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RESUMEN

Los proyectos de inversion se solicitan para resolver una necesidad con finalidad de
mejorar la calidad de vida de un grupo determinado, dirigiendo acciones, planteando metas
y objetivos, gestionando recursos para que dicho proyecto se realice. Los empresarios
siempre estan en la busqueda de nuevas opciones de inversidn, en donde los capitales
retornen de forma rapida y segura, evitando grandes riesgos e incertidumbre. La evaluacion
financiera le permite al inversionista tomar en consideracion algunos factores clave para su
decision de inversion, entre ellos la relacién costo beneficio de emprender una nueva
actividad, y si dicha actividad genera los rendimientos esperados. La presente investigacion
tiene por objetivo realizar la evaluacion financiera del proyecto de inversion mediante el
calculo del VAN, para determinar la viabilidad del proyecto, mediante un estudio
descriptivo se conceptualiza el valor presente neto, determinando su importancia para las
acciones de decision en inversiones El estudio del valor presente neto consiste en la
actualizacion los flujos netos a una tasa de descuento conocida (riesgo), que nos permite
conocer de forma matematica el beneficio o ganancias que surgiera después de haber
cubierto costos y gastos en los que se incurrio para realizar el proyecto, es por eso que el
inversionista puede establecer si es conveniente 0 no una inversion. Por esta razén es
importante la evaluacién financiera y la aplicacion del VAN, porque le permite establecer
al inversionista si es conveniente o no invertir, sin importar el resultado la decision la tiene

los directivos, la gerencia, el capitalista u otro.

Palabras claves: Proyecto, VAN, Inversion, Factibilidad, Decision



ABSTRACT

Investment projects are requested to meet a need in order to improve the quality of life of a
particular group, directing actions, raising goals and objectives, managing resources for the
project is made. Entrepreneurs are always in search of new investment options, where the
capitals return quickly and safely, avoiding big risks and uncertainties. The financial
evaluation allows the investor to consider some key to your investment decision, including
the cost-benefit ratio of undertake a new activity factors, and whether that activity generates
the expected returns. This research aims to make the financial evaluation of the investment
project by calculating the NPV, to determine the feasibility of the project through a
descriptive study the net present value is conceptualized, determining their importance for
the actions of decision investment study the net present value is updated net flows at a
discount rate known (risk), which allows us to mathematically profit or gains arising after
covering costs and expenses incurred for the project it is why the investor can establish
whether it is convenient or not an investment. For this reason it is important the financial
evaluation and implementation of NPV because it allows you to set the investor if
appropriate or not to invest, regardless of the outcome the decision has executives,

management, capitalist or another.

Keywords: Project, Van, investment , feasibility, decision

Vi



INDICE DE CONTENIDO

RESUMEN ...ttt ettt ettt et e et eneeeees v
ABSTRACT ..ttt ettt h bttt e bttt bt s b e e b e et e e bt neenreenreas VI
INDICE DE CONTENIDO ..ottt VI
INTRODUGCCION ..ottt ettt ettt ettt n e b et e e nbeebe e nnee 7
DEFINICION DE PROYECTO ..ottt 8
Proyectos A& INVEISION. .......cuiiie ettt 9
Evaluacion de Proyecto de INVEISION ..........cooiiiieiieiiiie e 9
Factibilidad de un proyecto de iINVEISION...........couiiiiiierieiiee e 10
DECISIONES A8 INVEISION ...ttt sre e e 10
INVEISION ESTIAtEGICA .. ..vveiveieiiieiee ettt ettt et et e e 11
E1Valor ACTUAI NBTO ... 11
VENtajas del VAN ..ot 13
DesVENtajas el VAN ...t 13
PLANTEAMIENTO DEL CASO PRACTICO......cooiiiiieiiciieieeieeee e 13
CONCLUSIONES ...ttt 15
B2 2= [0 ES o =T oL SRR 17

LISTA DE ILUSTRACIONES Y TABLAS

Tabla 1 Criterios de evaluacion del VAN ...t 12

Vil



INTRODUCCION

En materia empresarial decidir sobre la mejor manera de realizar inversiones es muy
importante, ya que se deben establecer algunas variantes como los objetivos, metas, y
estrategias de cumplimiento. Para poder tomar la mejor decisién, es necesario hacer una
evaluacion de los proyectos de inversion, permitiendo tener una vision general del proyecto
y sus beneficios econdmicos, mediante aproximaciones a los ingresos, gastos, costos, que
se van a realizar en varios periodos. Esta aproximacion permite comparar y establecer
indicadores para determinar si es, 0 no conveniente invertir en dicho proyecto (Tamara
AyuUs & Aristizabal Velazquez, 2012).

El analisis de inversion de un proyecto productivo se realiza para establecer su incidencia
en los mercados, y para los empresarios que se encuentren interesados en llevar a cabo su
ejecucion, esto va mas alla de una simple evaluacion de estados contables; Se trata de
establecer el nivel de utilidad que genera un proyecto, su valor presente en cada periodo
determinado, permitiendo al usuario o inversionista convertirse en un evaluador de

inversidn que busca el maximo beneficio a un costo moderado (Canales Salinas, 2015).

Uno de los indicadores para evaluar las rentabilidades adicionales que resultan de un
proyecto una vez que se cubren los costos, es el VAN, el van establece la muy conocida
relacion beneficio costo, es decir una vez que los costos de inversidn se cubren, ¢Cuénta
utilidad me queda? Siendo lo minimo que se puede esperar de un proyecto, es que llegue a

cubrir con los costos (Andia Valencia W. , 2011).

El VAN de una inversion son valores actuales de las fluctuaciones del efectivo, que se
generan a lo largo del periodo, consiste en la actualizacion de dichos flujos esperados,
realizando una tasa de descuento por uno, que significa el costo beneficio de la inversion.
Cuando se actualizan las fluctuaciones es decir obtenemos el valor actual neto, le restamos

la inversion inicial es por eso que se denomina VAN (Solé Madrigal, 2011).



La presente investigacion tiene como objetivo realizar la evaluacion financiera del proyecto
de inversion mediante el calculo de VAN, para determinar la viabilidad del proyecto,
acercando al usuario de esta informacidn a un entorno dinamico, estratégico, y compresible
de lo que significa el uso de ésta herramienta de analisis, determinando los indicadores del
problema, ventajas competitivas y la argumentacidn teérica. Todo relacionado al objeto de
estudio, de esta forma brindar al inversionista informacién pertinente para la mejor toma de

decisiones de inversion de capitales.

DEFINICION DE PROYECTO

Los proyectos son planificaciones que las personas pondran en practica de forma oportuna,
en un periodo de tiempo, son un conjunto de ideas que se plasman usando diferentes
técnicas, software, y otras herramientas que ayuden a su materializacion, después de haber
hecho esto se pasa a una etapa financiera, en donde se plantea econdmicamente las
necesidades del proyecto que se quiere llevar a cabo, y de qué forma se puede conseguir los
recursos para su ejecucion, respaldandose en el analisis de costo beneficio del mismo y su

permanencia en el tiempo se determinara si es 0 no conveniente el mismo.

Un proyecto generalmente trata de intervenir en un periodo determinado, para dar solucién
a una necesidad o problema que se suscite, siendo este una limitante para el desarrollo

logrando un cambio positivo.

Se caracteriza porque:

Es una intervencién delimitada de tiempo.
Se integra como una unidad de servicio de horizonte de tiempo.
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Interviene en un medio social : poblacion y organizaciones

Proyectos de Inversion

El proyecto de inversion es un procedimiento que se desarrolla para cumplir objetivos
claros, con metas trazadas y planificaciones definidas para resolver una problematica,
dirigiendo recursos econdémicos para dar cumplimiento con lo propuesto. También se
define como un conjunto de actividades, inversiones, y materiales para el desarrollo de
productos o servicios que mejoren el estilo de vida de un grupo de determinado (Alvarez
Echeverria, Lopez Sarabia, & Venegas Martines, 2012).

Tradicionalmente para evaluar un proyecto se ha establecido la revision de los flujos del
efectivo, el costo de inversion inicial, y en base a estas se puede aplicar las diferentes
formulas de evaluacién tales como: rentabilidad sobre la inversion, periodo de
recuperacion, valor actual neto, tasa interna de retorno, valor actual neto equivalente, indice
de rentabilidad. Siempre que las evaluaciones se apliquen correctamente y segun el

momento seran mas efectivas (Villar Lopez, Lidia; Rodriguez Garcia, Victor, 2012).

Evaluacion de Proyecto de Inversion

La evaluacion de proyecto es basicamente una herramienta mediante el cual los
inversionistas tendrdn bases cuantitativas en cuales tomar decisiones sobre si es
conveniente invertir o no, es asi que debemos entender que la evaluacién de proyectos
pretende medir objetivamente ciertas magnitudes cuantitativas resultantes del estudio del
proyecto y dan origen a operaciones matematicas que permiten obtener diferentes

coeficientes de evaluacion.



Es por eso que se considera importante que debemos de tener claro en que consiste la
evaluacion de proyecto pues en esta etapa es donde se decidiran realizar ajuste o cambios a

las actividades que se han dispuesto para asi lograr la operacion del proyecto.

Factibilidad de un proyecto de inversion

La factibilidad es la disposicion de recursos para emprender los objetivos y metas
propuestas, usualmente se determina sobre un proyecto, el estudio de la misma es una tarea
de un financiero, en donde se aproxima un porcentaje al costo total del proyecto, y varia
dependiendo del mismo. La factibilidad establece si es viable o no un proyecto para llevarlo

a cabo una vez que se estudian la relacion costo benéfico.

Contar con herramientas cuantitativas de andlisis de inversion tales como evaluar el valor
presente del proyecto, le permite al empresario o al interesado en colocar sus capitales para

obtener rendimientos, invertir de forma segura, al desestimar riesgos y conocer el proyecto.

Decisiones de inversion

Los inversionistas son quienes tienen la Gltima palabra basados en la relacién costo
beneficio que tiene un proyecto de inversidn y si les resulta atractivo, reducir los niveles de
riesgo e incertidumbre le permite tomar una opcidn acertada para invertir (Francischetti,

Bertessi, Souza Girioli Camargo, Pavodeza, & Calil, 2014).

Asi también los miembros de las directivas, gerentes y todo aquel que este comprometido
con la parte financiera y administrativa y tenga que tomar decisiones que correspondan a
comprometer recursos economicos, deben establecer medidas que ayuden a elegir bien,

mejorando el desempefio empresarial.
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El Van es una herramienta que ayuda a medir un activo real, desde el punto de vista de
inversion, se evalla una empresa, proyecto u otro en donde se determina si es 0 no
conveniente tal inversion que se quiera emprender, resultando el VAN una herramienta de

decision estratégica para invertir.

La decision de invertir es tomada desde el &ngulo financiero, sobre los valores agregados en
funcién del flujo de caja que se descuenta y que se aportan al proyecto de forma creciente,
estos valores se aprecian libre de adversidades y a valor presente, que se puede recibir en
un futuro, que es lo que el inversionista toma en consideracion para tomar su decision, la
tasa de descuento es igual al costo de oportunidad o riesgo, tomando en cuenda la
adversidad, de manera que opta por el presente, de tal manera que el VAN considera el
riesgo constante (Espinoza Osorio, 2012).

Inversion Estratégica

La inversion estratégica es considerada como tal, debido a que puede cambiar
significativamente la naturaleza de la empresa, este tipo de inversiones se caracterizan por
abrir nuevos horizontes 0 mercados, 0 una seccion del mismo, cuando se busca posesion e

incrementar niveles de ganancias.

El Valor Actual Neto

La valoracion de las inversiones estratégicas han sido estudiadas durante largos periodos,
siendo estas las mas dificiles y complejas decisiones que tiene que tomar un jefe financiero,
de aquello parte la direccion y planificacion de actividades para llevar a cabo dichas
inversiones, la técnica financiera generalmente usada por los directivos y financieros es el
VAN o VPN, valor actual o valor presente neto, que ayuda a evaluar inversiones

productivas (Guerrero Baena, Gdmez Limon, & Fruet Cardoso, 2013).

11



Se define al VAN como: El valor actual/presente de los flujos efectivos netos de una
propuesta, entendiéndose por flujos de efectivo netos la diferencia entre ingresos
periddicos y egresos periddicos y para actualizar los valores se usa una tasa de
descuento que es el minimo de utilidad que se espera del proyecto para recuperar lo
invertido, cubrir los costos y obtener ganancia. (Mete, 2014, pag. 69)

El método de evaluacion VAN se calcula con la siguiente férmula

1 2 3
A+ ) @+ 2 a+ x " ta+)

De donde:

Q= flujo de caja

K= tasa de descuento

n= namero de periodos de vida util del proyecto

A= inversion inicial.

Tabla 1 Criterios de evaluacion del VAN

CRITERIOS DE EVALUACION DEL VAN.

Si el VAN es mayor que cero, el proyecto de inversion es viable y se acepta

Si el VAN es menor que cero, el proyecto de inversion no es viable y no se acepta

Si el VAN es igual que cero, el proyecto de inversidn es viable y se acepta

Elaborado por: EI Autor.
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Ventajas del VAN

Las ventajas del Valor Actual Neto es que considera el valor del dinero en el tiempo, es
decir que mediante la aplicacion de la tasa de descuento se tienen valores actualizados de

las fluctuaciones.

Ademas constituye el mejor criterio de optimizacién, porque con la actualizacion de los

valores se tienen un estimado real de los beneficios de inversion.

Permite evaluar un proyecto. Utilizando esta técnica se puede establecer si un proyecto es

realmente bueno o atractivo para invertir en su ejecucion y obtener ganancias del mismo.

Desventajas del VAN

Se necesita conocer la tasa para poder proceder a evaluar los proyectos.

Un error en la determinacion de la tasa de descuento repercute en la evaluacion de los
proyectos favorece a los proyectos con elevado valor pues sera mas facil que el valor
presente de un proyecto de elevado valor sea superior al valor presente de un proyecto de

poco valor.

Un aumento o una disminucidn en la tasa de descuento puede cambiar la jerarquizacion de

los proyectos.

PLANTEAMIENTO DEL CASO PRACTICO

Desarrollo
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Un proyecto cuesta $ 120.000,00 y promete los siguientes beneficios futuros en cada
periodo: $60.000,00; $48.000,00; $36.000,00; $25.000,00; Con una tasa de descuento
del 15%. Calcular el VAN.

Para calcular el valor actual neto se establece la siguiente formula:

1 2 3
A+ ) @+ 2 a+ x " rTa+)

60000 N 48000 N 36000 N 25000
(1+015) (1+015)? (1+015)2 (1+015)*

= —120000

= —120000 + 52173,91 + 36294,90 + 23670,52 + 14293,83

= —120000 + 126433,22

Interpretacion del VAN.

CRITERIOS DE EVALUACION DEL VAN

Si el VAN es mayor que cero, el proyecto de inversion es viable y se acepta
Si el VAN es menor que cero, el proyecto de inversion no es viable y no se acepta

Si el VAN es igual que cero, el proyecto de inversion es viable y se acepta

14



El valor actual neto es positivo, por cuanto la inversion nos ofrece $6.433,22 ddlares por
encima de lo esperado. Esto significa que una vez que se cubren los costos y gastos, se
obtiene una utilidad el proyecto y nos deja un valor adicional.

Una vez que de descuentan los flujos continuos futuros y la tasa que es representativa al
riesgo de inversion, nos da la opcién de continuar con la inversion y empezar a desarrollar

el proyecto, confiando en que va a generar una rentabilidad adicional.

CONCLUSIONES

Es importante evaluar una decision de inversion financiera antes de su ejecucion, esto le
permite a los directivos, al empresario, al jefe financiero, tener un criterio formado respecto
a una posibilidad de inversion. Al evaluar un proyecto productivo de inversion se esta
midiendo la posibilidad de que el mismo sea factible o no, brindandole al inversionista la

capacidad de decidir asertivamente si es conveniente aquella inversion.

Mediante el estudio y aplicacion del VAN a un proyecto de inversion se proporciona un
herramienta cuantitativa al directivo financiero para que respalde su decisién y halla una
disminucidn del riesgo, puesto a que el valor presente neto utiliza una tasa que representa al
mismo, brindandole un nivel de seguridad satisfactorio para invertir, y disponer a dirigir
actividades, recursos, materiales, talento humano, y todo lo pertinente para llevar a cabo

dicho proyecto.

El VAN brinda la posibilidad al inversionista de apreciar las ganancias adicionales de su
inversidn expresadas en valor presente, indicAndole que ese proyecto es bueno. La decision
al final siempre reposa en el inversionista, y determinara si le es conveniente 0 no, si esa
cantidad es la que espera o no, quitdndole la incertidumbre de ;Cuanto de ingresos me
puede generar tal o cual negocio? Al descubrir estos valores le permite al mismo, poder

decidir, un proyecto de inversion productivo puede resultar un valor positivo, y ser viable,

15



pero al final es el inversionista quien tiene la Gltima palabra, y decidird si aquello es

atractivo o no para él, tomando o dejando ese proyecto.

Es aqui donde radica la importancia del VAN en que a pesar de ser un valor positivo, le
presenta al empresario una expectativa, y responde si es 0 no conveniente, porque el
negocio es confiable pero, ¢;me conviene? Y eso es lo que muchos inversionistas quieren
saber. Entonces la aplicacion del y estudio del VAN resulta eficaz para que se aprecie tal

situacion y determinar si es conveniente invertir.
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