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Metodologia General de Preparacion y Evaluacion de Proyectos de Inversion

I.  Introduccion®

La presente metodologia es una guia para la preparacion y evaluacién social de proyectos que
no cuentan actualmente con una metodologia especifica. En ella se entregan los lineamientos
generales que debera seguir la elaboracidn de un proyecto.

En el capitulo Il se presentan las indicaciones para la realizacion de la fase de preparacion.
Esta fase es mas bien de caracter cualitativo, y contempla la identificacion del problema,
diagnostico de la situacion actual y la configuracion de alternativas de solucion.

En el capitulo 111 se aborda la fase de evaluacién, donde se presentan los pasos para conformar
los flujos del proyecto, los enfoques de evaluacion posibles de utilizar y los criterios de
decision que permitan emitir un pronunciamiento sobre la conveniencia de la ejecucion del
proyecto.

Il.  Preparacion del Proyecto

La etapa de preparacion del proyecto tiene por objetivo la recopilacion y andlisis de los
antecedentes e informacién que permitan justificar la ejecucion del proyecto. En esta etapa
deberan abordarse tres aspectos: identificacion del problema, diagnostico de la situacion
actual y proyectada e identificacion de alternativas de solucién.

I1.1 ldentificacién del Problema

El formulador debera identificar el problema que da origen a la idea de proyecto. Para ello, el
problema debera formularse como un estado negativo, que afecta a una determinada
poblacién, y no como la falta de una solucion.

En la situacién analizada pueden visualizarse varios problemas, sin embargo, es necesario
enfocarse en el problema principal, estableciendo las causas que lo originan y los efectos que
produce.

El problema puede ser identificando a través de las siguientes acciones:

a)  Observacion de la realidad: apreciacion de situaciones o hechos que no son deseados y
provocan efectos negativos en la sociedad,;

b)  Detectar disfuncionalidades en las intervenciones sociales existentes: cuando algun
programa o proyecto realizado previamente no ha logrado los objetivos buscados.

c) Contrastar la situacion a analizar respecto a niveles habituales, normales o estandares.
Esto implica utilizar referencias de variables econdmicas, sociales, productivas u otras.
Estas referencias pueden estar dadas por: niveles promedio a nivel nacional o regional,
estandares definidos por politicas sectoriales o regionales, acuerdos tomados con
organismos internacionales, entre otros.

! Fuente: Ministerio de Planificacion, Division de Planificacion, Estudios e Inversion, Departamento de Inversiones, Chile.



Las fuentes de informacion que permiten respaldar el problema identificado pueden ser:
revision de estudios existentes, aplicacion de cuestionarios y/o entrevistas a los afectados o
autoridades relacionadas al tema, consulta a expertos.

La identificacion del problema debe concluir con una definicion literal de éste. Junto con ello,
se deberd identificar las variables contenidas en esta definicion, precisando qué se entiende
por cada una de ellas y cuéles son las dimensiones y magnitudes relacionadas.

Esto permitira que el problema sea entendido de igual forma por todos los actores
involucrados.

1.2 Diagndstico de la Situacion Actual

El diagndstico de la situacion actual tiene por objetivo realizar una descripcion y andlisis de
los principales aspectos relacionados al problema definido. Para ello, se debera recopilar la
informacion apropiada, de fuentes de origen primario y/o secundario.

11.2.1  Identificacion de Area de Estudio y Area de influencia

Se deberé presentar todos los antecedentes relevantes que permitan realizar una descripcion
del area de estudio y del area de influencia.

El &rea de estudio corresponde a la zona geografica que da contexto al problema en estudio. El
criterio para su delimitacion dependera de las caracteristicas propias del proyecto, pudiendo
quedar definida por limites geopoliticos o geograficos, por la organizacién territorial, por la
configuracion territorial de la red de un determinado servicio en andlisis, entre otros. En tanto,
el area de influencia corresponde a los limites dentro de los cuales el proyecto podria
constituir una solucion real al problema detectado y queda definido principalmente por la
ubicacion de la poblacion afectada. Eventualmente, las areas de estudio e influencia podrian
coincidir, pero generalmente la segunda es un subconjunto de la primera.

Los antecedentes que deberan recopilarse para ambas areas de estudio son los siguientes:

a)  Tipo de Zona (urbana y/o rural)

b)  Extension de la superficie

c)  Caracteristicas fisicas del territorio (tipo de suelo, clima, etc.)
d)  Principales actividades economicas

e)  Caracterizacion de la infraestructura y servicios disponibles
f)  Condiciones socioeconomicas de la poblacion

g)  Aspectos culturales y sociales

h)  Institucionalidad y Administracion sectorial y/o local

i)  Otros aspectos relevantes para el proyecto

Cabe sefialar que de acuerdo al tipo de problema identificado y al proyecto en estudio, habra
algunos antecedentes mas relevantes que otros, los cuales merecen mayor detalle descriptivo.

11.2.2 Identificacion de la Poblacion Objetivo

La poblacion objetivo es aquella que serd beneficiada con el proyecto. Se identifica a partir de
la poblacion de referencia, definida como la poblacion total del area de influencia



perteneciente al grupo en estudio (por ejemplo, si el problema identificado afecta a la tercera
edad, la poblacion de referencia es el total de la poblacion de la tercera edad ubicada en el area
de influencia).

De la poblacion de referencia se identifican dos subgrupos: la poblacion afectada por el
problema (poblacion con problema o potencial) y la no afectada (poblacion potencial o sin
problema).

El proyecto podra dar solucion al total de la poblaciéon afectada o a parte de ella; en este
altimo caso, la poblacion afectada que no resuelve su problema constituye la poblacién
postergada. EIl principal motivo por el cual se debe postergar cierto grupo de la poblacién que
esta siendo afectada actualmente por el problema es la restriccion presupuestaria, lo que lleva
a la autoridad formuladora del proyecto a priorizar de acuerdo a un determinado criterio, con
el fin de determinar la poblacion objetivo, es decir, aquella que se beneficiara finalmente con
el proyecto.

Las fuentes de informacion para determinar la poblacion de referencia son el censo mas
reciente, estadisticas municipales, entre otros. En tanto, para la identificacion de la poblacién
potencial, puede obtenerse informacién del censo realizado por la DGEEC, estudios previos
relacionados al problema bajo anélisis o recopilacion de informacion en terreno.

Si los dltimos datos disponibles sobre la poblacién no son tan recientes, (por ejemplo, pueden
haber transcurrido varios afios desde ultimo censo), deberan actualizarse aplicando una tasa de
crecimiento para el periodo entre el afio de los datos y el presente.

Puede ocurrir que para ciertas areas 0 grupos de interés, no estén disponibles datos de la
poblacién. En estos casos, ésta podra estimarse mediante censos (conteo del total de la
poblacion) o muestreos (estimacion de la poblacién a partir de una muestra, extrapolando los
resultados al total de la poblacion).

Proyeccion de la Poblacién

Sera necesario realizar una proyeccion de la poblacion de referencia, que permita a la vez
proyectar la poblacidn con problema o potencial, en el horizonte de evaluacion del proyecto.
Para ello, se debera aplicar una tasa de crecimiento apropiada. Esta tasa puede ser obtenida a
partir del crecimiento registrado en los Gltimos afios, por ejemplo, entre los dos ultimos
censos. Sin embargo, esta tasa historica debe utilizarse con precaucién, analizando los eventos
que pueden haberla influido y que no estaran presenten en los afios siguientes; del mismo
modo, debera incorporarse el efecto (positivo o negativo) que podran tener proyectos u otros
sucesos de alta probabilidad de ocurrencia (por ejemplo, construccion de nuevas viviendas
sociales en el area).



11.2.3 Demanda Actual y Proyectada

La demanda se define como el requerimiento que realiza la poblacion afectada sobre el
conjunto de bienes o servicios, por unidad de tiempo, necesarias para satisfacer su necesidad.
La demanda debe medirse en las magnitudes apropiadas, por ejemplo, nimero de atenciones
médicas al afio, kilos de alimento al mes, litros de agua potable al dia, etc.

El método mas utilizado para la estimacion de la demanda es a través del consumo individual,
esto es, per capita o familiar. Al multiplicar el consumo individual por la poblacion de
referencia se obtiene la demanda total por el bien o servicio en cuestion.

Demanda Total = Consumo individual * Paoblacién

Para obtener el consumo individual, se puede utilizar los registros histéricos del consumo de
una poblacion de similares caracteristicas que cuenta desde hace algin tiempo con el bien o
servicio; alternativamente, se pueden utilizar el registro de solicitudes o encuestas a
potenciales usuarios para determinar el requerimiento de éstos.

En ciertos casos es posible determinar una relacion matematica entre la demanda y diversas
variables que la determinan, como el precio, el ingreso, estacionalidad, etc. Para ello, es
necesario contar con una base de datos confiable y realizar un estudio econométrico que
permita determinar la funcién méas apropiada para representar esta demanda.

Proyeccion de la demanda

Serd necesario realizar una proyeccion del nivel de demanda total por el bien o servicio bajo
estudio. El crecimiento de la demanda en el tiempo se produce por dos motivos: por una parte,
el crecimiento de la poblacién provoca un aumento en la demanda total; por otra parte, el
consumo individual (per capita o por familia) generalmente también aumenta en el tiempo,
pudiendo incrementarse durante todo el horizonte del proyecto o aceleradamente en los
primeros afos hasta alcanzar un nivel de estabilizacion, segun el tipo de bien o servicio que se
trate. Por lo tanto, la proyeccion de la demanda implica calcular la demanda total para cada
uno de los periodos “t” del horizonte de evaluacion:

Demanda Total t = Consumo Individual t * Poblacién t
11.2.4 Oferta Actual y Proyectada

La oferta es la cantidad del bien o servicio provista en el area de influencia. Para su
estimacion se deben considerar aspectos tales como:

- Capacidad de la infraestructura existente
- Equipos y personal capacitado disponible
- Cumplimiento de normas de calidad del servicio

Para proyectar la oferta, se debe considerar la evolucion esperada de la provision del bien o
servicio por parte de los oferentes actuales o la entrada de nuevos proveedores en al area de
influencia. Junto con ello, se debe indagar sobre proyectos ya aprobados, proximos a
ejecutarse que permitiran aumentar la oferta actual.

11.25  Déficit Actual y Proyectada



El déficit corresponde a la diferencia entre la demanda total y la oferta, reflejando los
requerimientos por el bien o servicio de la poblacion afectada por el problema. El déficit
también puede ser expresado en términos cualitativos, esto es, como deficiencias en la calidad,
incumplimiento de normativas, etc.

La proyeccion del déficit consiste en calcular para cada periodo “t” del horizonte de
evaluacion la diferencia entre demanda y oferta:

Déficit t = Demanda Total t — Oferta t
11.3 ldentificacién de Alternativas

En esta fase, correspondera identificar las posibles alternativas que permitan dar solucion al
problema definido. La primera alternativa a analizar es la denominada optimizacion de la
situacion base; luego, de las alternativas identificadas deberan descartarse las que no son
factibles por motivos técnicos, presupuestarios, legales u otros. Las alternativas viables
pasardn a la fase de evaluacion, para determinar cudl de ellas es la més eficiente desde el
punto de vista técnico y economico.

11.3.1 Optimizacion de la Situacion Base

La optimizacién de la situacion base consiste en identificar medidas de bajo costo que puedan
mejorar la situacion actual, eliminando parcial o totalmente el problema. Entre estas medidas
se pueden encontrar:

- Inversiones menores: mejoramientos, ampliaciones y/o reparaciones de la
infraestructura o equipamiento existentes.

- Medidas de gestion y/o administrativas

- Reformas Institucionales

- Capacitacion al personal

Las medidas contempladas en la optimizacién de la situacion base permiten disminuir parte
del déficit calculado, por lo tanto, la dimensién y costos del proyecto puede ser menor que los
contemplados originalmente. Junto con ello, los beneficios atribuibles al proyecto también
pueden variar, ya que parte del problema podria estar solucionado.

111.3.2 Configuracion de Alternativas de Solucién

Se deberan configurar posibles alternativas de solucion al problema identificado. Los factores
que determinan las diferentes alternativas son: el tamafio, la localizacion y la tecnologia,
siendo unos mas relevantes que otros, segun el tipo de proyectos.

Tamanfo

Se refiere a la capacidad de produccion del bien o servicio, para un periodo determinado,
generalmente, un afo. La variable principal que determina el tamafio del proyecto es el déficit
que se desea atender, dado por la demanda de la poblacidn objetivo. No obstante, hay otros
factores que pueden influir en la decision de tamafio del proyecto, como: existencia de
economias de escala, estacionalidades en la demanda, terrenos disponibles, entre otros.



Localizacion

El proyecto deberia encontrar aquella localizacion que produzca mayor beneficio a los
usuarios de éste. Si bien este es el principal criterio para seleccionar la localizacidn, también
deberén tenerse en cuenta aspectos como: disponibilidad de servicios basicos, vias de
comunicacion y medios de transporte, clima, planes reguladores y ordenanzas, impacto
ambiental.

Tecnologia

Muchos proyectos requieren la adquisicion de equipos, para los cuales pueden existir
diferentes alternativas tecnoldgicas, las que deberan ser analizadas, en primer lugar, para
verificar si cumplen los requerimientos técnicos, para luego poder evaluar la mejor alternativa.

Se sugiere recopilar toda la informacién necesaria para poder tomar la decisibn mas
apropiada, sobre todo si los equipos a adquirir son de alta complejidad. Entre los aspectos
relevantes a considerar se tienen: confiabilidad del proveedor, servicio técnico disponible,
personal capacitado para su operacion, disponibilidad de insumos y repuestos, velocidad de
obsolescencia, necesidad de habilitar o ampliar infraestructura para su instalacién, entre otros.



Evaluacion del Proyecto

La evaluacidn tiene por objetivo establecer la conveniencia técnico-econémica de ejecutar el
proyecto. Para la evaluacion de un proyecto se puede adoptar un enfoque costo - beneficio o
un enfoque costo eficiencia, dependiendo si es posible cuantificar y/o valorar los beneficios
del proyecto.

I11.1 Enfoque Costo-Beneficio

En un enfoque costo beneficio, el objetivo de la evaluacidn es determinar si los beneficios que
se obtienen son mayores que los costos involucrados. Para ello, es necesario identificar, medir
y valorar los costos y beneficios del proyecto.

11.1.1 Identificacién de Beneficios
Los beneficios que genera un proyecto dependeran de la naturaleza de éste; entre ellos pueden
estar:

a)

b)

Aumento del consumo de un bien o servicio: este beneficio se presenta cuando el
proyecto aumenta la oferta disponible y por lo tanto provoca una disminucion en el
costo para el consumidor, provocando un aumento en la cantidad consumida.

Ahorro de costos: se produce cuando el proyecto permite una disminucion en los costos
(ya sea de operacion, de mantencion, costo usuario, entre otros) con respecto a la
situacion sin proyecto.

Revalorizacion de bienes: se produce cuando el proyecto permite aumentar el valor
patrimonial de algun bien, ya sea por intervencién directa o por los efectos provocados
en el entorno inmediato.

Reduccion de Riesgos: cuando el proyecto aumenta los niveles de seguridad de un
determinado servicio.

Mejoras en el medio ambiente: intervenciones que permiten recuperar espacios y
recursos naturales.

Seguridad nacional: cuando el proyecto estd enfocado a resguardar la soberania, los
limites territoriales, etc.

111.1.2 Cuantificacion de los Beneficios

La cuantificacion de los beneficios consiste en asignar unidades de medida apropiadas a los
beneficios identificados. A continuacion se presentan algunos ejemplos:

Consumo de 30 litros de leche por mes

1.500 atenciones dentales al afio

Aumento en un 5% de las plusvalias de terrenos
30 minutos de espera del usuario ahorrados

150 litros de combustible ahorrados al mes
Disminucion de 200 accidentes al afio

111.1.3 Valoracion de los Beneficios

La valoracion de los beneficios implica asignar un valor monetario a los beneficios
identificados y cuantificados en las etapas anteriores. Esto puede realizarse aplicando precios
de mercado (sin IVA), en aquellos casos donde no se presentan distorsiones como impuestos o



subsidios; o también, aplicando precios sociales. En algunos casos, el formulador del
proyecto debera realizar una estimacion especifica para poder valorar los beneficios, en este
caso, debe dejar claramente especificado la forma de calculo, e indicando los parametros
y variables utilizados.

111.1.4 ldentificacion de Costos

Constituyen costos del proyecto todos aquellos recursos utilizados para su materializacion, en
las etapas de disefio, ejecucion y operacion. Entre los costos de inversion se pueden tener:

- Estudios y Disefios

- Compra de materiales e insumos

- Pago de salarios (trabajadores de la etapa de ejecucion)
- Adgquisicion de maquinaria y equipos

- Supervision y asesorias a la etapa de inversion

- Terrenos

Cabe sefalar que el terreno debe considerarse como costo del proyecto, aun cuando éste sea
de propiedad de la institucion ejecutora y/o financiera; esto en virtud de que existe un costo
alternativo para ese terreno, el cual podria ser destinado a otros usos.

Por otra parte, durante la etapa de operacién del proyecto se debera utilizar recursos para su
funcionamiento periodo a periodo. Estos recursos constituyen los costos de operacion vy
mantencion, y entre ellos se encuentran los siguientes:

- Sueldos y salarios personal contratado

- Servicios Basicos (luz, agua, teléfono, etc.)
- Materiales e insumos

- Repuestos

También deberdn considerarse los costos de conservacion, esto es, los costos de aquellas
acciones destinadas a recuperar la calidad y estandares de maquinarias o infraestructura de tal
forma de mantener la vida atil considerada inicialmente. Estos costos no siempre se incurren
afio a afio, dependera del plan de conservacién definido por el fabricante y/o la institucion
ejecutora.

I11.1.5 Cuantificacion de Costos

La cuantificacion de costos consiste en asignar unidades de medida apropiada a los costos
identificados. Por ejemplo, 100 toneladas de cemento, 3000 horas-hombre, 3 equipos, etc.
I111.1.6 Valoracion de Costos

La valoracion de los costos de inversion, operacion, mantencion y conservacion, se realiza
principalmente a través de los precios de mercado. Sin embargo, dado que se esta realizando

una evaluacion social, es necesario realizar ajustes para reflejar el verdadero costo para la
sociedad de utilizar recursos en el proyecto.



Costos Ajuste
Maquinarias,  equipos e  insumos | Descontar IVA y otros impuestos
nacionales
Maquinarias,  equipos e  insumos | descontar IVA, arancel y otros impuestos
nacionales

aplicar el factor de correccion de la divisa
Sueldos y salarios

Aplicar el factor de correccion de la mano
de obra, para cada nivel de calificacion.

I11.1.7 Flujo de Beneficios Netos

Una vez valorados los costos y beneficios del proyecto, deberd calcularse el flujo de
beneficios netos, para cada periodo del horizonte de evaluacion del proyecto. Este ultimo
queda definido principalmente por la vida dtil de la inversion, no debiendo ser superior a 30
afios. En aquellos proyectos donde la vida util de la inversion se estima superior al horizonte
de evaluacién, debera considerarse un valor residual. Este ultimo es el valor estimado que
tendra la inversion en el Gltimo afio del horizonte de evaluacion; puede obtenerse a partir de

referencias del mercado, o descontando la depreciacién acumulada.

El flujo de beneficios netos se calcula segiin se muestra en el cuadro siguiente:

Afo 0 Afio 1

Afio 2 Afo 3

Inversion

o))

(2) Beneficios

(3)Costos
operacion

de

(4) Costos de
Mantencidn

(5)Costos
Conservacion

6)Valor residual

(7)Beneficio Neto
(2)-(1)-(3)-(4)-(5)+(6)




111.1.8 Indicadores de Rentabilidad

A partir de los flujos de beneficios netos, deben calcularse los indicadores de rentabilidad:
Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa Interna de Retorno (TIR).

Valor Actual Neto

El valor actual neto se calcula de acuerdo a la siguiente formula:

2, BN
VAN=—I,+ ‘
’ §(1+r>‘

Doénde:

10 : inversion inicial

BNt : beneficio neto del periodo t
n: horizonte de evaluacion

r: tasa social de descuento

Una forma mas general de presentar la formula del VAN y que permitiria considerar
inversiones por méas de un periodo es la siguiente:

n

VAN=>" =
S e )

Dénde:

10 : inversion inicial

BNt : beneficio neto del periodo t
n : horizonte de evaluacion

r : tasa social de descuento

Notese que en este caso t parte desde 0, por lo tanto BNO equivale a la inversion inicial; si hay
inversiones por méas de un periodo, por ejemplo por tres afios, BNO, BN1 y BN2 serian los
flujos netos que incluirian la inversion de esos periodos.

El criterio de decision al utilizar el VAN es el siguiente:

- Si el VAN es positivo: es conveniente ejecutar el proyecto

- Si el VAN es igual a O: es indiferente ejecutar el proyecto

- Si el VAN es negativo: no es conveniente ejecutar el proyecto

Tasa Interna de Retorno
La tasa interna de retorno mide la rentabilidad promedio que tiene un determinado proyecto.
Matematicamente, corresponde a aquella tasa de descuento que hace el VAN igual a cero.



=+ ———=0
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El criterio de decision al aplicar la TIR es el siguiente:

- SilaTIR es mayor que la tasa social de descuento: es conveniente ejecutar el proyecto;

- SilaTIR esigual que la tasa social de descuento: es indiferente ejecutar el proyecto;

- Si a TIR es menor que la tasa social de descuento: no es conveniente ejecutar el
proyecto.

Cabe serialar que la TIR se usa complementariamente al VAN, ya que normalmente son
criterios equivalentes, es decir, un VAN positivo conlleva una TIR mayor que la tasa de
descuento.

En el anexo de la presente metodologia se indica la forma de calcular el VAN y la TIR en una
planilla Excel.

111.2 Enfoque costo-eficiencia

En el enfoque costo-eficiencia, el objetivo de la evaluacién es identificar aquella alternativa de
solucion que presente el minimo costo, para los mismos beneficios. Por ello, para poder
aplicar este enfoque es fundamental poder configurar alternativas que entreguen beneficios
comparables, de tal forma de poder evaluar cuél de ellas es mas conveniente desde el punto de
vista técnico-econémico.

Este enfoque se aplica cuando existe dificultad para cuantificar y/o valorar los beneficios del
proyecto, especialmente cuando esto conlleva la aplicacion de juicios de valor. En estos casos,
se reconoce que los beneficios son deseados por la sociedad y por lo tanto, el criterio a aplicar
sera el de minimo costo. Por lo tanto, para la evaluacion bajo un enfoque costo-eficiencia no
se valoran los beneficios, sino solo sus costos involucrados.

Para la identificacion, cuantificacion y valoracion de los costos, aplica lo sefialado en los
puntos I11.1.4, 111.1.5 y 111.1.6.

I11.2.1 Indicadores costo-eficiencia
Los indicadores utilizados bajo un enfoque costo eficiencia resumen todos los costos del
proyecto, tanto de inversion, como de operacion, mantenimiento y conservacion.

Valor Actual de Costos
El valor actual de costos, VAC, permite compara alternativas de igual vida Util. Se calcula de
acuerdo a la siguiente férmula:

n §
Iy C,
VAC=Igt+) ——

= (1+1)

Donde:
10 : inversion inicial



Ct : costos incurridos durante el periodotn:
horizonte de evaluacion
r : tasa social de descuento

Una forma mas general de presentar la formula del VAC y que permitiria considerar inversiones
por mas de un periodo es la siguiente:

n C‘
vAC=Y — 1
; (141)"

Notese que en este caso t parte desde 0, por lo tanto CO equivale a la inversion inicial; si hay
inversiones por mas de un periodo, por ejemplo por tres afios, CO, C1 y C2 incluirian los
flujos correspondientes a la inversion.

El criterio de decision al utilizar el VAC es el siguiente: la alternativa de solucion evaluada
que presente el menor valor actual de costos, es la mas conveniente desde el punto de vista
técnico econdmico.

Costo anual equivalente
El costo anual equivalente, CAE, permite comparar alternativas de distinta vida util. Se
calcula mediante la siguiente férmula:

r-(1+41)"
(1+41r)"—1

CAE=VAC.

Donde VAC es el valor actual de los flujos de costos referido previamente.

El criterio de decision al utilizar el CAE es el siguiente: la alternativa de solucién evaluada
que presente el menor valor actual de costos, es la mas conveniente desde el punto de vista
técnico econdémico.

En el anexo de la presente metodologia se indica la forma de calcular el VAC y el CAE en una
planilla Excel.



ANEXO

CALCULO DE INDICADORES EN PLANILLA EXCEL

1) CALCULO DEL VALOR ACTUAL NETO

A través del siguiente ejemplo, se presenta el procedimiento para calcular el VAN a través de una

planilla Excel.

Ejemplo 1. Calcular el VAN de los siguientes flujos, utilizando una tasa descuento de 8%:

Afo 0 Afo Afo Afo Afo Afo Afo Afo Afo Afio Afio
(inversion) | 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
-1.500 150 180 220 250 270 310 330 350 380 400

PASO 1. Copie los flujos y la tasa de descuento en la planilla. La inversion se registra con signo

menos, pues constituye un flujo negativo.

@_] archivo  Edicion  Ver Insertar Formato Herramientas Datos ‘entana 7
RN NEWE I W W A< WP TEENEN AN R R < N (N1
: Arial 10 3 N & S |===F4|8 % 000 € %% == |0
AT v A
s B | ¢ | b | E|] F |l 6| H ] 1] 0] K
1
2 |Tasa de descuento 8%
3
4 | Afo0| Afio1 | Afio2 [ Ao 3 [ Afod | AfioS | Afiob | Afo 7 | Afo 8 | Afio 9 |Afio 10
5 | -1500 | 150 180 220 250 270 310 330 350 380 400
B
7 |
=
8

PASO 2. Posicidnese en la celda donde quiere que aparezca el resultado del valor presente. Seleccione
de la barra de herramientas el boton de funciones o, alternativamente, abra menu Insertar y seleccione
siguiente

“Funcion”.

Se

desplegara

la

ventana:



@ grchivo Edicion  Ver Insertar Formato Herramientas Datos Ventana 2 Escribi

dﬁﬂﬁdld&[7ﬁ|&%& AR RASRA NN RS Y |@4}100%

: Arial »10 2| N & 8 | =538 % 00 € %8 .% | FEE|H - O

TR Dt x,\’ A& = Insertar funcion
Al B |l ¢ | b |

__||||||
'Il‘li
”1-'|i

Buscar una funcién:

Tasa de descuento 8% Escriba una breve descripcién de lo que desea hacer v, a I Ir |
continuacion, haga clic en Ir

Afio 0| Afio 1 | Afio2 | Afio 3 | A o seleccionar una categoria: !Usadas recientemente % l
-1500 | 150 180 220

Seleccionar una funcidn:

“alor Actual Neto =

PROMEDIO
SI
HIPERVINCULO

<

TIR(valores;estimar)

Devuelve la tasa interna de retorno de una inversion para una serie de
valores en efectivo.

Ayuda sobre esta Funcidn [ Aceptar ] [ Cancelar ]

B | | | | e | e | e | e | -
b = o ez ) ) N = R e iid 524 o) Rt o ]

En categoria de la funcion seleccione “Financieras”; en nombre de la funcion seleccione
“VNA”; indique “aceptar”. Aparecera la siguiente ventana:

Insertar funcion @

Buscar una funcién:

Escriba una breve descripcion de lo que desea hacer v, a Ir
continuacion, haga clic en Ir

O seleccionar una categoria: | Financieras v |

Seleccionar una funcidn:

SYD
TASA

2

¥NA(tasa;valori;valorz;...)

Devuelve el valor neto presente de una inversion a partir de una tasa de
descuento y una serie de pagos futuros (valores negativos) v entradas
(valores positivos).

Ayuda sobre esta funcién [ Aceptar ] [ Cancelar ]

Aparecera la siguiente ventana:



Argumentos de funcion lii

VA
Tasa[ =
yalor1 [ =
Valor2[ =

Devuelve el valor neto presente de una inversion a partir de una tasa de descuento v una serie de pagos
futuros (valores neqgativos) v entradas (valores positivos).

Tasa: eslatasa de descuento durante un periodo.

Resultado de la férmula =

Avuda sobre esta funcidn [ Aceptar ,] [ Cancelar ]

PASO 4
En tasa, ingrese la celda que contiene la tasa de descuento; en valor 1, ingrese el rango de
celdas que contienen los flujos, sin incluir la inversion. (No es necesario completar valor2)

Argumentos de funcion

YNA
Tasa[oz = 0,08
valori |35:K5 = {150;180;220;250;2;
'v'alor2| =

(No es necesario completar valor2)

PASO 5

Seleccione aceptar. El resultado que se ha obtenido ($ 1.788) es el valor presente de los flujos
recibidos a partir del afio 1. Sin embargo, falta restar la inversion. Para ello, debe posicionarse
en la barra de formulas y a continuacion de la formula de VNA, sume la celda que contiene el
flujo negativo de la inversion.



@:[ Archivo Edicion ¥er Insertar Formato Herramientas Datos Ventana 2

HIRNEA = REWE N NNk« QP WEcwr. Sate AN SRR 0 - N 50 2 Au -

: Arial »10 2| N XK 8§ |[E==F|3$ %000 € .28 =358
D7 v fe =VNA(DZ;B5:KE)+AS
A B ol e E | E G H [ J K |
1
2 |Tasa de descuento 8%
3
4 | Afio 0| Afio 1 [ Afio2 | Afio3 | Afio 4 | Afio 5 | Afio B | Afio 7 | Afio 8 | Afio 9 [Afio 10
5 | -1500 | 150 | 180 220 250 | 270 | 310 | 330 | 350 | 380 | 400
B
7 |Walor Actual Neto $1.788
8

Finalmente, al dar “ENTER” se obtiene el valor actual neto, en este ejemplo igual a $288.

@_] Archivo Edicion Yer Insertar Formato Herramientas Datos VYenptana 2

AR = NEWE TN NEU 2 O W e A el W - Yie Al |
Anal ~ 10 v[NK§|§-§-§;3| % 0 € % oo-»o ‘-":’EH
D& > F
A B ¢ | D E | F G H | J K |
1
2 |Tasa de descuento 8%
3
4 | AfioD | Afio 1 | Afio2 | Afio3 [ Afio 4 | Afio 5 | Afio B [ Afio 7 | Afio 8 | Afio 9 [Afio 10
5 | -1500 | 150 | 180 220 250 | 270 | 310 | 330 | 350 | 380 | 400
B
7 |Valor Actual Neto $ 288
8

2) CALCULO DE LA TASA INTERNA DE RETORNO

Para proceder a las indicaciones del célculo de la TIR, se utilizara el mismo ejemplo anterior.
PASO 1. Una vez copiados los datos en la planilla, posiciénese en la celda donde quiere que
aparezca el resultado de la TIR. Seleccione de la barra de herramientas el boton de funciones

0, alternativamente, abra mena “Insertar” y seleccione “Funcion”.

Nuevamente, en categoria seleccione “Financieras” y en nombre de la funcion, ahora
seleccione “TIR”. Indique “Aceptar”.



iE] archivo  Edicién  Ver Insertar Formato Herramientas Datos Ventana 2 Escrit

Buscar una funcién:

Tasa de descuento | 8% Escriba una breve descripcién de lo que desea hacer v, a | Ir |
continuacion, haga clic en Ir

Afio 0 | Afio 1 | Afio 2 | Afio 3 O seleccionar una categoria: |Financieras VI
-1500 | 150 180 220

Seleccionar una funcién:

S

2]
3
4
5

| 2] W R | [
7 |Valor Actual Neto . $288 | PAGOINT |
g PAGOPRIN
3 _|Tasa Interna de Retarno |= .L g% 3
10 TASA =
1
12 TIRM v
1 3‘ TIR{valores;estimar)

14 Devuelve la tasa interna de retorno de una inversion para una serie de

—_ valores en efectivo.
15

16 A
17 | Bvuda sobre esta funcién | Aceptar | [ Cancelar |
18

PASO 2. En valores, ingrese el rango de celdas que contiene todos los flujos, en este caso si
se debe incluir la inversion. (No es necesario que complete el campo “Estimar”). Indique
“Aceptar”.

Argumentos de funcion
TIR

valores IAS:KS = {-1500;150;180;220;

Estimar I

= 0,114408367

El valor obtenido es la TIR de los flujos del proyecto.



i8] Archivo  Edicién  Ver Insertar Formato Herramientas Datos Ventana 2

HRNGA " NEWENFS MW A WP e R A RN s A% 1)
: Arial 10 3| N &K S |E = =8]8 % 00 € <8 % | =
D3 v B =TIR(AS:KS)
A |l B |l ¢ | D E | F ]l 6 [ H| I ] J [ K|
1
2 |Tasa de descuento 8%
3
4 | Afo0 | Afio1 [Afo2 | Afio3 | Afiod | Ao S | AfioB | Afio 7 | Afo 8 | Afio 9 |Afio 10
5 | -1500 | 150 180 220 250 270 310 330 350 380 400
B
7 |Valor Actual Neto § 288
g
9 |Tasa Interna de Retorno 1%
10

3) CALCULO DEL VALOR ACTUAL DE COSTOS

Para realizar el calculo del VAC, se procede en forma muy similar al célculo del VAN,
siguiendo los 5 pasos indicados. La unica diferencia es que en este caso, la inversion se
registra con signo positivo, ya que se agregaran todos los flujos de costos del proyecto.

Ejemplo 2. Calcular el VAC de los siguientes flujos.

Afo 0 Afo 1 Afio 2 Afo 3 Afio 4 Afo 5 Afo 6 Afo 7
(Inversion)
5800 350 380 400 430 460 500 550

Siguiendo los pasos indicados, deberia llegarse al siguiente resultado:

@] Archivo  Edicion Yer Insertar Formato Herramientas Datos Ventana 2

TR R = REWE e NE Ve U i A i) <2 W

i Arial 10 v N XK S | EE= 8 % w0 € %8 %
B3 v =VNA(C2;B5:HE)+AS
AIBICIDIElFIGIHI

1

2 |Tasa de descuento 8%

3

4 | Afo0 | Afiol | Afin2 | Afio3 | Afiod | Afin5 | AfioB | Afin7

5 | 5800 350 360 400 430 460 500 550

B

B

8| VAC $8.0331

9

4)

CALCULO DEL COSTO ANUAL EQUIVALENTE

Para realizar el calculo del CAE, se debera calcular previamente el VAC, de acuerdo al
procedimiento indicado anteriormente. Luego, se deberan seguir los siguientes pasos:



PASO 1. Posicionese en la celda donde se calculard el CAE. Seleccione de la barra de
herramientas el botén de funciones o, alternativamente, abra menu Insertar y seleccione
“Funcion”. Nuevamente, en categoria seleccione “Financieras” y en nombre de la funcion,
ahora seleccione “PAGQO”. Indique “Aceptar”.

Ll L R (L] L A ] 30 U Y A [ /ST S N 2 PR Wiy 0, wey &, S 1| |, > | il
[arial i LN X S | == ) 8 % € %8 % =S H- S~
bk DX = Insertar funcién

A RS C |

I e

Buscar una funcion:

Tasa de descuento 8% Escriba una breve descripcion de lo que desea hacer v, a Ir |
continuacion, haga clic en Ir

Afio 0 Afio 1 Afio 2 A 0 seleccionar una categoria: iFinancieras VI
5800 350 380

Seleccionar una funcién:
_ | DB ~
VAC $8.033 DDEB
i T T DvS =

! INT.PAGO.DIR g
CAE |= _ NPER

PAGOINT b
PAGO(tasa;nper;va;v¥ftipo)
Calcula el pago de un préstamo basado en pagos v tasa de interés
constantes,

Ayuda sobre esta funcién [ Aceptar ] [ Cancelar ]

e et et e e e e e
2 o et e ) e i

PASO 2. En “tasa” ingrese la celda que contiene la tasa de descuento; en “Nper” debera
ingresar el numero de periodos (por lo general, afios) en que se evalla el proyecto; en “Va”
debe ingresar el valor del VAC calculado previamente (no es necesario completar los campos
“an y “Tipo”.

!gggymemg;.:.de,,fgngién.

PAGO
Tasa! c2 %%.| = 0,08
Nper {7 =i
¥a [33 E = 8032,53136
vF | % =
Tipo\ el =
= -1542,827588

El valor obtenido es el CAE. Excel por defecto arroja este valor con signo negativo, pero esto
no tiene ninguna interpretacion para efectos del indicador CAE. Lo que importa es su valor
absoluto.



—_
—_

i

oo I = T = e [ <2 I A = 7 s
1
2 |Tasa de descuento 8%
3 . | . . |
4 | AfioD | Afiol | Afio2 | Afio3 | Afiod | Afios | Afiob | Afio7
5 | 5800 350 380 400 430 460 500 550
B
B
8| VAC $8.033
9
10| CAE |-$1543




