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RESUMEN

Estudios anteriores han demostrado la importancia que tienen los métodos y las técnicas de

evaluacion en los proyectos. El presente trabajo de investigacion tratd sobre el método de

evaluacion de proyectos denominado Valor Actual Neto (VAN), y cuyo objetivo fue apreciar
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" 'su'influencia en la toma de decisiones de inversionistas e involucrados para la aceptacigﬁ%m“
rechazo de un proyecto de inversion interpretando los resultados que su férmula genero. Las
metodologias aplicadas fueron la descriptiva y la analitica, lo que nos permitio identificar y
realizar los célculos, paso a paso, de los valores futuros del proyecto para llevarlos a valores
presentes para que, en su sumatoria, se puedan diferenciar con las inversiones obteniéndose
los resultados del caso e interpretarlos. Las conclusiones, en concordancia y en linea con el
objetivo, nos permitieron estimar el impacto que tiene el VAN en la toma de decisiones en
los proyectos de manera que el riesgo y la incertidumbre decrecen y se minimizan cuando se
hace uso de esta herramienta de evaluacion. EI VAN, a traves de su férmula de célculo, retine
elementos que permiten demostrar de manera financiera y matematica su efecto para evaluar

eficazmente proyectos de inversion.
PALABRAS CLAVE: Inversiones, Flujos de Caja, Rentabilidad.

ABSTRACT

Previous studies have shown the importance of evaluation methods and techniques in projects.
The present research work dealt with the project evaluation method called Net Present Value
(NPV), and whose objective was to appreciate its influence on the decision-making of
investors and stakeholders for the acceptance or rejection of an investment project by
interpreting the results. that his formula generated. The methodologies applied were
descriptive and analytical, which allowed us to identify and carry out the calculations, step by
step, of the future values of the project to bring them to present values so that, in their sum,
they can be differentiated from the investments, obtaining the case results and interpret them.
The conclusions, in accordance and in line with the objective, allowed us to estimate the
impact that the NPV has on decision making in the projects so that the risk and uncertainty
decrease and are minimized when this evaluation tool is used. . The NPV, through its
calculation formula, brings together elements that allow its effect to be financially and

mathematically demonstrated to effectively evaluate investment projects.

KEYWORDS: Investments, Cash Flows, Profitability.
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INTRODUCCION

Para inversionistas y empresarios es una necesidad imperiosa contar con herramientas,
métodos y técnicas que permitan con antelacion a la aplicacion de recursos estimar la
viabilidad econémica-financiera de un proyecto de inversion. EI VAN conocido bajo distintos
nombres como: Valor Presente Neto (VPN), Valor Capital, Valor actualizado, NPV (Net
Present Value), DCF (Discount cash-flow), Good Hill; es uno de los métodos més aceptados
(por no decir, el méas aceptado) para la evaluacion de proyectos de inversién, por otra parte,
el Valor Actual Neto, VAN, de una inversion se entiende por la suma de los valores
actualizados de todos los flujos netos de caja esperados del proyecto, deducido el valor de la
inversion inicial (Guzman, J., 2019). EI presente estudio tiene como objetivo deducir los
resultados del VAN y con ello su impacto en la toma de decisiones en los proyectos de
inversion. Lo significativo de la presente investigacion radica en la descripcion y analisis que
se hace de la capacidad del VAN, para determinar la rentabilidad de un proyecto de inversién
con la consiguiente utilidad del mismo para orientar a los inversionistas e involucrados en la
asignacion o no de recursos para un proyecto, asimismo, para la toma de decisiones
empresariales y de inversion. El presente estudio demuestra de manera clara como la
aplicacion de la técnica de evaluacion del VAN y la interpretacion de sus resultados disminuye
las expectativas en riesgo e incertidumbre en proyectos independientemente del monto de sus
inversiones. Las razones por las que se lleva a cabo este trabajo investigativo se deben a la
importancia de describir una técnica de evaluacion de proyectos de inversién, necesidades de
informacién financiera actualizada en cuanto al valor del dinero en el tiempo, los tipos de
flujos de caja en un proyecto de inversion, la vida Gtil de los proyectos, la aplicacion de las
tasas de descuento, ademas de la necesidad imperiosa de contar con un método que permita

tomar decisiones sobre aceptar o rechazar un proyecto de inversion.

METODOLOGIA
En el presente estudio se realizd un enfoque del VAN como método de evaluacion de la
viabilidad financiera de los proyectos de inversion y posterior a la conceptualizacion que se

la llevé a cabo con una revision exhaustiva de la literatura existente sobre los elementos que
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" son necesarios para el calculo e interpretacion del VAN, se examinaron estudios de tres cange
previos con un anélisis detallado de la inversion incurrida, los flujos de caja futuros, los
periodos de duracion del proyecto y la tasa de descuento referida para comprender como se
ha aplicado este método en diferentes escenarios de manera que proporciond una perspectiva
clara sobre la efectividad de esta herramienta y su capacidad para respaldar la toma de

decisiones por parte de los inversionistas e involucrados en un proyecto de inversion.

TEORIAS Y ANALISIS

Proyectos de Inversion: Un proyecto de inversion es una idea basada en un presupuesto, por
otra parte, “los proyectos nos permiten primeramente resolver problemas identificados, los
cuales de una u otra forma van a mejorar las condiciones del entorno, ademas de ello permiten
acceder a diversas fuentes de financiacion las cuales basan sus decisiones en disefio de
estrategias y flujo de recursos que concluidos de la forma correcta van a permitir obtener
resultados que nos lleva a la recuperacion del capital, en cuanto a gestion, los proyectos nos
permiten tener una adecuada forma de gestionar y organizar los recursos invertidos en base a
los resultados esperados, todo esto estableciendo una ldgica de ejecucion” (Ruiz, C., Ruiz, H.,
Avila & Sanchez, 2019). Paralelamente, “Los proyectos se gestan en la necesidad de cumplir
objetivos que tienen diferentes actividades humanas, los industriales seran de inversion si
requieren de una asignacion econémica y en este caso su ejecucion requiere de adecuadas
técnicas de gestion” (Habarnau, O., 2020), segin Habarnau los proyectos industriales
requieren para el cumplimento de objetivos asignaciones econdmicas que son las inversiones
al inicio, desarrollo o hasta previa finalizacion de un proyecto, distribuyéndose este rubro en
la inversion fija y el capital de operacién. El desembolso de valores obedece a un calendario
de inversion. Un proyecto en general busca atender y solucionar una necesidad, problema o
alglin interés socioecondmico, un proyecto de inversion “es el conjunto de procesos por el

cual se busca dar solucion a un problema planteado” (Quelity, D., 2020).
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Valor Actual Neto

¢ Cuales son las siglas del Valor Actual Neto?

Segun la siguiente tabla tenemos:

Tabla 1
Siglas del Valor Actual Neto

V Valor
Actual
N Neto

Fuente: Elaboracion de los autores.

¢Para qué se utiliza el VAN?

EL VAN se utiliza como técnica para evaluar proyectos en cuanto a su viabilidad y
rentabilidad.

Elementos para calculo del VAN

Llevado a la siguiente tabla tenemos:

Tabla 2
Elementos para el calculo del VAN
No. Elementos
1 Flujos de Caja netos
2 Numero de periodos
3 Tasa de descuento

Fuente: Elaboracion de los autores.
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¢ Cudl es la formula que se utiliza para el calculo del VAN?

La férmula utilizada para el célculo del VAN es la siguiente:

CELLL
SE=g

Fy F E,

n Ft
VAN_"O*ZW— htean ot Tarhe

Figura No. 1

Férmula del Valor Actual Neto

Fuente: https://economipedia.com/definiciones/valor-actual-neto.html

Donde,

VAN = Valor Actual Neto

-lo = Inversiones en el proyecto

t = periodos n= numero de periodos

Ft = Flujos de Caja Netos

k = tasa de costo del dinero en el tiempo (en porcentaje)

¢ Cual es el proceso para obtener el VAN?

Para obtener el VAN se sigue el proceso sefialado en la siguiente tabla:

Tabla 3
Proceso para obtener el VAN

Pasos

Descripcion

Cuantia de inversiones

Obtener los Flujos de Caja Netos Futuros

Contar con los periodos de generacién de flujos de caja

Referir la Tasa de descuento

Aplicar la formula del VAN

OO BWN

Reemplazo de valores y calculos matematicos para obtener los
Valores Presentes Netos (VPN) de los Flujos de Caja Netos Futuros
obtenidos

7

Diferenciar las Inversiones con el total o sumatoria de VPN

Fuente: Elaboracion de los autores.
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" .Cémo el VAN evallia un proyecto?
El VAN evalla proyectos de acuerdo a los resultados de la diferencia entre los flujos de caja
netos actualizados y las inversiones. Si el VAN es positivo (+) el proyecto se puede ejecutar,
si es negativo (-) el proyecto debe rechazarse y si es cero (0) queda a criterio de los expertos
y los inversionistas si ejecutan o no el proyecto ya que, a pesar de cubrirse todos los gastos se
esta sujeto a eventualidades que pudiesen llevar a pérdidas,

De lo anterior obtenemos la siguiente tabla:

Tabla 4

Como evalta el VAN un proyecto de inversion

Resultados

Interpretacion

Fundamento teérico

VAN = Positivo (+)

Se acepta el proyecto

“...el criterio del valor actual neto
sefiala que procede llevar a la
practica la totalidad de los
proyectos cuyo valor actual neto
tenga un signo positivo” (Garcia,
E., 2023)

VAN = Negativo (-)

Se rechaza el proyecto

“Cualquier inversioén que no pase

esta prueba (si se efectua de todos

modos) perjudicara a la empresa y

a sus accionistas” (Berman, K. &
Knight, J., 2022)

VAN =0

Queda a consideracion de los
inversionistas 'y de  los
involucrados la ejecucion o no
del proyecto.

El VAN o “Valor Presente Neto
VPN, es el descuento de una serie
de flujos de caja futuros a valor
presente, que al ser restados de la
inversion inicial da como resultado
cero” (Arias, M. & Bohorquez, J.,
2021)

Fuente: Elaboracion de los autores.

Flujos de Caja: es el dinero resultante del total de los ingresos menos los egresos en una
organizacion. “El flujo de caja es generado por las operaciones del negocio... existe el
concepto de Flujo de Caja Libre (FCL), que se define como el flujo de caja generado para las

operaciones de la empresa que después de haber realizado las inversiones necesarias para
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mantener la capacidad operativa de la misma o para mantener la tasa de crecimiento deseada”
(Tong, J., 2021), asimismo, los impuestos se han pagado igual a los proveedores las
amortizaciones e intereses de deuda. Este FCL corresponde a los accionistas. Los Flujos de
Caja Futuros es el dinero proyectado y resultante del total de los ingresos menos los egresos
en una organizacion. Por lo que, los Flujos de Cja Actualizados es el dinero en valor actual y

presente resultante del total de los ingresos menos los egresos en una organizacion.

Periodos de duracion del proyecto: es la vida atil del proyecto, es el tiempo durante el cual
el proyecto esta activo, funcionando eficientemente y generando flujos de caja, por lo demés
“este es uno de los puntos mas importantes que se deben obtener del estudio técnico...tiempo

durante el cual se lo podra utilizar eficientemente” (Macchia, J., 2021).

Tasa de descuento: es el porcentaje de disminucion del dinero futuro para traerlo a valor
presente, “la tasa de descuento se basa en un nivel prudente de los retornos esperados
provenientes de tipos de inversion mas amplios y mixtos tenidos en los planes, los cuales se

espera rindan retornos mas altos” (Mantilla, S., 2020).

CASOS
Caso 1l
Tabla 5
Datos y proceso para obtener el VAN
Pasos Descripcion
1 -$100.000
2 VFN;= $30.000, VFN,=$35.000, VFN3=$33.000, VFN4=$34.000, VFNs=$35.000
3 5
4 10%
5 n
VAN = -1 +Z—Ft Lop s i
¢ £ (1+k) 0T (@A+k) (A+k)?2 (14 k)n
6 VAN = -100.000+ 30.000 + 35.000 +_ 33.000 + _34.000 + 35.000
(1+10%)* (1+10%)? (1+10%)° (1+10%)* (1+10%)°
7 -$100.000 + $125.946,44
$25.946,44

Fuente: Elaboracion de autores.
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" Cas02
Tabla 6
Datos y proceso para obtener el VAN
Pasos Descripcion
1 -$150.000
2 VFN;= $30.000, VFN,=$35.000, VFN3=$33.000, VFN,=$34.000,
VFNs=$35.000
3 5
4 10%
5 n
N=-1I +2L= el e
Yo v danp 0w askr Gy
6 VAN = -100.000+ 30.000 + 35.000 +_ 33.000 + _34.000+ 35.000
(1+10%)* (1+10%)? (1+10%)® (1+10%)* (1+10%)°
7 -$150.000 + $125.946,44
$-24.053,56

Fuente: Elaboracion de autores.

Caso 3
Tabla 7
Datos y proceso para obtener el VAN
Pasos Descripcion
1 -$125.946
2 VFN;= $30.000, VFN,=$35.000, VFN3=$33.000, VFN4=$34.000, VFN5=$35.000
3 5
4 10%
5 n
VAN =—10+ZL= iy b oy e
- (1+ k)t (1+k) (1+k)? 1+ k)"
6 VAN = -100.000+ 30.000 .+ 35.000 +_33.000 + _34.000+ 35.000
(1+10%)! (1+10%)? (1+10%)° (1+10%)* (1+10%)°
7 -$125.946 - $125.946
0

Fuente: Elaboracion de autores.
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RESULTADOS
En orden a los tres casos propuestos y examinados se obtuvieron los siguientes resultados:
Tabla 8
CASOS
Casos VAN Resultados Impacto en la Toma de
%) decisiones

1 25.946,44 (+) Positivo Se acepta proyecto de
inversion.

2 -24.053,56 (-) Negativo No se acepta proyecto de
inversion.

3 0 0 Queda a criterio de
inversionistas e
involucrados iniciar o no
el proyecto de inversion.

Fuente: Elaboracion de autores.

Para efecto de interpretacion de los resultados del VAN, en distintos escenarios, se modificd la variable
Inversiones en los Casos 1, 2 y 3. Los resultados obtenidos por los autores del presente estudio
validaron la informacién teérica vertida, Garcia, Berman, K. & Knight, J. y Arias, M. &
Bohorquez, J., debido a la concordancia de los procedimientos propuestos con los procedimientos

ejecutados.

DISCUSION

Hay variables en las finanzas susceptibles de modificacion, por ejemplo, segin Garcia, E.,
menciona que un proyecto con el VAN positivo se puede ejecutar, sin embargo, se pueden
presentar factores endégenos y exdgenos y que éste se vea afectado e incluso se incurra en
pérdidas, “una empresa puede tener un resultado positivo y ser rentable, y aun asi no ser
viable desde el punto de vista financiero. Los ingresos se tiene que convertir en cobros...”
(Ortega, F., 2020), de igual manera, los autores del presente estudio concuerdan que si el
proyecto de inversion tiende a ser rechazado, Berman, K. & Knight, J. podria ser que por

esos mismos factores, internos o externos, el proyecto en la practica, puede generar
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" rentabilidad y esto se aplica también cuando el VAN ha sido igual a cero (Arias, M.rggm
Bohorquez, J., 2021).

CONCLUSIONES

En el presente trabajo de investigacion se ha descrito y demostrado que el VAN, como
técnica de evaluacion influye, necesaria y suficientemente en la toma de decisiones en los
proyectos de inversion, y segun el examen de los resultados obtenidos por los autores del
estudio en los diferentes casos expuestos y respaldados en el andlisis de la teoria exhibida
denota la aceptacion, rechazo o reconsideracion de un proyecto de inversion, considerando
que, debido a factores internos y/o externos del proyecto, dichos resultados pueden ser

sensibles de variacion.
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