las decisiones de continuar, de terminar o de aplazar un proyecto
se deben hacer por lo tanto, con respecto a un analisis presupuestal y financiero

realizado para el mismo momento especifico (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

El Bang for Buck ayuda a que los proyectos en un nivel intermedio sean
ejecutados, debido a que por lo general la inversion preliminar es mas alta. En caso de
que los nuevos proyectos luzcan mucho mas prometedores, debe analizarse si el
proyecto intermedio es necesario terminarlo y tomar en cuenta el resultado de la
evaluacion de dicho proyecto cuando se encontraba también en una etapa temprana,
debido a que las perspectivas financieras suelen disminuirse en el transcurso de los
proyectos, siendo los resultados financieros finales de los proyectos del orden de un
63% de lo inicialmente proyectado, como sefialan Mankins y Steele (2005).
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Adicionalmente se debe tener en cuenta el tiempo de lanzamiento del proyecto al
mercado, debido a que las entradas de la compaiia dependen de que los proyectos

generen ganancias al comenzar este proceso.

e Puntos positivos del Bang for Buck: Todos los proyectos en las compafias
suelen pasar por el calculo del VPN, es raro cuando esto no sucede, debido a que
todos los proyectos cuentan con un caso de negocio. En un caso de una de las
empresas de construccion a las que se les realizo la entrevista, se evidencioé que en los
procesos licitatorios no se efectuaba el VPN ni flujo de caja, solo se analizaba la utilidad
correspondiente a dicho proyecto. Por lo tanto, el hecho de contar con un modelo
financiero como el Bang for Buck, es ventajoso debido a que se debe aumentar la
consistencia y rigurosidad de los procesos de seleccion (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001).

Es muy importante que el equipo del proyecto enfrente la realidad financiera, al
investigar el tamafno del mercado, la aceptacion del mercado, el precio de salida,
determinar los costos y capital requeridos. Es un ejercicio muy beneficioso para las
companias. No tomar solo el VPN para el analisis, sino también considerar los recursos
necesarios para conseguir la finalizacion del proyecto, puesto que algunos proyectos

son mas eficientes que otros.

Algunas consideraciones que nunca pueden faltar en el modelo Bang for Buck,
son las siguientes: No tener en cuenta el valor del dinero en el tiempo, penalizar los
proyectos que toman mucho tiempo para el lanzamiento, los proyectos en desarrollo
son favorecidos, y por ultimo, tomar en cuenta los recursos requeridos en el corto plazo

y durante la vida del proyecto.

¢ Puntos negativos del Bang for Buck: No estima el riesgo, solo se basa en analisis
financiero, asi que los resultandos son tan buenos como lo son los datos ingresados en
el inicio. El modelo solo asume metas financieras (Pendiente Estrategia y Balance),

ademas es dificil ser preciso en el calculo de los recursos necesarios.
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e Razones para asumir el método como el indicado: Las metas financieras
prevalecen sobre las demas metas, se cuenta con un buen analisis financiero al interior
de la compafia durante el proceso de estructuracion del proyecto y se cuenta con
grandes restricciones de recursos en la compafiia (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001).

4.1.2. Valor Comercial Esperado (ECV'’): Busca maximizar el valor esperado

del portafolio sujeto a varias restricciones presupuestales.
ECV = [(Pv X Pcs — C) X PTS] — D

Dénde:

Pv: VPN

Pcs: Probabilidad de éxito comercial

C: Costo de comercializacion

Pts: Probabilidad de éxito técnico

D: Costo restante de desarrollo del proyecto

Este modelo, a diferencia del modelo Bang for Buck, toma en consideracion el
riesgo. Segun Cooper et al (2001), China Clay, la compania productora de cal y de
productos derivados de la cal mas grande del mundo, lo usa. El proceso que dirige
China Clay se basa en el siguiente arbol de decisiones (Figura 2), las consideraciones
futuras de ingresos y las posibilidades de éxito o fracaso, sin olvidar el costo de

comercializacion y el costo de desarrollo.

10 Siglas en inglés para Expected Commercial Value.
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Figura 2. Arbol de Decisiones China Clay.

VPN
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Fuente: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 35)

Con respecto al arbol de decision, los factores para asumir como cierto el éxito
técnico y el éxito comercial, deben ser parametrizados por la empresa en cuestion,
segun su tolerancia al riesgo. Por ejemplo, si la probabilidad de éxito técnico es de
menos del 60% se asume como falla técnica y el proyecto no se desarrolla, pero si el
proyecto cumple con mas del 60% en probabilidad de éxito técnico, pero con menos del

65% de éxito comercial, entonces no se desarrolla el proyecto.

Tabla 2. Valor Comercial Esperado:

Probabilidad Probabilidad
. L. .. Costo de Costo de
Nombre del Proyecto VPN (Millones) de Exito de Exito N ECV
I | Desarrollo Comercializacion
Técnico Comercial

Construccion Proyecto Residencial Medellin 18.500 90% 75% 2.150 1.350 9.123
Construccion Proyecto Residencial Sabaneta 9.500 80% 80% 500 700 5.020
Construccion Proyecto Oficinas 12.000 60% 78% 1.200 1.000 3.816
Construccion Proyecto Comercial-Oficinas 12.000 72% 70% 1.500 1.500 3.468
Ampliacion y remodelacion Oficinas 2.500 75% 90% 330 20 1.343
Ampliacién y remodelacion Aeropuerto 2.500 85% 85% 470 30 1.311
Construccién Clinica 3.200 80% 88% 975 25 1.258
Ampliacion y remodelacion Hangar 1.850 70% 90% 480 20 672
Construccion Colegio 1.000 87% 92% 280 20 503

Fuente: Realizada por el autor.

En la tabla 2 se puede apreciar como la probabilidad de éxito afecta el atractivo
del proyecto, debido a que a mayor probabilidad de fracaso menor es el ECV, a su vez,
se castigan los proyectos qué tienen altos costos con respecto a su VPN, por ejemplo,

la construccion de la clinica se descarta por temas de costos de desarrollo, a pesar de
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presentar un mayor VPN que la ampliacion y remodelacion del Aeropuerto o la

ampliacidén y remodelacion de oficinas.

Tabla 3. Clasificacion del Modelo ECV:

ECV/Costo
Costo de Costo
Nombre del Proyecto ECV de
Desarrollo Acumulado
Desarrollo
Construccion Proyecto Residencial Sabaneta 5.020 500 10 500
Construccion Proyecto Residencial Medellin 9.123 2.150 4 2.650
Ampliacion y remodelacion Oficinas 1.343 330 4 2.980
Construccion Proyecto Oficinas 3.816 1.200 3 4.180
Ampliacion y remodelacion Aeropuerto 1.311 470 3 4.650
Construccion Proyecto Comercial-Oficinas 3.468 1.500 2 6.150
Construccion Colegio 503 280 2 6.430
Ampliacion y remodelacion Hangar 672 480 1 6.910
Construccion Clinica 1.258 975 1 7.885

Fuente: Realizada por el autor

Siguiendo con los mismos recursos, de los 3.500 millones del ejemplo, se puede
apreciar que el orden de los proyectos difiere con respecto al calculo del Bang for Buck
(Tabla 1), debido a que el costo de desarrollo, o costo preliminar a salida de ventas es
el costo por analizar y no el costo en el corto plazo, por lo tanto, se cuenta con un
mayor consumo de recursos. Adicionalmente, los analisis financieros de los proyectos
fueron castigados en sus ingresos, al tomar en cuenta las probabilidades de éxito
comercial y técnico y por lo tanto puede ser mas fiable este resultado si el analisis de

riesgos fue realizado con cuidado y precision.

Como los proyectos en China Clay requieren grandes inversiones de capital
(Construcciones de plantas, equipos y maquinaria especiales), es por esto que en la
Tabla 3 se realiza la restriccion de recursos. Es importante para las compafias definir
cuales son las restricciones mas importantes por valorar, si es el recurso humano o si

es el recurso monetario (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 37).

También, en China Clay afectan el VPN por un indice de importancia estratégica

del proyecto, “SI”, el cual se divide en 3 niveles: 1- Bajo, 2- Medio y 3- Alto. Por lo tanto,
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se puede apreciar que en China Clay la estrategia es muy importante, debido a que al
multiplicar el VPN de un proyecto por un indicador de 3 esta dandole un gran peso a
dicho proyecto con respecto a uno que se multiplique por 2 (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001).

e Puntos a Favor del modelo ECV (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001):
Introduce disciplina y rigor financiero, no considera costos pasados, considera el valor
del dinero en el tiempo, considera restricciones de recursos, busca maximizar el valor
del portafolio, considera riesgos y probabilidades, y adicionalmente toma en cuenta la

importancia estratégica del proyecto.

Pasar por alto que los proyectos cuentan con probabilidades de éxito inferiores al
100%, tiende a sobrevalorar proyectos y a sobrevalorar, por lo tanto, el portafolio de
proyectos. Mediante la evaluacion del arbol de decisiones se evita incurrir en costos de

desarrollo, debido a que a su vez se cuenta en el proceso con reuniones de Go/Kill.

e Los proyectos beneficiados con el modelo ECV: Los proyectos cercanos al
lanzamiento, los que tienen pocos gastos pendientes por realizar, los que tienen
mayores probabilidades de éxito, tienen mayores flujos de ganancias, y los que no,

dependen unicamente de la restriccion de recursos.

e Mayor debilidad del modelo ECV: La mayor debilidad es la alta dependencia de
los datos financieros. Puesto que se debe contar con una gran cantidad de datos y de
calculos fiables, y si hay duda en estos, los resultados generados contaran con un alto
nivel de incertidumbre. Se requieren realizar amplios estudios para cuantificar los
riesgos de forma fiable y rigurosa. Si no se cuenta con rigurosidad en el proceso, se
realizara una mala evaluacién y el impacto del calculo de la ECV, en la seleccion del
portafolio de proyectos, llevara a tomar malas decisiones (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001).

Otra gran falla del modelo ECV, es que no toma en consideracion el Balance del
Portafolio, es decir, si se tienen proyectos de diferente tipo, de alto y bajo riesgo, con
diferente publico objetivo, y diferente tecnologia, etc.
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4.1.3. Indice de Productividad: Es una variante del ECV, toda vez que
considera riesgos y probabilidades, asi que comparte muchas de sus fortalezas vy
debilidades. Ademas se ha vuelto bastante popular gracias al “Strategic Decisions
Group” (SDG) (Matheson, Matheson, & Menke, 1994). SDG es una firma de consultoria
en temas de estrategia de negocios, PPM y ubicacion de recursos, toma de decisiones
y analisis de riesgos y organizaciones y procesos de toma de decisiones, ofrece
certificaciones conjuntamente a Texas Executive Education, en decisiones estratégicas

y gerencia del riesgo. (SDG, 2016).
Pi = (ECV X Pts — R&D) + R&D
Dénde:
ECV: ECV pero ajustado solamente al riesgo comercial. ECV = VPN X Pcs
Pts: Probabilidad de éxito técnico
Pcs: Probabilidad de éxito comercial

R&D"": Costos restantes del proyecto (costos de desarrollo y de lanzamiento)

Uno de las mayores preocupaciones, con respecto a este modelo, es que castiga
a los proyectos que aun no presentan estimados certeros, debido al riesgo que estos
podrian presentar. Un ejecutivo entrevistado por Cooper et al (2001), afirma que si el
modelo se hubiera implementado desde la existencia de la compaiia, muchos de los
productos mas exitosos de la companiia jamas se hubieran llevado a cabo. La mejor
manera de emplear este modelo es simulando los posibles resultados e impactos
comerciales utilizando sistemas de simulacion tipo Montecarlo para presentar diferentes
tipos de escenarios. A su vez, presenta las mismas deficiencias del modelo ECV,

debido a que comparte muchas de sus variables.

4.1.4. Teoria de las opciones de precios: Algunos expertos financieros

consideran que los calculos de VPN y TIR no son validos en el caso de proyectos

" Siglas en inglés para investigacion y desarrollo (Research & Development).
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nuevos, debido a que el VPN castiga cierto tipo de proyectos, especialmente a los mas
riesgosos, y los proyectos al principio presentan un mayor grado de incertidumbre con
respecto a sus variables principales de entrada (Proyeccién de ventas, tipo de producto
deseado por el mercado y demas). EI VPN considera que los proyectos, o se hacen o
no se hacen desde el inicio, y no considera procesos de decision de terminacion o
continuacion durante la vida del proyecto, y por lo tanto, los gastos son irreversibles
(Cooper, 2001).

Sin embargo, en la practica la inversion en los proyectos se realiza por tramos, y

el proyecto se puede dar por terminado sin finalizar su desarrollo.

Las opciones de salida disminuyen el riesgo de desarrollar un proyecto no
indicado. Es como en el mercado de valores: se compran acciones, que en cualquier
momento se pueden vender y por lo tanto se reduce el riesgo. Segun Luerhman (1997)
el costo de oportunidad de retirarse de un proyecto es algo que deberia tomarse en

cuenta al realizar un analisis de VPN.

El método de OPT reconoce que se pueden tomar decisiones de terminacion en

cada etapa de desarrollo del proyecto.

Mediante el VPN, si la probabilidad de éxito comercial es baja y los costos son

altos, el proyecto no sera desarrollado.

Los métodos de OPT son bastantes complejos y se salen del analisis de este
trabajo, pero se puede realizar un acercamiento mediante arboles de decisién para
varias de las etapas de los proyectos, si no se cumple un estimado, el proyecto muere y

se detienen las perdidas.

Es importante tomar en cuenta la decision de cuales seran las etapas en las que
el proyecto se sometera a evaluacion. También es muy importante considerar mas de 2

alternativas en los arboles de decision. Ejemplo:

La proyeccion comercial es muy exitosa o esta por encima de las expectativas o

cumple con las expectativas o esta por debajo de las expectativas o es un desastre, es
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importante que cada una de estas cuente con una consecuencia financiera sobre el

proyecto (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

Otras de las consecuencias pueden ser: perdida de oportunidad de inversion,

perdida de reputacion, etc.

4.1.5. Orden Dinamico de Clasificacion: Este método, a diferencia de los
anteriores, no se basa en un solo criterio para clasificar los proyectos. La ventaja que
presenta el método es que puede clasificar los proyectos, de acuerdo a varios criterios,
sin llegar al nivel de complejidad de un modelo multicriterio dirigido. Los criterios mas
usuales que incluye, son: ganancias, tiempo de retorno de la inversion, importancia
estratégica, facilidad, velocidad de salida a ventas, etc. Los criterios mas usados por las

companias son (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001):
- VPN: Considerando la posibilidad de éxito comercial.
- TIR: Calculo del uso eficiente del capital.

- Importancia estratégica del proyecto: ;Qué tan alineado se encuentra y qué tan
estratégico es para la companiia desarrollar dicho proyecto? Esto se puede escalar de 1

a 5, dénde 5 es criticamente importante.

- Probabilidad de éxito técnico: Esto se debe a que en las compafias el desarrollo

tecnoldgico requerido para elaborar un proyecto es de dificil estimacion.

Después de calcular dichos criterios de seleccion, se organizan en una tabla de

la siguiente manera:

Tabla 4. Tabla Dinamica de Clasificacion:
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VPN Importancia Proba!ailidad
Nombre del Proyecto TIR (%) ] . de Exito
(Millones) Estrategica .

Técnico
Construccidn Proyecto Residencial Sabaneta 20% 5.020 5 80%
Construccion Proyecto Residencial Medellin 17% 9.123 4 90%
Ampliacién y remodelacion Oficinas 22% 1.343 3 75%
Construcciéon Proyecto Oficinas 15% 3.816 4 60%
Ampliacién y remodelacion Aeropuerto 12% 1.311 2 85%
Construccion Clinica 10% 1.258 2 80%

Fuente: Realizada por el autor

Luego a todos los resultados, se les asigna su puesto en cada clasificacion, y se

calcula la media aritmética de estas 3 clasificaciones:

Tabla 5. Tabla Dinamica de Clasificacion Ordenada:

. Probabilidad
VPN Importancia , . .
Nombre del Proyecto TIR (%) . . de Exito Promedio
(Millones)  Estrategica ..
Técnico
Construccion Proyecto Residencial Medellin 17% (3) 9122,5(1) 4(2) 90% (1) 1,75(1)
Construccién Proyecto Residencial Sabaneta 20% (2) 5020(2) 5(1) 80% (4) 2,25(2)
Ampliacidn y remodelacién Oficinas 22% (1) 1342,5(4) 3(3) 75% (5) 3,25(3)
Construccion Proyecto Oficinas 15% (4) 3816(3) 4(2) 60% (6) 3,75(4)
Ampliacidn y remodelacidn Aeropuerto 12% (5) 1310,75(5) 2(4) 85% (2) 4(5)
Construccién Clinica 10% (6) 1258 (6) 2(4) 80% (3) 4,75 (6)

Fuente: Realizada por el autor

Mediante este modelo es posible simplificar la clasificacion de los proyectos y es
posible incluir tantos criterios como sean necesarios, adicionalmente, es posible realizar
esta evaluacion aplicando un promedio ponderado si se considera de mayor
importancia alguno de los criterios en particular. Para complementar este modelo es
posible realizar al final un analisis adicional de recursos, y de esta manera, determinar
cuales proyectos se van a realizar. Al igual que todos los modelos presentados con

anterioridad, este falla en balancear el portafolio.

Conclusiones sobre los modelos financieros para la maximizacion del valor
del portafolio. La mayor parte de las empresas centran su atencion en los modelos

financieros de evaluacion de proyectos. El rigor y la dureza que pueda presentarse en
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la evaluacion contrastan con el hecho de que todo se basa en unos pocos criterios
claves por evaluar, y que muchas veces el impulsador del proyecto ve dichos valores

como positivos.

Esto puede llevar consistentemente a elegir los portafolios inadecuados de
proyectos y no falta evidencia para soportarlo. Por ejemplo, uno de los directivos de las
constructoras que participd en la encuesta, inform6 que durante la fase preliminar a
ventas, el director del proyecto asumioé un ritmo de ventas sin haber realizado un
estudio comercial juicioso, puesto que el ritmo de ventas seleccionado era el mismo que
se estaba presentando en un proyecto con las mismas caracteristicas, pero ubicado en
un sector diferente, luego, cuando el proyecto salié a ventas, se evidencio que el ritmo
de ventas era inferior al proyectado, dicha variable repercute inmediatamente en el
recaudo del proyecto, lo cual influye directamente en la fecha de construccién del
proyecto y en su flujo de caja, disminuyendo el VPN y la TIR. Es por esto que se
sobrestima el uso del VPN y de la TIR para los proyectos en estructuracion, si no se
cuenta con unos requisitos minimos a obtener mediante los estudios comerciales y

técnicos para la evaluacion de las diferentes variables criticas del proyecto.

Muchos de los gerentes no tienen una idea clara del error que se encuentra entre
lo que proyectaron y lo que realmente genero el proyecto. Cooper et al (2001), sefalan
que una firma realizé un analisis de los VPN de 30 proyectos que se presentaron en el
trascurso de la estructuracion de los proyectos y apreciaron como al pasar el tiempo,
desde el punto de partida o conceptualizacion de la idea del proyecto hasta la etapa de
lanzamiento del mismo al mercado, el VPN declinaba progresivamente. Mostrando que

los analisis financieros mediante el VPN estan sobrestimados.

Podria ser mas eficiente calcular los porcentajes de error entre los VPN iniciales
y los finales para corregir los VPN iniciales, y de esta manera disminuir el riesgo
imperante en la evaluacion financiera de los proyectos. La sofisticacion del modelo no lo
hace inmune a que los valores de entrada sean errados. Otro de los porcentajes de

error que puede ser interesante calcular es en los presupuestos que realiza la
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compaiia para los proyectos propios y las licitaciones vs el valor resultante de la

construccion.

La principal razén por la cual se siguen generando desviaciones entre lo real y lo
calculado en los modelos financieros es la falta de trabajo requerido, la falta de
informacion solida recabada del mercado. Se deberia pedir informacién con respecto a

las ventas antes de tomar la decision de partida.

Sin embargo, algunos ejecutivos estan ansiosos de tomar decisiones y sacrifican

calidad para finalmente presentarse inquietos cuando todo comienza a salir mal.

Otra de las razones de los errores que se presentan es que hay variables
financieras que deben suponerse debido a que algunas de estas no se presentan con
claridad hasta que se llega a una etapa determinada del proyecto. Por ejemplo, en el
costo de desarrollo o capital requerido para un proyecto. Al presentarse este tipo de
incertidumbres es que se realizan estimados de las ganancias y probabilidades de
éxito.

Los proyectos disruptivos'®> siempre seran penalizados en los modelos
financieros. Esto se debe en parte a que se asume que los proyectos son todo o nada.
Otra razén por la cual los proyectos disruptivos son castigados, es debido a que el

resultado es mas dificil de medir, tanto en ingresos como en costos.

Los modelos financieros son menos precisos en las primeras etapas de los
proyectos y es en estos momentos donde es requerido tomar las decisiones de

arranque o de espera o de terminacion.

Es imperante mejorar la calidad de la informacion de partida, basandose en
motivos financieros, pero realistas de los proyectos, con el fin de proceder a
desarrollarlos. Ademas se debe realizar un rastreo de los estimados financieros durante
la vida de los proyectos, es importante repasar la informacion de partida para realizar

las comparaciones correspondientes. De esta manera se puede determinar la

"2 Del inglés disruptive: que produce rotura o interrupcion brusca (RAE, 2017).
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credibilidad de los estimativos financieros hechos en las etapas previas de los

proyectos con el fin de mejorar los resultados.

4.2.Métodos de evaluacion — Modelos de puntaje
Hay factores de éxito en los proyectos que han sido identificados al contrastar
diferentes proyectos exitosos y fracasados. Algunos de dichos factores son (Cooper,
Edgett, & Kleinschmidt, 2001):

- Contar con un producto unico y superior: Esto se logra cuando el proyecto ofrece

beneficios Unicos o superiores a la competencia, se provee un mayor valor.

- Escoger el mercado indicado (atractivo): Un mercado en crecimiento, grande y

que cuente con altos margenes, pocos competidores y baja resistencia competitiva.

- Escoger proyectos que se potencien debido a las fortalezas internas de la

compania: Son fruto de la experiencia y del desarrollo de las competencias.

Todas estas caracteristicas son conocidas en las primeras etapas de desarrollo
de los proyectos y segun un estudio demuestran mayor asertividad que el calculo del
VPN previo al desarrollo, dénde de seis predictores de éxito seleccionados, el VPN fue
considerado como el mas pobre para predecir una eventual ganancia, hay una muy
baja correlacion entre el VPN predicho y el VPN resultante. Otros factores como la
superioridad del producto o la voluntad de compra tienen un mayor vinculo en la
prediccion de una rentabilidad (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001). Por lo tanto,
surge la necesidad de utilizar estos factores para seleccionar proyectos. “Si se puede
explicar el éxito, entonces se pueden conseguir’, es la premisa de partida para los

modelos de puntaje.

El hecho de que muchos factores cualitativos estan ligados al éxito, y por lo tanto
pueden usarse para predecir resultados en consonancia a los resultados en la practica,

hacen que los métodos de puntaje sean considerados como herramienta de portafolio.
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Una lista de criterios fue desarrollada para catalogar los proyectos como de altos
ingresos, alta tasa de éxito, o pobre tasa de éxito. Los criterios se escalan por lo
general de 0-10 o de 1-5. Ademas, estos criterios se pueden usar para tomar
decisiones Go/Kill o para revisiones de portafolio con el fin de priorizar los proyectos

hasta que no queden mas recursos disponibles.

Una de las mayores dificultades en las empresas para aplicar estos modelos es
seleccionar los criterios idoneos de evaluacion o problemas en la implementacion del

modelo.

4.2.1. El Modelo Celanese: Fue desarrollado por Celanese (Dallas, USA),
principalmente para comercializar nuevos productos que estuvieran por fuera de las
unidades de negocio. Se centra en proyectos de largo plazo, alto riesgo y varios
procesos. Consiste en una lista de 19 preguntas en 5 categorias. Los cinco factores que

son priorizados en sus proyectos son:
- Alineamiento estratégico. - Probabilidad de éxito comercial.
- Apalancamiento estratégico. - Benéeficios para la compania.
- Probabilidad de éxito técnico.

El puntaje se hace de 1, 4, 7 y 10, en las 19 preguntas relacionadas a los
factores previamente mencionados. El puntaje final obtenido se usa para tomar
decisiones Go/Kill (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

Tabla 6. Primer factor: Alineamiento Estratégico:
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Escala de Evaluacion

Factores clave 1 4 7 10 Clasificacion Comentarios
Fuertemente
Modestamente | . .
. Bienalineado | alineado con
Poco que ver | alineado, pero .
. conun varios
Congruencia conla no afectaaun
. elementoclave| elementos
estrategia | elemento clave )
. |delaestrategia| clavesdela
de la estrategia .
estrategia
Impacto
Minimo significativo;
) to.d Impacto gd'f' id " | Elfuturodela
impacto, de no ificil de
. Moderado, solo | UEN depende
Impacto realizarse no A recuperarse si
i impacta de este
afectara al ) ) el proyecto no
. financieramente - proyecto
portafolio es exitoso o es

abandonado

Fuente: Realizada por el autor (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 50)

En la tabla aparece claramente cual es el parametro de clasificacion para cada

puntaje designado en cuanto a congruencia con la estrategia o impacto estratégico.

Luego de que el evaluador realiza la clasificacion del proyecto puede dejar un

comentario dando a entender la razéon de su eleccion.

Tabla 7. Segundo factor: Apalancamiento Estratégico:
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Escala de Evaluacion

diferenciadora

oportunidades

de continuar en

Factores clave 1 4 7 10 Clasificacion Comentarios
Posicion
Solidamente protegida,
Protegido, pero protegido, mediante la
A A Facilmente no disuade a mediante combizacion de
Propiedad intelectual .
copiado otros de patentes o patentes, falta
copiarlo secreto de accesoy
comercial secreto
comercial
Abre nuevos
Otras mercados y
L. Callején sin oportunidades | Potencial para genera
Plataforma de crecimiento . i o o
salida para nuevos diversificar | conocimientos
proyectos técnicos
diferenciadores
Ciclo de vida . .
Ciclo de vida
moderado (4-6 X
No cuenta con . . largo, con varias
. . Puede continuar afios) Pero R
Durabilidad ventaja i N oportunidades
por varios afios pocas

. el negocio
de continuar
Posiblemente
generé Puede ser
] Puede ser
) ) A ) ) L oportunidades adoptada o R
Sinergia con otras operaciones al interior de | Limitada a una ) ] replicadaa
.. de trabajo o tener varias 3
la compaiiia UEN L través de la
tenga implicaciones .
compaiiia

implicaciones
para otra UEN

para otras UEN

Fuente: Realizada por el autor (Cooper,

Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 50)
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Escala de Evaluacion

mercado: No

Factores clave 1 4 7 10 Clasificacion Comentarios
Alta diferencia
entre lo X
. o . Mejora
actualmente Cambio Pequefio cambio| .
- . incremental,
Brecha Técnica aplicadoy lo propuesto propuesto ,
. . . mds avance
requerido; mediano requerido L.
) técnico
requiere de una
nueva ciencia
Dificultad de | Facil de definir, Retador. pero
Complejidad del Proyecto definir, muchos muchos ) P Sencillo
factible
obstaculos obstaculos
Alguna
Tecnologia experiencia Practicada Practicada por
Base técnica nueva parala pero selectivamente todos en la
compafiia probablemente | enla compafiia compafiia
insuficiente
No apropiado, Recursos
se deben disponibles,
Escasez de
. I . . contratar o pero en Recursos
Disponibilidad de personal e instalaciones X personal en . X
conseguir , demanda, se disponibles
areas claves
nuevos debe planear
espacios anticipadamente
Fuente: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 50)
Tabla 9. Cuarto factor. Probabilidad de Exito Comercial:
Escala de Evaluacion
Factores clave 1 4 7 10 Clasificacion Comentarios
Clararelacién El Proyecto
. entre el responde
Requiere de un . .
. productoyla [inmediatament
amplio ) .
desarrollo del Debe destacarse necesidad, e alanecesidad
Necesidad del mercado la necesidad Compite de los clientes;

Habilidades de desarrollo de aplicaciones

desarrolladas;

desarrolladas;

adaptarse al

K para los clientes | directamente Sustituto
hay necesidad .
con el producto directo del
aparente
dela producto de la
competencia competencia
Crecimiento Rapido
Madurez del mercado Declinando Maduro ) p.
moderado crecimiento
) i Moderamente |Moderadamente .
Intensidad de la competencia Alta R Baja
alta baja
Deben ser Deben ser Necesidad de

Ya disponibles

K Nuevo parala [mas alla del uso proyecto
comerciales o .
compaiiia limitado actual propuesto
Baja Baja Alta Alta
Suposiciones comerciales probabilidad y | previsibilidady | Probabilidady | previsibilidady
bajo impacto bajo impacto alto impacto alto impacto
: . . : . Impacto
Regulaciones e impactos politicos o sociales Negativos Neutrales Algo Favorables it
positivo
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Fuente: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 51)

Tabla 10. Quinto factor: Beneficios para la Compania:

Escala de Evaluacion

Factores clave 1 4 7 10 Clasificacion Comentarios
Entre 500y 1000 |Entre 1000y 2500
Absoluta Contribucion a las Utilidades | <500 millones e VSN 2500 millones
millones millones
L, .. Entre 30y 48 Entre 18y 30
Tiempo de Recuperacion de la Inversion >48 meses <18 meses
meses meses
Entre 12y 18 Entre 6y 12
Tiempo de lanzamiento comercial >18 meses y y <6 meses
meses meses

Fuente: Realizada por el autor

Celanese es una empresa ubicada en Dallas, Texas, del sector quimico, la cual

se dedica a proveer soluciones innovadoras a medida de los clientes, especialmente de
materiales para las industrias mundiales de productos quimicos, pinturas vy
revestimientos.
En las tablas que presentan las diferentes escalas de evaluacion para los factores que
consideran claves, se puede apreciar una gran fortaleza para la elaboracién de nuevos
productos, debido a que centra la atencidn en los apalancamientos estratégicos y en el
desarrollo tecnoldgico que dichos proyectos pueden traerle a la compaifiia.

La escala de evaluacion de los factores de beneficios para la compafdia, pueden
cambiarse segun la necesidad de cada empresa. Ademas, se podrian incluir otros
factores como balance de portafolio, necesidad de recursos y disponibilidad de
recursos.

4.2.2. Modelo de puntaje de Dupont: Dupont es una empresa con alcance
a nivel mundial, enfocada en productos agricolas, produccién de alimentos,
construccion de materiales de altas especificaciones, biotecnologia, fibras y polimeros
entre otros.

Dupont usa modelos de puntaje para los puntos iniciales de los proyectos, y para

esto, discrimina a los nuevos proyectos entre proyectos excelentes y pobres.
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Los siete criterios del modelo de Dupont, de acuerdo a Karol (2001) son:

- Alineamiento estratégico. - Encaja en el sistema de
- Valor. distribucion.

- Ventaja competitiva. - Tiempo de lanzamiento.

- Atractivo del mercado. - VPN.

Se pueden apreciar los detalles de estos criterios en la Tabla 11. Clasificacion de
Atractivos. Es posible, al igual que en el modelo anterior (Celanese), derivar una tabla
propia de calificacion de proyectos para una compafia. La ventaja del modelo de
Dupont es que esta desarrollado para proyectos mas tradicionales, mientras que
Celanese se enfoca en proyectos de tecnologia avanzada, en los que hay una mayor
incertidumbre.

Tabla 11. Clasificacion de Atractivos:

Escala de Evaluacion

Factores clave 15 5 1
Alineamiento Estrategico Encaja Soporta Neutral
Diferenciacion )
Valor o Moderado Bajo
significativa
Ventaja Competitiva Fuerte Moderada Baja
. Altamente Moderadamente Baja
Atractivo del Mercado .
Rentable Rentable Rentabilidad
Encajaenlos . Requiere de
. . o Requiere de .
Encaja en el Sistema de Distribucion canales ] cambios
algunos cambios C
actuales significativos
Tiempo de Lanzamiento <4 anos 4-6 aflos >6 afnos
VPN >20 millones 5-20 millones <5 millones

Fuente: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 53)

4.2.3. Exfo Engineering Model: Exfo Engineering es una empresa mediana
dedicada a la manufactura de instrumentos de fibra optica. Esta empresa gano el
premio PDMA Oustanding Corporate Innovator, por ser la empresa mas innovadora en
los procesos de decision de la alta gerencia. Su modelo de evaluacion esta intimamente

ligado a la gestion de procesos requeridos para el lanzamiento y de procesos de
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revision de los proyectos (Go/Kill). La meta de la compafiia es mantener los criterios de
seleccién simples.

Sus criterios de seleccion se basan en dar respuesta a las siguientes preguntas
(Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001):

- ¢ El proyecto encaja en la estrategia de la compaiia? ;Qué tan bien encaja?
- ¢Cual es el potencial del mercado? ¢ Qué tan grande es?
- ¢Son los estimados financieros positivos?

- ¢Contamos con los conocimientos requeridos para proceder con el proyecto?

¢, Podemos hacer el proyecto?

Ademas cuentan con un indicador financiero propio, que se calcula de la

siguiente manera (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001):

Fi =5 X Pcs + [D x (1 — Pts)]

Donde:
S: Ventas esperadas anuales Pcs: Probabilidad de éxito comercial
D: Costo de desarrollo Pts: Probabilidad de éxito técnico

El valor minimo aceptado para este indicador financiero en la actualidad es de 8,
siendo el promedio de los proyectos de la compafiia de alrededor de 15. Pocos anos
antes, el promedio de los proyectos de la compaiiia calculados con este criterio daba
alrededor de 5 a 6. Segun el vicepresidente de Exfo, esto es posible gracias a los
atributos de sus fases de seleccion y a las decisiones tomadas en cada etapa de
“Go/Kill” (Bull, 2001).

4.2.4. Modelo compuesto de las mejores practicas: Los modelos expuestos
anteriormente estaban hechos a la medida de Dupont, EXFO y Celanese para la

seleccién de proyectos nuevos. El modelo genérico fue desarrollado y esta disponible
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en el Product Development Institute Inc.: http://www.prod-dev.com/ y tiene la ventaja de

ser un modelo compuesto de los desarrollos de grandes firmas que lideran el mercado.
Ademas, se fundamenta en una investigacion exhaustiva de los factores criticos de

éxito para nuevos proyectos.
Los 6 factores mas importantes son: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001):

- Alineamiento estratégico e importancia: ¢Esta alineado con la estrategia? ¢Es

importante estratégicamente?

- Ventaja competitiva: ¢ElI proyecto ofrece beneficios unicos? ;Suple las
necesidades de los compradores mejor que la competencia? ;Se vendera el producto

bajo el precio justo?

- Mercado atractivo: ;Tamafo? ;Esta en crecimiento? ;Cuales son los

margenes? ; Competencia?

- Ventajas competitivas de la compania: ¢ El proyecto se fundamenta en fortalezas

de la compaiia?

- Realizable técnicamente: ;Contamos con el personal idoneo para realizar el

proyecto? s Es muy complejo?

- Beneficios financieros ¢ Lograra el proyecto aportar utilidad? ¢ Vale la pena correr

el riesgo?

Tabla 12. Modelo Compuesto - Mejores Practicas:
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http://www.prod-dev.com/

Factores clave

Escalad

e Evaluacion

0 4 7 10 Clasificacion
El producto se
) ) . } Productos no alineabienconla
1. Alineamiento Estrategico e Importancia: . Soportala .
. . it i ) alineados o poco . Soportala estrategia del
Alineamiento estrategico e importancia estrategia

Encaja en la estrategia
Importancia de realizarlo
Impacto en el negocio

la estrategia;
Bajo Impacto;

importantes para

ligeramente; no

impacto bajo

muy importante;

estrategia;

impacto

importante; buen

negocio; muy
importante y muy
estrategico

KILL desarrollarlo; Alto
Impacto
No presenta L Conlleva nuevos
) Limitada; -
. . ventaja . beneficios; Grandes
2. Ventaja Competitiva del Producto: C. Marginalmente ] .
L. i competitiva; ) Atractivo algo beneficios;
Beneficios unicos del proyecto superior;

Valor de Adquisicién
Comentarios de los clientes

puede presentar
repulsién por
parte del cliente;

Atractivo neutral
para los clientes;
valor aceptable

superior;

para el cliente;

Atractivo positivo

Atractivo muy
positivo; Muy alto
valor

bajo valor Buen valor
Pocos 0 Mercado
. Mercado significativo; Mercado grande;
i inexistentes e
3. Atractivo del Mercado: . modesto; Buen En crecimiento;
- L. mercados; Bajo . .
Tamario del mercado y crecimiento . Crecimiento crecimiento; Mercado
crecimientoy . .
Margenes . limitado; Buenos atractivo;
L .. bajo margen; . _
Situacion competitiva Competencia margenes justos; margenes; Competencia mas
| -
P Competitividad Competencia débil
dura; KILL
modesta
Ventaja
Ventaja considerable de
No se presentan Algunas Rk
. X considerable fortalezasy
oportunidades oportunidades . i
R . N posible; competencias;
4. Ventajas Competitivas de la Compaiiia: para tomar para tomar . ]
h . ) Habilidades 'y Encajan
Tecnologia ventaja; Se ventaja; Nuestras L
L, ; o experiencia para | excelentemente
Produccion requiere habilidades, . R
) R . R X realizar el las necesidades
Marketing y Ventas experienciaylos| experienciay

recursos son

recursos son

proyecto estan

del proyectoy las

X disponibles enla habilidades,
debiles; KILL modestos -, L.
compaiiia experienciay
recursos
Bajo; Alta Modestamente;
brecha; Nueva Algo altala Sencillo; No
ciencia brecha; Bastantes Bien; Brecha brecha;
5. Realizable Técnicamente: requerida; obstaculos pero pequefia; Tecnologia
Pequefa Brecha Técnica Tecnologia factible; Algunos disponible en la

Complejidad Técnica nueva parala Tecnologia algo | obstaculos pero compaiiia; Se
Capacidad Técnica Interna compafiia; Noes | nuevaparala alcanzable; cuenta con
Viabilidad Técnica posible compaiiia; Evidencia de evidencia
demostrar Evidencia viabilidad técnica| fehaciente de
viabilidad limitada de viabilidad técnica
técnica; KILL | viabilidad técnica
Buenos;
Pobres; Oportunidad
Oportunidad Modestos; buena; VPN
- . . - . . Excelentes;
6. Beneficios Financieros: limitada; VPN Oportunidad | positivoy bueno; .

. . . . Oportunidad
Medibles, Oportunidad Excelente Negativo; Casi modesta; VPN Buena Excelente: VPN
Retorno de la Inversion, VPN, TIR imposible de positivo; Algo | probabilidad de ositivo a'lto- no

Certeza de los Estimados obtener dificil de obtener obtener P i Y a

. i . . . . muy riesgoso ni
Riesgo y Dificultad ganancias; Muy ganancias; ganancias; Riesgo dificil
riesgoso y dificil; | Riesgoso y dificil modestoy
KILL dificultad
intermedia
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Fuente: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 54)

El proceso es el siguiente: la gerencia se reune con el equipo del proyecto para
revisar el proyecto. Las preguntas se evaluan de 0 a 10 y cuenta con 21 preguntas
internamente, sobre los 6 criterios seleccionados (Se pueden escalar y hacer el
promedio para hallar la de un criterio). En varios de los criterios, una calificacion de
cero, lleva automaticamente al desistimiento inmediato de emprender el proyecto. Para
considerar el desarrollo de un proyecto se puede buscar que por lo menos se obtenga
un 6 en promedio, sobre todos los criterios, aunque es posible que alguno de los
criterios sea considerado de menor importancia, por lo tanto, se podria realizar un
promedio ponderado dandole el peso ideal a cada uno de los criterios, el peso de los

criterios lo deberia dictaminar la alta gerencia (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

Desarrollo e implementacion de un modelo de puntaje: No es facil desarrollar e
implementar un modelo de este tipo, debido a que es dificil determinar cuales preguntas
se deben hacer para evaluar y cuales son los factores importantes en la toma de

decisiones.

Algo muy importante a tener en cuenta es ser conciso, debido a que pocos
factores ayudan a que los ejecutivos evaluen con facilidad los proyectos. Lo ideal es
contar con 6 o 10 factores de decision para evaluar. Si se trabaja en lograr el modelo
mas preciso y complejo, puede que nunca se implemente el modelo, y lo importante en
definitiva es lograr que el modelo sea implementado. La complejidad puede llegar a

confundir y fatigar.

Tal vez se preguntaran cual sera la mejor manera de medir los factores en un
modelo de puntaje, y realmente es muy dificil de determinar cual de todos los factores
es mas importante en el modelo, por lo tanto, se recomienda evaluarlos por igual y no
caer en una discusion, mas compleja que evaluar los méritos de cada proyecto (Cooper,
Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

Pero si en la compaiia insisten en darle mayor importancia a alguno de los

criterios de decision, entonces se puede tomar un minimo valor de aceptacion para
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algunos de los criterios. Otra manera es segun el tipo de proyecto (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001):

- Proyecto de mantenimiento
- Proyecto nuevo

- Proyecto obligatorio

Segun se determine el tipo de proyecto, este debe pasar por diferentes

preguntas que los demas, debido a que algunas no serian necesarias o no aplicarian.

Tabla 13. Aplicacion de Criterios segun el Tipo de Proyecto - Hewlett-Packard:

Proyectos de Mantenimiento Nuevos Proyectos Proyectos Obligatorios
Porcentaje de los Recursos del Portafolio 50% 35% 15%
Alineamiento Estratégico/Productividad/Competencias
Apoya la estrategia de la compafiia X X
Genera un apalancamiento estratégico X X
Beneficio Mundial o Multinacional X X
Atractivo del Mercado X X
Mejora la carga laboral, mejora la produccién X
Tiempo y amplitud X
Habilidad de Ejecucion
Tiempo de terminacién X X X
Recursos requeridos (personas) X X X
Recursos adecuados disponibles X X X
Dispersion geografica de los recursos X X X
Disponibilidad tiempo completo (vs medio tiempo) X
Ventaja Competitiva
Genera ventaja competitiva (atrae nuevos clientes) X
Genera lealtad (Mantiene alos clientes) X X

Fuente: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001)

En la tabla anterior se aprecia como en los proyectos obligatorios, los criterios
requeridos pasan por tiempo de ejecucion y disponibilidad de recursos, debido a que es
esencial realizar dichos proyectos, no importa si apoya a la estrategia o si genera
ventaja competitiva, solo se debe analizar qué necesita el proyecto para realizarse y

cuanto tiempo tomara realizarlo. Para los proyectos nuevos solo se pasan por alto
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criterios de mejora de productividad, mejora de tiempos de procesamiento y la
necesidad de que el recurso esté tiempo completo o tiempo parcial, esto se debe a que
HP™ es una empresa que se desempeia en el sector de la tecnologia, y debe estar
gran parte del tiempo actualizando la tecnologia que aplican al interior, o de lo contrario
dejara de ser percibida como una de las empresas a la vanguardia de la tecnologia e
innovacion, es por esta razon, ademas, que dedica la mitad de sus recursos al
mantenimiento de los proyectos, puesto que debe actualizar su portafolio de productos

todo el tiempo, o seran catalogados como obsoletos.

Una de las maneras de implementar el modelo de puntaje, es mediante el uso de
la metodologia del Phi modificada: Esto es que la alta gerencia discuta los criterios bajo
consideracion y luego individualmente, cada uno de los miembros de la alta gerencia
realizara una evaluacion de los criterios en cuanto a importancia de 0-10. Los
resultados se recopilaran y se expondran para que puedan apreciar los factores donde
hubo mayor dispersion y lo discutan nuevamente. Luego de que se realice la discusion,
se procede de nuevo con la evaluacién de los factores que tenian mayor dispersion, si
no se llega a un consenso debe repetirse le proceso, por lo general, en la tercera ronda
todos han llegado a un acuerdo con respecto a los factores que deben considerarse en
el modelo. La ventaja de realizar este procedimiento es que se aseguraran de que el
modelo sera creado a la medida de la compania (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001).

Los valores de entrada del modelo en su mayor parte son subjetivos, es por esto
que no se puede esperar que los datos de entrada sean opiniones de los diferentes
gerentes. Los modelos de puntaje son complicados, al principio, debido a que clasificar
los proyectos en una reunidén toma su tiempo y recoger la informacion requerida para

evaluarlos, también.

Una forma de recoger la informacion es mediante tarjetas de evaluacion, donde
los gerentes evaluen cada proyecto enfrentado al modelo. EI mediador, luego de una
corta discusion en el tema pide que evaluen de forma individual uno de los criterios y se

3 Siglas para Hewlett-Packard.
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continua con el siguiente criterio, hasta terminar la evaluacién del proyecto. Luego se
exponen los resultados y son discutidos, la idea es siempre lograr un consenso y tomar

una decision con respecto a los proyectos (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

En el Royal Bank de Canada, la aplicacién del modelo se realiza de la siguiente
manera: Se asigna un dia completo para la revision del portafolio de proyectos, a la cual
asisten los directivos y el grupo del proyecto, que a su vez debieron haber enviado
previamente la informacion preliminar del proyecto a las altas directivas. Luego de que
se exponen los criterios, se procede a votar. Cada uno de los resultados obtenidos para
los diferentes criterios es expuesto junto a algunos datos estadisticos (Media y
desviacién). Este procedimiento de voto electronico tiene la ventaja de que todos los
participantes se puedan pronunciar y es de facil uso, ya que permite la participacion de
los directivos que se encuentran retirados de la compafiia. En el Royal Bank, ademas
se omiten de la evaluacién los proyectos de mantenimiento y los obligatorios, estos son
incluidos directamente, solo se analizan los nuevos proyectos (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001).

Por lo general, en dicho proceso los proyectos en desarrollo y los mas conocidos
reciben algunos cuantos votos positivos, mientras que otros reciben muchos negativos
y son eliminados; los que reciben votos negativos y positivos por igual deben ser
sometidos a discusioén, para que se puedan apreciar las diferencias de opinion. Luego
se procede a votaciéon nuevamente. El Royal Bank se enfoca principalmente en dos

factores:
- Importancia: Dividida en estratégica, impacto y beneficios.

- Facilidad de elaborar: Dividida en costo de realizarlo, complejidad del proyecto y

disponibilidad de recursos.

La calificacion de los factores se hace de 1-9, luego de qué los proyectos
optimos sean seleccionados, se clasifican los proyectos en orden, para distribuir los

recursos disponibles (Presupuesto y personal).
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Uno de los mayores problemas de estos modelos es que los gerentes pocas
veces cuentan con la preparacion adecuada, debido a su escasez de tiempo para
revisar la informacion suministrada de los proyectos. Es por esto que se debe mantener
a los gerentes con acceso a la informacion actualizada de los proyectos. Es importante
que la informacion que se les entrega a los gerentes siga con un formato, donde ellos
puedan observar el alineamiento estratégico, las ventajas estratégicas, la probabilidad
de éxito técnico y comercial, los beneficios financieros y/o demas criterios
seleccionados. Esta es la manera como International Paper (IP) realiza sus evaluacion y
seleccién de portafolio, la diferencia siempre radica en los criterios de seleccién (En

este caso son similares a los de Celanese) (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

También es posible pedirle a los evaluadores que digan qué tan seguros estan
de la calificacion otorgada a uno de los criterios, esto lo pueden decir mediante una
evaluacion de 0 a 10. Luego un lider de procesos debe integrar y analizar la informacion
y entregarla para que sea sometida a un proceso de discusién, pero no se discuten los
criterios que ya cuentan con un consenso. Es muy importante la retroalimentacion
obtenida durante las discusiones, al recorrer cada uno de los criterios, esto sirve para

tomar decisiones Go/Kill y para clasificar los proyectos adecuadamente.

Es muy importante realizar esta evaluacion en la reunion de inicio de los
proyectos para evitar el derroche de recursos. También es posible, si no se van a
evaluar muchos proyectos, que cada grupo de proyectos presente su preevaluacion del
proyecto mediante el modelo, y esto sea sometido a discusién, puesto que los gerentes

pueden rechazar o aceptar los resultados.

A pesar de que pocas firmas utilizan esta metodologia, varios gerentes
reconocen que los integrantes de los proyectos toman decisiones mejor
fundamentadas, y asi es mas eficiente la evaluacion, para darle continuidad o

terminacion al proyecto (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

Se puede argumentar ademas que el equipo del proyecto puede no ser objetivo a
la hora de tomar decisiones sobre el proyecto, debido al interés de que el proyecto
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continue, lo cual los lleva a tomar una decision en particular. Si se asume este

procedimiento, lo importante es siempre someter las evaluaciones a un debate.

A su vez, es importante analizar los puntajes bajos otorgados a los proyectos
aprobados para tomar medidas que ayuden a mitigar dicho desempefio. Es muy

importante tener claras las fortalezas y debilidades de cada proyecto.

Este diagnodstico es tan vital, que en muchas compaifiias se le pide al equipo del
proyecto evaluar el suyo, asi su evaluacion no vaya a ser tomada en cuenta en el
proceso de decision, para que tengan claro cuales son los mayores riesgos, debilidades
y cuales son sus mayores ventajas y fortalezas. Siempre se deben asumir acciones

para corregir las debilidades.

Existen varios sistemas de computo, que mediante la evaluacion los perfiles de
los proyectos, pueden predecir su éxito. El sistema identifica las fortalezas, debilidades,
riesgos y las areas criticas de conocimiento y lo que debe corregirse. De esta manera
se pueden asignar, de forma apropiada, los recursos necesarios para corregir y mitigar
los riesgos y debilidades (Plan de accion). El sistema de cémputo puede realizar esto al
contar con los resultados de cientos de proyectos, que, sometidos a ciertos factores y
calificados de cierta manera, obtuvieron un resultado determinado. A pesar de que
estos sistemas son desarrollados particularmente para algunas empresas, han sido
probados por otras compafias y han logrado predecir con una asertividad de entre 73
% y 84% (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001). El sistema no es perfecto, pero es

mejor que confiar en el instinto y la experiencia.
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5. BALANCE DEL PORTAFOLIO

El balance de portafolio de proyectos sera abordado en este capitulo, mediante la
exposicion de los modelos que permiten la consecucion de dicho objetivo. Los modelos
reconocidos por la literatura que pertenecen a esta clase son: Los diagramas de

burbujas, los mapas de portafolio y los modelos de indexacion del riesgo.

La mayor parte de los portafolios se encuentran desbalanceados en las
companias, debido a que los portafolios estan compuestos de la combinacion errada de
proyectos. De hecho, en los estudios realizados por Cooper, Edgett y Kleinshmidt
(2001), el segundo factor mas débil en los modelos de seleccion de portafolio de las
empresas consultadas, es el balance del portafolio, siendo el factor mas débil la
sobreasignacion de recursos, es decir, se cuenta con mas proyectos que con recursos

disponibles.

Los modelos de portafolio tradicionales se enfocan en los proyectos al corto
plazo, y se dejan de lado los proyectos que sostienen el crecimiento a largo plazo de la

compafia, en resumen, se carece de proyectos visionarios.

En la mayor parte de las ocasiones hay una UEN14 o mercados de la compainiia

que reciben recursos desproporcionados con respecto a las oportunidades reales.

Uno de los objetivos mas importantes del balance del portafolio es diversificar
con el fin de mitigar el riesgo, puesto que no se deben poner “todos los huevos en la
misma canasta”. Otro de los objetivos de este tipo de modelos es balancear los tipos de

proyectos, dandole paso también a los proyectos nuevos.

Un portafolio balanceado es aquel que cuenta con un grupo de proyectos que
fueron seleccionados mediante un grupo de factores claves. Por ejemplo, se pueden
tomar como factor de seleccion los proyectos en el largo plazo versus los de corto
plazo, o los proyectos nacionales versus los proyectos en el extranjero.

'* Siglas para Unidad Estratégica de Negocios.
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La forma mas comun de ilustrar el balance de portafolio es mediante graficos,
algo muy ventajoso con respecto a los modelos financieros y los modelos de puntaje,
puesto que no son nada visuales sus resultados. Los tipos de modelos representados
de esta manera pueden ser los conocidos como diagramas de burbujas o los modelos
de mapas de portafolio, siendo los mas comunes los diagramas de burbuja, dénde el
41% de las firmas encuestadas por Cooper, Edget y Kleinschmidt (2001) utilizan este

tipo de modelo visual.

5.1.Métodos de balanceo de portafolio — Diagrama de burbujas
Los proyectos en desarrollo aparecen plasmados en un plano que cuenta con 2
dimensiones X y Y. Siendo las dimensiones mas comunes a implementar en los ejes

Riesgo vs Beneficio.

El modelo muestra en los ejes estos factores (Riesgo vs Beneficio), pero
adicionalmente puede representar, mediante el tamafno de la burbuja, una tercera
métrica, por ejemplo, recursos requeridos, o mediante el color y la forma de la burbuja
otras caracteristicas claves, como el tiempo de lanzamiento o el tipo de producto. (Ver

Figura 3).

Figura 3. Diagrama de Burbujas Riesgo vs Beneficio:
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Fuente: (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 77):

Los parametros mas utilizados segun Cooper et al (2001) por las compafias para
balancear sus portafolios, son: Alineamiento con la estrategia; importancia estratégica
para el negocio; duracidon de la ventaja competitiva; beneficios financieros esperados;
impacto competitivo de la tecnologia; probabilidad de éxito (Técnico y/o Comercial);
costos de desarrollo y de ventas faltantes; tiempo faltante para la terminacion del
proyecto; recursos requeridos en capital y publicidad; segmento del mercado; linea de
produccion o categoria del proyecto; tipo de proyecto; tipo de Tecnologia; tiempo

faltante para el lanzamiento; etc.

Para cada uno de estos parametros seleccionados existen 2 formas de
evaluacion: Cualitativas y cuantitativas, por ejemplo: los beneficios del proyecto se
pueden tasar en millones de pesos (VPN) o en altos y modestos (debiéndose
parametrizar al interior de la compafiia cudles son dichos rangos), asi como la

probabilidad de éxito se puede tasar en porcentaje, siendo la multiplicacion de la
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probabilidad de éxito comercial por la probabilidad de éxito técnico o cualitativamente

como alto y bajo.

Esto se ve reflejado en la Figura 3, donde la probabilidad de éxito aparece
descrita como Alto o Bajo, mientras que el beneficio se ve representado por el VPN en
un valor monetario. En dicha figura también se pueden identificar cuatro grupos de
proyectos, distribuidos asi, debido a la combinacion de probabilidad de éxito y de
ingresos que representa cada uno de estos en el portafolio de proyectos. Los cuatro

grupos presentados son:

- Los proyectos Perlas: Son aquellos que cuentan con un alto potencial de ser
productos estrellas en la compaiia, debido a que presentan una alta probabilidad de

éxito y un alto beneficio econémico (VPN).

- Los proyectos Almejas: Son proyectos que la compafiia debe revisar, con el fin
de emprenderlos asumiendo que cuentan con riesgos implicitos en su desarrollo
(Técnicos) y/o en el proceso de ventas (Comerciales), pero que cuentan con altos

retornos.

- Los proyectos Pan y Mantequilla: Son proyectos simples, o sea que cuentan con
una alta probabilidad de éxito, pero emprenderlos representara pocas ganancias para la

compainia, por lo general los portafolios estan sobrecargados de este tipo de proyectos.

- Los Elefantes Blancos: Proyectos con baja tasa de éxito y de beneficios.
Lastimosamente todos los negocios cuentan con algunos de estos, por lo general
inician sus vidas como buenos prospectos, pero con el tiempo se vuelven menos

atractivos y son dificiles de eliminar.

Una ventaja de estos modelos, es que si se cuenta a con los recursos a tope, los
gerentes tienen claro que para emprender un nuevo proyecto deben reubicar los

recursos de uno de los proyectos existentes.

En la Figura 3 también se puede denotar la etapa en la que se encuentran los
proyectos, segun su color y segun su forma se puede diferenciar la linea de produccion
a la cual pertenecen.
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Los modelos de diagramas de burbujas, a diferencia de los modelos de
maximizacién del valor de portafolio no generan una lista de priorizacién, sino que
muestran informacién pertinente a la gerencia, y por lo tanto, no son propiamente
modelos de decisidn. Sin embargo, los cuadrantes mencionados previamente, clasifican
los proyectos de una manera que generan preferencias, es decir, que los proyectos
Perlas son deseados por la compafiia y deben emprenderse sin lugar a dudas, mientras
que los Elefantes Blancos deben ser sometidos a un gran escrutinio, con el fin de
eliminar la mayor parte de estos (los que no sean obligatorios) y reubicar los recursos
en proyectos que de verdad ameriten, como podrian ser los proyectos Almejas, que
conllevan un alto beneficio pero un alto riesgo, a los que posiblemente se les pueda
aumentar la probabilidad de éxito mediante una mayor asignacion de recursos. Por su
parte, los proyectos Pan y Mantequilla deben también ser revisados para evitar
malgastar los recursos en estos, puesto que puede que su realizacion no valga la pena.
Estos proyectos podrian cancelarse o posponerse con el fin de darle espacio a nuevos
proyectos mas prometedores o con el fin de impulsar los proyectos Almejas existentes.
Para que se tomen este tipo de decisiones con respecto a los recursos asignados, es
muy importante mantener periddicamente y estrictamente las reuniones de revisién de
proyectos. Este modelo también debe utilizarse en las reuniones de apertura de
proyectos para ver de donde se pueden obtener los recursos para iniciar nuevos
proyectos, para realizarlo es esencial contar con 2 figuras, mostrando en una de ellas la
clasificacion de los proyectos en desarrollo, con su respectiva distribucion de recursos,
y la otra la clasificacion de los proyectos en espera, con los correspondientes recursos
requeridos. De esta manera se puede comparar el proyecto con los que estan en

desarrollo y medir el impacto que tendria.

5.1.1. Diagrama de Burbujas— Modelo de 3M: Este modelos es unico debido
a que visualmente se pueden apreciar las probabilidades y la falta de certeza en los
proyectos, los cuales son criticos en cualquier modelo de decision de portafolio. Lo ideal
es mostrar un rango de posibles resultados de VPN, sujetas a las incertidumbres
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comerciales respectivas a los proyectos, y no como en la Figura 3, expuesta

anteriormente, donde el VPN es unico.

El riesgo técnico, por su parte, esta representado en el eje Y, o Probabilidad de
Desarrollo Exitoso, aunque también este presenta un rango de probabilidad
representado en la forma de la burbuja. Las burbujas pequefas, por lo tanto, son los
proyectos que presentan una mayor certeza, mientras que las burbujas grandes o las
elipses denotan la incertidumbre, en caso de que la elipse sea sobre el eje x, la
incertidumbre es comercial, mientras que cuando es sobre el eje, es técnica. En las
elipses es posible encontrar rangos entre el mayor valor esperado y el menor valor
esperado con diferencias de hasta 80%, ver Figura 4 (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001):

Figura 4. Diagrama de Burbujas de 3M

Diagrama RiesgoVSBeneficio (3M)
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0,0 Negativo ' " VPN Positivo '

Fuente: Realizada por el autor.
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En el diagrama de burbujas de 3M se pueden apreciar 8 proyectos clasificados,
entre los cuales es facil destacar que los que presentan el menor grado de
incertidumbre son los proyectos 1 y 6, se puede apreciar que aquel que tiene mayor
incertidumbre comercial es el proyecto 8. El proyecto 7, presuntamente, es el que
presenta mayor incertidumbre técnica, y el proyecto 5 presenta el mismo grado de

incertidumbre en el aspecto comercial y en el técnico.
5.1.2. Diagrama de burbujas— Modelo de Procter&Gamble (P&G):

El modelo de P&G es un modelo experimental qué utiliza 3 ejes (3 dimensiones)
mediante la asistencia de un software de disefio (CAD). En este modelo las 3 variables
establecidas en los ejes, son: VPN, Tiempo de Lanzamiento y Probabilidad Comercial
de Exito. El argumento de P&G es que requiere de las 3 dimensiones para capturar los
factores claves de un portafolio desarrollado, o al menos esto afirma Tom Chorman de
P&G (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).

El VPN hace parte del modelo, con el fin de capturar el beneficio que conlleva la
realizacidn del proyecto; el tiempo de lanzamiento debido a que los proyectos mas
rapidos son mas deseables, ademas en los proyectos existe la creencia de que los mas
largos tienen mayor exposicion al riesgo, puesto que entre mas se requiera planear,
mas cosas pueden salir mal; la probabilidad de éxito comercial, suele ser una

caracteristica obvia en los modelos, pero en el caso de P&G es mas riguroso.

El VPN es calculado mediante el modelo probabilistico de Montecarlo, con el
programa Risk, adicionalmente los rangos obtenidos se aprecian en el modelo mediante
una “1”. La probabilidad de éxito comercial se calcula mediante un software basado en
un modelo de puntaje, qué realiza 30 preguntas, y compara las respuestas con una

base de datos de cientos de proyectos realizados, (ver Figura 5).

En el diagrama de la Figura 5, es posible apreciar 4 tipos de figuras que
representan el grado de alineamiento del proyecto con las fortalezas de la compaifiia:
las mejor alineadas con las fortalezas son las esferas, y los cubos los peor alineados,
teniendo a los cilindros y a los conos en el medio. Adicionalmente, es posible consultar
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el ROI del proyecto al darle clic a la figura representativa de cada proyecto en el
software. El color de las formas ademas muestra la etapa en la que se encuentra el
proyecto, por ejemplo en ventas, previo al lanzamiento, en estructuracion, etc.
Adicionalmente, para facilitar la interpretacién de los datos es posible rotar el modelo y
desplazarse en él para apreciar bien las variables descritas. Las lineas representadas
sobre cada proyecto son para facilitar la localizacion del proyecto sobre el eje,
Probabilidad de Exito.

Figura 5. Diagrama de Burbujas Riesgo-Beneficio de P&G:

Modelo de 3 Dimensiones de P&G

VPN
1
>

Largo Tiempo de Lanzamiento Zero

Fuente: Realizada por el autor (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pag. 81)

Este es uno de los modelos de diagrama de burbujas mas sofisticado, debido a
que la mayor parte de estos se encuentran en 2 dimensiones, y de esa forma se limita

lo que puede mostrar el modelo.

5.1.3. Diagrama de burbujas— Capturando beneficio mediante modelos no
financieros: Se ha planteado en reiteradas oportunidades la inconveniencia de los

77



estimados financieros en las etapas tempranas de los proyectos, debido a que pueden

llevar a tomar decisiones erradas durante la seleccion de proyectos.

Los modelos de seleccion que se enfocan en este tipo de estimados, suelen
preferir proyectos simples y que no generan mayores réditos en el corto plazo o
grandes impactos en la estrategia. En algunos casos, es mas importante garantizar la
consecuciéon de los objetivos estratégicos, mediante la busqueda de proyectos
significativos, que buscar proyectos mediante modelos estrictamente financieros y con
retornos en el corto plazo. Arthur D Little (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001)
propone una alternativa a los modelos financieros con el fin de calcular los beneficios
de emprender un proyecto; calificando dichos beneficios en los rangos de Moderado
hasta Excelente, y no depender de los aspectos financieros, sino también de factores
estratégicos e impacto en el negocio. Estos factores se comparan en el modelo con la
probabilidad de éxito técnico y comercial, generando un diagrama similar al de la Figura

3, pero reemplazando el VPN, por Importancia e impacto estratégico.

5.1.4. Diagrama de burbujas— Modelo de Reckit y Benckiser: Es un modelo

simple que permite plasmar los Riesgos vs Beneficios.

RB'® es una multinacional que produce productos farmacéuticos y bienes de
consumo domeéstico, esta ubicada en Londres y distribuye sus marcas a todo el mundo
bajo diferentes nombres: Easy Off, Airwick, Lysol, Woolite y demas. En su diagrama se
puede apreciar el VPN, el cual lleva indexada su probabilidad de éxito, ademas se
pueden observar los tipos de proyectos segun la forma de la burbuja, siendo circulos
para los proyectos nuevos, cuadrados para las mejoras de productos y rectangulos para

nuevas lineas de negocios, (ver Figura 6):

Figura 6. Diagrama de Burbujas de RB de Probabilidad de Exito (probabilidad comercial
X probabilidad técnica) vs VPN:

'* Siglas para Reckit & Benckiser.
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Este modelo, al igual que el modelo utilizado por 3M, son mas sencillos de
manejar, y por lo tanto, se recomienda su implementacion a aquellas compaiias que
deseen empezar a emplear los modelos de diagramas de burbujas, o también podria

validar el Modelo No Financiero.

5.2. Métodos de balanceo de portafolio— Mapas de portafolio con ejes
derivados de los modelos de puntaje.
En algunas companias, como lo es en el caso de Royal Bank of Canada (RBC) y de
Reckit y Benckiser (RB), se combinan los beneficios del modelo De puntaje con las
ventajas visuales de los modelos de diagramas de burbujas. Siendo, en algunos casos,
registrados los resultados durante las reuniones de apertura (Mediante los modelos De

puntaje) usados como de entrada en los modelos de diagrama de burbujas.

79



5.2.1. Mapas de portafolio con ejes derivados de los modelos de puntaje—
Modelo de Specialty Minerals (SM): Una de las compafias que utiliza uno de estos
modelos es Specialty Minerals, de Pfizer. Una de las razones por las que SM toma los
valores de entrada arrojados por los modelos De puntaje, es que evita tomar estimados
financieros, de poca confianza que pueden llevar a un error al realizar el diagrama de
burbujas. Adicionalmente, se considera que es dificil llegar a estimados cualitativos de
exito. La solucion a estos problemas, es combinar ambos modelos, teniendo como
factores principales del modelo De puntaje: Interés de la gerencia; interés de los
clientes; sostenibilidad de la ventaja competitiva; viabilidad técnica; fortaleza del caso

de negocio; alineamiento con las competencias internas; probabilidad e impacto.

Los factores son calificados de 1 a 5, para tomar decisiones GO/Kill
individualmente sobre los proyectos. Luego cinco de los factores son utilizados para
construir el diagrama de burbujas, tomando la Probabilidad de éxito y los Beneficios
como sus 2 ejes principales, el calculo de dichos factores se realiza de la siguiente
manera (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pags. 83-85):

- La probabilidad de éxito se compone de los resultados de puntaje y es igual a:

Interés de los Clientes X 0,25 + Viabilidad Técnica x 0,25

+ Encaja con las Competencias X 0,5

- El valor para la compaiia, se calcula de la siguiente manera:

Probabilidad e Impacto X 0,66 + Ventaja Competitiva X 0,34

Al obtener la ubicacion de los proyectos en el mapa de portafolio es posible
tomar decisiones para maximizar el portafolio y balancearlo en términos de riesgo-

beneficio.

Al igual que en este modelo, RB, considera este uso para el diagrama de

burbujas, al eliminar la relevancia de los resultados financieros durante la toma de
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decisiones. Los factores que considera el modelo son: atractivo del mercado vs facilidad
de implementacion, las cuales se calculan mediante los factores evaluados durante el
modelo de puntaje. Por ejemplo, el modelo de puntaje, para el calculo de atractivo del
mercado se basa en varios factores, entre los que se encuentran: interés de compra;

ventaja del producto; ventaja sostenible y alcance internacional.

Por su parte, el concepto de facilidad de implementacion se calcula con los
siguientes factores: problemas de desarrollo del producto; problemas de registro del
producto; problemas de empaque del producto; problemas de manufactura del
producto; problemas de distribucion del producto. Ademas, en el caso de RB, el
diagrama de burbujas cuenta con unos valores minimos de aceptacion, que si no se
cumplen debe analizarse la terminacién o no del proyecto en cuestion. Cuando se
presenten proyectos que no se puedan cancelar en dicha ubicacion, es importante
preguntarse: ¢ Por qué estan incumpliendo con los parametros de aceptacion? ;Qué se
paso por alto en la evaluacién preliminar de dichos proyectos?, y adicionalmente ¢es
posible cambiar su alcance, los recursos asignados o el plan de accién para volver

atractivo de nuevo el proyecto?

5.3. Métodos de balanceo de portafolio— Indexaciéon del riesgo en el
calculo de los beneficios.
Una de las mayores preocupaciones de las empresas radica en como calcular el VPN,
dados unos estimados poco claros. En los diferentes modelos presentados en este

trabajo, se ha tratado el riesgo de diferentes maneras en el calculo del VPN:

- Uno de los métodos utilizados por las empresas consultadas por Cooper et al
(2001, pag. 90) es tomar la decisién basados en la experiencia, de multiplicar el VPN
calculado por un factor (Entre 0,8 y 0,6) con el objetivo de disminuir la proyecciones
optimistas de los proyectos, es algo arbitrario, pero cumple con la labor de tomar en
cuenta en alguna medida la probabilidad de éxito comercial y la probabilidad de éxito

técnico.
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- Una de las empresas constructoras consultadas durante la realizacién de las
entrevistas utiliza una estrategia similar, pero castiga a los proyectos por su tipo, es
decir, los proyectos que son similares a los ya realizados previamente, son en cierto
grado conocidos, por lo tanto, se toma una tasa de descuento inferior para el calculo del
VPN de dichos proyectos, en comparacion con los proyectos desconocidos (por
ejemplo, construir en una region del pais donde nunca se ha construido o vendido
propiedades inmobiliarias), en los cuales es mayor el grado de incertidumbre y por lo

tanto se afecta la tasa de descuento (a mayor riesgo, se exigen mayores rendimientos).

- VPN Ajustado por probabilidad: Se realiza un analisis de probabilidades de éxito
muy alto, éxito alto, éxito esperado, éxito por debajo de lo esperado y fracaso. Luego se
realiza un flujo de caja para cada una de las alternativas y se obtiene un VPN para cada
uno. Luego, estos VPN deben multiplicarse por las diferentes probabilidades y sumarse
para hallar el VPN ajustado. Las variables que pueden afectarse, segun el grado de
probabilidad, son: costos de directos (construccion); costos de ventas; numero de

unidades vendidas mensuales; valor m2'® de venta; tiempo de lanzamiento.

- Modelo de simulacién Montecarlo: En las compafias que no toman en cuenta
directamente la probabilidad de éxito comercial, es posible estimar los siguientes
valores: valor de las ventas, costos, tiempo de lanzamiento, tiempo de ventas para los
siguientes tres valores: alto, mas probable y bajo. Estas estimaciones las deben realizar
los miembros del equipo del proyecto. Luego se determina una curva de probabilidad
para cada variable y se generan miles de escenarios con un software que implementa
la simulacién Montecarlo. Asi es posible determinar un VPN esperado. Este modelo es
bastante interesante y es apoyado por los gerentes de muchas compafnias, pero es un
modelo que exige demasiado al equipo de proyectos, a tal grado que en algunos casos
pueden llegar a inventarse los resultados, las estimaciones realizadas carecen de un
estudio previo que las fundamente, y si a un modelo se le ingresa informacién basura,

el resultado sera basura, obsoleto, desastroso. Algunas de las compafias consultadas

' Unidad de area que representa un metro por un metro.
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por Cooper, Edget y Kleinschmidt (2001) que utilizan este modelo son: P&G, Foamex y

Nova Chemicals.

- Arbol de decision: En el modelo ECV expuesto previamente y usado por English
China Clay (ECC), se fundamenta el calculo de un VPN mediante un simple arbol de
decision. En el cual se evaluan las ganancias, los costos, las probabilidades de éxito
comercial y técnico. El resultado es de facil analisis y puede implementarse en los

diagramas de burbujas, tomandose el ECV como el VPN ajustado asumiendo el riesgo.

- Los casos de altas y bajas expectativas: En el modelo de 3M, se captura el grado
de incertidumbre, tanto en el Riesgo como en el Beneficio esperados, al usar 2
escenarios posibles: Alto y bajo. El grado de incertidumbre se denota claramente en la

forma de las burbujas, llegando a conformar elipses o circulos de gran radio.

- Mediante medidas no financieras de beneficios: EI modelo de diagramas de
burbujas no financiero no usa en su evaluacion el calculo de VPN, el hecho de no
tomarlo en cuenta, evita tener que calcular una probabilidad que ajuste al VPN. La
meétrica es bastante sencilla, puesto que se calcula de modesta a excelente, tomando la

probabilidad de éxito para el calculo del beneficio.

- Mediante la implementacién de modelos de puntaje para el calculo del beneficio:

Esto también elimina la necesidad de manejar probabilidad en un calculo financiero.

5.4. Métodos de balanceo de portafolio— Conclusiones.
Es muy importante no olvidar balancear el portafolio de proyectos cuando se esta
buscando maximizar el portafolio. ElI problema del balance de portafolios, es que a
pesar de ser bastante simple, la seleccion de un modelo, la implementacion y la practica
del mismo resulta ser bastante compleja. Debido a que se generan grandes problemas

como:

- Algunos modelos de diagramas de burbujas dependen de calculos previos
mediante modelos financieros, los estimados realizados por dichos modelos no son
fiables y por lo tanto hacen que el grado de incertidumbre durante la toma de decisiones

en las primeras etapas de los proyectos sea muy grande.
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- Es facil caer en la tentacion de desarrollar muchos mapas de portafolio o
diagramas de burbujas, debido a que es dificil, en algunos casos, decidir cuales son los
factores mas importantes por mostrar, y a toda costa debe evitar saturar a los gerentes

con informacion, debido a que el exceso de esta genera confusion.

- Los modelos de balance no son propiamente modelos de decision, son
herramientas amigables de exposiciéon de informaciéon. No se genera una lista de
proyectos preferida, sino que todos los resultados deben ser sometidos a discusion con

el objetivo de tomar las decisiones requeridas.

- No queda claro el procedimiento mediante el cual se implementan los modelos
de balance de portafolio sobre las tomas de decisiones. Esto genera confusién y por lo
tanto dejan de ser usados, no queda claro cual es el portafolio de proyectos balanceado

ideal, ni cual es la consecuencia de no balancear el portafolio de proyectos.

- Es muy dificil definir cual es el balance ideal, solo es posible identificar un
portafolio mal balanceado cuando este es muy obvio y extremo. No es posible llegar a

un objetivo sin contar con una direccion para llegar a este.

A pesar de que los modelos de balance de portafolio estan lejos de
perfeccionarse, no se debe proceder a descartarlos. Se recomienda usarlos con
cuidado, decidir cudles son los factores a implementar (ejes Xy Y) y cuales parametros
seran plasmados en el diagrama. Antes de implementarlos en firme al interior de una
compafia, es recomendable probarlos en las reuniones de lanzamiento de los
proyectos. Una de las ventajas de la implementacion de este modelo es que se conecta
muy bien con los métodos de maximizacién y con los modelos de alineamiento
estratégico (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pags. 73-104).
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6. ALINEACION ESTRATEGICA DEL PORTAFOLIO

El alineamiento estratégico del portafolio de proyectos sera abordado en este capitulo,
mediante la exposicion de los modelos que permiten la consecucion de dicho objetivo.
Los modelos reconocidos por la literatura que pertenecen a esta clase son: El modelo
de aproximacion de arriba-abajo, el modelo de aproximacion de abajo-arriba y el

modelo de aproximacion mixto (arriba-abajo y abajo-arriba).

La maximizacion del valor del portafolio es insignificante, si dicha maximizacion
carece de algun impacto sobre los objetivos estratégicos. En el caso del balance del
portafolio, también se debe tener en cuenta que los proyectos deben estar alineados
con la estrategia. Es la estrategia la que dictamina cual es el portafolio ideal balanceado
de proyectos. La estrategia debe dirigir el proceso de seleccion de proyectos, debido a
que siempre se debe invertir en algo que impacte a la estrategia, es cuestion de ser
eficientes con el gasto de los recursos. La estrategia no existe hasta que no se empiece
a gastar dinero en la consecucion de los proyectos que permiten obtener los objetivos
estratégicos, es por esto que con la destinacion de los recursos debe estar ligada

intimamente la estrategia.

Los objetivos principales de las compafias entrevistadas por Cooper, Edgett y
Kleinschmidt son (2001, pag. 105):

- Los proyectos deben estar alineados con la estrategia.

- Todos los proyectos activos deben participar en la consecucion de los objetivos

de la estrategia.

- La ubicacion de los recursos en las UEN, mercados y tipo de proyectos, deben

reflejar la direccion estratégica planteada por la compania.

- La mision, vision, estrategia del negocio deben dictaminar en qué tipo de
negocios se debe invertir el dinero y qué tipo de proyectos se deben afrontar.
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Por ejemplo, si la mision indica que la compafiia tiene proyectado expandirse a
Ecuador y Peru, entonces se debe comenzar a constituir ideas sobre proyectos en
dichos paises, con el fin de comenzar a dirigir los recursos en dicha direccion; si desea
recuperar su participacion en el mercado Panameio, entonces debe comenzar a
estructurar proyectos que le permitan ampliar sus ventas en dicho mercado. Después
de todo, la estrategia es la que debe guiar todas las acciones y esfuerzos a emprender
en las compaiias, y basandose en esto, se toman las decisiones GO/KILL en las
reuniones de apertura. Para saber si la empresa desconectada de su estrategia, debe
verificar en donde se estan gastando los recursos de la compaiiia, si se esta gastando
en rubros no especificados en la estrategia, significa que no se estan alineando los
proyectos apropiadamente. Pero de nada sirve alinear los proyectos si la estrategia no
es clara y definida, puesto que no se le podria dar una direccion estratégica a la

companiia a través de la seleccion de proyectos.

6.1. Alineamiento estratégico — Métodos de aproximacion:
El alineamiento estratégico parte de que los proyectos sean consistentes a la
estrategia de la compania, al contribuir en el logro de los objetivos de la compaiiia y de
las metas trazadas, de no hacerlo, los mercados o negocios estratégicos dictaminados
asi durante la concepcion de la estrategia, no crecerian en el mismo grado de lo que

fue planeado.

6.1.1. Métodos de aproximacion— De arriba hacia abajo: Para este método
de aproximacion se parte de la definicidon de la visidon, mision, estrategia y sus objetivos.
Se conceptualizan los proyectos que podrian darle respuesta a dichos objetivos
estratégicos y se estima una destinacién de los recursos por unidades de negocio,
mercados o lineas de produccion. La definicion de qué tipo de proyectos se deben
realizar para llevar a cabo la estrategia, es conocida como “hoja de ruta”, mientras que
la proporcion de recursos a invertir en los diferentes mercados objetivos, con el fin de
realizar los proyectos requeridos, es conocida como el “modelo estratégico de los
cubos” (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).
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La necesidad de una implementacion de arriba-abajo, surge de la necesidad de
que la mayor parte de los proyectos ayuden a lograr los objetivos estratégicos. Para
esto se puede realizar la siguiente analogia militar: En una guerra, un general tiene
claros los objetivos para ganar la guerra. Para lograrlo se tienen identificados los
terrenos estratégicos, es decir, los grandes campos de batalla donde se debe atacar y
ganar. Sin embargo, a medida que se va recorriendo la estrategia, es posible ver que
hay asaltos claves o iniciativas claves en el recorrido a la consecucidon del objetivo, o
sea, cuales batallas individuales se deben luchar para conseguir los objetivos (Cooper,
Edgett, & Kleinschmidt, 2001). Esta analogia en el contexto de una compaiia, indica
cuales seran los terrenos estratégicos (mercados, tecnologias) definidos para atacar, y
mediante qué desarrollos o proyectos se lograra ganar. Por ejemplo, en la organizacion
se determina que la compania quiere contar con una participacion en el mercado “A” del
15%, para esto se deben desarrollar “X” numero de proyectos que permitan ofertar en el
mercado “Y” numero de productos, si la proyeccion de ventas de dichos productos
cumple con la participacion deseada, la compafiia estaria logrando la consecucion de

dicho objetivo planteado por la estrategia.

En caso de que la compaiia no cuente con una estrategia, es posible
desarrollarla mediante una matriz DOFA, que consta de debilidades, oportunidades,
fortalezas y amenazas de la compania; la forma de determinarlas parte de la realizacion
de analisis externos (de mercado, analisis competitivo, analisis de la industria), en
busca de oportunidades y amenazas, y analisis internos de la compania para detectar
las fortalezas y debilidades; de esta manera, la compafiia se podra centrar en los
factores clave que le permitiran el éxito (areas estratégicas), esto se hace al detectar
cuales son las necesidades sin resolver en el mercado, cuales problemas o vacios
existen, cuales son los mercados emergentes, cuales son los mercados con mejores
margenes de ganancia y a partir de esto surgen las nuevas iniciativas, con el fin de
darle respuesta a los problemas y necesidades de los clientes, se demarca la hoja de
ruta de proyectos, se establecen los programas de investigacion y las capacitaciones

requeridas para mejorar (Chapman, 2017).
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Sobre los factores internos se cuenta con cierto grado de control, debido a que
son caracteristicas propias de la compainiia, que al identificarse pueden intervenirse o
aprovecharse. Con los factores externos, la compainia debe estar al tanto de las
amenazas y oportunidades, pues no tiene control sobre estas, pero debe realizar planes

de choque ante las amenazas y planes para aprovechar las oportunidades.

En los analisis externos se identifican a los competidores, se determinan sus
fortalezas y debilidades, con el fin de buscar, al contrastar con los analisis internos,
cuales son las ventajas y desventajas competitivas; ademas, mediante los analisis
externos se pueden identificar las motivaciones que tienen los clientes de los diferentes

mercados de la compafiia por consumir los productos de la misma.

Es muy importante identificar cual es el segmento mas atractivo del mercado,
cuales cambios se estan dando en las necesidades de los clientes que pertenecen a
dicho segmento, como afectar el cambio de sus preferencias y las oportunidades que
surgen de los cambios que se puedan capitalizar. Estos estudios deben ser muy
precisos para evitar errores al determinar las oportunidades y a los participantes de
dicho segmento. La determinacion de los participantes es esencial, debido a que los
clientes compran los productos, el gobierno regula mediante decretos y leyes al
mercado, al producto, y el competidor procura mantenerse con su porcentaje del
mercado y expandirlo. Determinar qué factores hacen exitosa a la competencia es
esencial, debido a que de esta manera es posible trazar unos objetivos para competir y

mejorar.

Uno de los estudios mas importantes es el de las tendencias pasadas y tratar de
estimar donde seran las futuras, saber hacia donde estan tornando los competidores y

los clientes.

La medicién de fortalezas y debilidades propias es esencial como punto de
partida, debido a que si no se conoce el estado actual de la compaifiia, no es posible
determinar el desempefo actual de la misma y cual es su posicion frente a la
competencia. De esta manera se determina hacia donde debe apuntar la compaiia;

dénde se deben producir los nuevos proyectos; cual es la posicion fuerte de la
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compafia desde la cual se debe atacar. Sacar ventaja de las fortalezas garantiza un
mayor éxito en los proyectos por emprender. Si la compainia es muy buena haciendo
algo, esto hay que continuar haciéndolo, pero mejorandolo. Los estudios al interior de la
compania se deben fundamentar de acuerdo a Cooper et al. (2001) de la siguiente

manera:

- Publicidad y ventas: Relacion con los clientes y lealtad de los clientes clave;
nombre de marca y posicion en el mercado; reputacion de los productos de la compaiia
(calidad, credibilidad, valor); canales de venta (acceso a los potenciales clientes); fuerza
de ventas (reputacién, habilidades, cobertura, experiencia); comunicacion, relaciones
publicas y publicidad; servicio, soporte, postventas; reputacion de la compahia; y

participacion en el mercado (por segmentos).

- Capacidad tecnolégica: Areas dénde se es lider en el producto; capacidad
tecnoldgica; acceso a nuevas tecnologias; tecnologias unicas o habilidades unicas;

propiedad intelectual; habilidades propias tecnolégicas.

- Operaciones y capacidad de produccion: Recursos operativos y capacidades;
habilidades unicas; capacidades de produccion y operacion; acceso a materiales;

habilidades, conocimiento y disponibilidad de personal.

Estas facetas se evaluan con respecto a los competidores, luego se busca en
cuales sobresale la compaiia para aprovechar dichas ventajas en los segmentos de

mercado objetivos.

En resumen, el método de aproximacion requiere de: a) definir unos productos
estratégicos en el negocio y verificar que estos cumplan con los objetivos de la
compania; b) luego se procede a analizar el mercado y sus componentes; c) se
preparan las hojas de ruta para determinar en donde debe hacer presencia la
compania; d) se verifican los escenarios y por ultimo; e) se buscan tecnologias
disruptivas. En una segunda fase, es recomendable que: a) se revisan las fortalezas
internas para determinar las ventajas competitivas y se exploren las oportunidades del

mercado; b) se identifiquen a su vez las necesidades y las motivaciones de los clientes;
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c) se estudien las tendencias pasadas; d) se desarrollen escenarios futuros con base en
los anteriores. Igualmente se deben buscar brechas y necesidades insatisfechas, es

decir, oportunidades en el mercado.

La importante de este tipo de analisis es que provee de claridad sobre el
segmento a atacar, donde se encuentra el potencial de expansion. Se pueden descubrir
oportunidades especificas, productos que satisfagan las necesidades insatisfechas,
ademas se genera un mapa estratégico util para valorar las oportunidades de mercado,
ligado a las fortalezas del negocio y asi se puede determinar qué proyectos deben

emprenderse.

Segun Cooper et al. (2001) los distintos tipos de oportunidades se pueden

clasificar:

- Oportunidades sustentadoras: Son oportunidades en negocios actuales de la
compaiia o negocios establecidos que pueden ser nuevos para la compafiia. Para
estas se realizan proyectos nuevos, los cuales deberian prevalecer siempre en los
portafolios de las companias. Estas oportunidades son importantes para continuar en la
linea de productos de la compania debido a que son la fuente de ventajas competitivas

en los mercados.

- Oportunidades disruptivas: Son menos comunes y se basan en mercados en los
que esta actualmente la compafiia o en los cuales podria incursionar. Cuando este tipo
de oportunidades surgen proveen de oportunidades unicas que no se deben dejar pasar
por alto, puesto que de hacerlo, se podran generar amenazas. Por ejemplo: Esto ocurre
cuando companias menores logran retar a companfias establecidas, las cuales ya
cumplen con la demanda de su mercado objetivo, pero dejando de lado las
necesidades de otro mercado sin atender. La compafia mas pequefa logra ganar el
mercado insatisfecho al mejorar la funcionalidad del producto y el precio, luego la
empresa pequefia empieza a mejorar su producto para atraer al mercado de la
compania establecida, pero sin las funcionalidades propias de su producto y a un
menor precio, las empresas establecidas tardan en responder con dureza y asi las

empresas se apoderan de una participacién del mercado logrando la disrupcién
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(Christensen, Raynor, & McDonald, 2017). Otro ejemplo aplicado al sector de la
construccion es cuando se acaba de descubrir un nuevo material, el cual podria permitir
reemplazar al cemento en la composicion del concreto y adicionalmente valer un octavo
del valor del cemento, para poder llevar a cabo los proyectos con dicho material se
debe capacitar al personal encargado de la elaboracién de mezclas, dicha modificacidon
podria afectar el precio de los concretos en un 30%, asumiendo que el peso del
concreto en la construccion del proyecto esta por el orden del 20%, se puede apreciar
que la implementacion de dicho material puede tener unas repercusiones positivas en el
costo directo del orden de un 6%, dicho 6% puede trasladarse directamente a la utilidad
del negocio o de apoyo para quebrar el precio del mercado, lo cual permitira a la
compania aumentar su participacion. Cristensen et al. (2017) dicen que la innovacion
disruptiva es considerada la estrella guia de crecimiento de las compaiias

emprendedoras.

- Nuevos mercados: Son oportunidades totalmente nuevas para la industria y para

el mundo, si la compafia emprende dicha oportunidad podra abrir un nuevo mercado.

Para determinar si las oportunidades son validadoras de la estrategia deben
compararse con las hojas de ruta. Las hojas de ruta indican los pasos a cumplir con el
fin de que se cumplan los objetivos deseados, son utiles porque ayudan a determinar
qué sera requerido para lograr los objetivos. De esta manera se sabe qué productos se

deben sacar en el trascurso del tiempo.

Por su parte, para garantizar el presupuesto adecuado a las diferentes
oportunidades, existe el modelo de estrategia de los cubos. Para implementarlo es
necesario partir de la visién y mision desarrolladas, con el fin de definir los proyectos
estratégicos. Luego se toma la decision de como invertir los recursos en los nuevos
proyectos, mercados o lineas de produccion. Se definen los porcentajes de inversion;
por ejemplo por mercado: 40% construccion de viviendas y oficinas, 30% proyectos de
licitaciones y 30% hoteleria y comercio. Finalmente, se priorizan los proyectos dentro de
cada “cubo” de inversion (Esto puede realizarse mediante los modelos de maximizacion

de portafolio del capitulo 3).

91



Los proyectos clasificados por cubos o dimensiones compiten por los mismos
recursos, pero los proyectos de una dimension no compiten por recursos de las otras

dimensiones, los gastos ya fueron fijados para cada una de estas.

Las dimensiones de inversion elegidas por Exxon Chemical, segun Cooper et al.
(2001) son: Mejoramiento de los productos existentes 35%; adiciones a las lineas de
produccion 20%; reduccion de costos 20%; nuevas lineas de produccion 15%;

posicionamiento 6% y productos nuevos 4%.

Tabla 14. Priorizacién de Proyectos por Sistema en el Modelo Estratégico de Cubo:

Nuevos Productos (Lineade Nuevos Productos (Lineade Mantenimiento del Negocio  Reduccion de Costos (Todos
produccion A) produccion B) (Lineas A&B) los productos)
Presupuesto Dispuesto 8,7 M Presupuesto Dispuesto 18,5 M Presupuesto Dispuesto 10,8 M Presupuesto Dispuesto 7,8 M
Proyecto A (4,1M) Proyecto B (2,2M) Proyecto E (1,2M) Proyecto I (1,9M)
Proyecto C (2,1M) Proyecto D (4,5M) Proyecto G (0.8M) Proyecto M (2,4AM)
Proyecto F (1,7M) Proyecto K (2,3M) Proyecto H (0,7M) Proyecto N (0,7M)
Proyecto L (0,5M) Proyecto T (3,7M) Proyecto J (1,5M) Proyecto P (14M)
Proyecto X (1,7M) Pendientes por asignar 5,8M Proyecto Q (4,8M) Proyecto S (1,6M)
Proyecto Y (2,9M) Proyecto R (1,5M) Proyecto U (1,0M)
Proyecto Z (4,5M) Proyecto V (2,5M) Proyecto AA (1,2M)

Proyecto BB (2,6M) Proyecto W (2,1M)

Fuente: Elaborada por el autor en base en (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001, pag. 128)

En la tabla se pueden apreciar 4 tipos de dimensiones, con sus respectivos
grupos de proyectos clasificados y seleccionados para su desarrollo. En la segunda
columna, “Nuevos Productos (Linea de produccién B)”, se aprecia que quedan
pendientes por asignar 5,8 millones en recursos, mientras que en los otros sistemas
quedaron varios proyectos por desarrollar debido a la falta de recursos. El ajuste
requerido en estos casos pasa por reasignar el presupuesto pendiente a otros de los
sistemas, y luego, en la préxima evaluacion disminuir el presupuesto asignado a dichos
sistemas, para reasignarlos en la linea de produccién B, por lo tanto, los equipos de
proyectos de dicha linea de produccidon deberan esforzarse en generar nuevos

proyectos para evaluar.
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Segun Cooper et al. (2001) hay diferentes maneras de llegar a decisiones de

inversion en cada dimension, las cuales pasan por:

- Discusion y consenso: Cada miembro del grupo de gerentes debe proponer una
division de los recursos entre los diferentes sistemas estratégicos escogidos, y los
resultados deben ser discutidos, repetidas veces, hasta llegar a un consenso. La
reunion debe empezar con la exposicién de las metas estratégicas, luego se muestra la
distribucion actual de los recursos y se identifican las inconsistencias entre el sistema

de distribucién deseado y la distribucion actual.

- Modelos de puntaje: Se generan criterios para evaluar los mercados o lineas de
produccion de la compafiia en niveles de contribucién a la estrategia, alineamiento
estratégico, impacto estratégico y demas factores relacionados. Luego se clasifican y se

priorizan los mercados o lineas de produccion y se divide el presupuesto acorde a esto.

- Ejercicio estratégico: Se puede elaborar un diagrama de burbujas con respecto a
2 ejes: Posicion del Negocio (Fuerte-Débil) y Atractivo del Mercado (Fuerte-Débil) y se
alimenta a cada uno de los tipos de negocios en este diagrama siguiendo modelos de
puntaje de evaluacion, alimentados de los estudios internos y externos realizados
durante la matriz DOFA.

- Reglas direccionadas de decision: Algunas comparfias generan reglas guia para
distribuir los negocios, a través de las lineas de produccién o de negocios. Una de las
reglas mas comunes es premiar a los directores de UEN con mas recursos cuando son
exitosos, mientras que a los menos exitosos se les reduce el presupuesto asignado, y
de esta manera, los ultimos atraparan los recursos de los mercados con mayores
recompensas. Una parte adicional del presupuesto se reserva para investigacion en

nuevos negocios y oportunidades, los cuales pueden dar cabida a nuevas UEN.

e Debilidades del modelo de arriba hacia abajo: Requieren de una estrategia de
negocios y de nuevos productos estratégicos, exigen decisiones dificiles sobre como
quieren plasmar la estrategia mediante proyectos. Es necesario determinar hacia donde

se van a dirigir los recursos y se requiere claridad sobre qué productos se deben
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desarrollar en el largo plazo. Todos los pasos requeridos conllevan una investigacion y
un gran compromiso, tanto al interior de la comparia como al exterior de la misma. Con
diferencia al modelo de abajo hacia arriba, que sera expuesto a continuacién, este
modelo es mucho mas complicado y desgastador para los gerentes, debido a la
cantidad de pasos que requiere y a la complejidad de los mismos. Ademas, en algunas
ocasiones surgen proyectos que pueden liderar la estrategia, generando nuevas
oportunidades de negocio, pero el modelo de arriba hacia abajo evitaria que dichas

oportunidades pudieran presentarse.

Las hojas de ruta, por una parte, “corrompen” a los creativos de la compafdia,
porque la empresa cohibe el emprendimiento de proyectos diferentes y espontaneos, y
por otra parte, debido a que la gerencia esta esperando ver ciertos proyectos. De esta
manera los proyectos diferentes no encajaran con dicha vision y seran descartados a

pesar de que pudieran ser grandes oportunidades de negocio.

Otro de los problemas teodricos, es que es imposible trazar una hoja de ruta y
pretender que se va a mantener inalterada, debido a que los mercados estan siempre
en constante cambio, y lo que hoy lucia como un plan prometedor, puede ser obsoleto

en cuestion de meses.

El modelo del cubo, pretende ademas que se reparta el dinero entre las
diferentes lineas de negocio o mercados, sin saber previamente qué tan buenos son los
proyectos dentro de dichas dimensiones, es necesario comprobar el atractivo de los
negocios antes de pretender distribuir los recursos. La subutilizacion de recursos puede
darse con facilidad al distribuir el dinero sin comprobar el numero de proyectos en fila
por cada dimension, planteando asi una gran dificultad para repartir el dinero sobrante,
debido a que los proyectos dentro de cada dimensidon no son comparables y no se
sabria a cual darle prioridad con el dinero extra. Ademas, si uno de los sistemas cuenta
con muchos proyectos potenciales, es posible que uno de estos quede por fuera de la
clasificacion de recursos y se prioricen malos proyectos en las otras dimensiones,

debido a que habia presupuesto sobrante. EI modelo puede descartar con facilidad
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proyectos muy buenos, pues no permite la comparacion entre dimensiones (Cooper,
Edgett, & Kleinschmidt, 2001, pags. 129-133).

o Fortalezas del modelo de arriba hacia abajo: Permite un mejor alineamiento
estratégico, dadas una priorizaciones claras. Los gerentes se vuelven activos participes
del proceso de seleccidon de portafolio al cuestionarlos sobre cuales proyectos se deben
tomar dada la estrategia delineada. Adicionalmente, se cuenta con niveles de
presupuesto claros para cada grupo de proyectos. Se pueden clasificar los proyectos
dentro de cada dimension mediante modelos de maximizacion, no teniendo que ser

iguales para las diferentes dimensiones, dejando de comparar peras con manzanas.

Otro modelo similar al del cubo, es el de nivel de gasto deseado, mediante el
cual se trazan las prioridades al interior de la compainia, con el fin de lograr los niveles
de inversidon deseados, por ejemplo, si la compainia decide presupuestar 70% para
proyectos en el extranjero y 30% para proyectos nacionales, entonces se garantizara el
desarrollo de mas proyectos en el extranjero, siempre y cuando se vaya comparando
constantemente la inversion deseado vs la inversion real. La diferencia con el modelo
del cubo, radica en que aqui todos los proyectos son comparables entre si, no estan en

dimensiones independientes y se evaluan bajo los mismos criterios.

6.1.2. Métodos de aproximacion— De abajo hacia arriba: Esta aproximacion
inicia con un grupo de proyectos propuestos que deben presentarse a evaluacion, ya
sea mediante modelos financieros o de puntaje. Luego se revisa cuales son los aportes
de cada proyecto a la estrategia, para lo que se deben tomar en cuenta criterios de
alineamiento estratégico (Alineamiento estratégico, Importancia del proyecto para el
negocio, etc.) en los modelos de priorizacién (A través de los modelos de puntaje) y asi
proceder a tomar las decisiones GO/KILL en las juntas de apertura, lo cual mantendra
al portafolio de proyectos alineado con la estrategia. (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt,
2001, pag. 136).

Uno de los modelos de puntaje presentados anteriormente que involucraban

criterios estratégicos, era el de Celanese, debido a que 2 de los 5 principales factores
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de evaluacion en los proyectos son netamente estratégicos. De las 19 preguntas que
componian a los 5 factores principales, 6 eran de componente estratégico; por lo tanto,
es bastante probable que un proyecto que tenga ventaja estratégica pueda llegar al top

de la clasificacion en el modelo de Celanese.

Un modelo que también toma en cuenta el alineamiento estratégico es el de
Reckit y Benckiser (RB), donde en el tope de la lista de criterios de seleccion se
encuentra el alineamiento estratégico. Los proyectos que no cumplen con este criterio
son desechados inmediatamente, luego el modelo revisa los otros criterios y los
compara con el puntaje minimo de aceptaciéon. De los 6 parametros que determinan “el
atractivo” en el modelo “atractivo vs facilidad”, 2 son criterios estratégicos: Mejoramiento

de la posicion competitiva y favorecimiento de los proyectos internacionales.

Se debe resaltar que en este tipo de aproximamiento al alineamiento estratégico,
todos los proyectos compiten contra todos. Adicionalmente cuenta con el modelo de
puntaje, que representa una gran facilidad en su uso y en su comprension, es capaz de
matar dos pajaros de un solo tiro, debido a que puede garantizar tanto el alineamiento
como la maximizacién del portafolio. Ademas, los modelos de puntaje son muy
apropiados para las reuniones de apertura y de seguimiento (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001).

La debilidad del modelo de abajo hacia arriba, radica en que no es posible
cumplir con todas las metas (solo se cumple un porcentaje de las mismas), dado que
los proyectos son evaluados en una sola dimensién y a que los modelos de puntaje no
aseguran que las inversiones en el portafolio reflejen las prioridades estratégicas de los

negocios.

6.1.3. Métodos de aproximacion— Modelo combinado: arriba-abajo y abajo-
arriba: Este modelo se utiliza para garantizar, no solamente la alineacion de la
estrategia, sino también para que se realicen las inversiones de recursos en las
prioridades estratégicas de la compaiia, ademas garantiza que se analicen a
profundidad las oportunidades potenciales de los proyectos priorizados.
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El modelo comienza con la misidn, las areas estratégicas y prioritarias, luego de
un estimado de gasto de recursos por categorias seleccionadas (mercados o lineas de
produccion), luego los proyectos existentes y en espera son clasificados, mediante
modelos de maximizacion como el de puntaje. Se procede a realizar el acercamiento
entre ambos modelos y a combinarlos. Los proyectos clasificados se dividen entre las
diferentes dimensiones de gasto de recursos (Los proyectos en desarrollo pueden
contar con un grado de priorizacion adicional). Luego de dividir los proyectos entre los
diferentes sistemas, se deben analizar las prioridades con respecto a las oportunidades
dispuestas, hasta que ambos modelos se sincronicen. De esta manera se verifica que
los proyectos clasificados sean consistentes con la estrategia de negocio y con la
inversion deseada, y al mismo tiempo no se desestimen aquellos proyectos disponibles

sin verificar su atractivo (Cooper, Edgett, & Kleinschmidt, 2001).
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7. LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION COMO NEGOCIO

El presente capitulo trata sobre el contexto en que el “negocio” de la construccion se
desarrolla. Este contexto esta determinado tanto por las condiciones de la oferta y la
demanda inmobiliaria, el suministro de insumos, el mercado laboral, las condiciones de
crédito bancario; como por los incentivos y restricciones de orden local y nacional a que
esta sometido el negocio de la construccion, con el fin de sacar unas conclusiones y
unas recomendaciones a las constructoras, y asi, mejorar la gestion del portafolio de las

mismas, pues el contexto determina el proceso de toma de decision de las empresas.

Thomas Piketty, en su muy celebrado libro, Capital in the Twenty-First Century
(2014, pags. 119-120), senala que ha ocurrido en el mundo una transformacion de largo
plazo (1700-2010) en la composicién del capital, que refleja la creciente importancia de
la vivienda, al igual que de “los edificios para usos comerciales, infraestructura,
maquinaria, bodegas, oficinas, herramientas” etc. La naturaleza del capital ha
cambiado: Primero fue la tierra agricola, sin embargo, el capital se ha convertido

principalmente en viviendas, activos industriales y financieros

En este sentido, el sector de la construccidon es uno de los mas importantes de la
economia en la mayor parte de los paises del mundo, esto se debe a que las
necesidades de la sociedad pasan por construccion, mantenimiento o ampliacién de las
infraestructuras de transporte (aeropuertos, metro, puertos maritimos, trenes, tranvias,
infraestructura vial y demas); construccién de nueva vivienda y mantenimiento de la
existente; construcciéon de oficinas donde las companias puedan llevar a cabo la
administracién de sus operaciones; construccion de fabricas para realizar la fabricaciéon
de todo tipo de productos; construccion o ampliacion de centros estudiantiles donde los
nifos, jovenes y adultos puedan instruirse; construccion o ampliaciéon de centros de
salud; construccion o ampliacién de redes de servicio publico; construccion de plantas
de generacion eléctricas y demas. La construccion es esencial para que un pais pueda

darle respuesta a las necesidades crecientes de una poblacion en aumento.
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A pesar de ser uno de los sectores mas importantes en las economias, es uno de
los menos estudiados en cuanto a la administracion de los mismos, los constructores
han fijado su atencion en los proyectos individualmente y no tanto en los asuntos de
interés de la industria (Ofori, 1990). Los principales asuntos de interés son los

siguientes:

7.1.Tipos de clientes y sus necesidades
Cuando se va a construir un proyecto inmobiliario, se recomienda hacerlo a partir de
estudios de mercado, con el fin de responder las siguientes preguntas: ¢ Cuanta oferta y
demanda de vivienda hay en el sector? ;Se encuentra en crecimiento el mercado?
¢, Cual es el ritmo de ventas? ;Cual es el precio por m2 en el sector? ;Qué tipo de
acabados ofrecen en el sector? ;Qué tipo de personas compran en el sector? ;Qué
tipo de zonas sociales ofrecen en el sector? ¢ Cual proyecto se vende mas y cuales son
sus caracteristicas? ;Cual proyecto se vende menos y cuales son sus caracteristicas?
¢,Cudles son los competidores en el mercado? ;Qué estda haciendo bien la

competencia? ;Qué se puede mejorar?

Si se hace un buen estudio de mercado, es posible desarrollar un proyecto
acorde a las necesidades de las personas, y por lo tanto, se proyectara de una mejor
manera el ritmo de ventas, mensual, semanal, etc., que es uno de los valores vitales de

entrada en la factibilidad del proyecto.

Cuando el cliente es el gobierno, la necesidad imperante es que alguien les construya
lo planeado cumpliendo un presupuesto estimado en un tiempo fijado, sin dejar de lado
la calidad de lo entregado. Es poco comun que estén dispuestos a escuchar
alternativas en cuanto a especificaciones del proyecto, el cliente sabe lo que quiere,
pues ya cuenta con unos disefios preliminares y contratan a una interventoria que se

encarga de hacerle seguimiento al contrato y los compromisos de entrega.

De acuerdo a uno de los entrevistados, un director de una UEN enfocada en los
procesos licitatorios privados, para los terceros privados, se podria decir que los

factores imperantes para buscar a un constructor también son presupuesto, alcance y
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cronograma, pero en algunas ocasiones pueden preferir a uno de los constructores por
la relacion ya establecida entre companiias, asi el costo sea mas alto o sea mayor el

tiempo de construccion.

Por ultimo, en el momento en que el cliente es un fondo de inversion se debe
realizar el mismo proceso de un proyecto inmobiliario, pero este cliente pedira
adicionalmente acceso a los resultados de los estudios de mercado y las factibilidades
resultantes, puesto que alli estara reflejada la utilidad esperada una vez el proyecto se

encuentre terminado.

7.2.Evaluacion de costos y alternativas para atender las necesidades del
cliente

Los costos que implica la toma de decision con respecto a la forma del edificio, altura,
tamano, método de construccion, items contractuales, sistema de organizacion del
proyecto, son analizados en el momento de la estructuracion del proyecto, debido a que
la industria de la construccidon basa sus esfuerzos en un alto control del presupuesto y
programacion; por lo tanto, es necesario que lo preliminarmente calculado este muy
ajustado a lo que realmente se construira. El éxito de los proyectos, muchas veces esta
en saber como se esta gastando el presupuesto, en saber qué genera sobrecostos con
el fin de emitir alertas tempranas, en detectar qué proceso esta atrasando el proyecto,
para buscar un plan de accion que dé solucién a esto y donde se puede hacer un mayor

uso de recursos para recuperar el tiempo perdido. (Ofori, 1990, pags. 7-9)

Los tipos de costos que componen a un proyecto constructivo, de acuerdo a las

entrevistas realizadas a mas de 8 directivos del sector de la construccion, son:

Costos de la tierra:

- Lote bruto: El valor del lote donde se desarrollara el proyecto constructivo. Por lo
general el costo esta dado por el tipo de desarrollo permitido en el mismo. De
acuerdo a un gerente de proyectos de la Constructora E (Una de la empresas
entrevistadas), los proyectos VIS tienen una participacion del 8 al 10% del valor
las ventas, proyectos estrato 4 y 5, del 10 al 13% del valor las ventas y proyectos
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estrato 6 del 13 al 16% del valor de las ventas, la forma de pago depende
totalmente de la negociacion.

- Intereses sobre el lote: El negocio del lote por lo general se pacta con un
anticipo, luego se generan pagos en diferentes hitos del proyecto, por lo tanto el
valor pactado en el dia de la negociacion va generando intereses que se van
amortizando con los pagos pactados, por lo general la tasa de interés del pago
del lote va ligado al IPC del afio mas uno o mas puntos porcentuales.

- Urbanismo externo: Obras de vias, acueducto y alcantarillado: Los lotes segun
su ubicacién pueden requerir de extensiones de las redes actuales de
acueducto, alcantarillado, iluminacion, energia y gas, por lo tanto se debe tomar
en cuenta el costo de esto, debido a que de no realizarlo, no sera posible
construir ni vender los inmuebles.

- Titulos, abogados y transferencia del lote: Es recomendable contratar a un
abogado que se encargue de realizar los estudios de titulos de las matriculas
inmobiliarias que componen el lote, esto se realiza para saber las restricciones
legales del lote. Adicionalmente se requiere de un abogado para los documentos
referentes a la trasferencia del lote, la constitucién del negocio fiduciario y
demas.

e Costos directos:

- Torres o edificaciones respectivas: Todos los costos de construccién asociados a
los inmuebles (viviendas y/o oficinas y/o locales) y a las circulaciones.

- Porteria y zonas sociales: Los costos de construccion de la porteria, juegos
infantiles, piscinas, salén social, etc.

- Parqueaderos y cuartos utiles: Los costos de construccidon asociados a la zona
de parqueaderos de visitantes y de residentes.

- Imprevistos: Por lo general es un porcentaje del valor total de la construccién de
la edificacion, parqueaderos, porteria y zonas sociales, en esta se toman en
cuenta las probabilidades de incidencia de ciertos riesgos y sus impactos

monetarios.
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- Posventas: Se toman en cuenta todos los costos de mantenimiento que debera
asumir el constructor como garantia del producto vendido, la duracion de las
posventas es de un afo con respecto a la entrega del inmueble.

- Inflacion: ElI aumento de precios de los materiales de construccion de la
edificacion.

e Costos indirectos:

- Reglamento PH (propiedad horizontal): Ley 675 de 2001: “La presente ley regula
la forma especial de dominio, denominado propiedad horizontal, en la que
concurren derechos de propiedad exclusiva sobre bienes privados y derechos de
copropiedad sobre el terreno y los demas bienes comunes, con el fin de
garantizar la seguridad y la convivencia pacifica en los inmuebles sometidos a
ella, asi como la funcion social de la propiedad” (Congreso de la Republica,
2001) El reglamento de propiedad horizontal es requerido para poder realizar la
venta del inmueble.

- Fiducia inmobiliaria: Un negocio fiduciario consiste segun la Superfinanciera en
“la administracion de recursos y bienes afectos a un proyecto inmobiliario o a la
administraciéon de los recursos asociados al desarrollo y ejecucion de dicho
proyecto, de acuerdo con las instrucciones sefaladas en el contrato”
(Asofiduciarias, 2014)

- Topografia: El levantamiento topografico del lote sirve para determinar el area
exacta del lote, y es realizado durante el proceso de compra del lote para
constatar el area real, ademas se realiza otro levantamiento durante la fase
previa de construccion con el fin de verificar las zonas de emplazamiento de las
edificaciones y cuales cortes o llenos son requeridos.

- Asesoria licencia: Para el desarrollo de proyectos inmobiliarios es requerido en
algunos casos contar con un Plan Parcial y/o con un Plan Urbanistico General, el
desarrollo de los mismos puede ser realizado por el constructor, por lo tanto es
importante contar con un asesor externo que demuestre experticia en el POT y

Plan Parcial para desarrollar un proyecto acorde al mismo.
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Expensas de urbanismo, arquitectdnicos y propiedad horizontal: Para proceder a
construir en Colombia, el constructor debe cancelar el pago de las expensas de
urbanismo, con el fin de obtener la licencia de construccién de planeacion
municipal o de una de las curadurias del municipio. Planeacion o la curaduria
verifican el cumplimiento del proyecto con la NSR-10 y con el POT, Plan Parcial
o Plan urbanistico general respectivo al lote.

Estudio de suelos, disefio arquitectonico y estructural: Entre los requisitos
solicitados para contar con una licencia de construccion, se encuentra
suministrar el estudio de suelos del lote donde se construira la edificacion, el
disefio estructural de la edificacién y el disefio arquitectonico de la edificacion,
por lo tanto se deben contratar dichos estudios con el personal profesional
idéneo.

Estudios eléctricos, sanitarios, gas y vias: El disefio de redes externas e internas
de acueducto, alcantarillado, red contra incendios y gas de la edificacion son
necesarios para poder conectar el edificio a los servicios publicos.

Interventoria: La supervision técnica es requisito bajo la ley de vivienda segura
(Ley 1796 de 2016), y debe realizarse con un grupo profesional externo a la
compania que acredite mas de 5 afios de experiencia en construccion y a su vez
dicha supervisidn quede en cabeza de un ingeniero civil, arquitecto o arquitecto
constructor (Ministerio de Vivienda, 2016).

Derechos de conexidon: EI monto a pagar para conectar los inmuebles a los
servicios publicos con el prestador del servicio.

Retie: “Es el Reglamento Técnico de Instalaciones Eléctricas y fue creado por el
Decreto 18039 de 2004, del Ministerio de Minas y Energia. El objetivo de este
reglamento es establecer medidas que garanticen la seguridad de las personas,
vida animal y vegetal y la preservacion del medio ambiente, previniendo,
minimizando o eliminado los riesgos de origen eléctrico” (Codensa, 2016), si no
se elabora la instalacion y los disefios eléctricos de la instalacion bajo estos
parametros, no se podra proceder con la conexién del servicio eléctrico a los

inmuebles.
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Gastos Generales: Gastos varios de la Gerencia del Proyecto para los tramites
respectivos al proyecto.

Honorarios:

Honorarios de construccion: Es el porcentaje sobre los costos directos de los que
se hace acreedor el constructor del proyecto inmobiliario, que suele ser un 10%.
Honorarios de gerencia: Es el porcentaje sobre las ventas del que se hace
acreedor la gerencia del proyecto inmobiliario, que suele ser un 3%.

Honorarios de ventas: Es el porcentaje sobre las ventas del que se hace
acreedor el vendedor del proyecto inmobiliario, que suele ser un 3%.

Impuestos:

Impuesto de construccion y delineacién: Un impuesto cuyo monto se fija
mediante un porcentaje del presupuesto del proyecto y se debe pagar con el fin
de recibir la licencia de construccion.

Obligaciones urbanisticas de equipamiento y zonas verdes: Mediante el POT y
los Planes Parciales, se determinan las obligaciones que tiene el desarrollo de
un lote en particular con el municipio, estas pueden ser canceladas en la
construccion de unas obras obligatorios dentro del Plan Parcial, o en dinero.
Plusvalia: Cuando a un lote en particular le cambian las condiciones de uso y
aprovechamiento del suelo positivamente, mediante Plan Urbanistico General o
Plan Parcial, el aprovechamiento adicional del lote genera un cobro, del 50%
sobre el incremento del valor del lote, debido a las mayores ventas proyectadas.
Por ejemplo: Un proyecto cuenta con 100 viviendas por hectarea, pero se puede
modificar a 150 viviendas por hectarea, si se pagan 200 millones por hectéarea,
como plusvalia al municipio.

Industria y comercio: Impuesto municipal: Este impuesto se genera por realizar
cualquier actividad comercial, industrial o de servicios en un municipio, el monto
del mismo depende de la ubicacion de la obra.

4x1000: Este impuesto se aplica a los movimientos bancarios en Colombia que
superen los 350 UVT mensuales (11°150.650 COP) (Salazar, 2017).
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- Predial: El impuesto predial es un tributo que deben pagar los propietarios de un
inmueble (vivienda, oficina, edificio o local comercial, lotes, bodegas) a los
gobiernos municipales, el monto a pagar depende del avalu6é catastral del
inmueble o lote y al estrato del mismo (Serna, 2013).

- Valorizacién: “Los proyectos de intervencion sobre el espacio publico y la
incorporacion de nuevas areas al espacio publico, presentan diferencias
comparativas sobre los inmuebles particulares, generando una plusvalia, que
debe ser recuperada parcialmente por el Estado, de conformidad con el articulo
82 de la Constitucion Politica, para financiar las obras que la generan
contribuyendo al reparto equitativo de cargas y beneficios, principio fundamental
del nuevo ordenamiento territorial, dando plena validez y actualidad al sistema de

la contribucion de valorizacion” (Fondo de Valorizaciéon de Medellin, 2017).

e Gastos de ventas:

- Produccion material impreso: Produccidn de catalogo del proyecto, volantes y
demas material comercial.

- Diseflo de piezas y renders: Produccion de piezas publicitarias y renders
(imagenes del producto en alta definicién) como ayuda de ventas.

- Publicidad exterior: Vallas publicitarias, publicidad en medios digitales, etc.

- Construccion y dotacion de modelo y sala de ventas: El modelo para la vivienda
es esencial como ayuda para la fuerza de ventas, debido a que en él, los
compradores podran apreciar los acabados ofrecidos y disfrutar fisicamente de la
experiencia de recorrer su posible futuro hogar.

- Mantenimiento de sala y apto modelo: Es muy importante mantener el modelo y
la sala de ventas en buen estado, debido a que es la carta de presentacién de la
constructora ante los posibles compradores.

- Nomina de sala de ventas y comisiones: La fuerza de ventas esta compuesta
generalmente por una directora comercial, una asesora comercial y una
promotora comercial. La directora comercial puede actuar como tal para varios

proyectos inmobiliarios, mientras que la asesora y la promotora son propias de
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dicho proyecto, estas suelen ganar un salario fijo mas un variable (comisiones)
que son pactadas por la gerencia del proyecto segun el cumplimiento del ritmo
de ventas.

- Vigilancia: Personal de vigilancia 24 horas para la sala de ventas.

- Tramites: Todos los gastos asociados a la constitucion de los negocios.

- Servicios publicos aptos: El pago de servicios publicos de los apartamentos
previo a la entrega de los mismos.

- Notaria/Ventas: Gastos de Escrituracion del inmueble, suelen ser cubierto 50/50
por el desarrollador inmobiliario y el comprador.

e Costos financieros:

- Intereses: los costos del capital derivados de los desembolsos del crédito
constructor necesario para la construccion del inmueble, el monto del crédito
suele rondar el 70% del valor de las ventas.

- Correccion monetaria: Mediante la correccion monetaria se reconocen los
efectos inflacionarios y el efecto de las tasas de interés sobre un determinado
ejercicio comercial.

- Otfros financieros: Pago del perito del proyecto y demas gastos requeridos.

Los proyectos inmobiliarios y de fondos de inversién de acuerdo con la directiva
comercial de una constructora, deben cumplir con unas especificaciones propias que
cumplan con lo que pide el mercado, es decir, para tal estrato se deben presentar
acabados que den respuesta al valor del m2, de lo contrario el proyecto no seria
exitoso. No se puede ofrecer menos de lo que espera el cliente, segun el tipo de
proyecto, esto también aplica a la rentabilidad minima por ofrecer a los fondos de

inversion.

En los proyectos contratados por terceros, sean del sector publico o del privado,
se pueden plantear alternativas al proyecto deseado, pero deben estar sustentadas en
una mejora del presupuesto o en una mejora del cronograma que no afecte la calidad

de lo contratado, o en una correccion técnica a lo planeado. Por ejemplo: El director de
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obra de la construccion de una bodega para una compafia especializada en alimentos
procesados revisd los planos estructurales y se dio cuenta que no se estaba
cumpliendo con la longitud de los traslapos del acero entre las vigas y las columnas, por
lo tanto se realiz6 la correccidn con la finalidad de dar cumplimiento a la Norma Sismo
Resistente Colombiana de 2010, lo cual aumento el presupuesto asignado a dicha obra
por el contratante, pero se cumple con la calidad esperada del producto. En otra
ocasion se tenian planteadas unas cimentaciones sobredimensionadas por parte del
calculista con respecto a los resultados del estudio de suelos, el asesor interno de la
companiia constructora plante6é una solucion que disminuia los costos y los tiempos de

construccion, se le planteo al cliente y este acepto el cambié.

De acuerdo a un director de licitaciones entrevistado, para los proyectos

contratados por terceros existen tres tipos de contratos:

- Contrato todo costo: Este contrato consiste en la preparacion de un presupuesto
y su respectivo AlU (Administracion, Imprevistos y Utilidades). El presupuesto se calcula
con base a los planos enviados durante el proceso licitatorio, unos cuadros de
cantidades vy las referencias de los materiales. Originalmente se deben calcular todas
las cantidades basandose en los planos y solo tomar los cuadros de cantidades como
referencia, debido a que todo lo que figure en los planos del proceso licitatorio va
contenido en el contrato, si se omite evaluar algo en el presupuesto, el contratista es el
que asume el riesgo, o sea, es el que asume el costo de la omision. Por ejemplo, si el
contratista al evaluar las cantidades de ventaneria no tuvo en cuenta que el vidrio era
laminado, y lo evalud en vidrio crudo, la diferencia de precio la asume el contratista, al
igual que asume menor cantidad de la que realmente se encuentra en los planos del
proyecto, esto puede jugar también en beneficio del contratista, si asume un mayor de
ventaneria al real o si asume una mayor cantidad de la que realmente se encuentra en

el proyecto. Por su parte, aparte del presupuesto, él cuenta con un AlU.

Para el calculo de la administracion se deben evaluar los valores de las polizas
solicitadas por el contratante; los costos de direccion de la obra (el personal profesional,

el personal de administracion y el de supervisién de la constructora); las instalaciones
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provisionales; y los servicios y consumos. Por su parte, los imprevistos se calculan
valorando los posibles riesgos al asumir dicha obra, como errores en el presupuesto,
contratiempos, etc. La utilidad, por su parte, es lo que un constructor planea ganar
durante una licitacion por el trabajo realizado (Honorarios). Es posible que si se da un
buen manejo del riesgo y se hace un uso eficiente de los recursos de personal y de los
consumibles, se pueda generar una ganancia extra sobre el proyecto. Esto significa que
las utilidades dependen totalmente de la buena labor que desemperie el constructor al

mitigar los riesgos, debido a que el contratante le delega el riesgo al contratista.

- Contrato por precios unitarios: Este contrato consiste igualmente en la
preparacion de un presupuesto y de un AlU. Pero a diferencia del contrato a todo costo,
para la elaboracion del presupuesto, el contratista se basa en el cuadro de cantidades,
deja las cantidades inalteradas y digita el valor unitario de cada actividad o item
contractual. El contratista puede a su vez calcular las cantidades para intentar ganar
mas dinero donde el contratante subestimé las cantidades, el contratista debe llevar a
cabo un buen analisis de precios unitarios, para evitar subestimar precios y también
sobrestimarlos en exceso, debido a que esto puede generar la perdida de la licitacion
por inflar los precios, y cuando el proyecto es a largo plazo, se debe considerar un
precio que cubra la inflacién de los afios comprendidos en el contrato o asumirla en los
imprevistos. Al determinar el precio unitario se asume un menor riesgo por parte del
contratista, debido a que en los proyectos de precios unitarios lo que se encuentra en
planos se desestima si no aparece en el cuadro de cantidades, y se procede a cotizar

posterior a la licitacion de ser requerido.

- Administracion delegada: Para la administracion delegada no es necesario
calcular un presupuesto, unicamente se evalua el AU, es decir, el constructor cobra
unos honorarios y una administracion por su labor. No hay imprevistos, debido a que los
suministros corren por parte del contratante (el contratante asume los riesgos), en estos
casos, el contratante le exige a los contratistas varias cotizaciones antes de proceder a

comprar los materiales o a contratar las diferentes actividades. Para motivar al
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constructor a ser eficiente con los recursos, es posible garantizar bonificaciones por el

cumplimiento del presupuesto.

7.3. Procesos constructivos, roles de los participantes, planeacion,
monitoreo y control.
La industria de la construccidon presenta unos procesos constructivos que no cambian
mucho con respecto a otros proyectos, a pesar de que cada proyecto presenta
caracteristicas propias, como lo es, el suelo en el que se hacen sus fundaciones, la

ubicacion del edificio, la forma del edificio, el peso del edificio, la altura del edificio, etc.

La construccion de un edificio exige los siguientes pasos, de acuerdo al grupo de

proyectos de una compafiia constructora entrevistada:

7.3.1. Planeacion y estructuracion: De acuerdo a los equipos de
proyectos entrevistados, se parte de un prediseio arquitectonico de la edificacion,
siguiendo los lineamientos municipales con respecto al uso del suelo, numero de
viviendas, numero de pisos, indice de construccidn, cesiones requeridas y cargas de
desarrollo. Las variables de entrada para determinar los lineamientos municipales a
seguir son el area del lote y la ubicacion del mismo. Ejemplo: Poligono de uso comercial
y de vivienda con indice de construccion de comercio de 400m?hectarea, y densidad de
viviendas de 140viviendas/hectarea, altura maxima permitida 15 niveles vivienda y 2
niveles comercio, cesion vial requerida 14%, cesion zona verde dotada 20%, cesidn
construccion a la comunidad 1%, incrementar el indice de construcciéon de comercio
tendra un costo de 500 mil por m2, sin sobrepasar los 500 m2/hectérea, el desarrollo de
los lotes ubicados en el poligono de desarrollo deberan cubrir con el costo del plan

parcial generado para el mismo, que es una carga de 50 millones por hectarea.

Si el lote mide 7 hectareas, estaria permitido construir 2.800 m? de comercio con
un tope de 2 niveles, 980 viviendas con un tope de 15 niveles, se deberia ceder en vias
9.800 m?, en zonas verdes 14.000 m?, en cesién construccion a la comunidad 700 m?.
Las cargas totales del desarrollo serian de 350.000.000. Por su parte, si se quiere

incrementar la construccion de comercio de 2800 m? a 3.500 m2, se debera asumir la
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compra de mayor indice de construccion de comercio, 700 m? adicionales requeridos

por un costo de 500 mil por m?, debiéndose pagar un total de 350 millones.

De acuerdo al directivo de una de las constructoras consultadas, es muy
importante, antes de incurrir en inversiones altas, realizar una evaluacion ambiental del
lote con la autoridad competente, con el fin de conocer las restricciones del lote, esto se
debe a qué el paso de una quebrada, el nacimiento de una quebrada, la presencia de
arboles de proteccion nacional, podrian hacer inviable la construccion del proyecto.
Ademas revisar la factibilidad de servicios publicos, como lo es la energia, el gas, el
acueducto y alcantarillado, debido a que sin estas factibilidades no se podra desarrollar

el predio.

Luego de contar con los parametros municipales y el predisefio arquitectonico, se
debe realizar el estudio de suelos, el cual le dara la informacién necesaria al disefiador
estructural para ir ajustando la estructura del edificio con el fin de ultimar detalles del
disefio arquitecténico. Ingresan entonces los disefiadores eléctricos, de acueducto y
alcantarillado, de aire acondicionado, red contra incendio, cableado estructurado,
sistemas de seguridad y acceso, a trabajar en conjunto con el disefiador estructural y
arquitectonico con el fin de ajustar los buitrones, los espacios requeridos para
instalaciones especiales y demas. En la actualidad debido a los problemas constantes
en obra debido a cambios y ajustes de planos, se ha iniciado a implementar en algunas
constructoras el sistema BIM (Building Information Modeling), mediante el cual se puede
disefiar un edificio en mas de 3 “dimensiones” con la finalidad de disminuir las
interferencias entre los diferentes disefiadores y lograr una modelacién mas acertada
que disminuya los riesgos en obra (Ng, 2013), las dimensiones adicionales alcanzadas
mediante el modelo BIM (BIM INDIA, 2014) son:

Modelacién en cuatro dimensiones: Incluye la modelacion 3d de la edificacion y
el componente del tiempo (cronograma), o sea se pueden observar los pasos a seguir

para lograr la construccion de la obra y tener claridad del avance alcanzado.
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Modelacién en cinco dimensiones: Incluye la modelacién 3d de la edificacion, el
cronograma y el presupuesto. Permite la extraccion precisa de cantidades de obra, la

verificacion de resultados segun diferentes escenarios en un menor tiempo.

Modelacién en seis dimensiones (Sostenibilidad): Analisis de consumo
energético, de consumo de acueducto y disposiciones necesarias para construccion

leed.

Modelacién en siete dimensiones: Operacion y mantenimiento de la edificacion,
el ciclo de vida de los equipos, el mantenimiento requerido de los equipos, soporte

técnico y demas.

Cada componente en el modelo es unico espacialmente, es por esto que el
sistema BIM requiere la colaboracion e interacciéon de los distintos disefiadores
participantes en la edificacion, con el fin de realizar la pre-construccion (modelacion,
visualizacion, coordinacion y analisis de interferencias) dandole cumplimiento a las
especificaciones técnicas de cada uno de estos, y solucionandole al director de obra
llevar a cabo soluciones durante la ejecucion que pueden afectar la calidad del proyecto

o la eficiencia del mismo (Ng, 2013).

De acuerdo a uno de los gerentes técnicos consultados, la implementaciéon BIM
no es requerida mas alla del nivel 5, cuando se trata de una edificacion que se va a
vender en el sector inmobiliario, debido a que la constructora no gana algo adicional por
llevar la construccion a ser sostenible ni a ser administrada durante la vida util de la
misma, el interés en que esta sea sostenible o administrada, depende de si el objetivo
de la compafia es arrendar el edificio, tener una participacién en esta para el
arrendamiento, o si directamente tiene injerencia en los negocios que se desarrollen en
dicha edificacion. Adicionalmente, puede ser requisito por parte de los entes
gubernamentales exigir la implementacion de estos modelos BIM en las licitaciones o
por parte de las companias que contratan a las constructoras para construir su planta

de produccioén o sus oficinas.
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Lo esencial para las constructoras, es, al contar con los disefios, realizar el
presupuesto y la programacion para tener claro los flujos de dinero requeridos para
financiar el proyecto, cudles son las actividades pertenecientes a la ruta critica, qué
actividades pesan mas sobre el presupuesto para realizar negociaciones preliminares y

vigilarlas durante el proceso constructivo.

Durante esta fase preliminar participan en la comparia los grupos de apoyo,
juridicos, contables, financieros, ambientales y técnicos, bajo la direccién del grupo que
gerencia el proyecto, ademas entra a relucir en los proyectos inmobiliarios o financieros
el equipo de ventas del proyecto, puesto que se recomienda comenzar construccion
cuando el proyecto se encuentre o haya superado el punto de equilibrio, por lo general,
entre el 50% y 70% de las ventas, cuando se cuente con un crédito constructor
aprobado y con licencia de construccion por parte de la autoridad gubernamental

indicada, planeacion municipal o las curadurias.
Segun el articulo 7 del Decreto 1469 de 2010, la licencia de construccion

es la autorizacion previa para desarrollar edificaciones, areas de
circulacién y zonas comunales en uno o varios predios, de conformidad
con lo previsto en el Plan de Ordenamiento Territorial, los instrumentos
que lo desarrollen y complementen, los Planes Especiales de Manejo y
Proteccion de Bienes de Interés Cultural, y demas normatividad que
regule la materia. En las licencias de construccién se concretaran de
manera especifica los usos, edificabilidad, volumetria, accesibilidad y
demas aspectos técnicos aprobados para la respectiva edificacion
(Alcaldia Mayor De Bogota, 2010).

Adicionalmente cuenta con diferentes modalidades:

Obra nueva, Ampliacion, Modificacién, Restauracion, Reforzamiento estructural,

Demolicién, Reconstruccion y Cerramiento (Alcaldia Mayor De Bogota, 2010).

Luego continua el proceso de ejecucion, también conocido como construccion,

durante el cual se debe realizar el seguimiento y control.
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7.3.2. Ejecucion de la construccion: Para la realizacion de este

proceso, es recomendable contar con el siguiente equipo de trabajo:

- Coordinador de obra: Encargado de coordinar y acompafar a los directores de
obra en el desempefio de su labor y de vigilar el cumplimiento de las metas dispuestas

en la etapa de estructuracién del proyecto.

- Director de obra: Encargado de direccionar a los contratistas y al equipo de
trabajo dispuesto por la compafia constructora, con la finalidad de construir la
edificacion cumpliendo el presupuesto, el cronograma y el alcance descrito durante la
etapa de estructuracion del proyecto, es importante que este cuente con amplios
conocimientos técnicos y administrativos. Debe tener conocimiento del sistema BIM,
dada la necesidad de implementar su uso en obra, eliminando los percances por

cambios de planos.

- Residente administrativo: Encargado de apoyar al director de obra en la
elaboracién de contratos y en las negociaciones respectivas con proveedores y
contratistas, ademas debe llevar a cabo el control de costos y de programacion. Apoyo

del director de obra en el BIM.

- Residente de estructura: Encargado de apoyar al director de obra en la ejecucion
de las obras pertinentes a las fundaciones y a la estructura, verificando siempre el

cumplimiento de la NSR-10.

- Residente de acabados: Encargado de apoyar al director de obra en la ejecucion
de los acabados, dar el visto bueno de los trabajos efectuados por los contratistas y
comprobar el buen estado de los materiales dispuestos por los proveedores,
adicionalmente debe revisar que el inmueble esté listo para proceder a la entrega del

mismo.

- Maestro de obra: Encargado de supervisar labores estructurales y de acabados

por parte de los contratistas

- Almacenista: Encargado de supervisar la entrada y salida de materiales y de
realizar los pedidos requeridos por el director de obra o los residentes de obra.
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- Grupo de supervision técnica: Suele ser personal con buena experiencia que se
encarga de verificar el cumplimiento de la NSR-10, pidiendo los ensayos requeridos a

los materiales estructurales.

- Profesional SISO (Seguridad Industrial y Salud Ocupacional): Verifica que se dé

cumplimiento continuo a las normas de seguridad en el trabajo.

- Residente ambiental: Verifica que se dé cumplimiento al plan de manejo
ambiental, bajo el cual se dictan las medidas de prevencién de contaminacién a los
cuerpos de agua y al suelo del lote, ademas de velar por la proteccion de las especies

de flora del lote, que fueron indicadas en el permiso de aprovechamiento forestal.

. En sintesis, la construccion de una edificacion consta de los siguientes
pasos (Botero, 2000):

- Preliminares: Levantamiento topografico, se ubican las edificaciones que se van
a construir, sus accesos, plataformas de parqueaderos y demas, movimiento de tierras,
es decir: preparacion del terreno basado en lo sefialado en el levantamiento
topografico, mediante cortes y llenos; y por ultimo, instalaciones provisionales,
cerramiento de obra, tala de arboles, prospeccion arqueoldgica, montaje planta de

mezclas, cuando se va a realizar el concreto en obra.

- Excavaciones y fundaciones: Se realizan excavaciones manuales o mecanicas
de las cimentaciones, como pilas, pilotes, losas, zapatas, etc.; se procede a configurar
las varillas de refuerzo requeridas en acero y el vaciado de concreto o al hincado de

pilotes prefabricados.

- Estructura: Se construye convencionalmente en muros vaciados, en porticos o
estructuras mixtas, pueden ser elementos metalicos o en concreto vaciado en sitio, con

sus respectivos refuerzos, como columnas, vigas, nervios, losas, etc.

- Mamposteria: Levantamiento de muros en bloque de concreto o en ladrillo,
también se puede realizar en drywall o superboard, pero tradicionalmente no es tan

utilizado en Colombia.
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- Instalaciones hidrosanitarias e instalaciones eléctricas: Instalacion de las tuberias
y cableado de los inmuebles, las salidas de acueducto y alcantarillado, los interruptores,

salidas de iluminacion, etc.

- Red contra incendio: Instalacion de la tuberia requerida, equipo de bombeo,

mangueras, aspersores, etc.
- Revoque y estuco: Se aplica sobre los muros del inmueble previo a ser pintados.
- Impermeabilizaciones: En cubierta, bafos y balcones.

- Pisos y enchapes: Pisos del inmueble y de las circulaciones, enchapes de bafo
y/o cocinas (ceramica, porcelanato, vinilo, madera laminada, madera, marmol, entre

varias opciones)
- Carpinteria metalica: Ventaneria, puertas vidrieras, etc.

- Carpinteria en madera: Puertas, closets, muebles de cocina, muebles de bafo,

zocalos, etc.

- Mesones: En acero inoxidable de la cocina, de la barra en marmol o en granito,

etc.
- Pintura: Capas de pintura sobre los muros y techo del inmueble.
- Fachada: Lavado e hidrofugado de fachada.
- Ascensores: Instalacion del ascensor y del cuarto de maquinas.

- Aseoy entrega.

Con respecto al monitoreo y control, es comun realizar un comité semanal en obra para
repasar el avance de las actividades y las tareas que vienen a continuacion, a este
comité debe asistir el director de obra, el coordinador, el supervisor técnico y los
residentes, adicionalmente es comun que el gerente del proyecto asista por lo menos
una vez al mes. Adicional al comité, el director de obra, con el apoyo del coordinador,

debe presentar un avance a los directores de las unidades de apoyo, al gerente del
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proyecto y a las altas directivas, con el fin analizar el control de costos, el estado de los
proveedores, dificultades de obra y el cronograma. Con la implementacién BIM, la
presentacion se facilita, siempre y cuando el director y el residente administrativos

mantengan al dia el avance de obra.

Por ultimo, sigue la etapa de las posventas, qué se presenta en los proyectos
construidos. El tiempo de garantia de postventas se da con respecto a los acabados,
bajo el uso adecuado de los mismos por un afo de duracion, a su vez, es requisito dar
garantia de estabilidad de obra por diez afos, debido al nuevo estatuto del consumidor
(Ministerio de Vivienda, 2016).

7.4.Determinar la demanda por actividad y estudiar los efectos de la misma
Como se menciond previamente en el numeral 6.1., para la determinacion de la oferta y
demanda por actividad, es posible realizar un aproximamiento mediante estudios de
mercado enfocados por ciudades, estratos y barrios; ademas de analisis
macroecondmicos que puedan llevar a determinar la situacion del pais, debido a que la
construccion es ciclica en cuanto a los efectos de la economia, pero se demora un
tiempo en sentir sus impactos. Los primeros sectores en sentir la contraccion
economica son los de lujo, es decir, las tiendas de moda y el sector automotriz, entre

otros.

Si estos sectores comienzan a disminuir sus ventas y eso se prolonga, significa
que el consumo en la economia se esta contrayendo, siendo el consumo el mayor
participante del PIB, por lo tanto, es posible que el resto de la economia siga el mismo
camino. Afectando al sector de la construccion, en dichos momentos, mediante una
considerable disminucién de la demanda por inmuebles, como lo fue durante la crisis de
la UPAC. La cual se dio debido a un cambio de condiciones del calculo de las tasa de
interés para las viviendas por parte del Banco de la Republica en 1994, puesto que el
aumento de la tasa de interés para las viviendas estaba dada por la inflacion, mientras
que con la modificacién pactada fue la ponderacion de la inflacion y la DTF la que
calculaba dicha tasa, adicional a esto, el Banco de la Republica mantenia las tasas de

interés altisimas para mantener la inflacion controlada y defender sus politicas con
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respecto la banda cambiaria (Maya, 2007). La DTF en 1998 llegé a rondar valores
cercanos al 38%, cuando Andrés Pastrana decretaba la Emergencia Econémica (Banco
de la Republica, 2017), mientras que el IPC iba disminuyendo, siendo en 1998 de
16,7% y en 1999 fue de 9,23% (DANE, 2017). Por lo tanto, el reajuste salarial era
inadecuado y escaso comparativamente al ajuste de la deuda, los hogares perdieron de
esta manera su capacidad de solventar la deuda, retrasandose en las cuotas
acordadas, lo cual aumentaba el valor de la deuda, mes a mes, ante la incapacidad de
pago por parte de las familias, el sector financiero colapso, al igual que el sector

constructor y la mayor parte de la economia del pais.

Las crisis econdmicas son ciclicas y pueden impactar la gestién de las empresas
constructoras, que ante esto solo pueden intentar sobrevivir, debido a que impactan a
toda la economia. Pero es importante siempre tener claro cual es el estado del mercado
y cuando puede estar aproximandose la disminucion de la demanda de vivienda para
proceder a buscar los mercados mas atractivos. Es por esto que en Colombia son tan
atractivos los proyectos VIS y VIP, puesto que cuentan con el apoyo del gobierno, lo
cual garantiza una estabilidad en la demanda de dichas viviendas, y repercute en el
impacto de la construccién en el PIB (Ver Capitulo 6.6.), cuando otros sectores han

disminuido su participacion.

7.5.Consideraciones de la naturaleza de la industria, fortalezas y debilidades
El sector de la construccion es un sector tradicional que se encuentra retrasado con
respecto al resto de la industria en cuanto a procesos de trabajo y de produccién
(Panaia, 2004, pag. 7). No obstante, siempre ha sido uno de los sectores mas fuertes
en generacién de empleo, con una participacién del 13,8%, segun fuente oficiales del
Gobierno de Colombia (Noguera, 2016); sin embargo, debido a las bajas condiciones
laborales y baja calificacion de los trabajadores, es considerado como un sector poco
atractivo en la generacidén de empleo estable, esto se debe a las pocas posibilidades de
continuidad laboral y bajos salarios, pero aun asi ha ofrecido posibilidades laborales
importantes a los campesinos recién llegados a las ciudades que no cuentan con

ningun tipo de conocimiento especializado o formacion laboral (Panaia, 2004). La
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tercerizacion de la mano en la industria de la construccion ha llevado a que la industria
se centre en la gestion y la coordinacion, la produccion recae totalmente en manos de
los subcontratistas. Las grandes constructoras estan cada vez mas alejadas de la obra
y cuentan con trabajadores formados y calificados, mientras que los subcontratistas son
pequefios y cuentan con mano de obra pobremente calificada, debido a que la
construccion mantiene aun las actividades de una forma muy artesanal. La razon por la
cual es tan importante la subcontratacion en la construccion, es que los trabajos
requeridos son fluctuantes, debido a la alta variacion de competencias requeridas
durante la construccion, ademas le permite al constructor delegar la supervision de la
mano de obra, lo cual le representa bastantes ahorros econdmicos, pues de lo contrario
le tocaria sortear toda la legislacion laboral de los trabajadores al inicio y final de cada

proceso constructivo asociado a su trabajo (Panaia, 2004).

Debido a la alta tasa de rotacion de personal, es muy dificil procurar que el
trabajo se estandarice entre una obra y otra, ademas la produccion se realiza en su
mayoria en sitio, asi que depende de las habilidades de los trabajadores del
subcontratista mejorar los tiempos de produccién, y esto solo se logra si el personal a
su cargo lleva un buen tiempo junto realizando labores similares. Esto se puede mitigar
si se realiza una programacion adecuada, en la cual quede claro cuantas cuadrillas
deben trabajar por sector y cual es el rendimiento esperado, esto es posible si la

direccion y supervision de la obra actuan y no dejan las labores bajo improvisacion.

Este tipo de sistema de empleo, permite que una de las empresas encuestadas,
que en este trabajo sera identificada como, Constructora O, exista, debido a que la
misma no presenta una continuidad en las operaciones, si no que los socios, realizan
una labor comercial, consiguen contratos al presentar una propuesta econdmica,
Presupuesto mas AlU, si es necesario negocian items de dicho presupuesto y proceden
con la formalizacién del contrato, el cual puede ser, la construcciéon de una bodega, de
unas oficinas, de unas casas o de fincas, y proceden a subcontratar los disefios, y para
el demas personal requerido cuentan con subcontratistas de mano de obra de

confianza, para cada una de las labores requeridas.
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Un gerente entrevistado destaca que la industria es incomprensible, tira al traste
toda la literatura econdmica. Pone en duda el hecho de nombrarla industria por sus
condiciones tan precarias de produccion. El sector constructor cuenta con bajisimas
barreras de entrada (Ver el ejemplo de la Constructora O), consecuencia de que no hay
una disrupcion econdmica ni en los procesos, esto lleva a que los margenes estén
cerca del costo marginal de produccion, hasta ahi es un sector soportado por la
literatura, pero, contrario a esta, se presenta una incomprension, siempre que en un
sector los margenes estan cerca de los costos marginales de produccion, los riesgos
del mismo resultan ser bastante bajos, pero en este sector no lo son. La capacidad de
desarrollar valor de una compafia estd en sus practicas y procesos de acotar los

riesgos. Cosa que en la mayor parte de las compafias constructoras no se lleva a cabo.

Por su parte el gerente destaca que a diferencia de otros sectores el mercado es
inabordable, es decir, las companias crecen hasta donde quieren crecer (O hasta
donde creen que pueden crecer), debido a que es un mercado enorme, no como en los
demas sectores. Esta idea se ve soportada por otro gerente entrevistado, puesto que
indica que la construccion de viviendas suple una necesidad primaria del ser humano
por lo que se garantiza su demanda, adicionalmente en Colombia se presenta una alta

disponibilidad de créditos y subsidios para la compra de viviendas.

Otra de las debilidades del sector expuestas por uno de los gerentes, es que el
incremento desmedido del precio de la tierra, ha lleva a que la construccion de
viviendas de interés social solo sea viable mediante la exencién de renta y a la
devolucion de IVA. Ademas la creciente especulacion con el precio de la tierra obliga a
que las viviendas de interés social se construyan en las periferias de las ciudades,

ddénde la disponibilidad de servicios publicos es cada vez mas escaza.

7.6. Relacion entre la construccidon y otros sectores de la economia,
participacion en el PIB, efectos de la politica econémica (Leyes & Planes de
Gobierno)

La construccion hace parte del sector secundario, o industrial, y depende en gran

medida de su mismo sector para obtener materiales de construccion, como el cemento,
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el acero, el pavimento, los agregados, etc. Tiene un vinculo muy cercano con los
sectores metalurgico y cementero (Ferrasa, Diaco, Paz del Rio, Argos, Cemex, Holcim)
debido a que sus mayores costos en materiales se derivan de la compra de concreto y
acero, para las constructoras de vias y puentes también es esencial el sector minero y
energético, debido a que la produccion de agregados depende de la mineria, mientras
que el asfalto, en gran medida es derivado de los procesos de extraccion petrolera.
También es muy importante el sector terciario, por ejemplo, lo que pase en el sector del
transporte debido a que los materiales en la mayoria de los casos no se encuentran
cercanos a los proyectos constructivos y deben traerse desde otros sectores del pais o
incluso importarlos de otros paises. En la Constructora N indican que uno de los
parametros de seleccion de proveedores mas importantes, aparte del precio de
material, calidad del mismo y respuesta ante postventas, es el tiempo de entrega.
Durante el pasado paro de transportadores de 2016, que duro mes y medio, se
presentaron afectaciones en la construccién de mas de 180 mil viviendas y de mas de 5

millones de metros cuadrados de actividad no residencial (El Espectador, 2016).

La restriccibn mas importante a los planes de una compafia constructora o de un
contratista, esta dada por el Plan de Ordenamiento Territorial (POT), en un Plan Parcial
y/o Plan Urbanistico General (PUG). “El POT es la norma que define como puede la
ciudad hacer uso de su suelo y donde estan las areas protegidas, en qué condiciones
se puede ubicar vivienda, actividades productivas, culturales y de esparcimiento”
(ALCALDIA MAYOR DE BOGOTA, 2016) Es decir, regula las densidades, las alturas
permitidas, los indices de construccion y el tipo de proyectos a desarrolla en los
diferentes poligonos urbanos, cuales son industriales, cuales de vivienda, cuales de
comercio, cuales de hoteleria, cuales de oficinas y demas. Por su parte, “El Plan Parcial
es un instrumento de planificacion y gestion, que complementa el POT, para lograr el
desarrollo y la transformacion de una porcidn del suelo urbano a través de la
Renovacion urbana o el Desarrollo nuevo tanto en suelos urbanos por desarrollar como
en suelos de expansion urbana y habilitar asi la aplicacion de nuevas actuaciones

urbanisticas de urbanizacion y posteriormente de construccion”(AMVA, 2016). Uno de
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los planes parciales mas conocidos actualmente es el de Naranjal, en la Ciudad de
Medellin, en el cual se plantea la construccidn de parques, de vias subterraneas y de
vivienda, todo con el fin de generar un crecimiento lineal, enfocado en el area de

referencia del Metro de Medellin y del rio Medellin.

Este plan parcial nace como respuesta al alto crecimiento de la construccién en
laderas, que a su vez se ve impedido por el POT del ano 2014, en el cual se reglamenta
un tope de 12 niveles de altura y menores indices de densidad en las zonas mas

alejadas, del rio, a su vez, se da a disposicion el area qué hara parte del cinturon verde.

Otros impactos pueden estar asociados a una posible reforma tributaria que
pueda llegar a realizar el gobierno, con el fin de aumentar el recaudo fiscal. En el caso
de Colombia, las viviendas de tipo VIS y VIP estuvieron en vilo debido a la propuesta
preliminar de quitar la exencidn del impuesto de renta a dichos proyectos, lo cual podria
representar su fin, puesto que los margenes de rentabilidad serian muy escasos,
considerando que existe un tope para las ventas de dichos inmuebles (70SMLM para
VIP y 135SMLM para VIS). Adicionalmente, se cuenta con una devolucion del IVA que
puede alcanzar el 4% de los costos directos de la construccion, lo cual es esencial para

contar con utilidades aceptables en dichos proyectos (Vega, 2016).

En el ultimo informe de la Camara Colombiana de la Construccion (Camacol), se
presentd el balance del sector de la construccidn en lo que va corrido del afio y se
realizaron proyecciones sobre el afio venidero. En los afios anteriores viene registrando
un crecimiento promedio del 7,5% el sector construccion, ademas que se estima que el
presente afio termine con un crecimiento del 5,2% y unas ventas por $32,6 billones. La
construccion de edificaciones para el 2017 presenta una proyeccion de crecimiento del
4,4%:; pero, segun Sandra Forero, presidente de Camacol, el crecimiento es moderado
y favorable en un contexto econdémico en recuperacion lenta, aun persisten riesgos de

desaceleracion en el corto plazo (Revista Dinero, 2016).

Uno de los factores que influyen fundamentalmente en el crecimiento esperado

del ano 2017, es el componente de la vivienda social, la cual depende de que se
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establezca una reforma tributaria coherente con las metas de gobierno, especialmente
en el marco de las politicas de vivienda, de lo contrario, el crecimiento que se
presentara sera muy inferior al proyectado. Con la proyeccion realizada con Camacaol,
se espera contar con una participacién en el PIB del 6%, con un monto que ronde los

$47 Billones de pesos (Revista Dinero, 2016).
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8. ANALISIS DEL ESTADO DE LA GESTION DE PORTAFOLIO DE PROYECTOS
EN LAS CONSTRUCTORAS-TRABAJO DE CAMPO

En este capitulo se presentan los resultados de las siete encuestas semiestructuradas
realizadas a las companias constructoras (Ver Tabla 15), es decir, entrevistas siguiendo
un guion basico, con el fin de obtener como minimo unas respuestas claves para este
trabajo, y segun el desarrollo de la entrevista y la disposicion del gerente, obtener
informacion adicional con el fin de profundizar en otras cuestiones importantes.
Adicionalmente se analiza la informacién recabada desde la teoria de la gestidén de

portafolio de proyectos.
Las encuestas realizadas constan de las siguientes preguntas:

1) ¢Podria resumir cuales son los objetivos estratégicos de la compania?
(Pregunta abierta)
2) ¢En su opinién dichos objetivos estratégicos se pueden apreciar facilmente en
la misién y visién de la compaiia? (Unica respuesta)
a) Si, la misién y visién de la compafiia fueron trazadas partiendo de los objetivos
de la organizacion
b) Parcialmente, la misién y visibn de la compania muestran vagamente lo que
quiere lograr la compania
c) No, la misién y visién de la compafiia no se acopla a los objetivos estratégicos.
d) Otra respuesta ¢, Cual?:
3) ¢En la compaiia cuentan con un método o modelo de evaluacién de
proyectos? (Unica respuesta)
a) Si
b) No
c) Esta en proceso de desarrollo
4) ¢Dicho modelo es homologable para todas las unidades estrategias de
negocios (UEN)? (Unica respuesta)

a) Si, los proyectos de las diferentes UEN pueden ser comparados y clasificados.
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5)

6)

7)

8)

9)

b) No, cada UEN cuenta con un presupuesto independiente y no compite por
recursos con las otras UEN

c) No, cada UEN cuenta con un modelo propio

¢Podria resumir como es el proceso actual de seleccion de proyectos?

(Pregunta abierta)

¢ Quiénes participan en la seleccidon de los proyectos? (Seleccion mdultiple, una o

mas respuestas)

a) La Alta Gerencia (Gerente Ejecutivo y Gerente General)

O

Los Directores de las Unidades de Negocios

o O

)
)
) La Direccion Financiera
) La Direccién Técnica

)

e) Direccion Comercial y de Mercadeo

f) Los Gerentes de Proyectos

g) La Junta

¢Cuales son los factores o caracteristicas que siempre buscan en un nuevo

proyecto? (Pregunta abierta)

¢$Qué informacién deben suministrar los estructuradores de proyectos para

que la gerencia tome una decisiéon con respecto al desarrollo de los mismos?

(Unica respuesta)

a) Evaluacion financiera

b) Evaluacién financiera con estudio comercial (estudio de competencia y soporte
de ventas mensuales)

c) Evaluacion financiera con estudio técnico

d) Evaluacion financiera con estudio comercial y técnico

e) Evaluacion financiera con estudio de riesgos (técnicos, comercial, social,
gubernamentales, ambientales y legales)

f) Otra respuesta ;Cual?:

Cuando se va a seleccionar un proyecto, pesa mas el proceso de la toma de

decision que el mismo proyecto: (Organizar de mayor a menor en grado de

importancia, unica respuesta)
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-1 Este alineado con la estrategia de la organizacion

-2 Mantenga un portafolio de proyectos balanceados (es decir, se busque atenuar el

riesgo de abordar proyectos con el mismo mercado, el mismo cliente, la misma

tecnologia, los mismos materiales, etc.).

-3 Maximice el valor del portafolio de proyectos (los proyectos con los mayores

ingresos, VPN, TIR)
a) 1,2,3
b) 1,3,2
c 2,1,3
d) 2,31
e) 3,1,2
f) 3,2,1

10)¢ Tienen en cuenta los recursos disponibles para llevar a cabo los nuevos

proyectos? (Seleccion multiple, una o mas respuestas)

a) Si, los recursos humanos

b) Si, los recursos de capital (dinero, acceso a crédito)

c) Si, los recursos tecnologicos (para proyectos muy especializados)
d) Otros recursos ¢ Cuales?

e) No, se resuelve segun lo que vaya requiriendo el proyecto

11)¢ En la compainia el personal tiene claro cuales son los proyectos prioritarios?

(Seleccion mdltiple, una o mas respuestas)
a) Las altas directivas
) Los directores de UEN
) Los directivos de la unidades de apoyo
d) Los miembros de las unidades de apoyo
) Los miembros de las unidades técnicas
f) Los gerentes de proyectos

12)¢De 1 a 10 como calificaria el modelo de selecciéon de proyectos con el que

cuenta la compaiiia? (Unica respuesta)
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13)¢ En qué cree que esta fallando en la actualidad dicho modelo? (Pregunta
abierta)

14);Cuadles cree que son los puntos fuertes del modelo con el que cuentan

actualmente? (Pregunta abierta)

15)¢ Por qué no se logran planear y ejecutar los proyectos con el fin de lograr su

maximo potencial? (Calificar las respuestas de 1 a 10 en mayor grado de

incidencia)

k)

Recursos inadecuados o no disponibles

Estrategia de la compafia mal comunicada

No hay claridad en las acciones requeridas para la ejecucién del proyecto
Falta de claridad en quien cuenta con la responsabilidad en un proceso
Falta de colaboracién entre las unidades de la compafiia

Inadecuado sistema de monitoreo del desempefio de los proyectos
Inadecuados sistemas de recompensa o consecuencia por éxito o fracaso
Falta de liderazgo de la alta gerencia

Falta de compromiso de los lideres de proyectos

Proyecto desalineado con la estrategia

Otros obstaculos ¢, Cuales?

16) ¢ Cuentan con una metodologia de evaluacion de riesgos para los proyectos?

(Seleccion mdultiple, una o mas respuestas)

Si, para evaluar riesgos comerciales

Si, para evaluar riesgos técnicos

Si, para evaluar riesgos sociales

Si, para evaluar riesgos gubernamentales
Si, para evaluar riesgos ambientales

Si, para evaluar riesgos legales

No

17)¢ Cudles consideran son las debilidades de la industria de la construccion?

(Pregunta abierta)
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18)¢ Cuales consideran son las fortalezas de la industria de la construccion?
(Pregunta abierta)

Tabla 15. Empresas del Sector de la Construccién Encuestadas:

Empresas Entrevistadas Lineas de Negocios
Constructora O Construccion a terceros privados
Constructora Y Construcciones inmobiliarias
Constructora R Construcciones inmobiliarias
Constructora E Construcciones inmobiliarias
Construcciones a fondos de mversion y a terceros
Constructora A .
privados
Constructora S Construcciones inmobiliarias y a terceros privados
Construcciones inmobiliarias, a terceros publicos y
Constructora N

privados, y a fondos de nversion

Fuente: Realizada por el autor

Las constructoras reciben una sigla independiente para identificarlas, debido a
que las encuestas se realizaron bajo acuerdo de confidencialidad y de reserva de

nombre.

Las siete empresas que aqui se citan constituyen una muestra representativa de

las empresas del sector de la construccién en Medellin.

A continuacion se expondran los resultados obtenidos durante las entrevistas y

cuestionarios realizados:
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- Tal como se menciond en el capitulo 6.5., la Constructora O no cuenta con una
metodologia de gestion de portafolio en el sentido estricto de la palabra. Los proyectos
solo son comparados con un estandar de aceptacion, mas no son comparados entre si
y clasificados en un listado, tampoco se verifica mediante una metodologia si el
proyecto es o0 no adecuado a la estrategia o si cumple con un balance entre proyectos.
Esto debido a que su estrategia es realizar lo que les ofrezcan, al ganarse una

propuesta mediante un presupuesto con su respectivo AlU.

- La Constructora Y, pertenece exclusivamente al sector inmobiliario, se dedica a
la construccion de comercio y viviendas. Su estrategia consiste en conseguir la mejor
ubicacion estratégica posible para el desarrollo de proyectos y en lograr la fidelizacion
de los clientes actuales, puesto que creen en el voz a voz como herramienta infalible al

momento de conseguir nuevos clientes.

En los procesos de toma de decisiones solo participa la alta gerencia, y en las
reuniones de revisidon y seleccion de proyectos siempre analizan la ubicacion, la
dinamica del sector, el analisis costo beneficio, de acuerdo al presupuesto, y si cuentan

con el capital para afrontar dicho proyecto.

En Y, estdn mas interesados en lograr la maximizacion del portafolio y luego en
el alineamiento de los proyectos con la estrategia de la organizacién, aunque el modelo
de seleccién es bastante precario con el fin de maximizar el portafolio, debido a que
carece de un analisis financiero profundo o de un modelo de puntaje. Adicionalmente
indican que los mayores problemas que impiden alcanzar el potencial de los proyectos
en la compafiia son: Recursos inadecuados o no disponibles, falta de compromiso de
los lideres de proyectos, inadecuado sistema de monitoreo del sistema del proyecto y

falta de claridad en quien cuenta con la responsabilidad en un proceso.

- La Constructora E, otra empresa encuestada, ubicada en Medellin, se dedica
exclusivamente a la construccién de vivienda en estratos 5 y 6, dicho segmento de
mercado, segun la constructora, requiere de una alta atencién, no sé puede descuidar
al comprador, el servicio postventas debe ser excelente para otorgar tranquilidad y

respaldo. Ademas la constructora prefiere dirigir sus esfuerzos a mas ventas selectivas,
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y no por grandes cantidades (numero de apartamentos por edificacion), pues considera
que los proyectos masivos derivan en mas problemas (Cada vivienda por vender en un
proyecto es un potencial problema). Lo anterior queda plasmado en su estrategia
claramente, de la cual nacen todos los proyectos a desarrollarse. Esta compafia
muestran una alta preferencia por construir en el sector sur oriental del Valle de Aburra,
y no muestran interés en construir VIS, debido al caracter de exclusividad que quieren
plasmar en la constructora. En el cuestionario se les pidio identificar cuales eran las
prioridades en la organizacién al realizar la gerencia de portafolio de proyecto, y son
coherentes con su discurso, al afirmar que buscan primero el alineamiento estratégico y

luego la maximizacion del portafolio de proyectos.

Por su parte, la maximizacion del portafolio la realizan mediante un modelo
matematico bastante simple, que verifica la factibilidad del proyecto, realizando un flujo
de caja y calculando el VPN, la TIR y la utilidad. El proceso de evaluacion parte de la
busqueda de lotes en los sectores de interés para la compafia (Sectores exclusivos de
la ciudad) o del ofrecimiento de los mismos por parte de diferentes comisionistas
(Intermediarios entre los duefios y los constructores), a estos lotes se les hace un
estudio normativo (POT, Plan Parcial), se analizan las obligaciones urbanisticas, si el
lote es sujeto de valorizacion o del cobro de plusvalia, cual es el indice de construccion
del mismo y la densidad de vivienda, y se calculan los demas costos asociados a la
compra del lote, luego se realiza una evaluacion de riesgos comerciales, el cual se
nutre del estudio de mercado que hace el area de mercadeo de la compaiia, para
realizar la proyeccion de las ventas, el estudio de mercado se enfoca principalmente en
los proyectos que estan teniendo mejor demanda, identifican cual es su ubicacion, cual
es el estrato y cuales son los acabados mas deseados. Para los analisis de riesgo
técnico se basan en la experiencia, y esto va implicito en los imprevistos del costo
directo, luego se evalua si dicho lote cumple con las expectativas financieras de la
compania. Una de las debilidades del modelo que fue declarada por uno de los
miembros entrevistados, es que el modelo no permite un facil seguimiento, se requiere

de un procedimiento muy arduo para verificar cuales componentes inicialmente
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previstos fueron errados, lo que evita darle respuesta a los percances en el debido

momento, debido a que las alertas en algunos casos son tardias.

Durante la junta de seleccidn de proyectos participan activamente los gerentes
de proyectos (estructuradores del proyecto) y los miembros de la junta directiva de la
compainia, verifican los resultados financieros y si cumplen con los minimos valores de

VPN vy utilidad deseados, de ser aprobado, se procede a realizar la negociacion del lote.

Una de las razones por las cuales la Constructora E claramente desestima el
balance de portafolio, es que dicha empresa fue fundada posterior a la crisis de 1999.
En una época de constante crecimiento de la economia, bajas tasas de interés y
grandes facilidades de crédito. Adicionalmente, las ciudades intermedias han sufrido de
un boom, que ha impulsado desmesuradamente las ventas en el sector de la
construccion, esto se debe en parte al crecimiento de la clase media colombiana y a las
facilidades de crédito, que impulsa la demanda de viviendas nuevas, que impacta a su
vez el precio del metro cuadrado de los inmuebles, permitiendo mejores margenes. Es
por esto que a pesar de haberse enfocado a un solo segmento del mercado, las

condiciones econdmicas han permitido que crezca rapidamente.

La Constructora E indica que una de las razones mas importantes por las cuales
no se logra el maximo potencial de los proyectos es debido a la falta de previsién de
recursos de personal, muchas veces terminan contratando a los directores de obra
sobre la hora de inicio del proyecto, sin tener muy claro cual podria ser el desempefio
esperado de este, cuales son sus fortalezas y debilidades, el director de obra es el
encargado final desde el punto de vista técnico y administrativo, el gerente de proyectos
y el coordinador simplemente lo apoyan cuando sea necesario, al igual que las
direcciones de apoyo de la compania, este tipo de problema genera otros adicionales,
debido a la falta de preparacion de proyectos, muchas veces el director no tiene claras
cuales son las acciones requeridas para llevar a cabo el proyecto de una forma
eficiente. Otro problema es el inadecuado sistema de monitoreo de desempefio del
proyecto, debido a que si no se generan las alertas tempranas, es dificil corregir rumbo.

Consideran que deben mejorar el sistema de recompensal/consecuencia por
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exito/fracaso, mantener motivado al personal es esencial para aumentar la eficiencia de
estos, si se permite la estadia de personal no idéneo se podrian cometer los mismos

errores una y otra vez.

- La Constructora S, cuenta con 2 portafolios de proyectos, a diferencia de la
Constructora E (enfocada solamente en vivienda) y a la Constructora O (enfocada en
licitaciones privadas). Esta constructora participa en construccion de proyectos licitados
privados y en la construccion de vivienda. Para los proyectos licitados muestra una gran
predileccion por aquellos enfocados a la industria, debido a que buscan ofrecer costos
razonables y prestar un servicio integral, mediante el cual, el contratante se sienta
beneficiado de contratarlos y ellos logren fidelizarlo, para que en los proximos proyectos
puedan ser considerados con ventaja sobre los demas. Ademas, al especializarse en
este tipo de construcciones industriales, han logrado consolidar un personal profesional
idoneo para estos proyectos y son capaces de ofrecer soluciones adicionales
constructivas mas eficientes que la solucion inicialmente planteada por el contratante.
No cuentan con una metodologia de evaluacion de proyectos clara, cada directivo
realiza una factibilidad a su manera (analisis de costos) y mediante la experiencia de la
junta de socios, llevan a cabo una discusion y seleccionan los proyectos, dicen que
dichos conceptos han demostrado validez en mas de 30 afios de existencia de la

compaiia.

A diferencia de la mayor parte de los miembros del sector de la construccion, la
Constructora S no solicita crédito constructor con los bancos para la ejecucion de
proyectos inmobiliarios, la construccién la realiza con recursos propios y con los
recaudos de fiducia. Por lo tanto, tienen un tope bastante bajo para la construccion de
proyectos de vivienda, pero deben realizar un analisis de flujo de caja muy juicioso y
detallado para evitar quedar sin recursos en un proyecto. Destacan la fortaleza del

equipo de presupuestos de la compafia.

Para la gestion del portafolio, se enfocan principalmente en el balance del
portafolio, luego en el cumplimiento de los objetivos organizacionales y por ultimo en la

maximizaciéon del portafolio. Esto se aprecia en su metodologia de seleccion, debido a
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que se basan en una division de recursos en la compafia, tanto para proyectos en
licitacidn como para proyectos inmobiliarios, luego se basan en la experiencia y logran
seleccionar los proyectos que cumplen con su cometido de integralidad, calidad y

rentabilidad.

Extrafamente, a pesar de contar con un proceso de seleccibn mas que con un
modelo de seleccion, creen que no hay fallas en el modelo y no se han interesado en
evaluar los riesgos al emprender un proyecto, tienen una alta confianza en su

experiencia, debido a que no han sufrido reveces y superaron la crisis del 99.

Asumen como una fortaleza el hecho de no someterse al crédito, aunque esto
tiene sus consecuencias negativas, debido a que el riesgo de un proyecto lo aceptan
solos y adicionalmente no pueden ingresar en tantos proyectos a la vez y se les

disminuye la posibilidad de crecer.

- La Constructora R, cuenta con unos objetivos mas especificos en cuanto a tasas
de crecimiento anuales y al crecimiento de la cobertura de los mercados de las
ciudades en las que se encuentra. Ademas, desea expandirse a otras ciudades y
plantea mejorar la estructura organizacional y los recursos humanos de la compafia,

con el fin de garantizar el cumplimiento de los objetivos.

La anterior es una empresa netamente inmobiliaria, cuenta con una mision y
vision trazadas partiendo de los objetivos de la organizacion. Cuentan con un modelo
de priorizacion y evaluacion de proyectos, que se aplica luego de detectar una
oportunidad de mercado en un segmento socioeconémico especifico o con la deteccién
de un lote para el desarrollo de un proyecto residencial. Luego de detectarse la
oportunidad se realiza un analisis de oferta y demanda especifico para el proyecto al
interior de la compania y se realizan los estudios técnicos correspondientes (Mecanica
de suelos, topografia, viabilidad de servicios publicos, evaluacién normativa y estudios
de tradicion del inmueble). Se define el producto mas viable en el sitio, se desarrolla el
planteamiento arquitectéonico y se realiza el andlisis financiero para garantizar el

cumplimiento de las condiciones minimas de utilidad y rentabilidad. En el proceso de
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seleccién de proyectos participa la alta gerencia, La direccion financiera, la direccion

técnica, la direccion comercial, la de mercadeo y la junta de socios.

Su metodologia es muy rigurosa en el proceso de estudio de mercado, puesto
que planean satisfacer una demanda especifica de vivienda detectada y garantizar unos
ritmos de ventas minimos que hagan viable el proyecto para la organizacion, una de las
formas de conseguirlo, es identificar los factores de decision de peso para que el cliente

identifique un mayor valor de producto obtenido por un menor precio.

En el proceso de decision de la compafia pesa mas la alineacion con los
objetivos estratégicos y luego la maximizacion del portafolio. Consideran ademas que
su modelo de seleccion se ajusta a los objetivos planteados, pero creen que se puede
mejorar en el proceso de deteccion de oportunidades. Puesto que los proyectos
evaluados financieramente estan bien soportados por una labor exhaustiva comercial,
de mercado y técnica. A pesar de ser una empresa relativamente joven, con menos de
10 afos en el sector, cuenta con la experiencia y respaldo de un grupo empresarial
importante del pais, que le ha posibilitado imprimir caracteristicas diferentes a las de
otras constructoras y lograr un crecimiento envidiable y sostenido. Cuentan con unos
procesos muy estructurados al interior de la compafiia y los grupos de apoyo cuentan
con un amplio conocimiento en el mercado, lo cual les permite participar activamente de
las decisiones e imprimirle una vision mas amplia a la compania. En cuanto al balance
de portafolio, creen que no se deben tener preferencias por segmentos en particular de
los mercados (VIS, estrato medio y alto), puesto que siempre se debe buscar la mejor
oportunidad comercial. Actualmente estan trabajando para abrir un nuevo portafolio,
con proyectos ligados a la infraestructura publica, puesto que confian en ese sector,
para mantener a la empresa en operacion en los periodos de mayores contracciones en
el consumo de las familias, debido a que el gasto del gobierno, suele llegar para

estimular la economia en forma de licitaciones de proyectos de infraestructura.

- La Constructora A, es una empresa enfocada en fondos de inversion que
también participa en licitaciones privadas. Su negocio enfocado en inversiones privadas

consiste en la construccion de varias marcas para oficinas, centros comerciales,
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almacenamiento y hoteleria, cada proyecto enfocado en una de estas marcas debe
cumplir con unos objetivos estratégicos, luego se definen unos minimos de rentabilidad
y se validan las condiciones de entrada para los proyectos (nicho y alineamiento con la
estrategia), se realiza un estudio de mercado y se aprueba. Al igual que las
Constructoras Ry E, la Constructora A se enfoca inicialmente en el cumplimiento de los
objetivos estratégicos mediante el alineamiento de los proyectos con la estrategia y
luego en maximizar el portafolio de proyectos, consideran que su estudio de mercado,
sus analisis de prefactibilidad y su cierre financiero, les da base para no asumir grandes

riesgos en las inversiones seleccionadas.

Durante el proceso de seleccidén de proyectos participan las areas financieras, la
UEN respectiva del negocio, la presidencia y la junta. La decision de realizar o no el
proyecto dependen del estudio de mercado, del capex o inversién de capital propuesta
en el negocio, de los resultados de la estructuracion financiera y las condiciones de
rentabilidad del negocio. Al igual que en la Constructora E, fallan en el seguimiento del

proyecto durante su construccion.

- La Constructora N es una empresa mas diversificada que las otras empresas
encuestadas, debido a que cuenta con 3 tipos de lineas de negocios, mientras que las
otras no pasaban de 2 lineas de negocios. Esto se debe a que desde la estrategia, la
Constructora N busca diversificar su portafolio de inversiones, al contar con distintos
tipos de negocio que generen un crecimiento complementario desde el punto de vista
de los riesgos. Es decir, cuando una de las lineas de negocio este mostrando
decrecimiento y no represente grandes ganancias, las otras lineas se encargaran de
continuar con la operacion de la compania. Adicionalmente busca mejorar las practicas
al interior de la comparfia con respecto a la administracion de los riesgos en los

proyectos, no solo durante la seleccion de proyectos, también durante su ejecucion.

Para garantizar el alineamiento de los proyectos con los objetivos de la
organizacion, cuentan con recursos asignados para cada linea de negocios, como en el
modelo de aproximamiento de arriba hacia abajo (Modelo de alineamiento estratégico),

pero no se restringe la generaciéon de proyectos a unos especificos, si no que se
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evaluan todo tipo de proyectos para cada linea de negocios. Adicionalmente, al
generarse diferentes sistemas de proyectos, cada linea de negocio cuenta con un
modelo propio de evaluacion. Dicho sistema de evaluacion es muy intuitivo al principio y
luego se realiza una factibilidad, que idealmente deberia reflejar los riesgos que se

asumen al seleccionar el proyecto.

En la seleccion de proyectos participa la Alta Gerencia y los Directores de UEN, y
estos ultimos son los encargados de presentar la factibilidad financiera con sus
respectivos estudios técnicos y comerciales. Ademas queda claro, durante las
reuniones de seleccion de proyectos, cuales son los proyectos prioritarios en la

compadia.

Tal como se desprende de los objetivos estratégicos, esta constructora prefiere
garantizar de entrada la diversificacion de la inversion en sus diferentes unidades de
negocios, con el objetivo de mitigar el riesgo (Balance de portafolio), esto mediante
modelos de alineamiento estratégico, y por ultimo, centra su atencién en la
maximizacion del portafolio. Han realizado una ampliacién considerable del capital
humano de apoyo al interior de la companiia, teniendo en mente la proyeccion de
crecimiento, pero para los grupos de desarrollo y construccion, los recursos se van

resolviendo de acuerdo a lo que vaya requiriendo el proyecto.

El gerente informa durante la entrevista que el modelo actual de la compania es
muy regular, debido a que no permite evaluar acordemente los riesgos, ni existe un
procedimiento claro para dichos calculos. No creen que haya puntos destacables en el
modelo actual, depende mas del juicio y dedicacion de la persona que realice la

factibilidad y es dificil verificar esto por parte de la gerencia.

Al interior de la companiia destacan que las principales razones por las que no se
consigue maximizar el potencial de los proyectos del portafolio es por falta de claridad
en las acciones requeridas para la ejecucion de los mismos, el sistema de monitoreo del
desempenfio es inadecuado, no hay claridad de quién es responsable de los procesos
en la consecucion de los objetivos, los recursos son inadecuados o0 no se encuentran

disponibles, falta por instaurar mecanismos de recompensa/consecuencia por
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éxito/fracaso, y se debe mejorar la colaboracion entre las diferentes unidades de

negocios para buscar nuevas oportunidades.

A pesar de hacer énfasis reiterativamente en la importancia de la gestion del
riesgo, no existe un modelo de evaluacion de los mismos. El punto de partida para un
proyecto se basa en premisas en los primeros momentos, determinadas netamente por
la experiencia del director de la UEN, que de no cumplirse deberian acarrear la
terminacion definitiva del proyecto. Uno de los problemas recurrentes es que debido a
la falta protocolos de seguimiento a los proyectos, es dificil determinar cuando un
proyecto pasa de ser viable a ser inviable, dificultdndose asi las decisiones Go/KILL. La
alta gerencia no esta actualizada con el estado de los proyectos, en parte, debido a que
el modelo es netamente financiero y realizarle cambios acarrea una larga labor por
parte de los gerentes de proyectos, quienes estan embargados en la necesidad de dar
cumplimiento a las fecha de lanzamiento, en dar cumplimiento al inicio de construccién

y en dar cumplimiento a las entregas respectivas del proyecto.

En todas las constructoras fue posible encontrar metodologias de seleccion de
proyectos ligados a los modelos financieros, siendo en algunos casos modelos que
tomaban el VPN corregido (Constructora R y Constructora A), en otros casos
simplemente consideraban que el estudio mercado era fiable, y podian ir a la fija con los
resultados obtenidos, como en el caso de la Constructora E, lo cual no pasa en la
Constructora O ni en la Constructora S, puesto que no cuentan con modelos
comparativos, son mas de caracter apreciativo y luego mediante una discusién guiada
completamente por la experiencia, seleccionan los proyectos, no siguen con rigurosidad

un lineamiento especifico.

La Constructora N, a su vez, realiza una evaluacién financiera, por medio de la
cual es imposible realizar el balance de proyectos, no obstante, gracias a la divisién en
sus unidades de negocios, se garantiza el cumplimiento de las inversiones por cada

unidad, dandole continuidad a la estrategia.
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Los procesos en el area inmobiliaria y en el area enfocada en los fondos de
inversidbn son muy similares, solo se distancian, en el proceso de venta, y en la
informacion requerida por los compradores (rentabilidad del activo inmobiliario anual
para los fondos de inversiéon). Es decir, para el comprador del sector inmobiliario, hay
que acudir a los sentimientos; hay que entender cuales son sus barreras de entrada;
como le gustaria sentirse en el proceso de compra; hacerle ver su inversion como la
mejor inversion posible, no solo en el producto (buena ubicacion, modulacién del
inmueble, acabados que pretendan algo mas), sino también en el acompafamiento, en
generar confianza al cliente durante el proceso (el cual debe mantenerse simple); y por

ultimo, en darle cumplimiento a las promesas que se realizan con este.

Para el area de venta de activos hay 3 tipos de clientes, el cliente que arrendara
el inmueble, el cliente que comprara participacion en el activo y el cliente que consumira
el activo (comercio). Todos requieren de diferentes atractivos para seleccionar el
proyecto generado. Es decir, el comprador del activo buscara proyectos con una marca
y un posicionamiento determinado, buscara que el proyecto cuente con un grupo
determinado de arrendatarios, es decir, si se cuenta con una marca de centros
comerciales enfocada en los estratos altos en ciudades secundarias, dicha marca no
seria compatible con Surtimax (Marca del éxito para estratos bajos), pero si podria ser
compatible con Carulla o Exito Vecino, adicionalmente, es importante mantener una
operacion efectiva del activo, mostrarles como operan las diferentes marcas, cuales son
los margenes y los topes minimos y maximos de inversion, y alinear los intereses de los
inversionistas con los de la constructora. Por su parte, los arrendatarios miraran cual es
la ubicacién del proyecto, cual es el potencial de dicha ubicacién, qué tan costosa es la
administraciéon y el canon de arrendamiento, qué servicios se prestaran adicionalmente
en dicho activo. Los clientes que usaran el activo, que lo experimentaran, buscaran una
muy buena experiencia, en la cual se le atiendan sus necesidades y ofrezcan las
mayores comodidades, encontrar en el caso de ser marca comercial una variedad de

tiendas de interés.
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Con respecto a los clientes del area de licitaciones, o sea las entidades privadas
y publicas, existe un diferente enfoque para lograr la mejor relacion con el cliente y de

buscar las metas corporativas:

Al cliente corporativo e industrial debe tratarselo con trasparencia, es importante
realizarle informes de seguimiento que sean relevantes y oportunos, mantenerse una
buena relacién con los interventores seleccionados para el proyecto, utilizar los mejores
proveedores posibles para el trabajo encargado, ofrecer la mejor alternativa bajo el
menor costo posible, puesto que el objetivo es exceder las expectativas con el fin de
generar un alto nivel de compresidén hacia las necesidades del cliente y por lo tanto
fidelizarlo. Esto se logra mediante el entendimiento del negocio del contratante, con el
fin de ofrecer alternativas a sus necesidades y de cumplir cabalmente las premisas del
contrato (Alcance, tiempo y presupuesto) bajo una calidad impecable. Con respecto al
cliente publico, es esencial buscar la construccion de los proyectos iconicos, que le den
renombre a la compafia. Para esto es esencial garantizar la funcionalidad del proyecto,
ofrecer alternativas que mejoren el proyecto esperado, mantener la trasparencia,
entender las expectativas sobre el proyecto y darle cumplimiento a las premisas del

contrato.
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9. ANALISIS DE RESULTADOS Y CONCLUSIONES

En este ultimo aparte se presentan una serie de conclusiones que abarcan tanto la
teoria expuesta desde el capitulo 2 hasta el 5, como los resultados de las encuestas
realizadas durante la etapa investigativa de este estudio. Tras un analisis metddico de
estas consideraciones finales, se ofrecen unas recomendaciones generales a los
jugadores que participan en el negocio de la construccion, para que con estas mejoren
su desempefo empresarial, y las cuales pueden resultar ser altamente utiles en el caso

de la Constructora N.

Los modelos de gestion de portafolios son vitales para lograr una inversion
adecuada de los recursos (personal y capital). Hay 4 razones por las cuales la

implementacion de la PPM es critica en todas las compaiiias:

a) Los nuevos productos exitosos son fundamentales para garantizar el éxito
de la compainiia en las préximas décadas, sin embargo, esto depende de la habilidad de

la companiia de seleccionar los proyectos adecuados.

b) El desarrollo de nuevos productos es la manifestacion de la estrategia de
la compafia. La mejor forma de volver operativa la estrategia de la compania es a
través de los nuevos proyectos por desarrollar. La PPM es el vinculo entre la estrategia
de la compafia y sus tacticas de seleccién de proyectos. Por lo tanto, la PPM es vital

para mantener la ventaja competitiva.

c) PPM consiste en la ubicacion eficiente de los recursos, siendo los
recursos mas escasos que nunca, al tratar las compafias de hacer mas con menos.
Ademas existe una gran presidén de hacer mas y mas lanzamientos de productos, que
garanticen el crecimiento. Sin la PPM los proyectos inadecuados recibiran los escasos
recursos con los que cuenta la compafia y los proyectos estrella daran resultados por
debajo de su potencial.

d) La PPM ayuda a maximizar los retornos financieros de un proyecto. La

habilidad de priorizar proyectos de forma correcta y seleccionando los de alto valor para
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la compafiiia, es la manera basica de maximizar los retornos. Esto se lograria mediante

los modelos de maximizacion de portafolio.

Adicionalmente, es importante procurar la consecucion de los tres objetivos de la
PPM, debido a que ninguna de las metas domina sobre las demas (Cooper, Edgett, &
Kleinschmidt, 2001, pag. 176).

Sin embargo, para conseguir estos objetivos: maximizacion del portafolio de
proyectos, balance de portafolio y alineamiento estratégico de los portafolios de
proyectos; no es posible realizar una sola de las metodologias de seleccion y
priorizacion, debido a que cada modelo tiene unos objetivos particulares y un alcance

especifico.

La maximizacion del valor de portafolio es desafiante debido a sus multiples
objetivos, como el VPN, TIR, importancia estratégica, etc. Sin embargo, es posible
implementar los diferentes modelos expuestos en este trabajo, pero teniendo claro de
qué manera se medirian las variables de entrada para cada uno de estos. Por ejemplo:
la medicion de las probabilidades de éxito técnico y comercial en los modelos de
Indicador de Productividad o en Valor Comercial Esperado o seleccionando las

caracteristicas de interés por evaluar en los modelos de puntaje.

Para lograr el balance ideal de proyectos en el portafolio, es importante
determinar cuales son las dimensiones de interés de la compafia (Lineas de negocios,
segmentos de mercado, etc.). Adicionalmente, deben buscar la combinacion adecuada
de proyectos en el largo y corto plazo, o los de alto valor y alto riesgo, versus los de
menor valor y bajo riesgo. Contar con muchas dimensiones no garantiza la consecucion
de mejores resultados, por lo tanto, es importante seleccionar las dimensiones
adecuadas por analizar, para esto son pertinentes los modelos expuestos en este
trabajo, los de diagramas de burbujas y los de mapeo. La ventaja de estos modelos, es
que tienen la capacidad de plasmar, de una forma grafica, las caracteristicas de los
proyectos, por ejemplo, en un mapa en 2 dimensiones de riesgo beneficio, donde se
aprecia con facilidad segun el cuadrante cuales son los mejores proyectos, siendo de

esta forma posible complementar los modelos de maximizacion del valor de portafolio.
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La seleccion y priorizacion de proyectos debe estar ligada de cerca a la
estrategia de la compafia. El alineamiento estratégico tiene tres significados, con

diferencias sutiles pero importantes:

Primero, la PPM debe garantizar el alineamiento estratégico, que todos los
proyectos estén encaminados en lograr los objetivos de la compaiia. Es decir, si la alta
gerencia determina los segmentos o lineas de negocios, la seleccion de proyectos debe
cumplir con dichas determinaciones, no se deben encontrar proyectos por fuera de los

segmentos o de dichas lineas de negocios.

Segundo, el conjunto de proyectos en lista de espera para evaluar en el
portafolio debe ser el instrumento de implementacién de la estrategia de la compainia.
Es decir, si se desea atacar el mercado de viviendas de bajos estratos en el Valle de
Aburra, se deben realizar los proyectos necesarios que cumplan con esta premisa y

vuelvan exitosa la incursién en dicho segmento.

Por ultimo, la PPM debe encaminar la inversién en los proyectos, dando
cumplimiento a la estrategia de la compafiia. Por ejemplo, si la estrategia esta enfocada
en el crecimiento del negocio hotelero en el pais, en el segmento de las ciudades
intermedias, entonces se deben buscar y adquirir los lotes adecuados (invertir dinero)

en diferentes ciudades para construir hoteles en el mediano plazo.

Los modelos matematicos y los modelos financieros, como el indicador de
productividad y el modelo ECV, son débiles para lograr el alineamiento estratégico. Por
su parte, los modelos mas fuertes son los expuestos en el capitulo 6; Aproximamiento
de arriba-abajo (Modelo del cubo y modelo de la hoja de ruta), aproximamiento de

abajo-arriba y el modelo mixto.

Siendo para los dos ultimos modelos, requerido implementar los modelos de
puntaje con el fin de clasificar los proyectos en criterios de alineamiento estratégico,

impacto estratégico y ventaja estratégica, como en el modelo utilizado por Celanese.

Por su parte, las constructoras se decantan por la implementacién de modelos

financieros, lo cual va en linea de lo que implementan la mayor parte de las companias
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encuestadas por Cooper et al. (2001), siendo utilizados en el 77,5% de las compaiiias.
Adicionalmente, se puede apreciar como a través de la estrategia, muchas compafias
constructoras procuran influenciar en la seleccién de proyectos, como lo es el caso de
la Constructora N, al dividir el presupuesto de la compania en cada UEN (Método del
cubo) o como en la Constructora E, al realizar solo proyectos en estratos 5y 6 en el sur
oriente del Valle de Aburra (Método de la hoja de ruta) o como en la Constructora R o la
Constructora A, donde solo es posible invertir en proyectos que cumplan con unos
estandares determinados de tipo de negocio, tamano de negocio, crecimiento de

mercado, etc. (Método de la hoja de ruta).

La forma en que tratan de implementar su estrategia es muy similar a un modelo
de puntaje de arriba hacia abajo, pero en el caso de estas constructoras no existia un
modelo formal, siendo esta evaluacion bastante desorganizada y apreciativa, lo cual
también se puede ver en la investigacion de Cooper et al. (2001), puesto que realizan el
alineamiento estratégico en mas del 58% de las compafiias, sin contar con un
procedimiento formal de implementacion, solo el 33,7% de las companias implementan

un modelo de puntaje.

La maximizacion del portafolio, mediante los modelos de puntaje, presentan
muchas ventajas con respecto a los modelos financieros, debido a las grandes
incertidumbres presentadas en las variables de entrada en los modelos financieros,
especialmente en las etapas de inicio de los proyectos, ademas los modelos de puntaje
son ideales para evaluar otros criterios que pueden determinar o predecir el éxito de un

proyecto.

Otra de las razones de peso que sacan a relucir a los modelos de puntaje, es
que mediante la utilizacion de estos, es posible implementar otros modelos al interior de
las compainiias, puesto que los modelos de puntaje ofrecen la informaciéon de entrada
para realizar efectivamente los modelos de burbujas y los modelos de aproximamiento a
los objetivos estratégicos de abajo a arriba, o en el modelo mixto (arriba-abajo y abajo-
arriba).
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Al interior de la Constructora N, se requiere contar un modelo de gestion de
portafolio que se acople a las diferentes UEN y que ademas garantice el analisis de

riesgos.

Una de las maneras de lograr esto, es mediante |la implementacion de un modelo
de puntaje que incluya entre sus factores principales el VPN, este VPN, puede
corregirse de los potenciales riesgos técnicos y comerciales (indexando el riesgo), es

decir, calculandolo mediante el modelo de simulacion Montecarlo.

El modelo de la indexacion del riesgo es implementado al interior de dos de las
companiias encuestadas, la Constructora A y la Constructora R, las cuales cuentan con
unos estudios de mercado y técnicos muy rigurosos para estimar los valores de entrada

y sus probabilidades.

Las diferentes variables de entrada para la obtencién del VPN, pueden ser tanto
variables técnicas, como lo es la determinacion de los costos del proyecto mediante un
presupuesto y la determinacion de imprevistos durante la construccibn con su
respectiva probabilidad e impacto; como comerciales, las cuales se identifican mediante
estudios de mercado precisos y exhaustivos que determinen cual es el proyecto a
ofrecer (Ligado a la reglamentacion municipal), y dado esto, cual sera el ritmo de ventas
mensual. La implementacion de este sistema ayuda a mejorar las factibilidades
realizadas al interior de las compafhias, ademas, obliga al equipo de proyectos y a los
demas miembros de la compafia a tener claros los potenciales riesgos, y por lo tanto,
se pueden realizar planteamientos preliminares para el manejo del riesgo (Eliminar,

mitigar, transferir y aceptar).

Es necesario gerenciar el riesgo en la planeacion de los proyectos con el fin de
identificar, estimar, administrar y controlar los riesgos que podrian ser adversos a las
metas del proyecto (Kerzner, 2001). Siendo para muchos la identificacion de los riesgos
la fase mas importante de la gerencia del riesgo (Garrido et al, 2011). Ademas existe la
percepcion de que el sector de la construccion estda mas expuesto a los riesgos e
incertidumbres por la naturaleza de sus actividades (Dey, 2001), esto se debe segun
Zeng (2007), a que su produccion es in situ, se esta expuesto a los constantes cambios
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de clima, se cuenta con una exposicion directa a la incertidumbre, se cuenta con una
gran presion en el cumplimiento de los costos y plazos, se cuenta con altos niveles de
complejidad de técnicas constructivas, se requiere una alta coordinacion de una gran
variedad de actividades interrelacionadas. Es por esto que se sugiere implementar un
modelo de identificacion de riesgos: Como lo son los modelos de lluvia de ideas, la
metodologia Phi (Ver subcapitulo 2.4.1.), los diagramas de influencia, la realizacion de
entrevistas o listas de chequeo, y el modelo de identificacion de la raiz de las causas
(Garrido et al, 2011).

La Constructora N, por lo tanto, deberia realizar un analisis preliminar, donde
dada su postura financiera, se tome en cuenta el calculo del VPN corregido, es decir,
indexando el riesgo en el calculo de los beneficios, pero también es importante tomar
en cuenta otras consideraciones de éxito, de riesgo y de alineamientos estratégicos, y
esto es posible realizarlo mediante un modelo de puntaje, similar al modelo compuesto
de las mejores practicas (Subcapitulo 3.2.4.) que toma en consideracion los siguientes
factores: Alineamiento estratégico e importancia, ventaja competitiva, atractivo del
mercado, ventajas competitivas de la compania, realizable técnicamente y beneficios

financieros (VPN corregido).

Para realizar la evaluacion de estos factores se recomienda el uso de la Tabla 12

del modelo recomendado por Cooper, Edget y Kleinschmidt (2001).

La implementacién de este modelo permitiria disminuir la influencia del director
de la UEN en el proceso de toma de decisiones, debido a que él es el encargado
actualmente de realizar el modelo financiero, y si nadie mas interfiere en el analisis
financiero, es muy probable contar con premisas optimistas que generen expectativas
erroneas en la alta gerencia, llevandola a tomar decisiones equivocadas sobre los

proyectos a realizar, y por lo tanto, malgastando potencialmente los recursos.

Adicionalmente a la correccién de VPN, utilizada para el balanceo del portafolio,
se recomienda utilizar el Modelo de Diagrama de Burbujas Riesgo vs Beneficio
implementado en la Figura 3, con el fin de identificar los proyectos pan y mantequilla,

los elefantes blancos, los almejas y los perlas.
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Para garantizar la implementaciéon de la estrategia es necesario adaptar el
modelo mixto de aproximacion, puesto que se contaria con la evaluacion de los
modelos por la metodologia de puntaje y el apoyo del modelo de burbujas, pero
actualmente ya se cuenta con el desarrollo de un modelo de arriba para abajo, con un
presupuesto asignado por unidad de negocio. Esto permite realizar la evaluacion y

seleccién de proyectos, y la clasificacion de los proyectos en cada dimension.

Luego, durante el seguimiento de la ejecucidn de los proyectos, el gerente de
proyectos asignado al mismo o el Director de UEN, debera actualizar en el caso de los
proyectos inmobiliarios y de los fondos de inversion, la factibilidad, incluyendo las
ventas reales proyectadas, los cambios de cronograma con respecto a la salida a
ventas. Para los proyectos de licitacidon, por su parte, es esencial mantener un control

de costos; y nunca olvidar el plazo de la entrega con los compradores o contratantes.

Por ultimo, es muy importante ajustar el modelo de portafolio, para lo cual sirve
realizar periodicamente el siguiente analisis a las métricas que determinan el estado de

un portafolio:
- ¢ Qué tan eficiente es? Proyectos Exitosos/Proyectos Seleccionados

- ¢Qué tan balanceado esta? ;Se encuentran los proyectos divididos
equitativamente entre las diferentes unidades estratégicas de negocios? Los
proyectos dependen de la misma tecnologia para implementarlos? ;Van dirigidos al

mismo publico?
- ¢ Proyectos de alto valor? VPN, TIR, entre otros.

- ¢ Portafolio alineado a la estrategia? ¢ El proyecto llevara a la compafiia a cumplir

sus metas? Y si es asi s Cuales metas se cumpliran y en qué cuantia se cumpliran?
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