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METODOLOGIA DE EVALUACION

{COMO EVALUAR?
IDENTIFICACION DE COSTES Y BENEFICIOS?
CUANTIFICACION DE COSTES Y BENEFICIOS
VALORACION DE COSTES Y BENEFICIOS
COMPARACION DE COSTES Y BENEFICIOS

ANALISIS DE SENSIBILIDAD. INCERTIDUMBRE Y RIESGO

VALOR DE ACEPTABILIDAD

OPCIONES MUTUAMENTE EXCLUYENTES

CREDITOS

EVALUACION FINANCIERA
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Metodologia de Formulacion

Metodologia de Evaluacion “ex ante”

Evaluacion “on going”. Seguimiento y Control
Metodologia de Evaluacion “ex post”™ Trueba, 1995



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

UNIDAD TEMPORAL DE ANALISIS
ANO O

DEFINICION DE COSTE
DEFINICION DE BENEFICIO
ATRIBUCION TEMPORAL
VARIABLES FLUJO

TERMINOS REALES

COSTES HUNDIDOS

BENEFICIOS OBTENIDOS DESPUES DE LA VIDA
DEL PROYECTO

HONORARIOS DE FORMULACION DEL PROYECTO



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

HONORARIOS DE DIRECCION DE EJECUCION DEL
PROYECTO.

AMORTIZACIONES TECNICAS

VALORES RESIDUALES DE LAS INVERSIONES
AMORTIZACIONES FINANCIERAS

COSTES Y BENEFICIOS INCREMENTALES.
TIERRA Y SOLAR

VALORES RESIDUALES DE OBRA CIVIL
RESTAURACION AMBIENTAL

ATRIBUCION TEMPORAL AL ULTIMO DIA DEL ANO
CAPITAL CIRCULANTE



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

TRATAMIENTO DE LOS CREDITOS PARA LA
FINANCIACION DE LOS PROYECTOS

CREDITOS DE CAPITAL CIRCULANTE
CREDITOS A MEDIO Y LARGO PLAZO
DESEMBOLSOS Y SERVICIO DE LA DEUDA.
CREDITOS Y TERMINOS MONETARIOS




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

UNIDAD TEMPORAL DE ANALISIS: EL ANO.

LA COSTUMBRE EN LOS ORGANISMOS PUBLICOS ES
HACER PRESUPUESTOS ANUALES DE INGRESOS Y GASTOS.

EN LAS EMPRESAS LAS CUENTAS DE PERDIDAS Y
GANANCIAS Y LOS RESULTADOS EMPRESARIALES SE
REFIEREN A ANOS COMPLETOS. EN LAS EXPLOTACIONES
AGRARIAS Y EMPRESAS AGRARIAS LOS RESULTADOS SE
MIDEN EN ANOS AGRARIOS (OCTUBRE—SEPTIEMBRE). LAS
INSTITUCIONES FINANCIERAS CUANDO CONCEDEN
PRESTAMOS A MEDIO Y LARGO PLAZO ESTABLECEN
PLAZOS DE DEVOLUCION MEDIDOS EN ANOS. EN
TERMINOS GENERALES LA RENTABILIDAD DE LOS
PROGRAMAS Y PROYECTOS SE MIDEN EN ANOS. PARECE
LOGICO POR LO TANTO QUE SE ELIJA COMO UNIDAD
TEMPORAL DE ANALISIS EL ANO, QUE NO
NECESARIAMENTE TIENE QUE COINCIDIR CON ANO DE

CALENDARIO, SINO CON EL ANO QUE SE INICIA EN LA
FECHA DE PUESTA EN MARCHA DEL PROYECTO.



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

ANO O.

A EFECTOS DE LA EVALUACION EL ANO O ES UN
MOMENTO.

ES EL MOMENTO EN QUE EL PROMOTOR TOMA LA
DECISION DE HACER EL PROYECTO. ES EL
ACONTECIMIENTO EN EL QUE NACE EL PROYECTO.

EL ANO O COMENZARIA 365 DIAS ANTES DE QUE SE
INICIE EL PROYECTO. SIN EMBARGO, DEBIDO QUE EL
PROYECTO COMIENZA EN UN MOMENTO DETERMINADO SE
ACUERDA QUE SEA AL FINAL DEL ANO O.

EL ANO O SE CONSIDERA COMO EL ACONTECIMIENTO EN
QUE SE PONE EN MARCHA EL CICLO DE VIDA DEL
PROYECTO.



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION
DEFINICION DE COSTE.

ES UN BIEN O UN SERVICIO QUE SE CONSUME O UTILIZA
EN UN PROYECTO.

COMO POR EJEMPLO:
LOS HONORARIOS DE REDACCION DEL PROYECTO

LA INVERSION EN OBRA CIVIL, LA MAQUINARIA,
LAS INSTALACIONES ELECTRICAS, LA MANO DE
OBRA, LA ENERGIA, EL AGUA, LA CONSERVACION
Y MANTENIMIENTO DE LOS EDIFICACIONES, EL
PAGO DE INTERESES ETC.

UN BENEFICIO QUE SE PIERDE. POR EJEMPLO EN EL
CASO DE QUE SE CONSTRUYA UN EMBALSE LA
PRODUCCION AGRARIA PERDIDA POR LA INUNDACION,
O EL PATRIMONIO HISTORICO ARTISTICO O
BIODIVERSIDAD DESAPARECIDOS.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

DEFINICION DE BENEFICIO.

ES UN BIEN O UN SERVICIO QUE SE GENERA O PRODUCE
EN UN PROYECTO.

POR EJEMPLO LAS NUEVAS PRODUCCIONES AGRARIAS
OBTENIDAS CON LA TRANSFORMACION EN RIEGO, LOS
PRODUCTOS AGROINDUSTRIALES, LOS BIENES Y SERVICIOS
QUE SE PONEN A DISPOSICION DE LA ECONOMIA COMO
CARRETERAS, COMUNICACIONES, SERVICIOS DE
TRANSPORTE, EQUIPAMIENTOS SANITARIOS, RESTAURACION
AMBIENTAL DE CUENCAS, REPOBLACIONES FORESTALES

ETC.

TAMBIEN PUEDE CONSIDERARSE COMO BENEFICIO UN
COSTE QUE SE AHORRA

COMO POR EJEMPLO LA SEMILLA DE LA COSECHA
DE SECANO QUE DESAPARECE CUANDO SE
TRANSFORMA EL TERRENO EN REGADIO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

ATRIBUCION TEMPORAL.

LOS COSTES Y LOS BENEFICIOS SE

ATRIBUYEN AL ANO EN QUE SE PRODUCEN O
GENERAN.

POR EJEMPLO AUNQUE HAYA COSTES DE MANO DE
OBRA QUE SE REPITAN DURANTE ANOS, SIEMPRE
TENDREMOS QUE IDENTIFICAR, CUANTIFICAR Y
VALORAR LOS COSTES DE MANO DE OBRA DEL ANO
3, DEL ANO 4, DEL ANO 5..... DEL ANO 10 ETC. CON
CARACTER INDEPENDIENTE PARA CADA ANO.

ES IMPRESCINDIBLE IMPUTAR POR
SEPARADO TODOS LOS COSTES Y LOS

BENEFICIOS QUE CORRESPONDAN A CADA
ANO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

VARIABLES FLUJO.

LOS COSTES Y BENEFICIOS SON VARIABLES FLUJO.
ENTRAN Y SALEN DEL PROYECTO Y CONSTITUYEN EL
LLAMADO FLUJO DEL PROYECTO. (CASH FLOW).

DICHO FLUJO SE ACOSTUMBRA A REPRESENTARLO EN
UNOS EJES DE COORDENADAS.

EN EL EJE DE LAS X EL TIEMPO, EN ORDENADAS
POSITIVAS LOS BENEFICIOS Y EN LAS NEGATIVAS LOS

COSTES.
OAQ C

B TIEMPO

BENEFICIOS

4

COSTES



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

VARIABLES FLUJO.

SE PUEDE CONSIDERAR TANTO LOS FLUJOS BRUTOS
COMO LOS FLUJOS NETOS.

DEBIDO A QUE SOLO SE CONSIDERAN LOS FLUJOS TOTALES,
BRUTOS O NETOS, DE CADA ANO SE PUEDE REPRESENTAR EL
FLUJO DEL PROYECTO EN UNOS EJES DE COORDENADAS
INTEGRADO POR DIFERENTES RECTANGULOS QUE CONSTITUYEN
EL “ PERFIL DEL PROYECTO”.




PROYECTO-PERFIL GRAFICO (Flujos netos) Caso 1
Costes y beneficios iguales por unidad de tiempo

EXPLOTACION

RECURSOS

B TIEMPO

A-C Vida econdmica
A Preinversion
B
C

Punto critico
Analisis resultados

INVERSION



PROYECTO-PERFIL GRAFICO (Flujos brutos) Caso 1
Costes y beneficios iguales por unidad de tiempo

EXPLOTACION

RECURSOS

TIEMPO

A-C Vida econdmica
Preinversion
Punto critico
Analisis resultados

A
B
C
INVERSION [ ] Costes explotacion
[ ]




PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos netos) ~5c0 2

Costes y beneficios iguales por unidad de tiempo

EXPLOTACION

RECURSOS

TIEMPO

A Vida econdmica

A Preinversion

B Punto critico

C Analisis resultados

INVERSION



PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos brutos) Caso 2

Costes y beneficios iguales por unidad de tiempo

EXPLOTACION

RECURSOS

TIEMPO

A-C Vida econdmica
A Preinversion
B Punto critico

Analisis resultados

C
INVERSION [ ] Costes explotacion
H - B



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION
TERMINOS REALES (TR).

LOS COSTES Y BENEFICIOS SE EXPRESARAN EN TERMINOS REALES (NO
MONETARIOS).

Los T.R. EN ECONOMIA SON LOS BIENES Y SERVICIOS QUE LA INTEGRAN, ES DECIR
BIENES Y SERVICIOS REALES EXISTENTES COMO KM. DE CARRETERAS,
TONELADAS DE CARNE, KILOWATIOS HORA, MANO DE OBRA, M3 DE AGUA PARA
BEBER, RECURSOS HUMANOS, RECURSOS NATURALES ETC.

Los TR SE INCORPORARAN A TODOS LOS COSTES Y BENEFICIOS DEL PROYECTO
DISTRIBUIDOS A LO LARGO DEL TIEMPO.

LOS FLUJOS Y LOS PERFILES DEL PROYECTO SE EXPRESARAN EN TERMINOS
REALES. NO SE EXPRESARAN POR LO TANTO EN TERMINOS MONETARIOS
CORRESPONDIENTES AL VALOR DE LA MONEDA DE CADA ANO.

EN GENERAL Y DEPENDIENDO DE LA TASA DE INFLACION EL VALOR DE LA
MONEDA VARIA CADA ANO. LAS PESETAS DE 1990 TENIAN DISTINTO
VALOR QUE LAS DE 1996. LOS EUROS DEL 2002 TIENEN DISTINTO VALOR
QUE LOS EUROS DEL 2001.

LA INFLACION TIENE QUE SER ELIMINADA EN LA VALORACION DE LOS
COSTES Y BENEFICIOS DEL PROYECTO. LA METODOLOGIA DE EVALUACION
TIENE QUE SER VALIDA CON INDEPENDENCIA DEL PAIS EN QUE SE
REALICEN Y CON INDEPENDENCIA DE LA TASA DE INFLACION QUE EXISTA.

Los TR (’ZOINCIDIRIIAN CON LOS TERMINOS MONETARIOS SI NO HUBIERA
INFLACION. LOS COSTES Y BENEFICIOS, SE TOMARAN COMO PRECIOS
CONSTANTES PARA TODA LA VIDA DEL PROYECTO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

COSTE HUNDIDOS.

LOS COSTES OCURRIDOS CON ANTERIORIDAD AL ANO O
SE LLAMAN HUNDIDOS (SUNK COSTS).

DEBEN TENERSE EN CUENTA EN EL DIAGNOSTICO DEL

PROYECTO QUE IDENTIFICA LA SITUACION “SIN

PROYECTO”, PERIODO AMPLIO QUE ENGLOBA LA
SITUACION ANTES DEL PROYECTO, LA SITUACION
ACTUAL Y LA SITUACION FUTURA SIN EL PROYECTO.

NO DEBEN TENERSE EN CUENTA EN LA EVALUACION
DEL PROYECTO, QUE UNICAMENTE CONSIDERA COMO
REFERENCIA TEMPORAL LOS ANOS DE LA VIDA DEL
PROYECTO, DESDE QUE NACE HASTA QUE SE MUERE, Y
POR OTRA PARTE, IDENTIFICA COMO PROCESO
METODOLOGICO LA COMPARACION ENTRE LAS
SITUACIONES “CON” Y “SIN” PROYECTO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

BENEFICIOS OBTENIDOS DESPUES DE QUE HA
FINALIZADO LA VIDA DEL PROYECTO.

COMO SE HA DICHO ANTES, LA SITUACION SIN
PROYECTO COMPRENDE TRES PERIODOS NITIDAMENTE
DIFERENCIADOS:

LA SITUACION ANTES DEL PROYECTO, LA SITUACION

SIN PROYECTO DURANTE LOS ANOS DE LA VIDA DEL

PROYECTO Y LA SITUACION DESPUES DE TERMINADO EL
PROYECTO.

LA EVALUACION DEL PROYECTO SOLO AFECTA AL
PERIODO INTERMEDIO.

POR LO TANTO, LOS BENEFICIOS DESPUES DE LA VIDA
DEL PROYECTO NO AFECTAN A LA EVALUACION DEL
MISMO Y SON INDEPENDIENTES DEL PROCESO. NO HAY
QUE TENERLOS EN CUENTA.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

HONORARIOS DE FORMULACION DEL
PROYECTO.

COSTES DE PRIMER ESTABLECIMIENTO. REDACCION
DEL PROYECTO DE INGENIERIA DEFINITIVO, DE LOS
ESTUDIOS DE VIABILIDAD, ANTEPROYECTOS Y OTROS
COSTES GENERALES DE PRIMER ESTABLECIMIENTO SE
SITUARAN EN EL ANO O.

LA HIPOTESIS FUNDAMENTAL DE ARRANQUE DE LA VIDA DEL
PROYECTO ES EL ACONTECIMIENTO EN QUE EL PROMOTOR DEL
MISMO DECIDE SU PUESTA EN MARCHA.

ESTA DECISION ES COMPLEJA Y REQUIERE EL MAYOR
ASESORAMIENTO PARA QUE EL PROMOTOR DECIDA E INMOVILICE
SU CAPITAL EN LA EJECUCION DEL PROYECTO. EL PROMOTOR ES
CONSCIENTE DE QUE ASUME UN RIESGO.

EL COSTE DE TODO EL ASESORAMIENTO TECNICO SE IDENTIFICA
CON ESE ACONTECIMIENTO TRASCENDENTAL QUE CONSTITUYE EL
MOMENTO DEL NACIMIENTO DEL PROYECTO




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

HONORARIOS DE DIRECC!(')N DE EJECUCION
DEL PROYECTO (DIRECCION DE OBRA).

LOS COSTES DE DIRECCION DE EJECUCION DEL
PROYECTO, DIRECCION DE OBRA, SE DISTRIBUIRAN
PROPORCIONALMENTE A LAS CUANTIAS DE LAS
CERTIFICACIONES DE INVERSION REALIZADAS EN CADA
ANO.

SON POR LO TANTO COSTES ESPECIFICOS QUE HABRA
QUE ATRIBUIR A LOS ANOS EN QUE TENGAN LUGAR LAS
INVERSIONES.

CON CARACTER GENERAL CABE AFIRMAR QUE
CONSTITUYEN UN PORCENTAJE DE LAS MISMAS Y POR
ELLO TENDRAN QUE CUANTIFICARSE
PROPORCIONALMENTE AL MONTANTE DE LAS
INVERSIONES CORRESPONDIENTES DE CADA ANO Y A
TRAVES DE LAS OPORTUNAS CERTIFICACIONES DE
EJECUCION DEL PROYECTO.



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

AMORTIZACIONES TECNICAS.

LOS COSTES DE LAS AMORTIZACIONES TECNICAS,
ANUALIDAD DE AMORTIZACION DE MAQUINARIA,
EQUIPOS, INSTALACIONES, NO SE TENDRAN EN CUENTA
EN LA EVALUACION.

SON COSTES CALCULADOS. DE ACUERDO CON LA HIPOTESIS 5 LAS
INVERSIONES EN MAQUINARIA, BIENES DE EQUIPO E
INSTALACIONES SE INCLUIRAN EN EL MOMENTO EN QUE SE
INCORPOREN AL PROYECTO Y EN LA TOTALIDAD DE SU VALOR.

EN EL CASO DE EXISTAN VARIAS INCORPORACIONES DEL MISMO
TIPO DE INVERSION DENTRO DE LA VIDA DEL PROYECTO SIEMPRE
SE COMPUTARAN EN EL ANO EN QUE TENGAN LUGAR.

NO HABRA QUE INCLUIR LAS AMORTIZACIONES TECNICAS
CORRESPONDIENTES YA QUE SI ELLO OCURRIERA ASI SE
PRODUCIRIA UNA DOBLE CONTABILIDAD DE LA INVERSIONES. LAS
INVERSIONES INICIALES, DIFERIDAS EN EL TIEMPO Y DE
REPOSICION SE YALORARAN EN TERMINOS REALES Y SE
ATRIBUIRAN AL ANO EN QUE SE MATERIALICEN.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

VALORES RESIDUALES DE LA INVERSION.

LOS VALORES RESIDUALES DE LAS
INVERSIONES SE COMPUTARAN COMO
BENEFICIOS EN EL ANO EN QUE SE PRODUZCA
SU SUSTITUCION O EN EL ANO EN QUE FINALICE
LA VIDA DEL PROYECTO.

LOS VALORES RESIDUALES DE LAS
INVERSIONES PUEDEN TENER DISTINTA
CUANTIA SEGUN LA NATURALEZA DE LAS
DIFERENTES INVERSIONES QUE INTEGREN EL
MISMO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

AMORTIZACIONES FINANCIERAS.

LAS AMORTIZACIONES FINANCIERAS TENDRAN
QUE INCLUIRSE EN LA EVALUACION.
SITUANDOSE EN LOS ANOS EN QUE TIENE
LUGAR EL CORRESPONDIENTE PAGO DEL
SERVICIO DE LA DEUDA.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

COSTES Y BENEFICIOS INCREMENTALES.

LOS COSTES Y BENEFICIOS SON
INCREMENTALES.

SE DETERMINAN COMO LA DIFERENCIA DE LOS
COSTES Y BENEFICIOS CON PROYECTO Y LOS
COSTES Y BENEFICIOS SIN PROYECTO . ANTES Y
DESPUES DEL PROYECTO PUEDE SER DISTINTO
DE SIN Y CON PROYECTO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

TIERRA Y SOLAR.

LOS COSTES DE LA TIERRA Y EL SOLAR
NO SE AMORTIZAN.

ES DECIR SE SUPONE QUE TIENEN EL
MISMO VALOR EN TERMINOS REALES
DESDE EL PRINCIPIO AL FIN DEL
PROYECTO.



HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

VALORES RESIDUALES DE OBRA CIVIL,
MAQUINARIA E INSTALACIONES.

LOS VALORES RESIDUALES DE LA
OBRA CIVIL DE LA MAQUINARIA Y DE
LAS INSTALACIONES SE SITUARAN EN
EL ANO EN QUE SE VENDEN ESTOS
ACTIVOS EN EL FLUJO DEL PROYECTO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

ATRIBUCIéN TEMPORAL AL ULTIMO DIiA DEL
ANO.

LOS COSTES Y BENEFICIOS ACAECIDOS A LO LARGO DE
LOS MESES DEL ANO SE SITUAN EL ULTIMO DIA DEL
MISMO.

ELLO ES NECESARIO PARA APLICAR CON RIGOR LA

TEORIA DEL DESCUENTO QUE PONE DE MANIFIESTO
QUE UN BIEN O UN SERVICIO EXPRESADO EN TERMINOS
REALES EXPERIMENTA UNA PERDIDA DE YALOR SEGUN
SE ALEJA SU DISPONIBILIDAD EN EL TIEMPO.

LA MEDIDA DE DICHA DISPONIBILIDAD TEMPORAL ES EN
ANOS. EL TANTO POR UNO DE PERDIDA DE YALOR

ANUAL SE DENOMINA TASA DE DESCUENTO. DICHA
TASA PUEDE SER IGUAL PARA TODOS LOS ANOS DE
VIDA DEL PROYECTO (SITUACION QUE SE APLICA
GENERALMENTE EN EL ANALISIS) O PUEDE QUE SEA
DISTINTA PARA CADA ANO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

CAPITAL CIRCULANTE.

LA HIPOTESIS ANTERIOR OBLIGA A QUE SE DE UN OPORTUNO
TRATAMIENTO AL CAPITAL CIRCULANTE DEL PROYECTO. CUANDO
EXISTEN DESEQUILIBRIOS FINANCIEROS ENTRE LOS MOMENTOS EN
QUE SE ORIGINAN LOS COSTES Y LOS BENEFICIOS A LO LARGO DEL
ANO, PARTICULARMENTE CUANDO LOS COSTES SE PRODUCEN CON
ANTERIORIDAD A LOS BENEFICIOS, PUEDEN PRESENTARSE
DESAJUSTES IMPORTANTES EN LA TESORERIA DEL PROYECTO QUE
ES IMPORTANTE ABORDAR MEDIANTE UN CAPITAL CIRCULANTE
COMPLEMENTARIO DE EXPLOTACION QUE GARANTIZA LA MARCHA
Y EXPLOTACION EFICAZ DEL PROYECTO DURANTE TODO EL ANO.

LOS COSTES DE DICHO CAPITAL CIRCULANTE SE
SITUARAN EN EL PRIMER ANO DE EXPLOTACION DEL
PROYECTO EN EL CASO DE QUE SE PAGUEN
DIRECTAMENTE POR EL. PROMOTOR.

EN ESTE CASO, SE RECUPERARAN COMO BENEFICIO EN
EL ULTIMO ANO DE LA VIDA DEL PROYECTO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

CAPITAL CIRCULANTE.

EL CAPITAL CIRCULANTE TIENE UN GRAN INTERES EN LOS
PROYECTOS AGRARIOS SUJETOS A PROCESOS BIOLOGICOS COMO:

LA PRODUCCION DE MAIiZ, NARANJAS O CARNE O E EL CASO
DE PROYECTOS AGROALIMENTARIOS QUE PUEDEN TENER
UNA DEMANDA DE MATERIAS PRIMAS CONCENTRADA EN EL
TIEMPO, CASO E LA FABRICAS DE CONSERVAS, O EN LOS
QUE POR OTRA PARTE SU INGENIERIA DE PROCESO ESTA
LIGADA A PROCESOS DE FERMENTACION QUE TIENEN UNA
DURACION ESPECIFICA Y DILATADA COMO ES EL CASO DE LA
MADURACION DE LOS QUESOS O EL CURADO DE LOS
EMBUTIDOS Y JAMONES.

ESTAS CIRCUNSTANCIAS PROVOCAN SITUACIONES DE TESORERIA
QUE ES PRECISO AFRONTAR CON UN CAPITAL COMPLEMENTARIO
DE EXPLOTACION PARA QUE EL PROYECTO SE GESTIONE
ADECUADAMENTE Y SIN CONTRATIEMPOS : EL LLAMADO CAPITAL
CIRCULANTE.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

TRATAMIENTO DE LOS CREDITOS PARA LA
FINANCIACION DE PROYECTOS.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

CREDITOS DE CAPITAL CIRCULANTE.

EN EL CASO DE QUE EL CAPITAL CIRCULANTE NO SE DESEMBOLSE EN EL
PRIMER ANO DE EXPLOTACION POR EL PROMOTOR, ESTE TIENE LA OPCION
DE ACUDIR A UN CREDITO A CORTO PLAZO DE CAPITAL CIRCULANTE,
LLAMADO TAMBIEN EN LAS EXPLOTACIONES AGRARIAS UN CREDITO DE
CAMPANA.

LA ENTIDAD FINANCIERA CONCEDERA AL PROMOTOR UN PRESTAMO, EL
PRINCIPAL DEL CREDITO, CON LA CONDICION DE QUE SE LE DEVUELVA
UNOS MESES DESPUES PAGANDO ADICIONALMENTE UN INTERES POR ESTE
SERVICIO. EN LA EVALUACION DEL PROYECTO, Y EN CADA ANO DE
EXPLOTACION DEL PROYECTO, SE PRODUCIRAN TRES FLUJOS:

UN'BENEFICIO COINCIDENTE CON LA ENTRADA DEL PRINCIPAL DEL
PRESTAMO,

UN COSTE CON LA DE'VOLUCI(')N DEL PRINCIPAL DEL PRESTAMO
UNOS MESES DESPUES E IGUAL AL BENEFICIO ANTES CITADO Y

FINALMENTE UN COSTE ADICIONAL POR UN VALOR EQUIVALENTE
AL PAGO DE INTERESES.

EN EL TRATAMIENTO DEL CAPITAL CIRCULANTE UNICAMENTE APARECERA
UN COSTE ADICIONAL CORRESPONDIENTE AL PAGO DE LOS INTERESES YA
QUE EL BENEFICIO DE LA CONCESION DEL PRINCIPAL SE SALDA CON LA

DEVOLUCION DEL MISMO UNOS MESES DESPUES DENTRO DEL ANO.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

CREDITOS A MEDIO Y LARGO PLAZO.

EN ESTE TIPO DE CREDITOS PARA FINANCIAR PROYECTOS SE
IDENTIFICAN EL PRINCIPAL DEL PRESTAMO QUE ES EL IMPORTE DE
LA CANTIDAD PRESTADA,

NORMALMENTE DEL ORDEN DEL 50 % DE LA INVERSION DEL
PROYECTO. AUNQUE ESTE PORCENTAJE PUEDE VARIAR, LA
ENTIDAD FINANCIERA VIGILA Y CONTROLA
CUIDADOSAMENTE QUE EL PRINCIPAL DEL PRESTAMO
NUNCA SE ACERQUE, IGUALE O SUPERE A LA INVERSION
REAL DEL PROYECTO, YA QUE SI ESTO FUERA ASi ESTARIA
ASUMIENDO EL RIESGO DEL PROYECTO.

LA ENTIDAD FINANCIERA SIEMPRE PRETENDE QUE EL PROMOTOR
DEL PROYECTO COMPARTA EL RIESGO DE LA EJECUCION DEL
MISMO DE UNA MANERA SIGNIFICATIVA. POR ELLO, LAS
ENTIDADES FINANCIERAS TIENEN ASESORES TECNICOS CON EL
OBJETIVO DE DESCARTAR LAS PETICIONES INFLADAS DE CREDITO
QUE PUEDAN REALIZAR LOS EMPRESARIOS Y PROMOTORES DEL
PROYECTO. SERVICIO DE LA DEUDA.




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

CREDITOS A MEDIO Y LARGO PLAZO.

DEPENDIENDO DE LA DURACION DE LA lNYERSl()N DEL PROYECTO Y SOBRETODO
CUANDO ESTA TIENE LUGAR EN VARIOS ANOS.

EL PRINCIPAL DEL PRESTAMO SE PUEDE FRACCIONAR EN VARIOS DESEMBOLSOS
ANUALES, GENERALMENTE PROPORCIONALES A LA INVERSION HECHA EN CADA
ANO. LA ENTIDAD FINANCIERA PRETENDE SOLO CONCEDER EL CREDITO
NECESARIO PARA HACER FRENTE A LOS PAGOS DE LAS INVERSIONES REALES
HECHAS POR EL PROMOTOR EN CADA ANO.

UN SEGUNDO ASPECTO DEL CREDITO ES EL TIPO DE INTERES ANUAL DEL
MISMO QUE EN TODO CASO SE ESPECIFICARA EN EL CONTRATO DE PRESTAMO
FIRMADO POR AMBAS PARTES . LA ENTIDAD FINANCIERA Y EL PROMOTOR DEL
PROYECTO. IGUALMENTE EN DICHO CONTRATO SE ESPECIFICARA EL PLAZO DE

DEVOLUCION DEL PRESTAMO EXPRESADO EN ANOS.

EN DETERMINADAS OCASIONES Y PARA FACILITAR LA DEVOLUCION DEL PRESTAMO
EN LOS ANOS DE ARRANQUE DE LA EXPLOTACION DEL PROYECTO, QUE SIEMPRE
ENTRANAN UNA ESPECIAL DIFICULTAD DE GESTION, SE PUEDE ESTABLECER DE
COMUN ACUERDO QUE EN LOS PRIMEROS ANOS SE DEVUELVAN EXCLUSIVAMENTE

LOS INTERESES DURANTE UN PERIODO DE ANOS QUE SE CONOCE coMmo PERIODO
DE GRACIA O CARENCIA. HABRA QUE ESTABLECER EN LA POLIZA DE
PRESTAMO IGUALMENTE UN SEGUNDO PERIODO DE DEVOLUCION DEL PRINCIPAL

MAS LOS INTERESES. EL CONJUNTO DE PAGOS QUE EL PROMOTOR TIENE QUE
HACER A LA ENTIDAD FINANCIERA DURANTE VARIOS ANOS PARA DEVOLVER

iNTEGRAMENTE EL PRESTAMO SE coNockE como SERVICIO DE LA
DEUDA




HIPOTESIS BASICAS DE
EVALUACION

DESEMBOLSO Y SERVICIO DE LA DEUDA.

EN LA EVALUACION DE PROYECTOS QUE TENGAN
CREDITOS SE INCORPORARAN COMO BENEFICIO LOS
DESEMBOLSOS DE PRINCIPAL Y COMO COSTE EL
SERVICIO DE LA DEUDA, AMBOS EN LOS ANOS Y
CUANTIAS EN QUE TENGAN LUGAR.

LA ATRIBUCION TEMPORAL DE ESTOS FLUJOS ES
ESENCIAL.




HIPOTESIS BASICAS DE
L _EVALUACIC')N
CREDITOS Y TERMINOS MONETARIOS.

UN HECHO NOTABLE ES QUE LOS FLUJOS DE CREDITO ( DESEMBOLSOS DE
PRINCIPAL Y SERVICIO DE LA DEUDA) SE EXPRESAN EN TERMINOS
MONETARIOS, ES DECIR, EN UN TIPO DE MONEDA DE UN PAIS Y NO EN
TERMINOS REALES.

ESTA CIRCUNSTANCIA REQUIERE, EN EL CASO DE QUE EXISTA INFLACION
EN EL PAIiS EN QUE SE FINANCIA Y EJECUTA EL PROYECTO, REALIZAR UNA
CORRECCION DE DICHOS FLUJOS Y TRANSFORMARLOS EN TERMINOS
REALES CON EL FIN DE DAR UN TRATAMIENTO HOMOGENEO CONJUNTO A
LOS FLUJOS DEL CREDITO Y A LOS COSTES Y BENEFICIOS DEL. PROYECTO
QUE SIEMPRE TIENEN EL CARACTER DE TERMINOS REALES.

CUANDO SE TRATA DE CREDITOS INTERNACIONALES ES RELEVANTE
SENALAR EL TIPO DE MONEDA EN EL QUE HAY QUE DEVOLVER EL
CREDITO. EN LOS CASOS EN QUE EL PROYECTO SE INVIERTA EN UN PAIS
CON UNA INFLACION MUY ALTA, LAS ENTIDADES FINANCIERAS
INTENTARAN ESTABLECER UN SERVICIO DE LA DEUDA EN TERMINOS
MONETARIOS PERO CON COEFICIENTES CORRECTORES DE AJUSTE POR LA
INFLACION.

LA NEGOCIACION, ENTRE EL PROMOTOR DEL PROYECTO Y LA ENTIDAD
FINANCIERA, REQUIERE INFORMACION VERAZ Y ASESORAMIENTO SOBRE
LOS DERECHOS Y OBLIGACIONES QUE SE ASUMEN EN UN CONTRATO DE
PRESTAMO.




RECURSOS

PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos netos) Caso 4

Inversion inicial plurianual, Inversion diferida y valores

residuales

EXPLOTACION

—

A
A
‘ B
C

INVERSION

TIEMPO

Vida econdmica
Preinversion

Punto critico
Analisis resultados



PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos netos) Caso 4

Inversion inicial plurianual, Inversion diferida y valores
residuales

EXPLOTACION

RECURSOS

C TIEMPO

A Vida econdmica
A Preinversion

B Punto critico

C Analisis resultados
B Costes explotacion

INVERSION H- =

- = Inversion diferida
- = Beneficios residuales




PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos netos) @S0 9

Inversion inicial plurianual, maduracion de las inversiones,
inversiones diferidas y valores residuales

EXPLOTACION

—

RECURSOS

B TIEMPO

A-C Vida econdmica
A Preinversion
‘ B
C

Punto critico
Analisis resultados

INVERSION



PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos brutos) €as0 5

Inversion inicial plurianual, maduracion de las inversiones,
inversiones diferidas y valores residuales

EXPLOTACION

RECURSOS

C TIEMPO

A Vida econdmica
A Preinversion

B Punto critico

C Analisis resultados
B Costes explotacion

- = Inversion diferida
- = Beneficios residuales

INVERSION




PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos netos) Caso 6

Inversion inicial plurianual, maduracion de las inversiones,
inversiones diferidas, valores residuales y coste de
desinversion

EXPLOTACION

)
O
7))
ad
2
O
LI
a4

B TIEMPO
‘ A-C Vida economica
A Preinversion
INVERSION B Punto critico
C Analisis resultados



PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos brutos) (Caso 6

Inversion inicial plurianual, maduracion de las inversiones,
inversiones diferidas, valores residuales y coste de
desinversion

EXPLOTACION

RECURSOS

+

C TIEMPO

INVERSION
Bl Costes explotacion A-C Vida econdémica
- A Preinversion
B = Reinversiones B Punto critico
I = Beneficios residuales C Analisis resultados

= Coste de desinversion



PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos netos) Caso 7

Inversion inicial plurianual, maduracion de las inversiones,
inversiones diferidas, valores residuales, costes de
desinversion y menores ingresos por emergencias

EXPLOTACION

RECURSOS

i)

B TIEMPO
‘ A-C Vida economica
A Preinversion
INVERSION B Punto critico
C Analisis resultados



PROYECTO - PERFIL GRAFICO (Flujos brutos) Caso 7

Inversion inicial plurianual, maduracion de las inversiones,
inversiones diferidas, valores residuales, costes de
desinversion y menores ingresos por emergencias

EXPLOTACION

RECURSOS

C TIEMPO

INVERSION
Bl Costes explotacion A-C  Vida econémica
- A Preinversion
B = Reinversiones B Punto critico
I = Beneficios residuales C Analisis resultados

= Coste de desinversior



PROYECTO-RECURSOS ECONOMICOS Y
TIEMPO (Flujos brutos)

EXPLOTACION

RECURSOS

TIEMPO

Vida econdmica

A Preinversion

B Punto critico

C Analisis resultados
[ ] Costes explotacion
]

INVERSION




RECURSOS

+ ==Y

A-C Vida econdmica

A Preinversion

B Punto critico

C Analisis resultados
[ ] Costes explotacion

——————— EXPLOTACION

Flujos netos

RECURSOS

TIEMPO
Flujos brutos



PROYECTO-RECURSOS ECONOMICOS Y
TIEMPO (Flujos)

RECURSOS

EXPLOTACION

+:

B Flujos netos

~ TIEMPO

RECURSOS

INVERSION TIEMPO

Flujos brutos




INDICADORES DE RENTABILIDAD

VALOR ACTUAL NETO.

EL VALOR ACTUAL NETO (VAN) SE DEFINE PARA CADA TASA, COMO LA
SUMA ALGEBRAICA DE LOS BENEFICIOS ACTUALIZADOS MENOS LOS
COSTES ACTUALIZADOS. LA TASA DE ACTUALIZACION “R” TIENE QUE
COINCIDIR CON EL COSTE DE OPORTUNIDAD DEL CAPITAL DEL AGENTE
DEL PROYECTO AL QUE SE REFIERE LA EVALUACION FINANCIERA. POR LO
TANTO, EXISTIRAN TANTOS VALORES ACTUALES NETOS COMO AGENTES.

DONDE:
VAN: VALOR ACTUAL NETO PARA LA TASA DE ACTUALIZACION
B,: BENEFICIOS DEL PROYECTO EN EL ANO I.
C,: COSTES DEL PROYECTO EN EL ANO .
R: TASA DE ACTUALIZACION EN TANTO POR UNO.

N: VIDA UTIL DEL PROYECTO EN ANOS.



INDICADORES DE RENTABILIDAD

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO.

SE EXPRESA EN PORCENTAUJE, INDICA LA RENTABILIDAD INTERNA
DE UN PROYECTO.

LA TASA INTERNA DE RENDIMIENTO (TIR) ES LA TASA DE
DESCUENTO QUE IGUALA LA SUMA DE LOS BENEFICIOS
ACTUALIZADOS CON LOS COSTES UTILIZADOS. POR LO TANTO EL
VAN DESCONTADO A LA TIR ES NULO. LA TIR ES UN INDICADOR
CUYO CALCULO DEPENDE EXCLUSIVAMENTE DE LA ESTRUCTURA
DE COSTES Y BENEFICIOS DEL PROYECTO.




GRAFICO DE VALOR ACTUAL NETO

o= Costelde Oportunidad del Capital
p= Tasa interna de rendimiento




INDICADORES DE RENTABILIDAD

RELACION BENEFICIO-COSTE.

ES LA RELACION DE LA SUMA DE LOS BENEFICIO BRUTOS
ACTUALIZADOS ENTRE LA SUMA DE COSTES BRUTOS
ACTUALIZADOS. LA TASA DE DESCUENTO TIENE QUE COINCIDIR
CON EL COSTE DE OPORTUNIDAD DEL CAPITAL DEL AGENTE

DONDE:

BC, ) RELACION BENEFICIO-COSTE PARA LA TASA DE ACTUALIZACION
INDICADA.

B,: BENEFICIOS DEL PROYECTO EN EL ANOI.

C,: COSTES DEL PROYECTO EN EL ANO I.

R: TASA DE ACTUALIZACION EN TANTO POR UNO.
N: VIDA UTIL DEL PROYECTO EN ANOS.



INDICADORES DE RENTABILIDAD

PERIODO DE RECUPERACION DEL CAPITAL. (PAYBACK).

Es EL ANO “K” EN QUE POR PRIMERA VEZ LA SUMA DE FLUJOS POSITIVOS DEL
PROYECTO ACTUALIZADOS SUPERAN LOS FLUJOS NEGATIVOS ACTUALIZADOS DEL
PROYECTO.

LA TASA DE ACTUALIZACION DEBE COINCIDIR CON EL COSTE DE OPORTUNIDAD DEL
CAPITAL DEL AGENTE.

LA SUMA ACUMULADA DE FLUJOS ACTUALIZADOS EN UN PROYECTO ESTANDAR
EMPIEZA SIENDO NEGATIVA, Y VA DISMINUYENDO EN VALOR ABSOLUTO CON LOS
FLUJOS POSITIVOS DE LOS PRIMEROS ANOS HASTA QUE CAMBIA A SIGNO POSITIVO
EN UN ANO QUE REPRESENTA EL PAY-BACK.

Pay- Back

X

A% e
— i &3]

I+ =0 (1 +r)




EVALUACION ECONOMICA

ANALISIS FINANCIERO:

EL ANALISIS FINANCIERO ANALIZA EL RENDIMIENTO
QUE SE OBTIENE DEL CAPITAL SOCIAL APORTADO POR
LAS DISTINTAS ENTIDADES FINANCIERAS QUE
PARTICIPAN EN EL PROYECTO (AGRICULTORES,
HOMBRES DE NEGOCIOS, EMPRESARIOS, SOCIEDADES
PRIVADAS, ETC..) J.PRICE GITTINGER

ANALISIS ECONOMICO:

EL ANALISIS ECONOMICO INTENTA CONOCER EL
RENDIMIENTO O LA PRODUCTIVIDAD O LA
RENTABILIDAD GLOBALES DEL PROYECTO PARA LA

SOCIEDAD O LA ECONOMIA EN SU CONJUNTO. . PRICE,
GITTINGER
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