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RESUMEN 

El presente trabajo de investigación se centró fundamentalmente en la importancia de 

la evaluación de proyectos de inversión o de nuevas actividades de emprendimiento 

antes de ejecutarlas, a través de las herramientas de evaluación financiera entre las que 

se tiene Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de Retorno (TIR), Relación 

Beneficio/Costo (R B/C) y el Tiempo de Recuperación de la Inversión (TRI). El desarrollo 

del trabajo tuvo un alcance descriptivo y de tipo documental en donde se caracterizó la 

evaluación financiera y cada uno de criterios de evaluación con un sustento teórico en 

base a autores en donde luego se procedió a desarrollar un caso práctico en el cual se 

aplicaron cada una de las fórmulas y conceptos necesarios para realizar la evaluación 

del proyecto y posterior toma de decisión en base a los resultados obtenidos. Una vez 

que se concluyó con la resolución del caso se determinó que el proyecto de inversión 

era viable, ya que debido al análisis y a los criterios de decisión se identificó que los 

beneficios que se obtienen generan rentabilidad. Luego de haber concluido con el 

trabajo se puede demostrar la importancia de conocer las herramientas financieras 

necesarias para realizar una evaluación en un proyecto o emprendimiento que se quiera 

incursionar y así tener la seguridad de que se obtendrá beneficios con los recursos que 

se emplearán. 

 

Palabras clave: Evaluación financiera, Rentabilidad, Flujo Neto de Caja, Valor Actual 

Neto, Tasa Interna de Retorno. 
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ABSTRACT 

This research work fundamentally focused on the importance of evaluating investment 

projects or new entrepreneurial activities before executing them, through financial 

evaluation tools among which there is Net Present Value (NPV), Internal Rate Return 

(IRR), Benefit / Cost Ratio (R B/C) and Payback Time on Investment (TRI). The 

development of the work had a descriptive and documentary scope where the financial 

evaluation and each of the evaluation criteria were characterized with a theoretical 

support based on authors where then a practical case was developed in which each one 

of the formulas and concepts necessary to carry out the evaluation of the project and 

subsequent decision-making based on the results obtained. Once the resolution of the 

case was concluded, it was determined that the investment project was viable, since due 

to the analysis and the decision criteria it was identified that the benefits obtained 

generate profitability. After having concluded the work, it is possible to demonstrate the 

importance of knowing the financial tools necessary to carry out an evaluation in a project 

or undertaking that you want to venture into and thus be sure that benefits are obtained 

with the resources that are used. 

 

Keywords: Financial evaluation, Profitability, Net Cash Flow, Net Present Value, 

Internal Rate of Return. 
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1. INTRODUCCIÓN 

En la actualidad las empresas deben gestionar sus recursos financieros con el propósito 

de generar beneficios económicos en sus negocios que están incursionando y en los 

nuevos proyectos que estén por iniciar, como lo indica Ramírez (2020) en donde resalta 

la importancia de los indicadores financieros en la ejecución de una idea de negocio (p. 

140). Debido a esto es fundamental que cada inversión que se quiera realizar en una 

empresa sea evaluada y en base a los resultados se pueda decidir por la mejor 

alternativa tomando en consideración los riesgos al tomar una decisión. 

Es importante para un empresario o un emprendedor tener conocimientos acerca de 

herramientas financieras, así como lo menciona Ramírez et al. (2017) que para tomar 

una decisión es necesario predecir eventos futuros o riesgos económicos y saber si la 

empresa podrá responsabilizarse de sus obligaciones (pp. 743-744). Es por eso que 

para iniciar en un nuevo proyecto es necesario utilizar los criterios de evaluación para 

evitar pérdidas y tiempo en un proyecto que no era factible ejecutar. 

El estudio de factibilidad es una de las herramientas que permite realizar un análisis y 

tomar decisiones, así como lo expresa Cardoso et al. (2019) en donde se busca 

determinar los ingresos que generaría un proyecto en el transcurso de su vida útil, y así 

identificar si el nivel de beneficios económicos supera en mayor medida lo invertido (p. 

13). En base a los resultados que se obtenga del estudio se procederá a tomar 

decisiones que generen rentabilidad a través del proyecto de inversión. 

La evaluación financiera permite medir la rentabilidad de un proyecto de inversión y así 

tomar decisiones en base a la aplicación de los criterios de evaluación financiera, así 

como lo señala Lira (2021) que estos indicadores se usan para elegir la mejor opción 

para invertir entre los cuales se tiene el Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de 

Retorno (TIR), Relación Beneficio/Costo (R B/C) y el Tiempo de Recuperación de la 

Inversión (TRI) (p. 25). De acuerdo a estos criterios financieros se puede realizar un 

análisis para tomar la mejor decisión que genere rentabilidad. 

El objetivo del presente trabajo de investigación se centra específicamente en aplicar 

cada uno de los criterios de evaluación financiera para determinar la factibilidad de un 

negocio de emprendimiento, por lo que es necesario realizar una revisión bibliográfica 

sobre la temática planteada en base a las ideas de los distintos autores, para luego 

proceder a resolver un caso que contiene sus respectivos datos en donde será resuelto 

de manera ordenada según las indicaciones previstas, para finalmente presentar los 

resultados obtenidos. 
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2. DESARROLLO 

2.1 Emprendimiento 

El emprendimiento es una iniciativa que crea una persona dependiendo de las 

circunstancias en las que se encuentra, tal como lo menciona Romero et al. (2017) en 

el que el emprendimiento puede surgir en base a una oportunidad o por la necesidad de 

superarse económicamente lo que conlleva a generar autoempleo (p. 500). Es así que 

el emprendimiento es una fuente de trabajo y de independencia creada con el propósito 

de generar ingresos y suplir necesidades. 

Es importante tomar en cuenta el aspecto financiero dentro de los emprendimientos que 

están empezando o que ya se encuentran en el mercado debido a que forma parte del 

desarrollo de la idea de negocio, así como puntualiza Parra et al. (2017) que el 

crecimiento de una actividad emprendedora se debe a factores financieros y a las 

características del talento humano. Es por esto que es necesario la gestión de los 

recursos económicos para así mantener un negocio en evolución. 

2.2 Proyecto de inversión 

El proyecto de inversión es una planificación de recursos que cumplen un propósito, así 

como lo señala Roque et al. (2020) que los proyectos de inversión se utilizan para la 

asignación de recursos financieros y no financieros a un sector, con el propósito de 

generar rentabilidad financiera (p. 87). Esto permite que exista una visión clara de lo que 

obtendrá al invertir en un determinado proyecto. 

Un aspecto importante para la parte financiera son los pronósticos como lo expresa 

Arciniegas (2018) que un proyecto de inversión debe tener un análisis minucioso e 

integral en donde las proyecciones financieras permiten analizar y tomar decisiones 

respecto al proyecto que se quiere implementar (pág. 13). Es por eso que su importancia 

radica en el uso de la información que se obtiene a través de su elaboración. 

2.2.1 Flujo neto de caja (FNC). Es el resultado de una operación financiera como lo 

indica Uzcátegui et al. (2018) que es el beneficio real que se obtiene de los todos los 

ingresos y egresos de efectivo y que por consiguiente si se obtiene un flujo neto de caja 

positivo los ingresos serían superiores a los egresos y si sucede lo contrario entonces 

los egresos serán superiores a los ingresos por lo tanto será un flujo neto de caja 

negativo (p. 23). Entonces a través de esta herramienta se podrá entender si los 

recursos que se están utilizando generan algún tipo de utilidad a la empresa. 
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La utilidad del flujo neto de caja es indispensable para la evaluación financiera expresa 

Cruz et al. (2016) que luego de su elaboración servirá para realizar los cálculos de las 

medidas de rentabilidad para evaluar el proyecto (p. 9). Es así que esas utilidades 

futuras obtenidas en el flujo neto de caja vienen a ser necesarias para realizar una 

correcta evaluación financiera de una inversión. 

2.2.2 Factibilidad económica del proyecto. Es un análisis que depende del resultado 

de una evaluación financiera así como hace referencia Burneo et al. (2016) que es una 

herramienta que permite evaluar proyectos de acuerdo al financiamiento a través de los 

distintos indicadores financieros (p. 311). Es por ello que mediante los resultados que 

se obtengan de su aplicación se podrá tomar decisiones respecto a ejecutar o no un 

proyecto de inversión. 

2.2.3 Criterios de evaluación de inversiones. Son herramientas útiles al momento de 

tomar una decisión empresarial así como lo destaca Aguilera (2017) en donde estos 

criterios sirven para conocer si el proyecto es conveniente o no para su ejecución, entre 

los cuales se tiene al Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de Rendimiento (TIR), 

Periodo de Recuperación Descontado (PRD), Razón Beneficio/Costo (B/C) (pp. 332-

333). Es así que a través de cada uno de estos criterios se podrá evaluar el proyecto y 

así medir el beneficio que se puede obtener. 

2.2.3.1 Tasa mínima aceptable de rendimiento (TMAR). Esta herramienta se debe 

aplicar dentro de un proyecto de inversión para así conocer el porcentaje que se ganará 

por una inversión tal como lo manifiesta Pacheco y Pérez (2018) que es una tasa que 

muestra la recuperación del costo de capital del inversionista al invertir dinero (p. 123), 

así como también Luna y Sarmiento (2019) mencionan que esta tasa tiene que ser 

calculada sobre la inversión que se quiere realizar para que el resultado no sufra 

ninguna alteración (p. 551). Es así que a través de su aplicación se puede obtener la 

rentabilidad mínima sobre esa inversión. 

Para obtener este resultado es necesario realizar las operaciones necesarias y así 

determinar esta tasa, de acuerdo a Baca (2013) se tiene la siguiente fórmula: 

𝑇𝑀𝐴𝑅 = 𝑖 + 𝑓 + 𝑖𝑓 

En donde cada una de las variables significa lo siguiente: 

𝑖 = 𝑃𝑟𝑒𝑚𝑖𝑜 𝑎𝑙 𝑟𝑖𝑒𝑠𝑔𝑜. 

𝑓 = 𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑐𝑖ó𝑛. 
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2.2.3.2 Valor actual neto (VAN) o Valor presente neto (VPN). Es un método para 

identificar si un proyecto es rentable tal como lo afirma Simisterra et al. (2018) que 

permite conocer cuánto equivale a futuro una inversión (p. 14). Así es como se podría 

identificar si es conveniente o no, así como lo señala Muñóz et al. (2016) en donde se 

acepta el proyecto cuando el VAN es positivo debido a que los ingresos son mayores a 

la inversión inicial y es negativo cuando la inversión es mayor a los ingresos (p. 19). A 

través de este análisis se podrá determinar si la inversión es atractiva o se la rechaza. 

Para la obtención de este resultado es necesario realizar una operación matemática, 

según Gitman y Zutter (2012) se tiene la siguiente fórmula: 

𝑉𝐴𝑁 =∑
𝐹𝑁𝐶

(1 + 𝑘)𝑡
− 𝐼0

𝑛

𝑡=1

 

Cada una de las variables significa lo siguiente: 

𝐼0 = 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝐼𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙. 

𝐹𝑁𝐶 = 𝐹𝑙𝑢𝑗𝑜 𝑛𝑒𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑎𝑗𝑎. 

𝑘 = 𝑇𝑎𝑠𝑎. 

𝑡 = 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑜. 

2.2.3.3 Tasa interna de retorno (TIR) o Tasa interna de rendimiento. Es la máxima 

tasa de interés de un proyecto que implicaría un beneficio, así como lo menciona 

Vásquez et al. (2017) que es la tasa máxima que un inversionista puede comprometerse 

en préstamos y que no existan pérdidas (p. 654). Debido a ésto, esta herramienta 

muestra la tasa con la que el proyecto puede ser rentable. De acuerdo a Rostagno et al. 

(2020) esta tasa permite que el VAN sea igualado a cero, y en donde la TIR se compara 

con el costo de oportunidad (p. 70). 

Para aceptar o rechazar el proyecto se debe tomar en cuenta unos criterios como los 

menciona Gitman y Zutter (2012) en donde, si la TIR  es mayor que el costo de capital, 

se tendría que aceptar el proyecto y si es lo contrario se lo rechazaría, la cual se la 

calcula en base a la siguiente fórmula: 

𝑉𝐴𝑁 =∑
𝐹𝑁𝐶

(1 + 𝑇𝐼𝑅)𝑡
− 𝐼0

𝑛

𝑡=1

= 0 

El significado de cada una de las variables es el siguiente: 
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𝐼0 = 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝐼𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙. 

𝐹𝑁𝐶 = 𝐹𝑙𝑢𝑗𝑜 𝑛𝑒𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑎𝑗𝑎. 

𝑛 = 𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒𝑙 𝑝𝑟𝑜𝑦𝑒𝑐𝑡𝑜. 

𝑡 = 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑜. 

2.2.3.4 Relación Beneficio/Costo. Este indicador muestra como resultado un nivel de 

relación entre dos variables así como lo señala González et al. (2017) que la relación 

beneficio/costo representa la ganancia que se obtendrá por encima de la inversión que 

se realice (p. 245). Es así que a través de esta cantidad resultante se podrá realizar un 

análisis entre ingresos y costos de un proyecto, de acuerdo a Arévalo et al. (2016) si se 

tiene 1 como resultado el proyecto no tiene lucro, si se tiene un valor mayor 1 el proyecto 

es rentable pero si se tiene un valor menor a 1 el proyecto se rechaza (p. 508). 

Para obtener este indicador se lo realiza matemáticamente según Méndez (2016) que 

utiliza la siguiente fórmula: 

𝑅𝑒𝑙𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝐵𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑜/𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 =   
𝑉𝑃𝐼

𝑉𝑃𝐶
 

En donde cada una de las variables significa lo siguiente: 

𝑉𝑃𝐼 = 𝑉𝑎𝑙𝑜𝑟 𝑝𝑟𝑒𝑠𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑑𝑒 𝑙𝑜𝑠 𝑖𝑛𝑔𝑟𝑒𝑠𝑜𝑠 𝑏𝑟𝑢𝑡𝑜𝑠. 

𝑉𝑃𝐶 = 𝑉𝑎𝑙𝑜𝑟 𝑝𝑟𝑒𝑠𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑑𝑒 𝑙𝑜𝑠 𝑐𝑜𝑠𝑡𝑜𝑠 𝑏𝑟𝑢𝑡𝑜𝑠. 

2.2.3.5 Tiempo de recuperación de la inversión (TRI). Este indicador es el que nos 

indica un periodo de tiempo, tal como lo señala Duvergel y Argota (2017) que es el 

tiempo que transcurrirá desde que se ejecutará el proyecto para así recuperar lo que se 

invirtió (p. 55). Es así que a través de su resultado se puede obtener el tiempo que tarda 

un proyecto para recuperar la inversión, así como también lo sostiene Carpio y Tito 

(2017) que este indicador es el que ayuda a saber en qué tiempo el empresario 

recuperará su inversión a través de la generación del suficiente flujo de efectivo que lo 

puede calcular a través dos formas (p. 86). 

Para realizar el cálculo del tiempo de recuperación de la inversión existen dos métodos 

así como lo plantea Besley y Brigham (2016) el método tradicional en donde se suman 

los flujos de efectivo esperados de tal forma que el valor que se acumule sea igual a la 

cantidad que se invirtió, mientras que con el método descontado se podrá saber el 

tiempo que va a tomar al flujo de efectivo descontado de un determinado proyecto para 

recuperar la inversión realizada en donde el proyecto se debe aceptar cuando el periodo 
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descontado es menor que la vida esperada del proyecto (pp. 365-366), para lo cual se 

plantean la siguiente fórmula: 

𝑃𝑅 = (
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑒 𝑎ñ𝑜𝑠 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠
𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙
𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝑖𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙

) +

(

 
 
 

𝐶𝑎𝑛𝑡𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝑖𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙
𝑛𝑜 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑑𝑎 𝑎𝑙 𝑝𝑟𝑖𝑛𝑐𝑖𝑝𝑖𝑜 𝑑𝑒𝑙

𝑎ñ𝑜 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛
𝐹𝑙𝑢𝑗𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙
𝑔𝑒𝑛𝑒𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑑𝑢𝑟𝑎𝑛𝑡𝑒 𝑒𝑙 𝑎ñ𝑜

𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 )

 
 
 

 

2.3 Metodología 

El método utilizado para el desarrollo del presente trabajo fue el deductivo, tal como lo 

señala Pérez et al. (2020) que trata de un proceso en donde se empezó con premisas 

para realizar conclusiones a partir de ellas (p. 19). Es por eso que se inició con 

fundamentos teóricos generales sobre la evaluación de inversiones para aplicarlos al 

caso práctico específico que fue planteado para al final emitir criterios de decisión de 

acuerdo a los resultados. 

Para la elaboración de este caso práctico se tuvo un alcance descriptivo, así como lo 

menciona Hernández et al. (2014) en donde se especifica las características de una 

situación que va a ser analizada a través de la recolección de información (p. 92). Es 

así que se fue recopilando información en base al tema planteado que aporte a la 

construcción del marco teórico. 

La investigación también fue de tipo documental como lo manifiesta Monroy y Nava 

(2018) que depende de información extraída en base a fuentes bibliográficas que 

apoyan las ideas planteadas en su desarrollo (p. 103). De acuerdo a esto se realizó el 

trabajo a través de las bases teóricas sobre la evaluación financiera de proyectos de 

inversión en donde se empezó desde la conceptualización de emprendimiento hasta los 

respectivos criterios de inversión a utilizar, los que se extrajeron de artículos científicos 

y libros para realizar la correcta fundamentación del tema. 

2.4 Desarrollo del caso práctico 

El Reactivo del Caso Práctico de la asignatura de Administración Financiera (2021) nos 

indica lo siguiente “Las organizaciones deben realizar proyectos para conocer los 

posibles resultados y tomar las decisiones de invertir o no en determinada alternativa de 

inversión. Igualmente, cuando se desea incursionar en una nueva actividad se deben 

realizar los estudios necesarios para conocer anticipadamente las estimaciones de la 

factibilidad o no de realizar la inversión. La aplicación de los denominados Criterios de 

Evaluación de Inversiones como el Valor Actual Neto (VAN), la Tasa Interna de Retorno 
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(TIR), la Relación Beneficio/Costo (R B/C) y el Tiempo de Recuperación de la Inversión 

(TRI), constituyen herramientas de evaluación de inversiones que ayudan en la toma de 

decisiones para incursionar o no en determinado proyecto” (párr. 1). 

Con la información que se presenta a continuación, desarrolle el siguiente caso: 

- Inversión inicial USD 5.000,00 

- Rentabilidad esperada del proyecto: 20% 

- Inflación promedio: 3,00% 

Por sus conocimientos de Administración Financiera, usted ha sido contratado para 

encontrar: 

Tabla 1. Resumen de ingresos y egresos 

RESUMEN AÑO 0 AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5 

INGRESOS  15.000,00 15.270,00 15.544,86 15.824,67 16.109,51 

EGRESOS  13.309,35 13.501,85 13.691,05 13.875,69 14.054,24 

Inversiones -5.000,00      

FNC -5.000,00 1.690,65 1.768,15 1.853,81 1.948,98 2.055,27 

Fuente: Reactivo de Caso práctico 

Preguntas a resolver. 

- Argumente sobre la Tasa de Descuento y los Criterios de Evaluación de 

Inversiones: VAN, TIR, R B/C y TRI. 

- Realice las operaciones necesarias para elaborar el Flujo Neto de Caja 

proyectado completo. 

- Aplicando los criterios de evaluación de inversiones mencionados, determine la 

factibilidad del proyecto y emita su criterio técnico. 

Procediendo a desarrollar el presente caso práctico se elabora el Flujo Neto de Caja de 

acuerdo a la Tabla 1, para posteriormente aplicar los respectivos criterios de evaluación. 
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Tabla 2. Flujo Neto de Caja 

EMPRENDIMIENTO S.A. 

FLUJO NETO DE CAJA 

(En dólares americanos) 

DETALLE 
PERIODOS 

AÑO 0 AÑO 1 AÑO 2 AÑO 3 AÑO 4 AÑO 5 

Ing. por V. 
 

15.000,00 15.270,00 15.544,86 15.824,67 16.109,51 

(-) Costo de 

Ventas 

  6.234,20 6.451,55 6.522,41 6.524,13 6.608,35 

(=) UT. 

BRUTA 

  8.765,80 8.818,45 9.022,45 9.300,54 9.501,16 

              

Gastos de 

Ven. 

  3.560,60 3.260,70 3.470,55 3.570,50 3.570,90 

Gastos Ad.   2.655,20 2.890,85 2.755,80 2.790,40 2.830,30 

(-) TOTAL 

GASTOS 

OPER. 

  6.215,80 6.151,55 6.226,35 6.360,90 6.401,20 

(=) 

UTILIDAD 

OPER. 

  2.550,00 2.666,90 2.796,10 2.939,64 3.099,96 

              

(-) Par. a 

Trabajadores. 

  382,50 400,04 419,42 440,95 464,99 

(=) UT. 

ANTES DE 

IMPUESTO 

  2.167,50 2.266,87 2.376,69 2.498,69 2.634,97 

              

(-) Imp. a la 

Renta 

  476,85 498,71 522,87 549,71 579,69 

(-) UT. 

DESPUÉS 

DE IMP. 

  1.690,65 1.768,15 1.853,81 1.948,98 2.055,27 

              

(-) Inversión 

Inicial 

-5000,00           

(=) FLUJO 

NETO DE 

CAJA 

-5000,00 1.690,65 1.768,15 1.853,81 1.948,98 2.055,27 

Fuente: Elaboración propia. 

De acuerdo al Flujo Neto de Caja, que se puede observar en la Tabla 2 se procede a 

desarrollar el ejercicio. 
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2.4.1 Cálculo de la Tasa mínima aceptable de rendimiento (TMAR): Para realizar el 

cálculo se toma el premio al riesgo (i) que vendría a ser la rentabilidad esperada del 

proyecto y la tasa de inflación (f) y aplicar en la fórmula: 

Datos: 

𝑖 = 0,20 

𝑓 = 0,03 

𝑇𝑀𝐴𝑅 = 𝑖 + 𝑓 + 𝑖𝑓 

𝑇𝑀𝐴𝑅 = 0,20 + 0,03 + (0,20 ∗ 0,03) 

𝑇𝑀𝐴𝑅 = 0,23 + (0,006) 

𝑇𝑀𝐴𝑅 = 0,2360 

𝑇𝑀𝐴𝑅 = 23,60% 

La rentabilidad esperada del proyecto es del 20% con una inflación del 3% se obtiene 

una TMAR de 23,60% que es mayor a lo que el inversionista espera obtener, por lo cual 

resulta atractiva la inversión. Este valor representa la tasa de ganancia mínima y con su 

resultado se procede a calcular el siguiente criterio de evaluación que es el VAN y que 

servirá para comparar con la TIR. 

2.4.2 Cálculo del Valor Actual Neto (VAN): Con la información de los flujos netos 

proyectados de los 5 años de duración del proyecto que se encuentran en el Flujo Neto 

de Caja se procede a realizar los cálculos respectivos de acuerdo a la fórmula: 

𝑉𝐴𝑁 =∑
𝐹𝑁𝐶

(1 + 𝑘)𝑡
− 𝐼0

𝑛

𝑡=1

 

𝑉𝐴𝑁 =∑
1.690,65

(1 + 0,2360)1
+

1.768,15

(1 + 0,2360)2
+

1.853,81

(1 + 0,2360)3
+

1.948,98

(1 + 0,2360)4

𝑛

𝑡=1

+
2.055,27

(1 + 0,2360)5
− 5.000,00 

𝑉𝐴𝑁 =∑1.367,84 + 1,157,40 + 981,77 + 835,09 + 712,49 − 5.000,00

𝑛

𝑡=1

 

𝑉𝐴𝑁 =∑5.054,58 − 5.000,00

𝑛

𝑡=1
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𝑉𝐴𝑁 =∑1.054,58

𝑛

𝑡=1

 

Luego de realizar el cálculo del VAN de los 5 años se obtuvo un resultado positivo de 

$1.054,58 dólares, lo que indica que el proyecto es aceptable para invertir, ya que el 

valor es mayor que cero. 

2.4.3 Cálculo de la Tasa Interna de Retorno (TIR): Nuevamente con la información de 

los flujos netos proyectados para 5 años se procede a calcular la TIR para obtener la 

tasa que hará que el VAN sea 0. 

𝑉𝐴𝑁 =∑
𝐹𝑁𝐶

(1 + 𝑇𝐼𝑅)𝑡
− 𝐼0

𝑛

𝑡=1

= 0 

𝑉𝐴𝑁 =∑
1.690,65

(1 + 0,2410)1
+

1.768,15

(1 + 0,2410)2
+

1.853,81

(1 + 0,2410)3
+

1.948,98

(1 + 0,2410)4

𝑛

𝑡=1

+
2.055,27

(1 + 0,2410)5
− 5.000,00 

𝑉𝐴𝑁 =∑1.362,30 + 1,148,03 + 969,88 + 821,63 + 698,16 − 5.000,00

𝑛

𝑡=1

 

𝑉𝐴𝑁 =∑5.000,00 − 5.000,00

𝑛

𝑡=1

 

𝑉𝐴𝑁 =∑0,00

𝑛

𝑡=1

 

Una vez realizado el cálculo se obtuvo una TIR de 24,10% lo que permitió que el VAN 

se haga 0, en donde el resultado de la TIR es mayor a la TMAR que fue de 23,60% lo 

que muestra que el proyecto es rentable ya que se cubre la inversión y genera 

ganancias. 

2.4.4 Cálculo de la Relación Beneficio/Costo (R B/C): Con la información resumida 

que se muestra en la Tabla 1 se toma los ingresos y egresos correspondientes al Flujo 

Neto de Caja y se procede a realizar los cálculos en base a la fórmula. 

𝐼𝑛𝑔𝑟𝑒𝑠𝑜𝑠

𝐸𝑔𝑟𝑒𝑠𝑜𝑠
=   
15.000,00

13.309,35
+
15.270,00

13.501,85
+
15.544,86

13.691,05
+
15.824,67

13.875,69
+
16.109,51

14.054,24
 

Una vez obtenidos los valores de ingresos y egresos se los debe convertir a valor 

presente con la siguiente fórmula que Gitman y Zutter (2012) mencionan a continuación: 
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𝑉𝐴 =
𝐼𝑛𝑔𝑟𝑒𝑠𝑜𝑠

(1 + 𝑘)𝑡
 

𝑉𝐴 =  
15.000,00

(1 + 0,2360)1
+

15.270,00

(1 + 0,2360)2
+

15.544,86

(1 + 0,2360)3
+

15.824,67

(1 + 0,2360)4
+

16.109,51

(1 + 0,2360)5
 

𝑉𝐴 = 12.135,92 + 9.995,44 + 8.232,49 + 6.780,49 + 5.584,57 

𝑉𝐴 = 42.728,92 

𝑉𝐴 =
𝐸𝑔𝑟𝑒𝑠𝑜𝑠

(1 + 𝑘)𝑡
 

𝑉𝐴 =  
13.309,35

(1 + 0,2360)1
+

13.501,85

(1 + 0,2360)2
+

13.691,05

(1 + 0,2360)3
+

13.875,69

(1 + 0,2360)4
+

14.054,24

(1 + 0,2360)5
 

𝑉𝐴 = 10.768,08 + 8.838,05 + 7.250,72 + 5.945,39 + 4.872,09 

𝑉𝐴 = 37.674,34 

Luego de obtener el valor actual de la suma de los todos los ingresos y el valor actual 

de la suma de todos egresos de cada uno de los periodos del flujo neto de caja se 

procede a obtener la R (B/C) con la siguiente fórmula: 

𝑅𝑒𝑙𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝐵𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑜/𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 =   
𝑉𝑃𝐼

𝑉𝑃𝐶
 

𝑅 𝐵/𝐶 =   
42.728,92

37.674,34
 

𝑅 𝐵/𝐶 =   1,13 

Una vez calculada la R B/C se obtuvo un valor de $1,13, lo cual expresa que por cada 

dólar que se invierta en el proyecto se obtendrá una ganancia de $0,13 centavos, en 

donde los ingresos son mayores que los ingresos, siendo un proyecto rentable. 

2.4.5 Cálculo del Tiempo de Recuperación de la Inversión (TRI): Con los valores de 

los flujos netos proyectados se realizan los cálculos para obtener el TRI de acuerdo al 

método tradicional y con los flujos netos proyectados traídos a valor presente para el 

método descontado. 

A continuación, se calcula el TRI por el método tradicional: 
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Tabla 3. Método tradicional 
 

Inversión Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 

FNC -4.000,00 1.690,65 1.768,15 1.853,81 1.948,98 2.055,27 

FNC 

Acumulado 

-4.000,00 -2.309,35 -541,20 1.312,61 3.261,59 $5.316,86 

Fuente: Elaboración propia. 

Una vez realizado los cálculos se procede a aplicar la fórmula del TRI: 

𝑃𝑅 = (
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑒 𝑎ñ𝑜𝑠 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠
𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙
𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝑖𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙

) +

(

 
 
 

𝐶𝑎𝑛𝑡𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝑖𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙
𝑛𝑜 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑑𝑎 𝑎𝑙 𝑝𝑟𝑖𝑛𝑐𝑖𝑝𝑖𝑜 𝑑𝑒𝑙

𝑎ñ𝑜 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛
𝐹𝑙𝑢𝑗𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙
𝑔𝑒𝑛𝑒𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑑𝑢𝑟𝑎𝑛𝑡𝑒 𝑒𝑙 𝑎ñ𝑜

𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 )

 
 
 

 

𝑃𝑅 = (2) + (
541,20

1853,81
) 

𝑃𝑅 =  2,29 

Ahora se calcula el TRI por el método descontado: 

Tabla 4. Método descontado 
 

Inversión Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 

FNC -4.000,00 1.690,65 1.768,15 1.853,81 1.948,98 2.055,27 

FNC 

Descontado 

-4.000,00 1.367,84 1.157,40 981,77 835,09 712,49 

FNC 

Acumulado 

-4.000,00 -2.632,16 -1.474,76 -492,99 342,10 1.054,58 

Fuente: Elaboración propia. 

Una vez obtenido los cálculos se aplica la fórmula del TRI: 

𝑃𝑅 = (
𝑁ú𝑚𝑒𝑟𝑜 𝑑𝑒 𝑎ñ𝑜𝑠 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠
𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙
𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝑖𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙

) +

(

 
 
 

𝐶𝑎𝑛𝑡𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑟𝑠𝑖ó𝑛 𝑖𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙
𝑛𝑜 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑑𝑎 𝑎𝑙 𝑝𝑟𝑖𝑛𝑐𝑖𝑝𝑖𝑜 𝑑𝑒𝑙

𝑎ñ𝑜 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛
𝐹𝑙𝑢𝑗𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙
𝑔𝑒𝑛𝑒𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑑𝑢𝑟𝑎𝑛𝑡𝑒 𝑒𝑙 𝑎ñ𝑜

𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑐𝑢𝑝𝑒𝑟𝑎𝑐𝑖ó𝑛 )

 
 
 

 

𝑃𝑅 =  (3) + (
492,99

835,09
) 

𝑃𝑅 =  3,59 
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Para este caso se tomará el resultado obtenido a través del método descontado ya que 

considera el valor del dinero en el tiempo debido a que se podría saber si el rendimiento 

del proyecto sería suficiente para cubrir los costos de la inversión, en donde se obtiene 

un valor de 3,59 lo cual indica que el periodo de recuperación será de 3 años con 7 

meses y 2 días, siendo un proyecto aceptable ya que el TRI es menor a la vida 

económica del proyecto por lo que tendrá más rápido fondos. 

2.5 Viabilidad del proyecto 

Tabla 5. Evaluación del proyecto 

Periodo del proyecto 5 años 

TMAR 23,60% 

VAN 1.054,58 

TIR 24,10% 

R B/C 1,13 

TRI 3,59 años 

Resultado de la evaluación Es viable 

Fuente: Elaboración propia. 

En la Tabla 6 se puede observar que el VAN es positivo con un valor de $1.054,58 lo 

que significa que se obtendrá beneficios del dinero invertido en el proyecto, la TIR es 

mayor que la TMAR lo que indica que el proyecto generará rentabilidad por encima de 

la tasa mínima, en la R B/C se obtuvo un valor de 1,13 que significa que además de 

recuperar la inversión se obtendrá una ganancia y finalmente se obtuvo un TRI de 3,59 

que es menor a la vida económica del proyecto lo que indica que se recuperará la 

inversión en 3 años con 7 meses y 2 días, de acuerdo a cada uno de estos criterios se 

considera que el proyecto de inversión es viable económicamente y se puede ejecutar 

el emprendimiento. 
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3. CONCLUSIONES 

Una vez recolectada la información bibliográfica sobre el tema planteado en base a 

distintos autores se analizó para contextualizar la situación del caso práctico a resolver, 

en donde se desarrollaron los temas de emprendimiento, proyectos de inversión, los 

criterios de evaluación financiera como son Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de 

Retorno (TIR), Relación Beneficio /Costo (R B/C) y el Tiempo de Recuperación de la 

Inversión (TRI), entre otros temas de importancia que aportaron al trabajo, y en base a 

cada uno de los conceptos tratados se pudo tener bases teóricas para la resolución del 

ejercicio planteado en el caso práctico. 

Una vez desarrollada la parte conceptual se aplicaron los criterios de evaluación 

financiera al ejercicio propuesto en donde, a través de las fórmulas necesarias para 

obtener los resultados, se pudo entender la importancia de estas herramientas en la 

toma de decisiones al momento de ejecutar un proyecto de inversión o a su vez 

incursionar en una idea de negocio o emprendimiento con el propósito de generar 

beneficios a futuro a través de su inversión. 

Los resultados que se obtuvieron nos muestran que el emprendimiento es viable, en 

donde se tuvo un VAN positivo lo cual indica que se obtendrán beneficios de la inversión, 

así también se pudo obtener una TIR mayor a la TMAR que significa que se obtendrá 

rentabilidad por encima del costo del capital y una R B/C que nos dice que por cada 

dólar invertido se obtendrá 0,13 centavos como ganancia, con un TRI de 3,59 indicando 

que la inversión se la recuperará durante la vida económica del proyecto, resultando un 

negocio de emprendimiento que generará rentabilidad para su inversionista. 
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