CALCULO DE INDICADORES DE PROYECTOS DE INVERSION
CON EXCEL

Para preparar un proyecto de inversion se deben pasar por las distintas etapas: idea,
preinversion, inversion y operacion.
A su vez la etapa de preinversion implica seguir los pasos sucesivos de estudios de nivel

perfil, prefactibilidad y factibilidad.

Idea Preinversion Inversion | Operacion

Perfil | Prefactibilidad | Factibilidad

Para llevar a cabo un proyecto de inversion, son necesarios varios estudios técnicos: de
mercado, técnico, organizacional, legal y financiero.

Precisamente es en este Ultimo en donde se resume toda la informacion obtenida a través de
los otros estudios, que sirve para elaborar flujos de fondos sobre los cuales se calcularan los
distintos indicadores de su rentabilidad.

En este sentido, Microsoft Excel permite la realizacion del trabajo con muchas facilidades.

La metodologia se explicara a través de la resolucion de un caso practico, que consistird en
la construccion de flujos de fondos y obtencion de los indicadores de rentabilidad Tasa Interna de
Retorno (TIR), Valor Actual Neto (VAN), Periodo de Recuperacion de la Inversion (PRI) y Periodo

de Recuperacion de la Inversion Descontado (PRI Descontado).
Principales Conceptos

VAN

e El Valor Actual Neto surge de sumar los flujos de fondos actualizados de un proyecto de
inversion.
e Mide la riqueza que aporta el proyecto medida en moneda del momento inicial.
e Para actualizar los flujos de fondos, se utiliza la tasa de descuento.
e Laregla de decision es la siguiente:
o Aceptar los proyectos con VAN>0
o Rechazar los proyectos con VAN<O
o Es indiferente aceptar o rechazar los proyectos con VAN=0
e Entre dos proyectos alternativos, se debe seleccionar el que tenga mayor VAN

e Existe un tinico VAN para cada proyecto
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PRI

Considera todos los flujos de fondos del proyecto.
Considera los flujos de fondos adecuadamente descontados.

Mide la rentabilidad en términos monetarios.

Son todas aquellas tasas que hacen que el VAN=0.
Considera todos los flujos de fondos del proyecto.
Considera los flujos de fondos adecuadamente descontados.
La regla de decision es la siguiente:

o Aceptar los proyectos con TIR>r, siendo r la tasa de corte previamente definida.
Puede existir mas de una TIR por cada proyecto, dependiendo del comportamiento de los
flujos de fondo.

Existird una unica TIR para un proyecto cuando éste se considere bien comportado, o sea
que haya un tnico cambio de signo de los flujos de fondos.

Mide la rentabilidad en términos porcentuales.

Se interpreta como el tiempo necesario para que el proyecto recupere el capital invertido.
Mide la rentabilidad en términos de tiempo.

No considera todos los flujos de fondos del proyecto, ya que ignora aquellos que se
producen con posterioridad al plazo de recuperacion de la inversion.

No permite jerarquizar proyectos alternativos.

No considera los flujos de fondos adecuadamente descontados.

La regla de decision es la siguiente:

o Aceptar los proyectos con PRI<p, siendo p el plazo maximo de corte previamente

definido.

PRI Descontado

Considera los flujos de fondos adecuadamente descontados.

Mantiene las demas caracteristicas del PRI.

Caso practico

Para explicar la metodologia a utilizar, se resolvera el siguiente caso:

Suponga la existencia de un proyecto de inversion de 5 afios de duracion.
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En este periodo, los ingresos por ventas anuales seran de $60.000, los costos fijos anuales de
$10.000 y los costos variables se estiman como un 45% de los ingresos por ventas.

Para lograrlo, sera necesario concretar inversiones en activo fijo por $40.000 amortizables
linealmente en 5 afios de plazo; se estima que estas inversiones tendran un valor residual nulo al
cabo de 5 afios.

También serd necesaria una inversion en activo de trabajo de $5.000, que sera recuperable
en un 100% al término de los 5 afos.

Considerar que la tasa de impuestos es de un 30% y la tasa de descuento es del 15%.

El inversor puede acceder a un préstamo bancario de $20.000 a reintegrar en 5 cuotas

anuales con un interés del 12% anual, calculadas con sistema de amortizacion aleman.

Solucion

Para resolver este caso, vamos a desarrollar en este orden:

1) Flujo de fondos del proyecto

2) Flujo de fondos del préstamo

3) Flujo de fondos del inversionista

A partir de ellos, se obtendran los distintos indicadores.

Primeramente, se debe crear un nuevo libro de Microsoft Excel, cuyo contenido se propone
en este trabajo.

Para una mejor identificacion visual, las celdas que contienen entradas de datos
independientes se presentan con fuente blanca y fondo negro (presentacion tipo video invertido).

Las celdas que presentan formulas con valores dependientes (o sea que contienen una
formula porque sus valores dependen de otras celdas), se presentan con fuente negra y fondo blanco
(que es la presentacion normal).

El primer dato que vamos a ingresar es la tasa de descuento, cuyo valor es del 15%:

A | B | ¢ | D
1 |TASA DE DESCUENTO | 15.0%)

Flujo de Fondos del Proyecto

Construccion

En base a los datos del caso practico, se construye el flujo de fondos del proyecto:
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Lo T T Q=

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19

A, B C D E F G H |
FLUJO DE FONDOS DEL PROYECTO
| 0 2 3 4 5
+ Ingresos Ennl  60,000] 60,000[ 60,000 60,000
- Costos Fijos (KON 10,000] 10,000] 10,000] 10,000
- Costos Variables [ | 27,000 270000 27,0000 27,000 27,000
- Amortizaciones o] 68,0000 80000 8,000 8,000
= Subtotal 15,000 15,000] 15,000] 15,000 15,000
- Impuestos 4,500[  4,500]  4,500]  4,500] 4,500
= Subtotal 10,500 10,500] 10,500 10,500] 10,500
+ Amortizaciones 8,000 8,0000 80000 8,000 8,000
- Inversiones AF
- Inversiones AT 5,000
+ Recupero Inv AF
+ Recupero Inv AT 5,000
= Flujo de Fondos 45000 18,500] 18,500] 18,500] 18,500] 23,500
= Flujo Descontado 45,000] 16,087] 13,989 12,164 10,577 11,684

Contenido de las celdas

E6.

=60000

Se ingresa el monto estimado de las ventas anuales.

Fé6.

Gé6.
He.

=E6
=F6
=G6

[6. =H6

El valor se repite todos los afios

E7.

=10000

Se ingresa el monto de los costos fijos.

F7.

G7.
H7.

=E7
=F7
=G7

I7. =H7

El valor se repite todos los afios

C8. =45%

Se ingresa el porcentaje de costo variable.
E8. =E6*$C8

F8. =F6*$C8

G8. =G6*$C8

H8. =H6*$C8

8. =I6*¥$C8

Se calcula el costo variable como un porcentaje del monto de ventas.
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E9. =8000
Se ingresa el monto anual de la amortizacion calculada linealmente como =40000/5

F9. =E9

G9. =F9
H9. =G9
9. =H9

El valor se repite todos los afios

E10. =E6-E7-E8-E9

F10. =F6-F7-F8-F9

G10. =G6-G7-G8-G9

H10. =H6-H7-H8-H9

110. =I6-17-18-19

Se calcula el subtotal antes de impuestos

Cl1. =30%

Se ingresa el porcentaje de impuestos a aplicar sobre el flujo de fondos antes de impuestos.

El11. =SI(SUMA(SE10:E10)>0;SUMA($E10:E10)*$C11;0)

F11. =SI(SUMA(SE10:F10)*$C11-SUMA(SE11:E11)>0;SUMA(SE10:F10)*$C11-
SUMA(SE11:E11);0)

G11. =SI(SUMA(SE10:G10)*$C11-SUMA(SE11:F11)>0;SUMA(SE10:G10)*$C11-
SUMA(SE1L1:F11);0)

H11. =SI(SUMA(SE10:H10)*$SC11-SUMA($E11:G11)>0;SUMA($SE10:H10)*$C11-
SUMA(SE11:G11);0)

I11. =SI(SUMA(SE10:110)*$C11-SUMA(SE11:H11)>0;SUMA($E10:110)*$C11-
SUMA(SE11:H11);0)

Se calcula el importe del impuesto. La funcion prevé el caso en que el flujo de fondos antes de
impuestos sea negativo, en cuyo caso no se perciben impuestos y la pérdida de ese ejercicio sirve
para disminuir la base imponible del ejercicio siguiente. Concretamente,

- se suman los flujos de fondos desde el inicio hasta el ejercicio actual y se calcula el impuesto

- se suman los flujos de fondos desde el inicio hasta el ejercicio anterior y se calcula el impuesto

- si el resultado es mayor que 0 se consigna como impuesto la diferencia, caso contrario se consigna

0

El12. =E10-El11
F12. =F10-F11
Gl12. =G10-G11

HI12. =H10-H11
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[12. =I10-I11

Se obtiene el flujo de fondos después de impuestos.

E13. =E9
F13. =F9
G13. =G9
HI13. =H9
I13. =I9

Se consignan las amortizaciones con signo invertido, dado que no son erogaciones de dinero y sélo
fueron incluidas al efecto de disminuir la base imponible del impuesto.
D14. =40000

El monto de la inversion en activo fijo.

D15. =15000

El monto de la inversion en activo de trabajo.

I17. =D15

Porque el activo de trabajo se recupera en un 100% al final del proyecto.
D18. =D12+D13-D14-D15+D16+D17

E18. =E12+E13-E14-E15+E16+E17

F18. =F12+F13-F14-F15+F16+F17

G18. =G12+G13-G14-G15+G16+G17

H18. =H12+H13-H14-H15+H16+H17

118. =112+113-114-115+116+117

Se calcula el flujo de fondos del proyecto

D19. =VA($DS$1;DS$5;;-D18)

E19. =VA($DS$1;ES$S5;;-E18)

F19. =VA(SDS$1;F$5;;-F18)

G19. =VA($DS$1;GS$5;;-G18)

H19. =VA($DS$1;HS$5;;-H18)

[19. =VA($DS$1;1$5;;-118)

Se calcula el valor actual de cada uno de los flujos, utilizando la tasa de descuento.

Calculo de indicadores

A continuacion, la forma de calcular los indicadores mas utilizados:

A B C D E F G H
21 [TIR | 32%
22 VAN 15.00% 19,501
23 PRI | 3
24 PRI Descontado 4
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Contenido de las celdas

C21. =TIR(C18:118)

Se calcula la Tasa Interna de Retorno en base al rango de datos del flujo de fondos completo (se
incluye el periodo inicial o 0).

A22. ="VAN "&TEXTO($D$1;"0.00%")

Es una férmula especial para que la celda muestre la palabra VAN y a continuacion la tasa de
descuento que se haya ingresado en la celda D1. Ante cualquier cambio en esta tltima celda, se
modificard la etiqueta de la celda.

C22. =VNA($DS1;E18:118)+D18

Se calcula el Valor Actual Neto en dos tiempos:

Primero: se calcula el Valor Neto Actualizado sobre el rango que va desde el periodo 1 hasta el
periodo 5; NO se incluye el periodo inicial.

Segundo: al resultado calculado en el punto primero se le agrega el flujo de fondos del periodo
inicial.

Esto es asi porque VNA no es lo mismo que VAN

C23. =MIN(D23:123)

Calcula el Periodo de Recuperacion de la Inversion sobre el flujo de fondos nominal, informando el
primer periodo en que la suma acumulada de flujos de fondos desde el inicio en adelante toma un
valor positivo (alli se recupera la inversion)

D23. =SI(SUMA($D18:D18)>0;D$5;"")

E23. =SI(SUMA($SD18:E18)>0;E$5;"")

F23. =SI(SUMA($D18:F18)>0;F$5;"")

G23. =SI(SUMA($D18:G18)>0;GS$5;"")

H23. =SI(SUMA($D18:H18)>0;HS$5;"")

123. =SI(SUMA($D18:118)>0;I1$5;"")

Estas funciones ayudan a detectar el momento en que la suma acumulada de flujos de fondos desde
el inicio en adelante toma un valor positivo.

Para evitar que el resultado en estas celdas sea visible, se asigna a las celdas un formato

personalizado que oculta la informacién contenida en ellas:
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Formato de celdas [ 7]
N'-IITIEVDI Alineaciin l Fuente l Bordes l Tramas l Proteger l
Cateqaria; Muestra
General J
rrnero
Moneda Tipo:
Contabilidad | "
Fecha o
Hara AR I LR T LY
Porcentaje Bl 3 N o i
Fraccion 0,00 -5 #4000 _-F
Cientifica Tk g #R0,00_--F @, 340,00 -; * T
Texta 0.0% ]
ESEEEiEﬂ | #,#30, 00000000000

C24. =MIN(D24:124)

Calcula el Periodo de Recuperacion de la Inversion sobre el flujo de fondos descontado, informando
el primer periodo en que la suma acumulada de flujos de fondos desde el inicio en adelante toma un
valor positivo (alli se recupera la inversion)

D24. =SI(SUMA($D19:D19)>0;D$5;"")

E24. =SI(SUMA($D19:E19)>0;E$5;"")

F24. =SI(SUMA($D19:F19)>0;F$5;"")

G24. =SI(SUMA($D19:G19)>0;G$5;"")

H24. =SI(SUMA($D19:H19)>0;HS$5;"")

124. =SI(SUMA($D19:119)>0;1$5;"")

Estas funciones ayudan a detectar el momento en que la suma acumulada de flujos de fondos

descontados desde el inicio en adelante toma un valor positivo.

Analisis del Préstamo Bancario

Construccion

De acuerdo al temario, el préstamo debe reintegrarse por sistema de amortizacion aleman.

Recordemos que la caracteristica de este tipo de préstamos es que el capital de las cuotas es
constante, mientras que el interés de cada cuota es decreciente, porque se calcula sobre el saldo
impago de capital.

El desarrollo es entonces el siguiente:
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Fiy B C D E F = H [
1 DESARROLLO DEL PRESTAMO - SISTEMA ALEMAN
2 1] 1 2 3 4 5
3 Préstamu
4 Cuotas
5
B |
7 Saldo 20,000( 20,000 16,000 12,000 8,000 4,000
2 Capital 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000
9 Interés 2400 1,920 1,440 960 480
10 Cuota 6,400 5,920 5,440 4,960 4,480

Contenido de las celdas

B3. =20000
Se ingresa el importe del préstamo
B4. =5

Se ingresa la cantidad de cuotas en que debe ser reintegrado.

BS. =12%

Se ingresa la tasa de interés anual del préstamo
D7. =B3

E7. =D7

Se ingresa el importe recibido.

F7. =E7-E8

G7. =F7-F8

H7. =G7-G8

[7. =H7-HS8

Saldo del préstamo antes de efectuar el pago. Se calcula como el saldo al inicio del periodo anterior
menos el pago de capital realizado durante el periodo anterior.

E8. =SI(E2>$B$4;0;$B$3/$B%4)

F8. =SI(F2>$B$4;0;$B$3/$B$4)

G8. =SI(G2>$B$4;0;5B$3/$B%4)

H8. =SI(H2>$B$4;0;$B$3/$B$4)

I8. =SI(12>$B$4,0;$B$3/$B%4)

Calcula el componente de capital de cada cuota. En principio cada cuota es igual a =20000/5. Dada
la posibilidad que el plazo de pago del préstamo sea menor que la vida del proyecto, la formula
prevee consignar el nimero 0 en aquellos periodos en que no corresponda realizar pago alguno.
E9. =E7*$B$5

F9. =F7*$B$5

G9. =G7*$BS§5
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H9. =H7*$B$5

9. =I7*$B§5

Calcula el componente de interés de cada cuota. Se calcula como el saldo de capital antes de
realizar el pago multiplicado por la tasa de interés anual definida.

E10. =SUMA(ES:E9)

F10. =SUMA(F8:F9)

G10. =SUMA(GS8:GY)

H10. =SUMA(HS8:H9)

[10. =SUMA(I8:19)

Calcula el importe total de cada cuota, sumando los componentes de capital e interés.
Flujo de Fondos del Préstamo

Construccion

En base al andlisis del préstamo realizado, se construye el flujo de fondos del préstamo:

A, B = ] E F 5 H I

27 FLUJO DE FONDOS DEL PRESTAMO

28 |

29 - Intereses

30 = Suhtotal 0 -2.400 -1,920 -1,440 960 480
31 + Impuestos 30.0% 720 576 432 288 144
32 = Suhtotal -1,.680 1,344 -1,008 572 -336
33 + Préstamo recihido

34 - Devolucidn capital
35 = Flujo de Fondos |

Contenido de las celdas

E29. =2400
F29. =1920
G29. =1440
H29. =960
129. =480

Se ingresan los pagos de intereses, obtenidos del analisis del préstamo,

D30. =-D29
E30. =-E29
F30. =-F29
G30. =-G29
H30. =-H29

130. =-129
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Se obtiene el flujo de fondos de la financiacion antes de impuestos
C31. =C11

Copia la tasa de impuestos que fuera anteriormente cargada.

E31. =-E30*$C$31

F31. =-F30*$C$31

G31. =-G30*$C$31

H31. =-H30*$C$31

I31. =-130*$C$31

Calcula el impuesto, definido como el flujo de fondos de la financiacion antes de impuestos
multiplicado por la tasa de impuestos.

E32. =E30+E31

F32. =F30+F31

G32. =G30+G31

H32. =H30+H31

132. =130+131

Se obtiene el flujo de fondos de la financiacion después de impuestos.
D33. =20000

Se ingresa el monto del préstamo recibido.

D34. =4000
E34. =4000
F34. =4000
G34. =4000
H34. =4000
134. =4000

Se ingresan los pagos de capital, obtenidos del andlisis del préstamo,
D35. =D32+D33-D34

E35. =E32+E33-E34

F35. =F32+F33-F34

G35. =G32+G33-G34

H35. =H32+H33-H34

135. =132+133-134

Se obtiene el flujo de fondos de la financiacion.
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Flujo de Fondos del Inversionista

Construccion

El flujo de fondos del inversionista resulta de sumar el flujo de fondos del proyecto y el flujo de

fondos de la financiacion:

A B C D E F G H |
35 FLUJO DE FONDOS DEL INVERSIONISTA
39 | 0 1 2 3 4 5
40 + FF Proyecto 45,0000 18,500] 18,500[ 18,500[ 18,500] 23,500
41 + FF Préstamo 20,0000 5,680 5344 5008 4672 4,336
42 = Flujo de Fondos 25,0000 12,8200 13,156 13,492[ 13,828] 19,164
43 = Flujo Descontado 250000 11,148) 9948| 8,871 7906 9528

Contenido de las celdas

D40. =D18
E40. =E18
F40. =F18
G40. =G18
H40. =H18
140. =I18
Copia los flujos de fondos del proyecto.
D41. =D35
E41. =E35
F41. =F35
G41. =G35
H41. =H35
[41. =I35

Copia los flujos de fondos de la financiacion

D42. =D40+D41

E42. =E40+E41

F42. =F40+F41

G42. =G40+G41

H42. =H40+H41

142. =140+141

Suma los flujos de fondos del proyecto y los flujos de fondos de la financiacion.
D43. =VA(§D$1;DS$5;;-D42)

E43. =VA(SDS$1;ES$5;;-E42)
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F43. =VA($DS$1;F$5;;-F42)
G43. =VA(SD$1;G$5;;-G42)
H43. =VA(SD$1;H$5;;-H42)
143. =VA(SD$1;1$5;;-142)

Se calcula el valor actual de cada uno de los flujos, utilizando la tasa de descuento.

Calculo de indicadores

Se calculan los indicadores mas utilizados en el andlisis de proyectos de inversion:

Fi8 B C O E F = H [
45 TIR 47%
46 VAN 22,401
47 PRI 2
43 PRI Descontado 3

Contenido de las celdas

C45. =TIR(C42:142)

Se calcula la Tasa Interna de Retorno en base al rango de datos del flujo de fondos completo (se
incluye el periodo inicial o 0).

C46. =VNA($DS$1;E42:142)+D42

Se calcula el Valor Actual Neto en dos partes:

Primero: se calcula el Valor Neto Actualizado sobre el rango que va desde el periodo 1 hasta el
periodo 5; NO se incluye el periodo inicial.

Segundo: al resultado calculado en el punto primero se le agrega el flujo de fondos del periodo
inicial.

Esto es asi porque VNA no es lo mismo que VAN

C47. =MIN(D47:147)

Calcula el Periodo de Recuperacion de la Inversion sobre el flujo de fondos nominal, informando el
primer periodo en que la suma acumulada de flujos de fondos desde el inicio en adelante toma un
valor positivo (alli se recupera la inversion)

D47. =SI(SUMA($D42:D42)>0;D$5;"")

E47. =SI(SUMA($D42:E42)>0;E$5;"")

F47. =SI(SUMA($D42:F42)>0;F$5;"")

G47. =SI(SUMA($D42:G42)>0;GS$5;"")

H47. =SI(SUMA($D42:H42)>0;HS$5;"")

147. =SI(SUMA($D42:142)>0;1$5;"")

Estas funciones ayudan a detectar el momento en que la suma acumulada de flujos de fondos desde

el inicio en adelante toma un valor positivo.
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Para evitar que el resultado en estas celdas sea visible, se asigna a las celdas un formato

personalizado que oculta la informacion contenida en ellas:

Formato de celdas H

....................... .

ENCIFHErDjl Alineacicn l Fuente l Bordes l Tramas l F'ru:utegerl

Cateqaria; Muestra

General ]

Mimero

Maoneda Tipio:

Contabilidad | "

Fecha s

Hora AR T R T T LY
Porcentaje R a0t g g0 K - @]
Fraccion R R0.00_- -5 R #2000 -
Cientifica _F #0000 -, #80,00_-; "y
Texto 0.0% ]
ESEEEial | &30, 00000000000

C48. =MIN(D48:148)

Calcula el Periodo de Recuperacion de la Inversion sobre el flujo de fondos descontado, informando
el primer periodo en que la suma acumulada de flujos de fondos desde el inicio en adelante toma un
valor positivo (alli se recupera la inversion)

D48. =SI(SUMA($D43:D43)>0;D$5;"")

E48. =SI(SUMA($D43:E43)>0;E$5;"")

F48. =SI(SUMA($D43:F43)>0;F$5;"")

G48. =SI(SUMA($D43:G43)>0,G$5;"")

H48. =SI(SUMA($D43:H43)>0;HS$5;"")

148. =SI(SUMA($D43:143)>0;1$5;"")

Estas funciones ayudan a detectar el momento en que la suma acumulada de flujos de fondos desde

el inicio en adelante toma un valor positivo.

Analisis del efecto de la financiacion
Es evidente que los indicadores del proyecto con y sin financiacién adoptan valores diferentes.

Cabe entonces reflexionar acerca de cual ha sido el impacto que sobre los primeros ha tenido el
hecho de haber podido obtener financiacion (y obviamente con las condiciones descriptas).

A continuacion, se analizar la variacion de cada uno:

A B C D E F = H [
a0 EFECTO DE LA FINANCIACION SOBRE LOS INDICADORES DEL PROYECTO
a1 TIR 1.47
52 VAN 1.15
53 PRI 0.67
24 PRI Descontado 0.75

Contenido de las celdas

C51. =+C45/C21
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C52. =+C46/C22
C53. =+C47/C23
C54. =+C48/C24

Conclusiones
En base a los guarismos analizados, financieramente se considera viable concretar la inversion y

tomar el préstamo para financiarla.

Mtro. Juan José Quinteros

Prof. Adjunto Catedra Evaluacion de Proyectos de Inversion
Instituto de Administracion de Empresas

Facultad de Ciencias Econémicas

Universidad Nacional de Tucuman

Tucuman — Argentina

jquinteros(@herrera.unt.edu.ar

cpnquinteros@arnet.com.ar




Juan José Quinteros

Anexo: Imagen completa de la hoja de calculo donde se desarroll6 el
ejercicio.

A | B | T ] D E F G H
1 _[TASA DE DESCUENTO | 15.0%
2
3
4 FLUJO DE FONDOS DEL PROYECTO
5 | 0 1 2 3 4 5
6 +Ingresos TN  60,000) 60,000) 60,000 60,000
7 -Costos Fijos J0  10,000] 10,000] 10,000) 10,000
8 -Costos Variables|ERRL 27,000 27,000 27,000 27,000 27,000
9 -Amortizaciones B.000 2,000 82,000 8,000 8,000
10 = Subtotal 15,000] 15,000 15,000 15,000 15,000
11 - Impuestos 4,500 4500 4500 4,500 4,500
12 = Subtotal 10,500] 10,500| 10,500 10,500] 10,500
13 +Amortizaciones 8,000 8,000 8000 8000 8,000
14 -Ilnversiohes AF 40,000
15 -Inversiones AT 000

16 + Recupero Inv AF 0
17 + Recupero Inv AT 5,000

18 = Flujo de Fondos| 45000, 18500 18500 18500 18,5000 23,500
19 = Flujo Descontado 45000 16,087 13,989 12,1e4| 10,577 11,684
20

21 TIR 32%

22 VAN 15.00% 159,501

23 PRI | 3

24 PRI Descontado 4

25

26

27 FLUJO DE FONDOS DEL PRESTAMO

28 | 0 1 2 3 4 5
29 -Intereses 2,400 1,920 1,440 960 480 §
30 = Subtotal 0 -2,400 -1,920 -1,440 -8960 =180
31 +Impuestos 30.0% T20 576 432 288 144
32 = Subtetal -1,680 -1,344 -1,008 £72 -336
33 +Préstamo recibide

34 - Devolucién capital \

353 =Flujo de Fondos 20,000 -5 680 -5,344 -5,008 -4.672 -4 ,336
36

37

38 FLUJO DE FONDOS DEL INVERSIONISTA

39 | 0 1 2 3 4 5
40 + FF Proyecto 45,000) 18500 18500 18,500 18,500 23,500
41 +FF Préstamo 20000, 5680 5344 5008 4672 4336
42 =Flujo de Fondos 25,0000 12820 13,156| 13452 13,828 19,164
43 = Flujo Descontado 25,000 11,148 9.948 8.871 T.906 9.528
44

45 TIR 47%

46 VAN 22.401

47 PRI 2

45 PRI Descontado 3

49 |

a0 EFECTO DE LA FINANCIACION SOBRE LOS INDICADORES DEL PROYECTO

21 TIR 1.47

22 VAN 1.15

83 PRI 0.67

24 PRI Descontado 0.75




