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USO DEL VAN Y TIR COMO HERRAMIENTAS PARA DETERMINAR LA VIABILIDAD
ECONOMICA DE UN NEGOCIO DE EMPRENDIMIENTO

Autor:
Saca Lucero Juan José

RESUMEN

Este trabajo de investigacion se enfocé en la importancia de evaluar econémicamente
una idea de emprendimiento antes de efectuarse. Se procedid a explicar la correcta
aplicacion de las herramientas de evaluacion financiera como son el Valor Actual Neto
(VAN) y la Tasa Interna de Retorno (TIR). Se realiz6 una investigacion bibliografica que
permitié adoptar la contextualizacion de diferentes autores en relacién a la Evaluacién
econdmica de proyectos, conceptos que fueron aplicados en la soluciéon de un caso
practico previamente planteado. Con la aplicacion de las respectivas férmulas y
conceptos se pudo determinar que el proyecto no era rentable ya que los beneficios a
obtener no cumplian las expectativas de los inversionistas. Esta investigacion refleja
que es importante realizar las respectivas evaluaciones econdémicas antes de
materializar un proyecto, especialmente a largo plazo, para garantizar que los recursos

destinados crearan valor para quien asume el riesgo de invertir.

Palabras claves: Flujo de caja, emprendimiento, Valor Actual Neto, Tasa Interna de

Retorno, Tasa de Descuento



USE OF THE VAN AND TIR AS TOOLS TO DETERMINE THE ECONOMIC VIABILITY
OF AN ENTREPRENEURSHIP BUSINESS

Author:
Saca Lucero Juan José

ABSTRACT

This research work focused on the importance of economically evaluating an idea of
entrepreneurship before being made. We proceeded to explain the correct application of
the financial evaluation tools such as the Net Present Value (NPV) and the Internal Rate
of Return (IRR). A bibliographical research was carried out that allowed to adopt the
contextualization of different authors in relation to the Economic evaluation of projects,
concepts that were applied in the solution of a previously proposed case study. With the
application of the respective formulas and concepts it was possible to determine that the
project was not profitable, since the benefits obtained did not meet the expectations of
the investors. This research shows that it is important to carry out the respective
economic evaluations before materializing a project, especially in the long term, to
guarantee that the resources allocated will create value for those who assume the risk

of investing.

Keywords: Cash flow, entrepreneurship, Net Present Value, Internal Rate of Return,

discount Rate.
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INTRODUCCION

Como lo indica Arroyo (2014), el estudio universitario se estd apegando cada vez mas
a la aplicacion de metodologias que permitan al futuro profesional implementar una serie
de emprendimientos basadas en un modelo de sistema de incubadoras de negocios. Es
por esto que en la actualidad resulta necesario e imperante que el emprendedor esté
listo para dirigir su negocio de una manera mas técnica, basandose en conocimientos
sélidos acerca de las herramientas financieras que permitan realizar un adecuado
diagndstico y mejoramiento de la empresa o modelo de negocio en la que desee

incursionar.

Como es conocido, cada vez resulta mas dificil poder acceder a un empleo, debido al
exceso de mano de obra presente en las economias de los paises, lo cual lleva a que
algunas personas decidan emprender en su propio negocio ya sea a nivel individual o
asociandose con mas personas. A su vez, es comun que algunos individuos a pesar de
tener soélidos conocimientos en determinada rama de negocio se abstengan de
emprender ya que son absorbidos por el temor al fracaso debido a la incertidumbre
existente en todo proyecto de inversién (Gonzalez y Ruiz, 2015). También es comun
gue ciertos proyectos aparentemente resulten ser rentables en el corto plazo, pero que
Cuyos ingresos no sean suficientes para sostener el modelo de negocio en un lapso

mayor de tiempo.

Segun Santos, Barroso y Guzman (2013), el éxito de un emprendimiento va de la mano
con la personalidad del individuo, debiendo este ser capaz de anticiparse al medio,
sintiéndose seguro de si mismo, asi como amplias habilidades interpersonales para
comunicar sus ideas con los demas. Sin embargo, no sera suficiente contar sélo con
estas caracteristicas ya que también se requiere de conocimientos técnicos que
permitan evaluar financiera y econémicamente un proyecto; es decir, hacer uso de
herramientas financieras que permitan conocer la rentabilidad econémica que tendra un

emprendimiento y si resulta conveniente o no asumir el riesgo.

El fracaso de la mayor parte de los emprendimientos se debe al deficiente 0 en muchos
casos, el inexistente andlisis financiero de las proyecciones de ingresos y egresos que
se obtienen de determinada inversion, lo cual provoca una apreciacion errbnea con
respecto a la rentabilidad econémica que se va a obtener, especialmente en el largo
plazo. De igual manera, puede presentarse el caso de que un proyecto a pesar de
generar utilidades en cada periodo de su horizonte financiero, estas no sean suficientes

para satisfacer las aspiraciones del emprendedor, lo que significa un fracaso desde su
-12-



punto de vista ya que ha desperdiciado tiempo y recursos que pudieron ser usados en

otro tipo de negocio.

Dentro del Area financiera se puede contar con diversas herramientas que permiten al
emprendedor evaluar la rentabilidad de una serie de opciones de negocio a fin de que
este se pueda decidir por aquel que brinde el mayor beneficio econémico posible (Mete,
2014). Razédn por la cual se puede observar que en la actualidad es conveniente que el
emprendedor se encuentre actualizado en cuanto a estos temas ya que parte del éxito
que se busca alcanzar puede ser predecido con anticipacion mediante el respectivo
andlisis de las proyecciones de la idea de negocio.

Por lo tanto, el objetivo primordial de este trabajo de investigacion es dar a conocer la
correcta aplicacion de las herramientas de evaluacion financiera como son el Valor
Actual Neto (VAN) y la Tasa Interna de Retorno (TIR) en la determinacion de la viabilidad
econdmica de un proyecto de inversion y que se entienda el valor que genera al revisar
la viabilidad del mismo, para lo cual resulta necesario efectuar lo siguiente: 1) realizar
una revision bibliografica de diferentes autores expertos en el area de evaluacion de
proyectos y asi conseguir una mayor comprension de la tematica; 2) resolver un caso
previamente planteado con sus respectivos datos y supuestos, el cual constituye el
reactivo del caso practico, mismo que debera ser resuelto de manera secuencial y con
las respectivas indicaciones para un mayor entendimiento; 3) realizar una interpretacion
de los resultados obtenidos y en el cual se brinde una explicacion acerca de los criterios

bajo los cuales se acepta o rechaza un proyecto.
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DESARROLLO

El presente trabajo de investigacidbn se debe soportar tedricamente en conceptos
previamente comprobados y que tengan una base cientifica. Por esta razén a
continuacién se citan y contextualizan los preceptos que son necesarios para soportar

esta investigacion.

Emprendimiento

El emprendimiento es un proceso en el cual se busca materializar una vision empresarial
o idea de negocio con el objetivo de crear valor, tanto para la sociedad como para
quienes la impulsan, pasando de una simple idea a un hecho real (Longenecker, Palich,
Hoy y Petty, 2012).

Para que el emprendimiento tenga éxito es necesario que quien esté a cargo encuentre
la mejor forma de hacer uso de los recursos de tal manera que estos puedan brindar
beneficios a lo largo de varios periodos, anticipAndose a todo inconveniente que se
presente en su recorrido (Molina, Lopez y Contreras, 2014).

Proyecto de Inversién

Un proyecto de inversién es aquel que se lleva a cabo con el fin de dar solucién a alguna
problematica presente en una economia y del cual se espera obtener un rédito
econdémico como recompensa de los recursos destinados a su realizacién (Sapag y
Sapag, 2008).

Viabilidad econdmica

Sapag (2011), menciona que el analisis de la viabilidad econémica de un proyecto se
realiza con el objetivo de definir si la inversion a realizarse sera rentable o no,
efectudndose este analisis a través de la comparacién entre los beneficios y costos
estimados del proyecto planteado. Por lo tanto, el emprendedor debe tener
conocimientos anticipados de los egresos econémicos en los que se debe incurrir para
sustentar el proyecto y asi poder estimar si los beneficios que obtendra como resultado
de las actividades comerciales de este seran los adecuados (Ramirez, Rebollar,

Jaramillo y Felipe, 2017).

La viabilidad econémica de un proyecto puede ser evaluada mediante indicadores de
rentabilidad, los cuales facilitaran la toma de decisiones con respecto a si llevar a cabo

0 no el mismo, a su vez esta evaluacion permite disminuir el riesgo y resulta de vital
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importancia si se desea garantizar el éxito en la inversion realizada (Cruz, Torres, Cruz
y Juarez, 2016).

Flujo Neto de Efectivo

Un flujo neto de efectivo corresponde a la diferencia existente entre los ingresos y
egresos suscitados durante un periodo del proyecto (Block, Hirt y Danielsen, 2013).
Segun lo indican Van Horne y Wachowicz (2010), el estado de flujo de efectivos permite
una mayor apreciacion en cuanto a las entradas y salidas de efectivo que se originaran
a lo largo de un periodo en base a las actividades que se realicen, pudiendo ser
actividades de caracter operativas, de inversion y de financiamiento. Es importante
mencionar que no todos los costos y gastos son considerados egresos para realizar el
calculo de los flujos netos de efectivos. Por ejemplo, la depreciacion de los activos fijos,
a pesar de considerarse un costo, estos no representan una salida fisica del efectivo

disponible del proyecto.

Riesgo del proyecto

Se considera riesgo de un proyecto a la variacion que puedan sufrir los flujos de efectivo
de este en relacion a las proyecciones realizadas. Por lo tanto, mientras mas alta sea
esta variacion, el proyecto sera considerado de mayor riesgo (Van Horne y Wachowicz,
2010). Asimismo, Block, Hirt y Danielsen (2013), interpretan al riesgo como aquella
posible variacion presentada en los resultados derivados de una inversion. Es decir,
dependiendo de la dificultad que se presente para predecir los futuros ingresos y
egresos del proyecto, este sera considerado de mayor riesgo, mientras que Si sus
proyecciones son faciles de predecir esto significa que el proyecto es de bajo nivel de
riesgo, esta es la razon por la que ciertos inversionistas fijan la rentabilidad que esperan

obtener de un proyecto, es decir, a mayor riesgo, se debe aspirar a mayores beneficios.

Tasa de Descuento o Tasa Minima Aceptada de Rendimiento (TMAR)

La tasa de descuento representa la rentabilidad que los inversionistas esperan obtener
como premio al riesgo asumido al destinar sus recursos financieros a la realizacion de
un proyecto determinado (Sapag, 2008). Normalmente, el valor de la tasa de descuento
influye directamente en la decision de aceptacion o rechazo del proyecto ya que las
actualizaciones de los valores futuros se realizaran en base a ella, una mala estimacion
de la misma puede provocar que se acepten proyectos que no son viables

economicamente (Navia-Vasquez, Monsalve-Hinestroza y Franco-Sepulveda, 2017).

Generalmente los pequefios emprendimientos presentan dificultades para financiar los

costos iniciales, por lo cual requieren de créditos financieros. La tasa de interés en la
-15-



gue se debe incurrir para este financiamiento puede ser considerada como la tasa de
descuento del proyecto ya que el emprendedor debe lograr que la rentabilidad sea
superior a este costo de financiamiento para garantizar un futuro viable del mismo

(Moscoso y Botero, 2013).

Valor Actual Neto (VAN)

El VAN de un proyecto representa el valor que se generara o perdera de la inversion
realizada al contar con determinados flujos de efectivo descontados para una cantidad
establecida de periodos (Van Horne y Wachowicz, 2010). Es decir, el VAN refleja el
monto econdémico que resulta entre la diferencia de la sumatoria de los flujos netos de
efectivo descontados y la inversion inicial (Baca, 2013). En cuanto a los criterios que se
consideran para evaluar un proyecto en relacién a su VAN, Sapag (2008) indican que el
proyecto debe rechazarse en caso de ser el resultado negativo, mientras que, si el
resultado es igual a cero el proyecto podria ser aceptado dependiendo de las
expectativas del inversionista y por altimo, si el resultado es positivo, el proyecto se

considera viable para ser llevado a cabo.

Tasa Interna de Retorno (TIR)

Marquez y Castro (2015), sefialan que la TIR equivale a la tasa de descuento en la que
la sumatoria de todos los flujos netos del proyecto traidos a valor presente resulta ser
igual a la inversion realizada, es decir, constituye aquel costo de oportunidad que iguala

a cero el VAN del proyecto.

Este indicador permite conocer la rentabilidad real que tendra el proyecto, por tal motivo
si el valor obtenido es mayor que la tasa de descuento, el proyecto debe ser aceptado
ya que, esto quiere decir que los beneficios que se obtendran con su realizacion seran

mayores de lo esperado.
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REACTIVO DEL CASO PRACTICO

Analizar la rentabilidad de un negocio de emprendimiento de vida util de 10 afios el cual
tiene ingresos esperados por el valor de $24.000 anuales y gastos por el valor de
$15.200 anuales. El proyecto incluye una inversion inicial de $49.360 en donde se
asume una tasa de descuento de 19% anual.

- Determine si el proyecto es viable econdmicamente y genera o no utilidades.

- Determinar los datos antes requeridos utilizando el VAN y TIR

Solucién al Caso Practico:

Para efectuar la solucion al caso practico se asume que los ingresos de $24.000 estan
conformados por el monto anual de ventas; mientras que, los gastos de $15.200 se
encuentran conformados por: Costo de Ventas de $8.400 y Gastos operativos de
$6.800. Datos a partir de los cuales se procede a realizar el respectivo estado de
resultados, el cual sera igual para todos los periodos que dure el proyecto, esto debido
a que los niveles de ventas, asi como costos y gastos, permaneceran constantes a lo
largo del horizonte financiero del proyecto.

Cuadro N° 1. Estado de resultados del proyecto

EMPRENDIMIENTO ABC S. A.
Estado de Resultados

(En dolares Estadounidenses)
Ventas 24.000,00
() |Costo de venta -8.400,00
(=) |Utilidad Bruta en ventas 15.600,00
() |Gastos Operativos -6.800,00
(=) |Utilidad Operacional 8.800,00
(-) |15% Participacion a Trabajadores -1.320,00
(=) |Utilidad Antes I. R. 7.480,00
(-) |22% Impuesto a la Renta -1.645,60
(=) |Utilidad Antes Reserva 5.834,40
(-) |210% Reserva Legal -583,44
(=) |Utilidad Neta 5.250,96

Fuente: Elaboracién propia

Una vez que se ha obtenido el estado de resultados, se procede a la elaboracién del
estado de flujo de efectivos proyectado para todos los periodos de duracion del proyecto,

el mismo que se encuentra presupuestado para 10 periodos.
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Cuadro N° 2. Estado de flujo de Efectivo

EMPRENDIMIENTO ABC S. A.
Estado de Flujo de Efectivos proyectado
(En d6lares Estadounidenses)
Periodos Anuales
Detalle
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingresos por Ventas - 24.000,0{24.000,0{24.000,0|24.000,0{24.000,0{24.000,0{24.000,0{24.000,0{24.000,0{24.000,0
(-) |Costos de venta - -8.400,0| -8.400,0| -8.400,0| -8.400,0 -8.400,0| -8.400,0| -8.400,0| -8.400,0| -8.400,0| -8.400,0
(-) |Gastos Operativos - -6.800,0| -6.800,0| -6.800,0| -6.800,0( -6.800,0( -6.800,0| -6.800,0( -6.800,0| -6.800,0| -6.800,0
(=)|Utilidad Operacional - 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0| 8.800,0
(-) |15% Part. Trabajadores - -1.320,0| -1.320,0| -1.320,0| -1.320,0{ -1.320,0| -1.320,0| -1.320,0| -1.320,0| -1.320,0| -1.320,0
(=)|Utilidad Antes I. R. - 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0| 7.480,0
(-)|22% Imp. Renta - -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6| -1.645.6
(=)|Utilidad Antes Reserva - 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4| 5.834,4
(+)|Depreciacion Activos - 4.936,0| 4.936,0| 4.936,0| 4.936,0| 4.936,0| 4.936,0| 4.936,0 4.936,0| 4.936,0| 4.936,0
(+)|Valor residual - -
(-) |Inversion -49.360,0 - - -
(=)|Flujo Neto de Efectivo {-49.360,0/10.770,4{10.770,4|10.770,4|10.770,4|10.770,4|10.770,4|10.770,4|10.770,4|10.770,4|10.770,4

Fuente: Elaboracion propia

Segun se puede observar en el Cuadro N° 2. Estado de flujo de Efectivo, el flujo neto de
efectivo se sitia en $10.770,40, siendo el mismo para todos los periodos del proyecto
planteado, esto debido a que los ingresos y egresos del proyecto permanecen

constantes durante los 10 periodos que durara el mismo.
Tasa de Descuento

La tasa de descuento o Tasa minima aceptada de rendimiento (TMAR) de este proyecto

es del 19%, la cual se obtiene mediante la siguiente férmula:
TMAR= i+ f+if
En donde:
TMAR: Tasa de Descuento del proyecto
i: Premio al riesgo
f: Inflacion

Por lo tanto, para este proyecto se asume que el premio al riesgo es de 17,71%, cantidad
gque se ha determinado en base a la rentabilidad de otras empresas del mismo sector
econdmico, mientras que la tasa de inflacion se sitia en un promedio de 1,10% anual.
Lo cual, aplicando la formula refleja una Tasa de Descuento o Tasa Minima Aceptada
de Rendimiento del 19%.

TMAR = 0,1771+0,0110 + 0,1771(0,0110)

TMAR = 0,19
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Calculo de Valor Actual Neto

Para calcular el Valor Actual Neto o VAN, se requiere de los flujos netos de efectivo de

cada periodo y se aplica la siguiente formula:

VAN = Zn: FE, FE
- £ (1+TMAR)! 0
En donde:

VAN: Valor Actual Neto

n: Numero total de periodos del proyecto

FEo: Flujo de efectivo inicial (Inversion)

FE: Flujo neto de efectivo del periodo

TMAR: Tasa minima aceptada de rendimiento
t: Periodo actual

Entonces, una vez determinados cada uno de los flujos netos de efectivo de cada
periodo (ver Cuadro N° 3), se procede a aplicar la férmula para encontrar el VAN del
proyecto.

Cuadro N° 3. Flujos netos de efectivo anuales

Periodos Anuales
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Flujo Neto de Efectivo |-49.360|10.77,4|10.77,4|10.77,4|10.77,4{10.77,4|10.77,4|10.77,4|10.77,4|10.77,4|10.77,4

Fuente: Elaboracién propia

Detalle

10.770,4 10.770,4 10.770,4 10.770,4

VAN = U T
A+019) T (1+0192 T (170197 "t @+019)0

—49.360

VAN = 9.050,76 + 7.605,68 + 6.391,33 + 5.370,86 + 4.513,33 + 3.792,71
+ 3.187,15 + 2.678,28 + 2.250,66 + 1.891,31 — 49.360

VAN = 46.732,06 — 49.360
VAN = —2.627,94

Una vez aplicada la formula para calcular el VAN se obtuvo un valor resultante con signo

negativo, el cual fue de -2.627,94. Entonces, para evaluar el proyecto en base a este
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indicador se tomoO en consideracion los criterios de Sapag (2008), en los cuales
menciona lo siguiente: si el resultado es negativo, el proyecto debe rechazarse; si el
proyecto es igual a cero puede ser tomado en consideracién; mientras que, si el
resultado es positivo, el proyecto debe aceptarse. Por lo tanto, en base a las tres
contextualizaciones de interpretacion de resultados del Valor Actual Neto, se puede
observar que el proyecto no es viable o no es recomendable para su inversién debido a

que su VAN es negativo.
Célculo de la Tasa Interna de Retorno

Este indicador permite conocer cual sera la rentabilidad real del proyecto, es decir,
permite conocer a qué Tasa de Descuento el VAN del proyecto se situara en un valor
de cero. Por lo tanto, la TIR sera equivalente a la tasa de descuento que har& posible
que el VAN sea igual a cero en la siguiente ecuacion (Gitman y Zutter, 2012):

VAN = Z FE. FE, =0
- £ (1 +TIR)! 0~

En donde:

VAN: Valor Actual Neto (igualado a cero)

n: NUmero total de periodos del proyecto

FEo: Flujo de efectivo inicial (Inversion)

FE: Flujo neto de efectivo del periodo

TIR: Tasa interna de Retorno (que iguala el VAN a cero)

t: Namero del periodo actual

Entonces, el valor de la TIR sera igual a la TMAR que permita el equilibrio de la
Ecuacion. Pero, debido a lo extenso que puede volverse este proceso al realizarse
manualmente, resulta mas eficiente realizar el célculo en Microsoft Excel mediante la
funcion TIR obteniéndose un valor de 17,45%. Para comprobar la veracidad del valor
obtenido mediante el uso de la aplicacion Excel se procedi6 a reemplazar las variables

de la ecuacién anterior con los datos establecidos, obteniendo lo siguiente:

10.770,4
VAN = z a — 49.360 = 0,00

+0,1745)¢
VAN = 10.770,4 4 10.770,4 R 10.770,4 49360 = 000
" (14+0,1745) ' (1 4+ 0,1745)2 (1+0,1745)10 e
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VAN =9.169,99 + 7.807,40 + 6.647,27 + 5.659,53 + 4.818,57 + 4.102, 56 + 3.492,95
+ 2.973,92 + 2.532,02 + 2.155,78 — 49.360,00 = 0,00

VAN = 49.360,00 — 49.360,00 = 0,00

VAN = 0,00

Una vez efectuada la comprobacion, se pudo verificar que efectivamente la TIR del
proyecto es de 17,45% ya que a esta tasa el valor del VAN resulté ser cero. Al observar
el resultado de la Tasa Interna de Retorno y en base a los criterios de decision
recomendados por Gitman y Zutter (2012), en las cuales indica que si la TIR es mayor
que la TMAR, el proyecto debe ser aceptado, mientras que, si la TIR resulta inferior a la
TMAR, el proyecto debe ser rechazado. Entonces, en vista de que la TIR es menor a la
Tasa de descuento o rendimiento esperado del inversionista la cual se situé en 19%, el
proyecto no es recomendable para su inversién, puesto que no cumplira con las

expectativas del inversionista.

Interpretacion de resultados

Los indicadores resultantes para la evaluacion del proyecto se pueden apreciar en el

siguiente cuadro:

Cuadro N° 4. Resultados de la evaluacion

Resultados de la evaluacién del proyecto
Periodos anuales 10 periodos
TMAR 19%
VAN -2.627,94 USD
TIR 17,45%
Evaluacién No viable

Fuente: Elaboracion propia

Segun se puede observar en el Cuadro N° 4, el proyecto posee un Valor Actual Neto de
-2.627,94 USD, lo que indica que los ingresos a valor presente que se obtendran del
proyecto no seran suficientes para cubrir los egresos a valor presente ni la inversion que
se realizard. Asimismo, se obtuvo una TIR de 17,45%, cantidad inferior a la tasa de
descuento utilizada para la evaluacion del proyecto que es de 19%, lo que indica que a
pesar de que el proyecto va a generar utilidades, estas no serdn capaces de cumplir con
la expectativa del inversionista. Por lo tanto, el proyecto de emprendimiento planteado
en el caso practico no es recomendable, es decir, no es viable econémicamente con los

datos que expresa el mismo.
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CONCLUSION

Mediante la revision bibliografica de contenidos enfocados en los indicadores de
evaluacion financiera y de proyectos se obtuvo una mayor comprension de este campo
ya que se analizaron conceptos relacionados al emprendimiento, proyectos de
inversion, flujos de efectivos, riesgo, tasa de descuento, Valor Actual Neto, Tasa Interna
de Retorno; conocimientos que resultan fundamentales para realizar una evaluacion

financiera al momento de decidirse por emprender un negocio.

Se consiguid aplicar correctamente los indices de evaluacion financiera como son el
VAN y TIR, haciendo uso de datos previamente establecidos en el reactivo, mediante la
resolucion de este se pudo evidenciar la importancia de efectuar las respectivas
evaluaciones econémicas antes de materializar un proyecto, especialmente a largo
plazo, para garantizar que los recursos destinados crearan valor para quien asume el

riesgo de invertir.

La interpretacion de los resultados reflejé que el caso planteado en el reactivo no era
viable econémicamente, debido a que su VAN resulté negativo y segun los criterios de
evaluacion del VAN, si este resultado es menor a cero, el proyecto se rechaza;
asimismo, su TIR se situd por debajo del rendimiento esperado y de acuerdo a los
criterios de aceptacion en base a la TIR, si este resultado es menor a la TMAR, el
proyecto se rechaza. Por lo tanto, al rechazar este proyecto, se evita destinar recursos
a un negocio poco rentable para el horizonte financiero planteado y que no se encuentra

en posibilidades de cubrir el costo del capital invertido en él.
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