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Curso Formulacion y Evaluacion Social de Proyectos

TEMARIO

PREPARACION DE PROYECTOS:

1. Sistema Nacional de Inversiones (e-learning)
El Ciclo de Vida de los Proyectos (e-learning)
Analisis y solucion del problema
Diagndstico de la situacion actual

A

Identificacion de alternativas de solucion

EVALUACION DE PROYECTOS:
6. Conceptos Basicos
7. Flujo de Beneficios Netos
8. Matematicas Financieras
9. Criterios de Decision
10. Elementos Basicos de Teoria Econdmica

11. Evaluacion Social de Proyectos
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1. Introduccion

Los estudios de mercado (diagnostico), técnico y administrativo-
legal (definicion de alternativas) aportan los insumos de costos y/o
beneficios para la elaboracion de los flujos de las alternativas a
evaluar para el proyecto.
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NETOS

El producto final de la Preparacion del proyecto son los flujos de
beneficios netos de las distintas alternativas a evaluar para definir
la mas conveniente.
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1. Introduccion

Los procesos de identificar, medir, valorar y ordenar costos y
beneficios tienen correspondencia con los diferentes estudios de la
preparacion del proyecto (obtencion del flujo de beneficios netos)

Diagndstico Identificar
Medir ,
Al v - 5 PREPARACION
ernativas Valorar DEL
PROYECTO
FLUJO DE
BENEFICIOS @ Ordenar
NETOS
EVALUACION
EVALUACION <Z Comparar DEL
PROYECTO

A partir de los flujos de beneficios netos de las alternativas se
realiza el proceso de comparar costos y beneficios, lo que
corresponde a la evaluacion del proyecto.

Sistema Nacional de Inversiones - Ministerio de Desarrollo Social - Chile 4 -




1. Introduccion

Sin embargo, la forma en que se determinen estos beneficios y
costos pertinentes dependera de si el proyecto se esta evaluando
desde el punto de vista privado o social:

< Evaluacion Privada. En este caso, el objetivo del agente
privado es el eventual aumento de riqueza que genera el
proyecto para los accionistas, por lo que se interesa en el flujo
de caja que genera, es decir, los ingresos y desembolsos
monetarios, a precios de mercado, que se produciran en cada
periodo y que se pueden atribuir al proyecto.

< Evaluacion Social. Considera los beneficios por aumento de
consumo Yy/o liberacion de recursos para la economia, asi como
efectos indirectos, externalidades positivas, y por otra parte los
costos economicos en la utilizacion de recursos, valorados a
precios sociales, tanto como los efectos indirectos vy
externalidades negativas, atribuibles al proyecto.
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1. Introduccion

Tipos de Flujos de Acuerdo a Tipos de Evaluacion
TIPO : COMPONENTE
ST VALORACION Sy TIPO DE FLUJO
Externalidades
Efectos Indirectos .
EVALUACION mw) PRECIOS 0 SF Iu_'!ol
SOCIAL SOCIALES Beneficios ocia
Costos:
Inversion, Operacion

Flujo

Ingresos
Costos: Proyecto
Inversidn, Operacion Puro
z PRECIOS DE
EVALUACION . Impuestos Flujo
PRIVADA | | ,MERCADO Subsidios .
(PRIVADOS) Inversionista
(Accionista o
Créditos Flujo duefio)
Intereses Prestamista
Amortizaciones

Sistema Nacional de Inversiones - Ministerio de Desarrollo Social - Chile 6 -




2. Flujos de Caja Privados

Tipos de Flujos de Caja Privados

% Flujo de caja del proyecto puro: Flujos de costos y beneficios
del proyecto sin considerar su estructura y costos de
financiamiento. Equivale a la situacion en que el proyecto es
completamente financiado con capital propio del operador,
dueno, socios o accionistas.

“ Flujo de caja con deuda: Considera la estructura y costos de
la deuda en que se incurra para su financiamiento en el caso que
una parte de la inversion se financie con deuda. Se denomina
también flujo de caja desde el punto de vista o perspectiva del
inversionista.
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Relacion Estructura de Flujos Privados y Sociales

Proyecto Financiado Proyecto Puro
+ \entas: Y +  \entas: Y, 2 m
- Costos: C o m - Costos: C 0 &
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- Intereses: r &§ o | |= Utilidad Antes S o
=  Utilidad Antes 8‘ o de impuesto: UAI ;@
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- Impuesto: t

- Impuesto: t =  Ut. después
=  Ut. después de impuesto UDI

de impuesto UDI +  Depreciacion: d
+  Depreciacion: d - Inversion: I
- Amortizacion: a +  Valor residual: vr
+  Préstamos: p =  Flujo de caja: F
- Inversion: I
+  Valor residual: vr Flujo proyecto:  v—c—t-I+vr
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2. Flujos de Caja Privados

Para poder evaluar un proyecto se necesita estimar los Beneficios
Netos (beneficios menos costos) que entregara durante cada
periodo en que estara operando. Por ejemplo:

Para el caso de un agente privado

« Un empresario evalla la instalacion de una fabrica de empanadas. Si
quiere evaluar su conveniencia, necesita saber cuanto ganara en cada
afio de operacion, es decir, la diferencia entre sus beneficios (ingresos
por ventas) y todos los costos que le permitiran la producciéon de las
empanadas (como sueldos, insumos, energia, impuestos, etc.).

Para el caso de un agente social
« Para evaluar la conveniencia de construir una carretera, se debe estimar

la diferencia entre los beneficios que generara a la sociedad (ahirros de

tiempo de viaje, menor desgaste de vehiculos, ahorros-de ¢ ible,
menor congestion en calles alternativas, etc.) y los costos, a precios
sociales, que permiten que la carretera funcione (costos de mantencion,
tales como de materiales, maquinarias, recursos humanos, etc.).

 El flujo del concesionario de la carretera (agente privado) es diferente
del flujo social.
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2. Flujos de Caja Privados

Costos y Beneficios Pertinentes para la Evaluacion

Se deben considerar los beneficios y costos relevantes para la evaluacion,
los que corresponden a los diferenciales de la situacidn con proyecto
respecto de la situacion sin proyecto (en evaluacion social o privada).

BENEFICIO COSTO
¢Ocurre en la situacion con ¢Ocurre en la situacion
proyecto? con proyecto?
Beneficio _ Costo del _
NO del Proyecto | No existe | proyecto | No existe
; (Flujo positvopor | beneficio | (Aujo negativo costo
CQCUFF‘? en_la mayor ingreso) por mayor costo)
situacion sin
proyecto? Beneficio Costo de Costo Ahorro de
ST inevitable | oPortunidad | Inevitable costos
(Aujo negativo por | (Hundido, no | (Flujo positivo
(no relevante) menor iNgreso) relevante) por menor osto)
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3. Estructura del Flujo de Caja Privado

Para evaluar un proyecto se necesita determinar cual sera el flujo
de beneficios netos que este proyecto generara aho a ano:

« Los ingresos: dados principalmente por las ventas de los
bienes y servicios que se produciran, y de activos.

- Y los egresos o costos: que estaran dados por todos los
pagos y costos de oportunidad que se deberan realizar por la
inversion y operacion del proyecto, para que este funcione.

F, corresponde a la inversion inicial.

F.,, F5, F5, ..., F, corresponden a los flujos de caja netos de cada
periodo del horizonte de evaluacion del proyecto.
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3. Estructura del Flujo de Caja Privado

Para obtener el beneficio o flujo de caja neto se registra en positivo los
beneficios 0 ingresos y en negativo los costos o egresos, por lo que su
resultado corresponde al flujo de caja neto (FCN), que se obtiene en un
periodo determinado. La siguiente estructura se refiere al flujo del
proyecto puro:

Periodo del flujo (anual)

Item o componente 0| 1|2]|3]|4 n
+ [Ingresos operacionales

+ (Ingresos no operacionales

- |Costos de operacion

= |Costos de mantenimiento

= [Impuestos

4 |Subsidios

Inversiones y reinversiones,
valor residual (+)

Flujo de Caja Neto
n representa el Horizonte de evaluacidn del proyecto.

El flujo contiene todos los ingresos y egresos afectos a impuestos, los
impuestos y los ingresos y egresos no afectos a impuestos (ej.: las
inversiones y el valor residual).
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3. Estructura del Flujo de Caja Privado .

Tratamiento de los impuestos en los flujos de caja privados

Los flujos de caja generalmente NO CONSIDERAN el débito/crédito
de IVA, excepto cuando se difiere la imputacion del débito fiscal
por mas de un periodo en algunas inversiones.

El impuesto a las utilidades es relevante para la evaluacion
privada. Se obtiene del Estado de Resultados:

J=(Ya- Ea-D)xj

Donde

J : Impuesto

Ya : Ingresos afectos a impuesto

Ea : Egresos afectos a impuesto

D : Depreciacion

j ¢ Tasa de impuesto a las utilidades
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3. Estructura del Flujo de Caja Privado

La Depreciacion

Corresponde a la distribucion del costo de un activo como un flujo
de gasto durante el periodo en que genera servicios.

« La adquisicion o construccion de un bien se imputa
contablemente como activo fijo en el momento en que se realiza
la inversion o compra, por su valor completo.

« Pero el activo presta servicios por un periodo largo.

 Corresponde asignar a cada periodo la parte de uso del activo,
esto es, su depreciacion.

« Importante:

v La depreciacion no es un egreso o salida de dinero, sino que un gasto contable.

v’ Los terrenos no se deprecian.
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3. Estructura del Flujo de Caja Privado

Formas de Calculo Segun el SII

Depreciacion Lineal: distribucion uniforme del gasto en el
periodo de vida Util.

Valor de costo del activo

Depreciacion Lineal =

Vida util del activo

Depreciacion Acelerada: distribucion uniforme del gasto en un
periodo igual a 1/3 de la vida util del activo.

Tiene como objetivo incentivar la inversion en activo fijo, a traves
de un mayor gasto que implica un menor impuesto a la renta.

Se acogen a este tipo de depreciacion los bienes nuevos,
adquiridos o importados, que tengan una vida Util normal igual o
superior a tres anos (www.sii.cl).

Sistema Nacional de Inversiones - Ministerio de Desarrollo Social - Chile 15 -




3. Estructura del Flujo de Caja Privado

Flujo Privado: a precios de mercado desde el punto de vista del
operador del proyecto (empresa, institucion o persona).

4 )

Y, Y,
S —

lo 1 2 G C, 5 n

- J

1 2 5

- =

=)

Y Y Y
| | |

0] 1] 2| 5| |
C C C

I, : Inversion (activo fijo e intangible, cap. de trabajo) a precios de mercado
Y; : Ingresos durante la operacion del proyecto (incluye subsidios); i = 1, n

C. : Costos de operacion, mantencion, reinversiones e impuestos a precios
de mercado; i =1, n

n : Horizonte de evaluacién del proyecto (afhos)
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4. Flujos Sociales

Flujo Social: a precios sociales o desde el punto de vista del pais o

sociedad.
- N
BS, BS, BS, BS, BS, BS,
| | | |
0] 1] 2] 3] 4| 5] | n|
IOs Cls CZS C4s C5S Cns
N Y,

I, = G- Inversion (activo fijo e intangible, cap. de trabajo) a precios sociales

Bs;: Beneficios sociales brutos durante la operacion del proyecto; i = 1, n
(Se valorizan de acuerdo a metodologia especifica o tipologia de
proyectos y corresponden a mayor disponibilidad de bienes y servicios
y/o a liberacidon de recursos en el pais)

C..: Costos de operacion, mantencion y reinversiones, a precios sociales; i = 1, n

n : Horizonte de evaluacion del proyecto (afios)

Externalidades y efectos indirectos, en caso que se puedan valorar,
se incluyen en BS, o en Cg segun sean positivas 0 negativas,
respectivamente.
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5. Algunos Conceptos Asociados .

Horizonte de Evaluacion:

Es la unidad de tiempo utilizada para la estimacion del flujo de
beneficios y costos atribuibles al proyecto y se puede determinar
considerando las caracteristicas de éste; usandose para ello, la vida
economica de los activos fisicos o proponiendo un limite donde la
proyeccion de los flujos sea mas certera.

Vida Util:
Es la duracion que se le asigna a un bien como elemento de

provecho para una entidad. Las bases utilizadas para Ila
determinacion de la vida util son:

a) tiempo en anos (edificios, mobiliario)

b) capacidad de produccion (vehiculos, maquinas o equipos)
La eleccion de la base dependera de la caracteristica del bien y del
uso que se le dara.

Sistema Nacional de Inversiones - Ministerio de Desarrollo Social - Chile 18 -




5. Algunos Conceptos Asociados

Momento en que Ocurren los Flujos:

Los beneficios y costos pueden ocurrir mensualmente, diariamente
o en forma continua. Por simplicidad se adopta la convencion de
considerar que ocurren en un instante: al final de cada ano.

— Ano 0: momento en que ocurre la inversion.
Valor Residual:

Se debe considerar al final del horizonte de evaluacion vy
corresponde al valor econdmico del proyecto, conocido también
como valor de rescate.

Costos de Desmantelamiento:

Se debe considerar al final de la vida util del proyecto.
Corresponden a los costos necesarios para efectuar el cierre del
servicio y cumplir con la normativa ambiental.

Tratamiento de la Inflacion:
No se considera la inflacion en el proyecto.
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