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UNIDAD	6	�
Evaluación	financiera	e	impacto	
social	y	ecológico	del	proyecto

Elaborado por: M. en C. Josefina Hernández Jaime  
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6.1. Análisis de los estados financieros. 
6.2. Determinación de la tasa mínima de aceptación de rendimiento del 
proyecto (TMAR). 
6.3. Métodos financieros para la evaluación del proyecto. 
6.4. Punto de equilibrio. 
6.5. Periodo de recuperación. 
6.6. Valor agregado. 
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	 6.1.	Análisis	de	los	estados	financieros
Información	de	
los	estados	
financieros	

Encaminado	a	

Detectar	áreas	
de	oportunidad	

Iden=ficar	áreas	
de	desarrollo	

Para	facilitar	la	

Toma	de	
decisiones	

Es	indispensable	
para	

El	análisis	
financiero	
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	 Determinación	de	los	flujos	netos	de	

efectivo	(FNE)	del	proyecto
Lo que se busca al elaborar el flujo de caja o flujo de efectivo de un proyecto es estimar los ingresos 
y los egresos en efectivo que se producirán en un horizonte de tiempo. 
De acuerdo con Méndez Lozano (2012) todo proyecto se define para un horizonte temporal el cual está 
conformado por tres periodos: 	
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	 Determinación	de	los	flujos	netos	de	

efectivo	(FNE)	del	proyecto
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	 Determinación	de	los	flujos	netos	de	

efectivo	(FNE)	del	proyecto
En términos generales, la información del flujo de efectivo puede presentarse en un formato como el 
siguiente:	
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	 6.2.	Determinación	de	la	tasa	de	

aceptación	de	rendimiento	del	proyecto	
(TMAR)

La tasa mínima de aceptación del proyecto  (TMAR), la tasa de rendimiento mínima 
aceptable (TREMA) o costo de capital hace referencia al miso concepto.
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	 6.2.	Determinación	de	la	tasa	de	

aceptación	de	rendimiento	del	proyecto	
(TAR)
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	 6.2.	Determinación	de	la	tasa	de	

aceptación	de	rendimiento	del	proyecto	
(TAR)

Ejemplo	 del	 cálculo	 de	 la	 TMAR	 cuando	 un	 capital	
proviene	 de	 varias	 fuentes:	 Para	 llevar	 a	 cabo	 un	
proyecto,	se	requiere	un	capital	de	$200,000.	De	los	
cuales	 los	 inversionistas	 aportan	 50%,	 otras	
empresas	 aportan	25%,	 y	 una	 ins=tución	financiera	
aporta	 el	 25%	 restante.	 Para	 este	 ejemplo,	
considerar	 una	 inflación	 promedio	 del	 4%	 y	 un	
premio	 al	 riesgo	 para	 los	 inversionistas	 del	 10%	 y	
para	otras	empresas	del	12%.	
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	 6.2.	Determinación	de	la	tasa	de	

aceptación	de	rendimiento	del	proyecto	
(TAR)
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	 6.3.	Métodos	financieros	para	la	

evaluación	del	proyecto
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	 Periodo	de	recuperación	de	la	inversión	
(PRI)

González (2009) define el periodo de recuperación de la inversión como la técnica por medio de la cual se calcula 
el tiempo requerido para que una empresa recupere la inversión inicial del proyecto, basándose en los flujos 
operativos positivos del proyecto.
	
Ejemplo: se realiza una inversión de $1,000 y se esperan los siguientes flujos netos de efectivo para los próximos 
cinco años:	

Recuerda que el flujo neto de efectivo (FNE) se refiere solo a las entradas y salidas de dinero en efectivo y se 
obtiene restando los egresos totales a los ingresos totales (en la tabla anterior ya te están dando ese resultado); 
el flujo acumulado para el primer año se obtuvo así -1,000 + 250 = -350, para el segundo año es -350 + 300 = -50 
y así sucesivamente. 	
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	 Periodo	de	recuperación	de	la	inversión	
(PRI)

Para calcular el periodo de recuperación de la inversión podemos utilizar la siguiente fórmula:	
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	 Periodo	de	recuperación	de	la	inversión	
(PRI)
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	 Métodos	contables

Índices de rentabilidad:

La rentabilidad se define como la capacidad que tiene la empresa para generar rendimiento sobre las 
ventas, sobre los activos totales y sobre el patrimonio (capital contable). Los índices de rentabilidad más 
usados son:	
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	 Métodos	que	consideran	el	valor	del

dinero	en	el	tiempo
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	 Indicadores	financieros
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	 Razones	financieras

Las razones financieras se utilizan para ponderar y evaluar el desempeño operativo de las empresas al 
buscar e interpretar las relaciones que existen entre las principales partidas (cuentas) de los estados 
financieros (estado de posición financiera y estado de resultados).	
El análisis financiero por el método de razones simples es de gran apoyo para las empresas, permite 
identificar probables puntos débiles (principales problemas) en el negocio y adicionalmente, puede 
utilizarse también para determinar probabilidades y tendencias. 	

Índices	de	
rentabilidad	

Índices	de	
liquidez	

Índices	de	
endeudamiento	

Índicesde	
rotación	

Índices	para	la	
valuación	de	las	
inversiones	
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	 6.4.	Punto	de	equilibrio

• Es una herramienta de análisis y 
control financiero que muestra la 
relación entre el volumen de ventas y 
la rentabilidad operativa
• El punto de equilibrio operativo se 
encuentra cuando los ingresos 
generados a partir de las ventas son 
iguales a los costos operativos totales 
(I = C.T)
• Al calcular el punto de equilibrio 
operat ivo, estamos est imando 
cuántas unidades se necesitan 
producir y vender para no ganar y 
tampoco perder
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	 6.4.	Punto	de	equilibrio

Costo	Variable:	Son	aquellos	que	varían	en	proporción	directa	con	el	nivel	de	producción	y	ventas;	por	ejemplo:	la	
materia	prima,	pago	por	el	trabajo	a	destajo,	comisiones	que	se	pagan	a	los	vendedores	por	unidad	vendida.	

Costo	variable	unitario:	Es	el	costo	variable	de	producir	y	vender	una	unidad	

Costo	variable	total:	Es	el	costo	variable	de	producir	y	vender	“Q”	número	de	unidades	

Costo	fijo:	Son	los	costos	constantes,	no	están	en	función	del	nivel	de	producción	y	ventas;	es	decir,	se	generan	haya	o	
no	producción	y	ventas.	Algunos	ejemplos	son:	depreciación	de	la	maquinaria,	sueldos	y	salarios	fijos,	renta,	etc.	

Costo	total:	Es	la	suma	de	los	costos	fijos	más	el	costo	variable	total;	es	decir:	C.T	=C.F	+	C.V.U	(Q)	

Ingresos	o	ventas:	Se	calcula	mul=plicando	el	número	de	unidades	vendidas	por	su	precio	unitario.	

C.V
.	

C.V.U
.	

C.V.T.	

C.F.	

C.T.	

I.	
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	 6.4.	Punto	de	equilibrio

Fórmula para calcular el punto de equilibrio en número de 
unidades (cantidad de productos o de servicios):

Fórmula para calcular el punto de equilibrio en unidades 
monetarias (dinero):

Otra forma más sencilla de obtener el punto de equilibrio 
en unidades monetarias (dinero) es:

• Donde:C.F = Costos fijos
• M.C = margen de contribución, 
que se obtiene así: P.V.U - C.V.U
• P.V.U = Precio de venta unitario
• C.V.U = Costo de venta unitario
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	 Indicadores	económicos

Los indicadores económicos son una serie de datos que se representan en valores estadísticos y 
proporcionan información sobre de la situación económica de un país; se calculan cada determinado 
tiempo (diario, quincenal, mensual, trimestral, etc.); su correcta evaluación, interpretación e interrelación, 
por parte de los empresarios, es fundamental para la realización de pronósticos y en general para la toma 
de decisiones económico-financieras	
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)

Es una tasa de descuento que hace posible igualar el valor presente de los ingresos con el valor 
presente de los egresos, es decir:	
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)

La TIR indica cuál es el valor real del rendimiento del dinero en una inversión y se puede obtener de al 
menos dos formas:	
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)

Para calcular la TIR se toman como base los flujos de 
efectivo, éstos pueden ser cantidades iguales para los 
diferentes periodos, a los cuales se les llama 
anualidades; o bien pueden ser cantidades desiguales en 
cada uno de los periodos a las que se les denomina 
cantidades únicas. En ambos casos se puede utilizar el 
mismo procedimiento. 	
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)

Ejemplo: determinar la TIR para un proyecto con una vida de 3 años; sabemos que el valor de la 
inversión es de $10,000 y se espera recibir $5,000 en el primer año; $5,000 en el segundo año y $3,000 
en el tercer año. Para este ejemplo el valor de la TMAR es del 15%.	
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)

• El valor de la inversión (AÑO 0) está en negativo dado que corresponde a una salida de efectivo; los 
demás flujos de efectivo son positivos porque son una entrada de efectivo.
• Todos los FNE deben estar expresados a valor presente; el único que ya está a valor presente es el 
monto de la inversión, los FNE que se esperan recibir en los años 1,2 y 3 deben traerse al presente por 
lo que se usa el VAN o VPN
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)
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	 Tasa	interna	de	Rendimiento	(TIR)
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	 Valor	presente	neto	(VPN)	o

Valor	actual	neto	(VAN)
El VAN se define como el valor monetario que resulta de restar la suma de los flujos descontados (flujos 
de efectivo del proyecto a valor presente) a la inversión inicial.	
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	 Costo	-	Beneficio

En el análisis beneficio-costo debemos tener en cuenta tanto las ventajas como las desventajas de 
aceptar o no proyectos de inversión. Baca (2006) enfatiza que tanto los beneficios como los costos no 
se cuantifican como se hace en un proyecto de inversión privada, sino que se toman en cuenta 
criterios sociales (se aplican para evaluar inversiones en escuelas públicas, carreteras, alumbrado 
público, drenaje y otras obras).

El análisis de la relación B/C, toma valores mayores, menores o iguales a 1, esto significa que:
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	 6.5.	Periodo	de	recuperación

González (2009) define el periodo de recuperación de la inversión como la técnica por medio de la cual se 
calcula el tiempo requerido para que una empresa recupere la inversión inicial del proyecto, basándose 
en los flujos operativos positivos del proyecto. 	
Para calcular el periodo de recuperación de la inversión podemos utilizar la siguiente fórmula:	
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	 6.5.	Periodo	de	recuperación
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	 Indicadores	sociales

Un indicador social es una medida estadística directa, orientada y válida que permite observar el 
nivel y las variaciones en el tiempo de una preocupación social fundamental, OCDE (1981).	

Educación	
Derecho	a	la	

cultura	Salud	

Calidad	de	
vida	Vivienda	Ves=do	 Alimentación	

Natalidad	
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	 Generación	de	empleos

Los proyectos de inversión en su conjunto (pequeños, 
medianos o grandes), independientemente de la industria 
o sector al que pertenezcan, generan un impacto en la 
economía local o bien en la economía en su conjunto. 
Este impacto se manifiesta principalmente en la 
generación de fuentes de empleo y autoempleo.	
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	 Costo	por	empleo	generado

El empleador no solo paga los sueldos y salarios de sus trabajadores y empleados; adicionalmente, 
realiza otras erogaciones correspondientes a prestaciones de ley y otras adicionales a la ley, 
beneficios de seguridad social y algunos otros beneficios.	
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	 6.6.	Valor	agregado
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	 Impacto	ecológico

Se deben determinar los impactos ambientales que se 
generarán en las diversas etapas del proyecto, estos 
impactos pueden ser al agua, al aire, al suelo, al 
componente biótico y a las poblaciones humanas.	
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	 Legislación	y	normatividad	ambiental

Los representantes legales del proyecto están obligados 
al cumplimiento de las leyes que regulen el 
funcionamiento de las plantas productivas, de no ser así 
las empresas serían sancionadas con multadas e incluso 
podrían ser clausuradas, lo cual produce un retraso en el 
inicio de operaciones y encarece la operación de las 
plantas productivas	
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	 Uso	de	energía,	agua,	aire,	suelo	y

Generación	y	disposición	de	recursos
peligrosos

Desde la formulación del proyecto se debe demostrar:	
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