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PROLOGO

La inversion publica es una herramienta fundamental para dar respuesta
auna serie de problemas sociales. Al comenzar el gobierno del presidente
Gabriel Boric Font, nos propusimos robustecer el Sistema Nacional de
Inversiones (SNI), con el objetivo de contribuir al desarrollo de més y
mejor inversion publica, de manera que el Estado llegara a todos los
rincones de Chile, impactando en la calidad de vida de las personas de
una manera concreta y responsable.

En este sentido, generamos diversas instancias de revision y andlisis
del SNI, que derivaron en multiples mejoras en aspectos tales como
el reforzamiento de su institucionalidad, la incorporacién del principio
de proporcionalidad en la evaluacion, la homologacién de criterios de
revision entre las diversas regiones y el nivel central, y el avance hacia un
conjunto racional e integrado de cuerpos metodolégicos que orienten la
formulacién y evaluacion social de las iniciativas de inversion.

Esta nueva Metodologia General, desarrollada bajo un enfoque
participativo e integral, contribuye a este ultimo objetivo, poniendo a
disposicién de las instituciones del sector publico un instrumento que
guia y facilita la formulacién y evaluacidon de proyectos de inversion,
mediante el establecimiento de un marco conceptual, un lenguaje y una
estructura estandarizada clara.

Con la formalizacién de esta Metodologia, iniciamos un trabajo de
transformacion de las actuales metodologias sectoriales y subsectoriales,
reescribiéndolas, para integrarlas y que funcionen de manera armonica
con la Metodologia General, conformando un Sistema de Metodologias,
en donde la General serd el documento base, complementado por los
anexos sectoriales y moédulos especializados.

Es fundamental agradecer el trabajo mancomunado de las y los
profesionales de la Divisiéon de Evaluacién Social de Inversiones de la
Subsecretaria de Evaluacion Social, que, junto a los equipos de evaluacion
de inversiones de las Secretarias Regionales Ministeriales de Desarrollo
Social y Familia, contribuyeron a desarrollar esta nueva Metodologia
General, que serd de utilidad en el quehacer diario tanto propio como
de nuestras contrapartes, y se traducira en un Estado que llega mas
oportunamente a resolver las necesidades colectivas de las diversas
comunidades de nuestro pais.
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I. INTRODUCCION

1. Para efectos del SNI, se de-
fine proyecto como: “Decision
sobre el uso de recursos con el
fin de incrementar, mantener o
recuperar la produccion de bie-
nes o prestacion de servicios. Se
materializa por lo general en una
obra fisica. Normalmente su eje-
cucion se financia con gastos de
capital o inversion y su operacién
con gastos corrientes o de fun-
cionamiento” (MIDEPLAN, 1992).
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El Sistema Nacional de Inversiones (SNI) normay rige el proceso de inversion publica
en Chile, estableciendo los principios, metodologias, requisitos de informacién,
normas, instrucciones y procedimientos que orientan la formulacién y evaluacién
de las iniciativas de inversién que solicitan financiamiento del Estado, con el objeto
de velar por la eficacia y eficiencia en el uso de los fondos publicos, asi como la
disminucion de los efectos adversos del cambio climatico, de manera que respondan
a las estrategias y politicas de crecimiento, desarrollo econémico y social del pais.

En dicho contexto, el Ministerio de Planificacién publicé en 1992 el libro Inversién
Pdblica, Eficiencia y Equidad, el que, junto con la informacién general del SNI, incluyd
los conceptos principales de la formulacién y evaluacién de proyectos’, asi como
un conjunto de metodologias especificas para diversos sectores econdémicos. La
primera Metodologia General de Preparacién y Evaluacidn de Proyectos fue publicada
en 2006 (reformateada el 2013) y se desarrollé6 como un instrumento de uso general
para los proyectos en los que no existia una metodologia especifica. Si bien incluia
todos los elementos bdsicos para guiar la correcta formulacién y evaluacion de
proyectos, su limitada profundidad y extension, asi como su desactualizacién
respecto del estado del arte, hacian necesario generar una nueva edicion.

De esta manera, la presente Metodologia General para la Formulacién y Evaluacion
Social de Proyectos de Inversion Publica (en adelante, la Metodologia General) pone a
disposicién de las instituciones del sector publico un instrumento que guia y facilita
la formulacién y evaluacién de proyectos de inversion publica en el SNI mediante el
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establecimiento de un marco conceptual, un lenguaje y una estructura estandarizada.
Asi, no solo amplia y mejora los contenidos de la metodologia anterior, sino que
también redisefia su objetivo y estructura para establecerse como un documento de
referencia transversal del SNI.

En este sentido, la publicacion de este documento inicia una estrategia de
implementacion de un Sistema de Metodologias basado en la Metodologia General,
la que serd complementada progresivamente con modulos especializados para
los distintos sectores de inversién. Tanto los nuevos instrumentos como los que
provengan de la actualizacién de las metodologias existentes, estaran disefiados
para integrarse y funcionar de manera armoénica con la Metodologia General.

Esta metodologia aplica directamente a todos los proyectos que ingresan al SNI que
no cuentan con una metodologia especifica, para los cuales es de uso obligatorio.
También, se deberd emplear como metodologia base para los subsectores (o
tipos de proyectos) que cuenten con mddulos especializados desarrollados para
la Metodologia General, de acuerdo con lo que se establezca en los Requisitos de
Informacién Sectorial (RIS) correspondientes y en los instructivos especificos del SNI.

Se debe tener en consideracion que los proyectos que empleen la Metodologia
General deben mantener la estructura de contenidos establecidos en ella, ya que
esto contribuira con la estandarizacion de los documentos y facilitara su revision.

LaMetodologia General se estructura entres secciones, incluyendo estaintroduccion.
La segunda seccion guia las actividades necesarias para la formulacién del proyecto:
identificacién del problema, definicion de las areas de estudio y de influencia, andlisis
de la poblacién, demanda, oferta y déficit (balance oferta-demanda), asi como la
definicion de las alternativas de solucién. La tercera seccion aborda los aspectos
técnicos para la evaluacién social de las alternativas de solucion: identificacion
y caracterizacién de beneficios y costos, configuracién de los flujos y calculo de
indicadores econdémicos y criterios de decisién, los que permitiran seleccionar la
alternativa mas conveniente para la sociedad, de manera que esta contribuya con
la solucién total o parcial del problema identificado. Finalmente, se presentan las
referencias bibliograficas utilizadas en esta metodologia y anexos que profundizan
o complementan algunos contenidos.

Sistema Nacional de Inversiones
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Il. FORMULACION DEL PROYECTO

II.1. Definiciones y Criterios

11.2. Identificacion y Caracterizacion del Problema

11.3. Diagnostico de la Situacion Actual y Proyectada

11.4. Identificacion y Caracterizacion de las Alternativas de Solucion
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La etapa de formulacién del proyecto tiene por objetivo definir y estructurar una
propuesta viable para solucionar un problema o satisfacer una necesidad mediante
la ejecucion de inversion publica, lo que requiere la recopilacion y analisis de los
antecedentes que permitan justificar su ejecucion. En esta etapa deberan abordarse
tres actividades: (i) identificacion y caracterizacion del problema, (ii) diagnéstico
de la situacién actual y proyectada y (iii) identificacion y caracterizacion de las
alternativas de solucion.

II.1. DEFINICIONES Y CRITERIOS
11.L1.1. INTRODUCCION

Para una correcta formulacion del proyecto, el primer paso consiste en identificar de
la mejor manera posible el problema que se busca solucionar. Asi, en el desarrollo del
diagndstico, ademds de caracterizar el territorio en el que se enmarca el problema
(cuando corresponda), se busca cuantificar y analizar la demanda y la oferta
relevante para compararlas y determinar la existencia de un déficit, ya sea cualitativo
y/o cuantitativo, respecto del bien o servicio en cuestion (estudio de mercado), junto
con verificar como este déficit se proyecta en el tiempo. Las alternativas de solucion
buscaran hacerse cargo de ese déficit, o de parte de él, para contribuir a solucionar
el problema.
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Se debe tener en cuenta que la formulacion del proyecto no es un proceso lineal,

sino de aproximaciones sucesivas, por lo que requiere de un analisis iterativo, esto
es, se plantea la hipétesis del problema y luego se contrasta con el diagnéstico,
tras lo cual la hipétesis podria modificarse o replantearse, lo que se repite hasta
confirmarla o descartarla. Al concluir este proceso iterativo, la caracterizacion del
problema serd plenamente consistente con el diagndstico y con la definiciéon de
potenciales alternativas de solucion.

11.1.2. DEFINICION DE LA SITUACION SIN Y CON PROYECTO

En elanadlisis conceptual paralaformulaciényevaluaciénde unproyecto, seidentifican
diferentes situaciones que permiten comparar las condiciones actuales con las
condiciones esperadas tras la implementacion del proyecto. El objetivo principal es
definir con la mayor precision posible la Situacion Sin Proyecto, para posteriormente
contrastarla con la Situacion Con Proyecto, de manera que su comparacion, en
términos marginales (incrementales), refleje los verdaderos beneficios y costos que
genera el proyecto para la sociedad? Para efectos de esta metodologia se utiliza el
esquema presentado en la Figura 1, asi como las definiciones que se presentan a
continuacién.

i) Situacion actual: Corresponde al momento presente (cuando se formula el
proyecto), en el que se describe y analiza el territorio, asi como la informacion
inicial sobre la situacion de demanda, oferta y déficit del bien o servicio asociado
a la resolucién del problema.

ii) Situacion Base: Se refiere a la proyeccion de la Situaciéon Actual de demanda,
oferta y déficit al momento del inicio de la operacién del proyecto, incorporando
todos aquellos elementos que pudieran influir sobre dichas proyecciones, por lo
que refleja solo los cambios esperados o tendenciales que afectaran al bien o
servicio estudiado.

iii) Optimizacion de la oferta: Consiste en la implementacién de medidas
administrativas o intervenciones de bajo costo, en relacion con el costo total
del proyecto, que permitan que las instalaciones o infraestructuras en andlisis
funcionen de la mejor forma posible, de manera que se maximice la oferta del bien
0 servicio en cuestion, independientemente de la materializacién del proyecto.
Su objetivo es evitar la sobreestimacion los beneficios del proyecto al atribuirle
resultados que podrian lograrse sin realizar la inversion, reduciendo asi el riesgo
de sobredimensionamiento. Los principales elementos por considerar en la
optimizacién se profundizan en el apartado 3.4.2. Optimizacién de la Oferta.

Sistema Nacional de Inversiones

Figura 1.

Esquema general de
categorizacion y optimizacion.
(Elaboracion propia)

2. Esta seccién del documen-
to esta elaborada con base en
Aguilera, R. (20117), Fontaine, E.
(2008), MDS (2015), Ortegon, E.
et al. (2005), Sapag, N. (2011) y
Sapag, N. y Sapag, R. (2014).
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iv) Situacion Base Optimizada: Aquella que se origina una vez que se optimiza la
Situacién Base.

v) Situacion Sin Proyecto: Se define como el estado inicial previo a la ejecucion
del proyecto y establece la referencia de comparacion respecto de la Situacion
Con Proyecto, lo que permite la determinacion del déficit entre demanda y oferta.

vi) Situacion Con Proyecto: Es el escenario futuro en el que el proyecto se ha
ejecutado y se encuentra en operacion, contra el cual se compara la Situacion Sin
Proyecto para determinar los efectos atribuibles al proyecto.

En proyectos de poca complejidad o de rapida ejecucion, la construccion de la
Situacion Sin Proyecto seguira una secuencia mas simple. Pueden presentarse tres
situaciones, como se muestra en la Figura 2:

a) Si se prevé un inicio temprano en la operacién del proyecto o no se anticipan
cambios significativos, la Situacion Actual coincidira con la Situacién Base.

b) Si coincide la Situacién Actual con la Situacién Base y no es posible realizar la
optimizacién de la oferta o ya fue realizada antes de la formulacion del proyecto,
ambas podran considerarse directamente como la Situacion Sin Proyecto.

c) Si la Situacion Actual se proyecta para generar la Situacién Base pero no se
puede considerar la optimizacion, la Situacion Base correspondera a la Situacién
Sin Proyecto.

Figura 2.

Situaciones especiales a)
en la construccién de la
Situacion Sin Proyecto.
(Elaboracion Propia)

En cualquier caso, la definicién de la Situacion Sin Proyecto debera basarse
siempre en el analisis de la Situacién Actual y la Situacion Base, considerando su
posible Optimizacion. Ademas, se debera justificar claramente las circunstancias
particulares que permitan simplificar la secuencia planteada, lo que debera
registrarse explicitamente en el proyecto.

16
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11.1.3. CRITERIOS DE PROPORCIONALIDAD EN EL ANALISIS

El principio de proporcionalidad en la formulacién y evaluacion de proyectos de
inversion establece que el alcance del andlisis y el nivel de detalle exigido deben
guardar relacién con la complejidad, magnitud, costo o impacto esperado de la
iniciativa, de manera que los estudios realizados y la informacién presentada sean
coherentes con la envergadura del proyecto. De esta manera se busca optimizar
el uso de los recursos en la presentacion de las iniciativas al Sistema Nacional de
Inversiones (SNI), garantizando que los esfuerzos requeridos sean adecuados y
justificados segun las caracteristicas del proyecto.

El SNI incorpora criterios de proporcionalidad de diferentes formas. En las
Normas, Instrucciones y Procedimientos (NIP), se establecen indicaciones para la
simplificacion del ciclo de vida y se reducen los requisitos documentales de respaldo
o la profundidad del andlisis para ciertas situaciones especificas. Lo mismo ocurre
con los Requisitos de Informacién Sectorial (RIS) respecto de determinados
sectores, subsectores o tipos de proyectos. También se publican instructivos
especiales que complementan la normativa del SNI, estableciendo criterios
especificos que abordan directa o indirectamente aspectos de proporcionalidad,
los que pueden ser de aplicacidon permanente o transitoria. En las metodologias, la
proporcionalidad se incorpora en relacion con ciertas categorias de proyectos de
menor complejidad o segun el tipo de Proceso® que se identifique en la etapa de
generacion de alternativas de solucion, a los que se les solicita menor profundidad
en el analisis y en la informacidn requerida. Estos instrumentos deben ser revisados
periédicamente en el sitio web del SNI, puesto que pueden presentar cambios para
cada afio presupuestario (disponibles en sni.gob.cl).

En el caso de la Metodologia General, se diferencian criterios de proporcionalidad
segun el tipo de problema que se busca resolver en términos de cobertura (oferta
insuficiente) y/o calidad (oferta deficiente) puesto que presentan complejidades
distintas (estos conceptos se profundizan a continuacién en el capitulo 2). Usualmente,
aquellos problemas relacionados con la cobertura del servicio en cuestion requieren
un mayor nivel de profundidad en el analisis y en la informacién de respaldo
que aquellos referidos a la calidad. En el caso de que el problema se refiera a la
inexistencia de cobertura en un territorio determinado, se requerird mas informacién
que para uno en el que el problema de cobertura es parcial, debido al alcance de los
impactos que podrian producir las alternativas de solucién del problema. En cambio,
cuando el problema esta relacionado Unicamente con la calidad, los analisis podran
ser mas sencillos porque los impactos de su intervencién normalmente serdn mas
acotados.

En esta metodologia, el principio de proporcionalidad también se relacionara con
los Procesos identificados formalmente en la etapa de definicion de las alternativas
de solucién. Sin embargo, en el texto se utilizan sélo para indicar algunos criterios
e ilustrar posibles situaciones o ejemplos a considerar. Ademas, se aplican algunos
criterios adicionales para situaciones especificas que no se relacionan directamente
con el problema o los Procesos.

Sistema Nacional de Inversiones

3. Se denomina proceso de una
iniciativa de inversion a la accion
que caracteriza su naturaleza de
intervencion, segun se trate de
un proyecto, programa o estu-
dio basico, lo que indica de qué
manera se buscara solucionar el
problema que origina dicha ini-
ciativa. Los Procesos estan defi-
nidos en las NIP. Los principales
Procesos asociados a cobertura
son Construccion y Ampliacion,
mientras que los asociados a ca-
lidad son Conservacion, Habilita-
cion, Mejoramiento, Normaliza-
cion, Reposicion y Restauracion.
(Ver Anexo 1).
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4. Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en
Aguilera, R. (2011), MDS (2013)
y Ortegdn, E. et al. (2005).

18

Metodologia General para la Formulacién y Evaluacion de Proyectos de Inversion Publica

1.2. IDENTIFICACION Y CARACTERIZACION DEL PROBLEMA

Un correcto planteamiento del problema es fundamental para asegurar la
pertinencia del proyecto y la definicion de las mejores alternativas para resolverlo, y,
en consecuencia, lograr un uso eficiente y eficaz de los recursos publicos. En este
capitulo se plantean los aspectos principales para la identificacion del problema u
oportunidad desaprovechada, de acuerdo con el tipo de analisis que se considera
mas apropiado para los fines de esta metodologia: primero centrarse en la correcta
identificacién del problema y luego desarrollar el diagndstico, donde se profundiza
el andlisis que permite su comprobacién o modificacién, asi como generar la
informacion que permitira posteriormente proponer alternativas de solucion.

Un problema se define como un estado negativo que afecta a una determinada
poblacion o grupo de usuarios respecto de un bien o servicio, condicién de riesgo
u oportunidad desaprovechada®. No debe plantearse como la “ausencia de una
solucion especifica”, ya que esto limita o sesga la identificacion de todas las
posibles alternativas de solucion. Por ejemplo, un problema podria relacionarse
con una “poblacién sin acceso a un servicio especifico en un lugar determinado”,
“alto riesgo potencial de aluvién sobre un sector habitado”; o “un atractivo turistico
desaprovechado para potenciar el desarrollo econémico local”. Esas descripciones
son siempre preferibles alas del tipo “inexistencia de unainstalacién o infraestructura
determinada”, puesto que estos enunciados podrian corresponder solo a una
de varias alternativas de solucién o ni siquiera serlo. Los problemas pueden ser
identificados a través de las siguientes acciones, entre otras:

* Observar la realidad: apreciacion de situaciones o hechos que no son deseados,
los que pueden provocar efectos negativos actuales o potenciales en lacomunidad.

* Detectar oportunidades de desarrollo no aprovechadas.

* Contrastar la situacion actual y futura respecto a niveles habituales o normales,
estandares o valores de referencia, tanto del acceso y calidad del servicio
como del equipamiento, los equipos, la infraestructura y los recursos humanos.
Ademas, debera considerarse el cumplimiento de los objetivos de politica publica
o institucionales del sector respectivo, puesto que entregan el marco dentro del
cual se identificara el problema.

En el SNI, para el caso de los proyectos de inversion, se identifican dos tipos generales
de problemas: cobertura insuficiente y calidad deficiente en la prestacion del servicio,
los que en la etapa de identificacién de alternativas de solucién se relacionaran con
tipos especificos de Procesos. Por ello, el primer paso es identificar de qué tipo de
problema se trata, o si concurren ambos:
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» Cobertura insuficiente del servicio causada por deficiencia en el tamafio o
tipo de instalaciones existentes, o nula por la ausencia de ellas, por lo que no se
satisface adecuadamente la demanda de la poblacién en términos cuantitativos.
En otras palabras, cuando no existe una unidad productora del servicio en el area
analizada, o, de existir, su capacidad resulta insuficiente.

+ Calidad deficiente, cuando se provee el servicio, perono secumplenlos estandares
esperados. Puede deberse a diferentes causas, tales como deficiencias en los
recursos humanos o financieros, en la capacidad de gestién o en la infraestructura,
entre otros. En este contexto, un proyecto de inversion permite abordar un déficit
cualitativo en la provisién del servicio solo en la medida en que este se relacione
con deficiencias en la infraestructura, equipos o equipamientos; en caso contrario,
las acciones a implementar no pueden enmarcarse en un proyecto de inversion.

En términos generales, para el caso de los proyectos de inversién, el problema
principal se refiere a la dificultad para prestar el servicio en la cantidad y/o calidad
requerida, lo que impacta en la poblacién que ve insatisfecha su necesidad. Aunque
en la situaciéon analizada pueden identificarse varios problemas, es necesario
centrarse en el problema principal que da origen a la idea de proyecto, de manera
que este contribuya a resolverlo. En algunos casos, también pueden abordarse
problemas secundarios, siempre y cuando estén estrechamente relacionados con el
problema principal y su solucion. En este sentido, deberan considerarse los Criterios
de Separabilidad aplicados a los componentes, los que se presentan en el Anexo 2.

Para identificar el problema, independientemente de la técnica que se utilice, es
conveniente observar sus efectos y definir sus causas, para luego caracterizarlo
en funcién de estos elementos. La profundidad de este andlisis dependera de la
complejidad del problema en estudio.

* Efectos principales: Se debe identificar y respaldar con evidencia los efectos
presentes que produce el problema, asi como prever los futuros en el caso que no
se ejecuten acciones para contribuir a solucionarlo. Una correcta identificacion
de los efectos ayuda a visibilizar, acotar y determinar la relevancia del problema,
ademas de facilitar la identificacién de los beneficios que generaria su solucion.

Por ejemplo, la existencia de listas de espera para consultas médicas en un
establecimiento de salud podria ser efecto de un problema relacionado con la
cobertura, mientras que las deficiencias en la entrega de un aspecto especifico de
las atenciones podrian reflejar un problema en la calidad.

« Causas Principales: Una vez identificados los efectos, se debe analizar y
verificar qué causas los producen, puesto que esto permite entender el origen
del problema u oportunidad desaprovechada y, por lo tanto, proponer las posibles
alternativas de solucién que sustentan la presentacion del proyecto. En el ejemplo
anterior, la existencia de listas de espera podria deberse a un tamafio inadecuado
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del establecimiento de salud o a la falta de informacién sobre la disponibilidad
de cupos en otros centros del sector. Por otro lado, las deficiencias en la calidad
del servicio sanitario podrian originarse por una infraestructura disfuncional, por
fallas en la gestion o por una insuficiente dotacién de personal.

+ Caracterizacion del problema: Se debe fundamentar con informacion e
indicadores que permitan obtener un convencimiento respecto de la existencia
del problema, sus cualidades y su magnitud. Estos elementos deberan ser
posteriormente desarrollados en la formulacién del proyecto.

La identificacion del problema debe concluir con una definicién exacta y clara, en
lo posible con frases breves y una redaccion simple que facilite su entendimiento.
Cuando corresponda, se debera identificar a quiénes afecta el problema y dénde
se localizan. Junto con ello, se deberan detallar las variables contenidas en esta
definicién, precisando qué se entiende por cada una de ellas, cudles son sus
dimensiones y la escala de medida utilizada. Esto permitira que el problema sea
entendido de igual forma por todos los actores involucrados. Continuando con el
ejemplo, si se indica que un aspecto del servicio sanitario no se esta entregando en
una calidad adecuada, debera explicarse qué se entiende por calidad inadecuada
para ese problema en particular y con qué métrica se evalla, asi como sus
consecuencias especificas.

Las fuentes de informacion que permiten respaldar la identificacion del problema
pueden ser tanto primarias como secundarias, dependiendo de la etapa del ciclo
de vida y el subsector en analisis. Algunas de ellas son: la politica publica de las
instituciones relacionadas, estadisticas, estudios, informes técnicos, fotografias,
encuestas, registros locales, normativas y estandares aplicables, empleo de
cuestionarios o entrevistas alas personas afectadas o alas autoridades relacionadas,
procesos de participacion ciudadana, consulta a personas expertas, etc.
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1.3. DIAGNOSTICO DE LA SITUACION ACTUAL Y PROYECTADA

El diagndstico tiene por objetivo realizar la descripcion y el andlisis de los principales
aspectos relacionados con el problema que se haya identificado, tanto desde
una perspectiva territorial como socioeconémica. Como resultado, se obtendra
la caracterizacién y el dimensionamiento de dicho problema en el tiempo, lo que
posteriormente permitira definir y caracterizar las posibles alternativas de solucion.

11.3.1. IDENTIFICACION DEL AREA DE ESTUDIO Y DEL AREA DE INFLUENCIA

Estos conceptos permiten contextualizar y definir el alcance territorial y funcional
del posible proyecto, por lo que su tamafno suele ser proporcional con él. Ambas
areas se utilizaran, cuando corresponda, para identificar y caracterizar el problema,
asi como para establecer su localizacion y realizar el diagndstico.

11.3.1.1. Area de Estudio

El area de estudio® corresponde a la zona geografica o funcional que da contexto al
problema en estudio y que entrega los limites para el analisis. En ella, se recopila la
informacion que permite identificar donde y a quiénes afecta el problema, directa
o indirectamente. El criterio para su delimitaciéon dependerd de las caracteristicas
propias del problema identificado, asi como del territorio del que se trate. De esta
forma, puede quedar determinada por la configuracion territorial de la red de
establecimientos, instalaciones o infraestructura que prestan el servicio, por limites
administrativos (zona censal, comuna, provincia, subdivision o agrupacién para un
programa o institucion especifica, etc.), geograficos (lagos, rios, quebradas, cadenas
de cerros, etc.) u otros aspectos que condicionen el andlisis (carreteras, lineas
férreas, canales, exposiciéon a amenazas, areas protegidas, oferta de transporte,
etc.).

Los principales antecedentes que se debera recopilar son los siguientes:

a) Caracteristicas generales del area de estudio: Es importante conocer las
caracteristicas bdsicas del territorio y de la poblacién: tipo de zona (rural o
urbana), densidad poblacional, grupos etarios, aspectos de género, composicion
de los hogares, condiciones socioeconémicas de la poblacién, infraestructura
y servicios relevantes de la zona, aspectos culturales y sociales, caracteristicas
administrativas, actividades econdémicas, presencia de amenazas naturales, etc.,
segun corresponda. Se trata de un analisis simple y acotado que permita tener
una vision general que posteriormente ayude a definir el drea de influencia de
cada alternativa de solucion.

b) Red de infraestructura del servicio relacionado con el problema: Esta red estd
compuesta por todas aquellas instalaciones, tanto publicas como privadas, que
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entregan el servicio relacionado con el problema identificado en la zona estudiada.
Su analisis es especialmente critico en proyectos orientados a solucionar
problemas de cobertura insuficiente. No obstante, también adquiere relevancia
en iniciativas dirigidas a mejorar la calidad del servicio cuando el proyecto pueda
influir en la demanda de otros componentes de la red. Una correcta definicién de
la red de infraestructura en el area de estudio facilitard la definicién del area de
influencia de cada alternativa de solucion.

¢) Redes de accesibilidad y conectividad: Dependiendo del problema en andlisis,
podria ser necesario conocer las condiciones de acceso fisico y conectividad
que presenta el area de estudio en toda su extension, especialmente identificar
donde se presentaran las dificultades que pudieran afectar a la poblacion. Esta
accesibilidad esta condicionada por la red de infraestructura de transporte, los
medios de transporte disponibles (traslado a pie, en bicicleta, vehiculo particular,
transporte publico, etc.) y la operacion del sistema de transporte en general:
servicios disponibles, existencia y estado de las vias de acceso, condiciones
climéaticas, entre otros.

d) Mapa: Debe basarse en planimetria, imagenes satelitales u otro medio que
grafique los limites del area de estudio definida, los elementos principales de
las redes que se analizan, la ubicacién de la poblacién y su accesibilidad a los
servicios en analisis.

Cabe sefialar que, de acuerdo con las caracteristicas del problema identificado y
el tipo de proyecto en estudio, habrad algunos antecedentes mas relevantes que
otros, los cuales mereceran mayor detalle descriptivo. También se recalca la
necesidad de incluir en los antecedentes solo la informacién atingente al analisis,
esto es, Unicamente aquella que tenga una utilizacién directa en la caracterizacién
descriptiva del problema. Por ejemplo, la caracterizacién climatica de un lugar se
debera incluir inicamente si es fundamental para el andlisis y para la generacion de
alternativas de solucion.

11.3.1.2 Area de Influencia

Se refiere a la delimitacion territorial en la que se manifiestan los efectos directos
de las alternativas de solucidn destinadas a abordar el problema identificado. Por
ello, resulta mas especifica que el drea de estudio y, generalmente, constituye un
subconjunto de ésta, aunque en algunos casos pueden coincidir. Su definicion se
fundamenta principalmente en la ubicacion de la poblacién objeto de analisis, ya
que a partir de dicha poblacién se estimara la demanda del servicio relacionado
con el problema. Ademas, en el area de influencia se analizaran las interacciones
potenciales entre el futuro proyecto y los demas oferentes que conforman la red del
servicio, de modo que una demarcacion precisa facilitara la determinacion del déficit
y, a partir de ello, la adecuada localizacién del proyecto®.
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No obstante, en ciertos casos la delimitacién del area de influencia podria resultar
dificil o no ser relevante para el analisis, especialmente cuando la poblacion se
encuentra muy dispersa o distante, o resulta complicado asociarla a un territorio
especifico. Por ejemplo, en proyectos destinados a la puesta en valor de un atractivo
turistico o a la intervencién de edificios institucionales administrativos u operativos
de alcance nacional, la poblacidn demandante no esta necesariamente restringida
por limites territoriales. Por otro lado, en un proyecto de vialidad (transporte) resulta
mas directo identificar el origen y destino de los viajes, asi como las caracteristicas
de quienes los realizan, que delimitar un area de influencia.

Asimismo, en un proyecto de terminal aéreo internacional para pasajeros, el enfoque
se orientara al numero de personas que viajany en el tipo de servicios aeroportuarios
que demandan, en lugar de los paises de origen o destino. En tales situaciones, el
analisis debera centrarse Unicamente en la determinacion de la demanda y la oferta
relacionadas con el problema identificado, segin se detalla en el subcapitulo 3.6
Aplicacidén de Criterios de Proporcionalidad.

Determinacién y Justificacion del Area de Influencia: Sobre la base de lainformacién
general recopilada para el area de estudio, se debe definir preliminarmente un area
de influencia, estableciendo claramente sus limites territoriales. Posteriormente,
se profundiza en el andlisis de cada componente, considerando datos relevantes
para su caracterizacion, como la identificacion de la red de prestacion del servicio
y su relacion con el posible proyecto, especialmente respecto de sus efectos en
competencia o sinergia, la red de soporte (servicios necesarios y complementarios)
y las condiciones de accesibilidad, asi como la informacién que se utilizara en los
analisis de la poblacion, la oferta y la demanda. La informacién analizada servira para
explicar y fundamentar (justificar) los limites definidos o, en su caso, modificarlos
hasta establecer la delimitacién definitiva del area de influencia.

Este procedimiento implica un proceso iterativo y progresivo para la determinacion
y justificacion del area de influencia, por lo que su delimitaciéon podra ajustarse
de acuerdo con los resultados obtenidos en esta etapa, asi como posteriormente,
cuando se realice el analisis de la poblacion y al proponer las alternativas de solucion.
Es importante tener en cuenta que, en proyectos relacionados con problemas de
cobertura, especialmente cuando no existe oferta, el nUmero de iteraciones, asi como
el alcance y la profundidad del andlisis, serdan mayores que en aquellos vinculados
Unicamente con la calidad del servicio, dado que en estos casos el servicio se esta
entregando, por lo que usualmente ya se contara con un area de influencia definida
en la Situacién Sin Proyecto o sera facil de definir. El tratamiento especifico respecto
de la profundidad de la informacién requerida en cada situacién se detalla en el
subcapitulo 3.6 Aplicacion de Criterios de Proporcionalidad.
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11.3.2. ANALISIS DE LA POBLACION
11.3.2.1.Tipos de Poblacién

En el area de influencia se pueden distinguir distintos segmentos de la poblacion,
diferenciados segun su relacién con el problema. La identificacién y cuantificacion
de estos segmentos contribuye a la definicion del alcance de la posible solucién,
puesto que a través del andlisis de la poblacién se podra determinar la cantidad
demandada de los bienes o servicios en cuestion, contrastarla con la oferta existente
y determinar el déficit que el proyecto intentara abordar parcial o totalmente?. El
esquema general se muestra en la Figura 3.

a) Poblacion de referencia: corresponde al total de la poblacién localizada
en el area de influencia que pertenece al grupo en andlisis, identificada con
informacion del INE u otra mas especifica debidamente acreditada, es decir, es
aquella gue podria demandar el servicio identificado en la definicion del problema,
independientemente de si tiene interés por él o no (ver poblacién sin problema).
No debe considerar criterios de focalizacion, ya que estos se incorporan en la
determinacion de la poblacién objetivo.

b) Poblacion sin problema (o no afectada): corresponde a aquel subconjunto de la
poblacion de referencia que recibe satisfactoriamente el bien o servicio, provisto
en forma publica, privada o mixta, tanto en cantidad como en calidad, o bien
aquella que no lo demanda y, por tanto, no padece los efectos identificados en el
problema.

c) Poblacion con problema (afectada o potencial): se define como el subconjunto
de la poblacion de referencia que efectivamente padece el problema. Se obtiene
directamente o por la diferencia entre la poblacién de referencia y la poblacién
sin problemas. Corresponde a aquella poblacién que no tiene acceso al servicio
(cobertura deficitaria) o que no lo recibe en condiciones adecuadas (calidad
deficitaria).
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d) Poblacién objetivo: es aquella parte de la poblacién con problema que es
factible de atender o beneficiar directamente mediante el futuro proyecto,
pudiendo equivaler a la totalidad de la poblaciéon afectada o solo a una fraccién
de ésta. Puede estar determinada por politicas de focalizacién u otros criterios

y restricciones. Constituye la meta del proyecto y, por lo tanto, define su
dimensionamiento.

e) Poblacién postergada: es el subconjunto de la poblacién con problema que no
sera beneficiada por el proyecto, por lo que no lo resolvera. Existen diversos motivos
por los cuales podria postergarse cierto grupo de la poblacién con problema, tales
como restriccion presupuestaria, distancia o accesibilidad, factibilidades técnicas,
escalas de produccion minimas o maximas, normativa, disponibilidad de personal
especializado, criterios de focalizacién u otros. Esta poblacién quedara pendiente
para eventualmente ser cubierta mediante otra iniciativa.

Téngase en consideracion que, en algunos casos especificos, cuando los beneficios
del proyecto no estan directamente relacionados con la poblacién asociada a un
territorio, el analisis de la poblacién no constituye el enfoque mas adecuado para
definir la posible solucién al problema identificado. Esto se detalla en el subcapitulo
3.6 Aplicacion de Criterios de Proporcionalidad.

11.3.2.2. Fuentes de Informacion

Para realizar el andlisis de la poblacidn se requiere revisar diferentes fuentes
de informacién que entreguen datos apropiados y suficientes para cuantificar y
caracterizar cada uno de sus segmentos. Estas fuentes pueden ser primarias, como
encuestas, recopilaciéon de informacidn en terreno, estudios especificos relacionados
con el problema bajo analisis, etc.; o secundarias, como datos censales del Instituto
Nacional de Estadisticas (INE) y sociales del Ministerio de Desarrollo Social y Familia
(MDSF), estandares determinados y estadisticas levantadas por las instituciones
del sector respectivo (Subsecretaria, Direccidn, Servicio, Municipio, etc.), estudios,
bibliografia, herramientas para la estimacién de la poblacién, informacién de otros
proyectos o situaciones similares, etc. Las fuentes para el analisis de la poblacién
varian, entonces, segun la complejidad del problema y la etapa a la que se presenta
el proyecto (prefactibilidad, factibilidad, disefio o ejecucién).

Si los ultimos datos disponibles sobre la poblacion no son recientes, deberan
actualizarse aplicando una tasa de crecimiento proyectado para el periodo entre
el ano de los datos y el presente (ver siguiente apartado sobre proyeccién de la
poblacidn). La informacién recopilada proveniente de mas de una fuente, debera ser
contrastada para determinar su consistencia y fundamentar su uso, de manera que
se realice una buena interpretacion de los datos.
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11.3.2.3. Proyeccién de la Poblacién®

Serd necesario realizar la proyeccion de la poblacion en el area de influencia, para
el horizonte de evaluacion del proyecto®, a partir de las proyecciones de poblaciéon
que se encuentren disponibles o mediante la aplicaciéon de tasas de proyeccién
(crecimiento/decrecimiento), asi como métodos especificos que permitan recoger
quiebres de tendencia observados o proyectados.

Para la determinacion del método de proyeccidn, se debe tener en cuenta tanto los
datos histdricos de la evolucién de la poblacion, como aquellos que permitan estimar
su comportamiento futuro. Para esto podra usarse informacién proveniente de datos
censales del INE o de otras fuentes debidamente justificadas, como, por ejemplo,
encuestas, estadisticas municipales y sectoriales, estadisticas de migracion, etc.
El analisis de los datos histéricos debe detectar aquellos eventos excepcionales o
temporales que se espera no sucedan en los afios siguientes. Del mismo modo,
deberan considerarse los posibles efectos que podrian tener futuros proyectos u
otros sucesos de alta probabilidad de ocurrencia tales como cambios en el plan
regulador, construccién de nuevas viviendas sociales o privadas en el drea, nuevas
migraciones, cambios en la actividad econémica local, etc.

El método de proyeccién que se defina utilizando la informacion anterior debera
permitir estimar fundadamente la evolucién de la poblacidn, ya que a través de ella
se definird la demanda asociada (cuando aplique). Para esto, se debe considerar
escenarios de alta probabilidad que incorporen un criterio conservador, para asi
reducir el riesgo de sobredimensionamiento o subdimensionamiento del proyecto. El
método de proyeccidén debe permitir la estimacién de la poblacién tanto para el afio
de inicio de la operacién de la iniciativa (afio 1) como para su aplicacion al horizonte
de evaluacion.

11.3.3. DEMANDA ACTUAL Y PROYECTADA

11.3.3.1. Estimacion de la Demanda Actual

La demanda, para efectos del andlisis del proyecto, se define como el requerimiento
que realiza la poblacién de referencia en el drea de influencia sobre los bienes y/o
servicios relacionados con el problema, por unidad de tiempo, de una determinada
calidad o estandar, que permite satisfacer su necesidad™. Por lo anterior, para su
estimacion se debe considerar el andlisis de la poblacidn, con el objetivo de verificar
quiénes podrian hacer efectiva dicha demanda y en qué cantidad y calidad, para
luego contrastarla con la oferta en el area de influencia y asi determinar el déficit.

Si bien la definicién anterior aplica para la mayoria de los proyectos, existen
situaciones donde el requerimiento del bien o servicio no proviene directamente de
la poblaciéon de referencia en el area de influencia. En estos casos, podria omitirse
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la delimitaciéon de dicha darea asi como el andlisis tradicional de la poblacion,
enfocandose directamente en el andlisis de la demanda del servicio en cuestion.

Para la estimacion de la demanda se podran utilizar herramientas complementarias,
tales como is6cronas, georreferenciacion, analisis especializados de demanda, u
otras que se encuentren disponibles, siempre que estén definidas en la Metodologia
Especifica o los Requisitos de Informacién Sectorial del SNI, o que puedan
fundamentarse para su uso ad hoc en la fase de preinversién del proyecto.

11.3.3.2. Proyeccidn de la Demanda™

En la mayoria de los casos, el comportamiento futuro de la demanda dependera
principalmente del crecimiento o decrecimiento de la poblacién, por lo que su
método de proyeccion debera ser consistente con el utilizado para la proyeccién
de dicha poblacién. Sin embargo, también deberan analizarse otros factores,
especialmente cuando la demanda no se relacione directamente con la poblacion
en un territorio definido. Algunos aspectos por considerar son: cambios esperados
en el ingreso per capita, en los estandares del servicio o en las preferencias de los
usuarios, estimaciones de demanda oculta o inducida y las condiciones en mercados
relacionados, asi como cualquier otro aspecto que pueda generar variaciones en el
consumo del bien o servicio en analisis, por unidad de tiempo, en el horizonte de
evaluacién del proyecto.

11.3.4. OFERTA ACTUAL Y PROYECTADA
11.3.4.1. Estimacion de la Oferta Actual

La oferta, en el contexto de la evaluacion de proyectos, se define como la capacidad
de produccién del conjunto de bienes o servicios asociados al problema, por unidad
de tiempo, de una determinada calidad o estandar, existente en el drea de influencia.
Para su estimacidn, se debe considerar la capacidad de la red de infraestructura,
los equipamientos, equipos y personal disponibles, el cumplimiento de normas de
calidad, entre otros aspectos que sean relevantes™.

Para caracterizar la cobertura de |la oferta del bien o servicio, se debera presentar una
descripcién resumida de las instalaciones de la red de infraestructura existente en el
area de influencia. Esta descripcion debera incluir aspectos especificos relacionados
con la planta fisica y su funcionamiento, pudiendo ser resumida y presentada en
diferentes tablas, de manera que esta informacién permita dimensionar la oferta.

Adicionalmente, se debera considerar la ubicacién (puede ser georreferenciada) de
las instalaciones e infraestructuras, tanto privadas como publicas, que conforman
la red de infraestructura, analizar su distanciamiento, accesibilidad, procedencia
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11. Esta seccién del documen-
to esta elaborada con base en
MIDEPLAN (1992).

12. Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en
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13. Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en
MIDEPLAN (1992).

14. El modelo de gestion co-
rresponde al esquema adminis-
trativo que permite la operacion
de un bien o servicio; involucra
los recursos humanos, procedi-
mientos, tecnologia e insumos
que, en su conjunto, generan la
capacidad de generacion de be-
neficios del proyecto en su fase
de operacion.

28

Metodologia General para la Formulacién y Evaluacion de Proyectos de Inversion Publica

de la poblacién afectada y los horarios de prestacion del servicio y otros aspectos
que puedan influir en las preferencias de la poblacion. Esto permitird identificar las
posibles interacciones entre las instalaciones o infraestructuras existentes frente a
un aumento de capacidad o cambios en la calidad del servicio.

Para caracterizar la calidad, correspondera incluir aspectos como el cumplimiento de
normativas o estandares, nivel de servicio, seguridad, estado de conservacion de la
infraestructura o las instalaciones, requisitos especificos de ingenieria o disefio, etc.
En el caso de edificaciones, se podran considerar requerimientos como eficiencia
térmica, acustica y luminica, confort, tipos de piso, dimensionamiento adecuado
del mobiliario y zonas higiénicas, accesibilidad para personas con necesidades
especiales, disponibilidad de equipos y equipamientos adecuados, etc. Dicha
caracterizacion deberd respaldarse mediante un informe técnico elaborado por un/
una profesional competente.

Es importante sefialar que, en el analisis de proyectos donde el problema se relaciona
unicamente con la calidad del bien o servicio, la oferta no puede considerarse
nula (cero) cuando no se alcanza el estandar de calidad esperado, puesto que el
bien o servicio si se esta entregando, aunque no sea en las condiciones deseadas.
Por lo tanto, como se profundiza en el subcapitulo 3.5 Balance Oferta-Demanda
(Déficit), estos proyectos se deberdn justificar respecto de una intervencion en la
infraestructura, equipos y equipamientos que aborden el déficit en calidad y permitan
alcanzar una adecuada prestacion del servicio en cuestion.

11.3.4.2. Optimizacion de la Oferta™

Como ya fue mencionado en el subcapitulo 1.2. Definicién de la Situacién Sin y Con
Proyecto, la optimizacién de la oferta consiste en analizar y proponer medidas
administrativas y/o intervenciones de bajo costo, en relacién con el costo total del
posible proyecto, que permitan que las instalaciones o infraestructuras en analisis
funcionen de la mejor forma posible, maximizando la oferta del bien o servicio en
cuestion, independientemente de la materializacién del proyecto. Su objetivo es evitar
la sobreestimacion de los beneficios del proyecto al atribuirle resultados que podrian
lograrse sin realizar la inversién, reduciendo asi el riesgo de sobredimensionamiento.

Por lo anterior, corresponderd en todos los casos analizar la posibilidad de
optimizacién de la Situacion Base. De no ser posible la optimizacion, o si ya se

encuentra realizada, debera ser explicado y registrado en el informe de preinversién
del proyecto.

Las medidas mas frecuentes para optimizar la situacion base son las siguientes:

a) Medidas administrativas: Buscan solucionar parcialmente el problema a través
de un modelo de gestién' eficiente: reforzamiento del personal, mejoramiento en
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la gestidn de las listas de espera, optimizacidn de los horarios de las actividades,
reasignaciones de espacios, usuarios, personal y/o recursos, etc.

b) Intervenciones de bajo costo: No deben constituir un proyecto alternativo,
sino tan solo adecuaciones que permitan un mejor aprovechamiento de las
instalaciones disponibles. Por ejemplo, readecuacién de recintos, recuperacion
de infraestructura, equipamiento o equipos deteriorados y/o subutilizados,
reparaciones menores, etc. Usualmente son financiados con presupuestos que
no se puedan categorizar como inversion.

Si producto de las medidas de optimizacién el problema se resuelve completamente,
entonces lo que corresponde es su implementacién, no siendo por tanto necesariala
formulacién de un proyecto de inversién.

11.3.4.3. Proyeccion de la Oferta’s

Se debera proyectar la oferta en la Situacién Sin Proyecto, para lo cual habra que
considerar la evolucion esperada en la prestacion del servicio en cuestién, en el area
de influencia, durante el horizonte de evaluacion, teniendo en cuenta situaciones
tales como futuros proyectos para las instalaciones o infraestructuras de la red, el
cierre esperado de algun establecimiento, o cualquier otra situacién predecible que
pueda modificar la oferta, tanto en términos de capacidad como de calidad.

11.3.5. BALANCE DEMANDA-OFERTA (DEFICIT)'¢

El déficit se define como la diferencia entre la demanda y la oferta cuando la
primera supera a la segunda en la Situacion Sin Proyecto. Puede ser expresado
tanto en términos cuantitativos: relacionado con insuficiencia de instalaciones o
infraestructura para atender la demanda, como cualitativos: asociado a deficiencias
en la calidad, incumplimiento de normativas, nivel de servicio inadecuado, etc. La
proyeccion del déficit consiste en determinar, para cada periodo del horizonte de
evaluacién, la diferencia entre la demanda y la oferta proyectada, en el area de
influencia, para la Situacién Sin Proyecto.

La determinacion del déficit cuantitativo (cobertura) se realiza comparando la
cantidad demanda del bien o servicio en cuestion con la cantidad ofrecida por la
red de infraestructura del servicio, para cada afio, en el area de influencia. A partir
de esta informacién se definiran las posibles alternativas de solucion, las que se
traducirdn en intervenciones de aumento de la capacidad de la infraestructura
que aborden parcial o totalmente el déficit detectado a través de un conjunto de
componentes (instalaciones, edificaciones o infraestructuras determinadas),
vehiculos, equipamientos y equipos. Es importante recordar que la oferta provista

por la alternativa de proyecto no constituye oferta actual ni proyectada para efectos
de la determinacion del déficit.
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17. Un proxy es una variable o
indicador que se usa como sus-
tituto de otra cuando la informa-
cion directa no esta disponible o
es dificil de medir.

18. Un cupo representa la posi-
bilidad para un/una estudiante
de recibir el servicio educativo
demandado (cobertura) en un
determinado esténdar (calidad).
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Para identificar el déficit cualitativo, primero se debe verificar si esta relacionado o
no con deficiencias en la infraestructura, de manera que se pueda abordar mediante
un proyecto de inversion publica. Cuando el problema de calidad se relacione
con la prestacién del servicio debido a deficiencias en la gestion operacional o
administrativa, como serian la disponibilidad o nivel de preparacion del personal,
capacidad de implementacién de la politica aplicable al servicio o del modelo de
gestion, disponibilidad financiera, etc., la solucién se debera plantear a través de
otras acciones que no forman parte de un proyecto de inversion.

Para determinar el déficit cualitativo, se requiere contrastar la calidad esperada
del bien o servicio (demanda) con la calidad efectiva que se estd entregando
(oferta), por unidad de tiempo, en el area de influencia. En este sentido, para el
andlisis de la demanda se debera considerar el estado de conservacién esperado
de la infraestructura, asi como las normativas vigentes y los estandares o niveles
de servicio deseados. Por su parte, la oferta debe evaluarse en funcién del estado
actual de deterioro de las instalaciones, equipos, equipamiento y vehiculos, asi como
el incumplimiento de normativas, caracteristicas inferiores al estandar requerido
o un nivel de servicio inadecuado. Esta comparacién deberd documentarse en el
estudio de preinversion del proyecto y debe permitir verificar el déficit identificado.

Para la cuantificacion y cualificacion del déficit, tanto la demanda como la oferta
deben expresarse en la misma unidad de medida por periodo de tiempo. En muchos
casos, lademanday la oferta se refieren a un bien o servicio facilmente identificable,
como por ejemplo, m® de agua potable o kWh por mes, segun un nivel de servicio
determinado, o atenciones de salud primaria al afio. Sin embargo, cuando no es
posible establecer una unidad de medida directa, se utiliza una variable sustitutiva
(variable proxy') que permita establecer una medida comun para cuantificar y
cualificar la demanday la oferta. Por ejemplo, puesto que la demanda por educacion
escolar corresponde al requerimiento del servicio educativo y la oferta se relaciona
con la capacidad de prestacidn de ese servicio, una posible unidad de medida comun
es el numero de cupos™ por afo, en un determinado estandar de calidad. Esto
permite detectar un déficit respecto del nimero de cupos o de la calidad del servicio
asociada a cada cupo. Otro caso seria la dificultad de contrastar la demanda con la
oferta de bienes o servicios turisticos debido a su heterogeneidad y a la diversidad de
proyectos, por lo que se utiliza el numero de visitas requeridas versus la capacidad
para recibir visitas, de acuerdo con una calidad establecida. Las unidades de medida
de la demanda y la oferta especificas son definidas en las metodologias o médulos
especializados.
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11.3.6. APLICACION DE CRITERIOS DE PROPORCIONALIDAD

Este subcapitulo define los lineamientos que permiten omitir o ajustar el andlisis del
area de influencia segun la relevancia y profundidad de la informacién requerida.
Ademas, establece criterios especificos para proyectos que involucran mudltiples
sectores.

+ Si la delimitacion del area de influencia resulta dificil, poco relevante o util para
el analisis de la demanda, debido a que la poblacion que genera dicha demanda
se encuentra muy dispersa o distante, o0 no puede vincularse a un territorio
especifico, la definicién del drea de influencia podra omitirse en el andlisis. En su
lugar, el estudio debera centrarse Unicamente en la determinacién de la demanda
relacionada con el problema identificado, de acuerdo con lo que establezca la
metodologia especifica correspondiente, o en caso de no existir alguna, mediante
un criterio ad hoc, lo que deberd quedar debidamente registrado y respaldado en
la documentacion del proyecto.

* Cuando el problema tenga relacién con insuficiencia en la cobertura, se
debera considerar el andlisis de toda la red de infraestructura relacionada con
el servicio en cuestion en el area de influencia, asi como el andlisis completo de
la poblacién y de la demanda, para identificar claramente quiénes la originan y
su localizacion, puesto que en caso de implementarse el proyecto, se podrian
producir redistribuciones de la demanda al interior de la red de infraestructura.

* Si el problema se limita a la calidad del servicio vinculado con la infraestructura,
no se requerira profundizar en el analisis del area de influencia mas alla de la
informacion que permita verificar que la intervencién no producira redistribuciones
significativas de la demanda dentro de la red de infraestructura del servicio. Por
ejemplo, si tras la Reposicion de un establecimiento sanitario o educacional
que tiene cupos disponibles, este no atraerd usuarios provenientes de otros
establecimientos. En este contexto, el andlisis podra centrarse directamente en
la poblacién que utilizard la infraestructura o instalacion, la que correspondera
a la poblacion objetivo. Si no se puede comprobar la ausencia de dichas
redistribuciones, deberd realizarse el analisis completo del area de influencia y
de la poblacién, considerando mismos criterios aplicados para los problemas de
cobertura.

* En proyectos que involucren la concurrencia de dos o mas Sectores, se debera
cumplir con los requisitos técnicos y normativos de cada uno. Por ejemplo, para
la Habilitacién o Construccion de una sala cuna en un hospital o carcel existente,
o en un inmueble declarado patrimonial, sera necesario responder tanto a los
requerimientos del Sector Educacién como a los de los Sectores Salud, Justicia o
Cultura y Patrimonio, segun corresponda.

Sistema Nacional de Inversiones
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19. Esta seccion del documen-
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20. Beneficios equivalentes son
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de bienestar o un resultado simi-
lar y comparable entre si, aunque
difieran en algunos aspectos.
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11.4. IDENTIFICACION Y CARACTERIZACION DE LAS ALTERNATIVAS
DE SOLUCION

En esta fase correspondera identificar las posibles alternativas viables que puedan
proporcionar una solucién total o parcial al problema definido. El déficit detectado
se abordara a través de instalaciones o infraestructuras que eliminen o reduzcan
dicho déficit, por lo que la combinacién y las caracteristicas de ellas generaran las
diferentes alternativas de solucidn.

Si las alternativas propuestas no ofrecen una solucién completa al problema, se
deberd plantear la forma en la que se podria abordar la porcién del problema que
queda sin resolver, por ejemplo, mediante un proyecto adicional, la implementacién
de una gestién especifica o la adopcion de otras acciones.

11.4.1. IDENTIFICACION Y ANALISIS DE LAS ALTERNATIVAS DE SOLUCION

Una vez determinado el déficit del servicio en el drea de influencia y su evolucién en
el tiempo, se debera definir la estrategia de intervencion del proyecto para abordar
el problema detectado. Esto implica identificar y analizar las posibles alternativas de
solucion para seleccionar las mejores. Luego, en la etapa de Evaluacién Social, estas
seran comparadas para determinar la opcién mas conveniente™.

Es importante recordar que el proceso de formulacion es iterativo y puede requerir
ajustes en funcién de los resultados obtenidos en cada una de sus etapas. Por ello,
sera necesario verificar el alcance del proyecto y, en su caso, redefinirlo, especialmente
respecto de la Poblacion Objetivo determinada en el subcapitulo 3.2 Andlisis de la
Poblacion, para asegurar su coherencia con la factibilidad de implementacion de las
alternativas de solucion propuestas.

Se debe identificar y analizar preliminarmente todas las posibles alternativas de
solucion del problema mediante un proyecto de inversién, considerando sus ventajas
y desventajas principales, ponderadas segun su relevancia, asi como su factibilidad
técnica, ambiental, legal, econdémica-financiera y administrativa. Luego, de las
alternativas viables que queden, se seleccionaran las mejores para su caracterizacion y
posterior evaluacion, cuidando que sean mutuamente excluyentes, fundamentalmente
diferentes entre si'y que, en el caso del Andlisis Costo-Eficiencia, entreguen beneficios
equivalentes?.

Para identificar las alternativas de solucidn es necesario analizar diversas variables
en forma conjunta, ya que usualmente interactian entre si. El nivel de detalle de dicho
andlisis dependera de la etapa del ciclo de vida en la que se encuentre el proyecto. Las
principales variables son:
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a) Tamaiio: Se refiere a la capacidad de produccién del bien o servicio, para un
periodo determinado (generalmente anual). La principal variable que determina el
tamafio del proyecto es el déficit que se desea atender, que a su vez depende de la
demanda de la poblacion objetivo; no obstante, existen otros factores que pueden
influir en la decisién de tamafio del proyecto, como por ejemplo la existencia de
economias de escala, nivel de servicio, estacionalidades relevantes en la demanda,
financiamiento, entre otros. El tamafio no debe confundirse con la superficie
edificada o construida por un proyecto.

b) Localizacion: El proyecto debe localizarse donde produzca el mayor beneficio
neto o el menor costo para la sociedad, conciliando aspectos tales como: cercania
a la demanda, accesibilidad (considerando medios de transporte, tiempos y
costos de viaje), factibilidad de servicios basicos, seguridad, gestion del riesgo de
desastres, topografia, limitaciones medioambientales, normativa, disponibilidad y
caracteristicas del terreno, factibilidad técnica, etc. Por ejemplo: Reposicion en la
misma ubicacién o en una diferente cuando exista déficit cualitativo, o considerar
localizaciones diferentes para un nuevo establecimiento si el déficit es cuantitativo.

En el caso que exista mas de una alternativa de localizacién, pudiéndose identificar
diferencias relevantes en cuanto a las distancias, costos o tiempos de viaje que
produciria cada alternativa para los futuros usuarios, debera considerarse el Costo
Social de Traslado (ver apartado 2.2.2. Costos Directos, en la seccién lll Evaluacion
Social del Proyecto).

c) Tecnologia: Corresponde al conjunto sistematico de conocimientos, métodos,
técnicas, instrumentos y actividades que permiten la transformacién de insumos
en un producto determinado. Se deberan comparar distintas alternativas para la
produccion del bien o servicio, incluyendo el modelo de gestidn, atributos técnicos
y materialidad, considerando aspectos como condiciones climaticas y ambientales,
eficiencia energética, etc. Se debe tomar en cuenta el cumplimiento de la normativa
aplicable, al igual que otros elementos tales como la disponibilidad de recurso
humano e insumos, servicio post venta, complejidad de operacién, duracion y
velocidad de obsolescencia de equipos, etc.

d) Diseiio: Sobre la base del programa arquitectdnico u otro instrumento definido por
la institucion técnica, y del modelo de gestidn especifico que aplique a la instalacion
o infraestructura, se podra explorar distintas opciones de disefio.

e) Organizacion e institucionalidad: Deberan considerarse aspectos administrativos,
legales, institucionales, financieros y sociales que puedan afectar la viabilidad de

cada alternativa.

f) Aspectos medioambientales: Se deben analizar los posibles impactos que
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generard cada alternativa de solucién para asegurar el cumplimiento tanto de
la normativa como de la sostenibilidad ambiental. En el caso de presentarse
requerimientos de mitigacion o compensacion, estos deberan ser considerados en
esta etapa y posteriormente incorporados en la evaluacion social del proyecto.

En el Sistema Nacional de Inversiones (SNI), las alternativas de solucién se asocian
a diferentes tipos de Procesos de proyectos, los cuales definen la naturaleza de la
solucion propuesta, ya sea enfocada a la cobertura, la calidad del servicio o ambas.
Ademas, estos Procesos contribuyen a optimizar los procedimientos administrativos
y técnicos asociados a la inversion (ver Anexo 1). Por lo anterior, puede resultar
conveniente determinar las posibles combinaciones de diferentes intervenciones
mediante distintos Procesos, considerando toda el area de influencia; por ejemplo,
en un problema relacionado con cobertura, contrastar la Construcciéon de un
establecimiento nuevo con la posibilidad de Ampliacién de otro existente.

En el caso que la iniciativa proyecte infraestructura en territorios expuestos a
amenazas naturales, se debera aplicar la “Metodologia Complementaria para
la Evaluacion de Riesgo de Desastres en Proyectos de Infraestructura Publica”
(disponible en sni.gob.cl) para el andlisis técnico y econémico de las alternativas
de solucion, de acuerdo con lo establecido en el instructivo respectivo y teniendo en
consideracion las Normas, Instrucciones y Procedimientos (NIP) y los Requisitos de
Informacidn Sectorial (RIS) que apliquen al momento de la presentacién del proyecto
al SNI.

No constituyen opciones validas, para efectos de comparacion, aquellas alternativas
evidentemente menos favorables que otras. Esto es, aquellas que, para obtener
beneficios similares (Analisis Costo-Beneficio) o equivalentes (Andlisis Costo-
Eficiencia), implican costos muy superiores respecto de las otras alternativas, o
que, con costos similares, entregan beneficios muy inferiores. Esto busca evitar
considerar alternativas que no resulten razonables, o que intenten forzar el resultado
de la evaluacién, por ejemplo, alternativas que presentan materialidad mas costosa
gue no cambia notoriamente el nivel de servicio o la durabilidad, o que difieren poco
en costos, pero que implican coberturas muy inferiores.


https://sni.gob.cl/
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11.4.2. APLICACION DE CRITERIO DE PROPORCIONALIDAD

En proyectos que involucren instalaciones o infraestructuras que abordan problemas
exclusivamente relacionados con la calidad del bien o servicio (generalmente
asociados a Procesos de Normalizacién, Mejoramiento o Conservacion), podra
considerarse solo una alternativa de solucién para su caracterizacion y posterior
evaluacion. No obstante, para ello, primero se debera agotar el analisis de alternativas
y luego demostrar que efectivamente no es razonable considerar mas de una. Esta
conclusion requerira la aprobacion de la entidad responsable del analisis en el SNI
y debera quedar claramente explicitada en el estudio de preinversion del proyecto.

11.4.3. CARACTERIZACION DE LAS ALTERNATIVAS DE SOLUCION?'

Las alternativas seleccionadas deben ser descritas y caracterizadas de manera
concisa, para explicar en qué consiste cada una y en qué se diferencian. Esta
informacion deberd ser profundizada en la Evaluacion Social del Proyecto,
especialmente respecto de la identificacion, cuantificaciéon y valoracion de los
beneficios y costos sociales esperados. En la etapa de formulacién se debe indicar:

a) Descripcion fisica y costos: Se debe detallar la infraestructura, ya sea a través
de un programa arquitecténico o un instrumento equivalente, junto con los
equipos y equipamiento considerados para cada alternativa. Ademas, se requiere
especificar la localizacién, la duracién estimada de la ejecucién fisica y el plan de
contingencia valorizado (si se requiriese). Finalmente, se debe incluir un resumen
de la estimacion de los costos de inversién y de las reinversiones requeridas.

b) Descripcion operativa y costos: Se deben caracterizar los costos de operaciény
mantenimiento para cada alternativa de solucién. Para todo proyecto que involucre
ampliacién de la oferta existente o cambios en la calidad que modifiquen el
funcionamiento de lainstalacién o infraestructura, se deberan indicar las acciones,
actividades (programa de uso) y recursos necesarios, cuantificando y valorando
los costos, requeridos para que la alternativa sea sostenible y se generen los
beneficios que se proyectan, conforme a las capacidades y estandares que se
consideren. Esta informacién se debera detallar y presentar mediante un Modelo
de Gestién, de acuerdo con las definiciones técnicas de la institucidn respectiva
y seguln lo que se establezca en los Requisitos de Informacion Sectorial (RIS)
vigentes al momento de presentar la iniciativa al SNI.
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Ill. EVALUACION SOCIAL DEL PROYECTO

llI.1. Tipos de Andlisis para la Evaluacion

l11.2. Identificacion de Beneficios y Costos

111.3. Configuracion de los Flujos de Caja

l1l.4. Calculo de los Indicadores Econdmicos y Criterios de Decision
l1I.5. Seleccion y Presentacion de la Alternativa de Solucion

La evaluacién social (o socioeconémica) de proyectos tiene por objetivo determinarla
conveniencia econémica de ejecutar una iniciativa de inversion, desde la perspectiva
del bienestar de la sociedad en su conjunto. Para ello, a diferencia de la evaluacion
privada de proyectos, emplea algunos criterios especificos, asi como precios
sociales, que permiten calcular los beneficios marginales que obtiene la sociedad
y los costos marginales de oportunidad en que se incurre al utilizar recursos en el
proyecto?2.

Los efectos positivos o negativos asociados a la implementacion de un proyecto,
pueden ser clasificados en las siguientes categorias:

a) Efectos directos: Son aquellos que son directamente atribuibles al proyecto y
que generan impactos especificos que suelen ser observables y medibles en el
mercado del bien o servicio en el cual se inserta el proyecto.

b) Efectos indirectos: Corresponden a las consecuencias atribuibles de forma
indirecta al proyecto, afectando a otros mercados relacionados. Comprenden
efectos de sustitucién, complementariedad y encadenamiento, dependiendo de
las caracteristicas especificas de cada iniciativa.

22. Esta seccion del documen- c) Externalidades: Son los efectos que el proyecto genera sobre agentes
o estd elaborada con base en econémicos en mercados que no tienen relacién con la demanda ni la oferta del
Aguilera, R. (2011), MDS (2015), , > ) > 9 .

MIDEPLAN (1992) y Sapag, N. bien o servicio provisto, ni con aquellos de mercados relacionados, tales como la
y Sapag, R. (2014). polucién del aire, los ruidos molestos, etc.
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l11.1. TIPOS DE ANALISIS PARA LA EVALUACION

Para considerar los efectos, en términos econdémicos y de bienestar, que se espera
genere una inversion sobre la sociedad, en el marco del Sistema Nacional de
Inversiones se utilizan dos tipos de andlisis: Costo-Beneficio y Costo-Eficiencia. El
tipo de andlisis pertinente para cada tipo de proyecto, es indicado en las metodologias
especificas de cada sector.

111.1.1. ANALISIS COSTO-BENEFICIO%

Este tipo de analisis permite determinar, entre un conjunto de alternativas de solucion
de un proyecto, cudl es la que genera el mayor beneficio neto para la sociedad.
Requiere identificar, cuantificar y valorizar, mediante alguna unidad monetaria,
todos los beneficios y costos relevantes de cada alternativa, de manera que puedan
compararse (en valor presente) para determinar su conveniencia. Utiliza como
indicadores econémicos el Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa Interna de Retorno
(TIR).

Conceptualmente, es posible entender el VAN como la diferencia entre el Valor
Actual de los Beneficios (VAB) y el Valor Actual de los de Costos (VAC):

VAN = VAB - VAC

Los beneficios incluyen efectos directos, indirectos y externalidades positivas,
mientras que los costos abarcan tanto aquellos directos (relacionados con lainversion
inicial, el mantenimiento, la operacion y las reinversiones), como los indirectos
y las externalidades negativas, segin se define en el capitulo 2. Identificacion de
Beneficios y Costos.

111.1.2. ANALISIS COSTO-EFICIENCIA%*

El andlisis Costo-Eficiencia se centra en la valoracion de los costos sociales que
conlleva la implementacién del proyecto. Se utiliza cuando es dificil cuantificar o
valorar los beneficios sociales del proyecto, pero hay antecedentes o estudios
que avalan que dichos beneficios son significativos y deseables por la sociedad;
por ejemplo, si satisfacen una necesidad basica. En estos casos, puede asumirse
que los beneficios superardn siempre a los costos (ambos en valor presente), por
lo que el uso de este enfoque excluye al formulador del requerimiento de valorar
dichos beneficios. Luego, la comparacion de alternativas de solucién se desarrolla
en funcién de sus costos sociales (directos, indirectos y externalidades), tanto de la
inversién como de la operacién y eventual cierre.

Sistema Nacional de Inversiones

23. Esta seccion del documen-
to estd elaborada con base en
Aguilera, R. (2011), MDS (2015),
MIDEPLAN (1992), Sapag, N.
(2011) y Sapag, N. y Sapag, R.
(2014).

24. Esta seccion del documen-
to estd elaborada con base
en Aguilera, R. (2011), ILPES
(1993) y MDS (2015).
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Para que sea valido comparar alternativas basandose unicamente en sus costos
sociales, se requiere que estas generen beneficios equivalentes, es decir, que
produzcan un nivel de bienestar o un resultado similar y comparable entre si, aunque
difieran en algunos aspectos, por lo que aquella alternativa que presente menores
costos totales para la sociedad sera la mas conveniente.

Los indicadores econdmicos utilizados para este tipo de analisis son el Valor Actual
de los Costos (VAC), cuando las alternativas comparadas tengan igual vida Uutil, y el
Costo Anual Equivalente (CAE), para casos en que las alternativas tengan distinta
vida Util y sean repetibles. Estos indicadores se profundizan en el capitulo 4. Cédlculo
de Indicadores Econémicos y Criterios de Decision.

Este tipo de anadlisis es una version truncada del analisis Costo-Beneficio, como se
muestra a continuacion:

Supodngase dos alternativas (por simplicidad, de igual vida util), cuyos Valores
Actuales Netos son:

VAN, = VAB, - VAC, y VAN, = VAB, - VAC,

En este contexto, la alternativa mas conveniente sera aquella que genere el mayor
VAN. Si se supone que las alternativas generan beneficios sociales equivalentes y
el total de beneficios es llamado B, entonces los Valores Actuales Netos resultan:

VAN, =B - VAC, y VAN, =B - VAC,

Con esto, la mejor alternativa, es decir, la de mayor VAN, correspondera a la que
presente el menor VAC, puesto que el componente de beneficios es comun en ambas
alternativas, por lo que se excluye de la comparacion al no influirla™.

111.1.3. CASOS ESPECIALES

Existen casos en que las alternativas comparadas difieren en cuanto a su nivel
de produccién, aunque cada unidad producida genera un beneficio equivalente.
En estas situaciones, determinadas metodologias especificas o los Requisitos de
Informacién Sectorial (RIS), identificaran estos casos especiales y podran instruir el
uso de indicadores del tipo “costo dividido en unidad producida” (por ejemplo, CAE/
atenciéon médica). Asi, la seleccion de la alternativa mas conveniente serd aquella
que presente el menor costo unitario de produccién.
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111.2. DETERMINACION DE BENEFICIOS Y COSTOS?
111.2.1. IDENTIFICACION, CUANTIFICACION Y VALORACION DE BENEFICIOS
111.2.1.1. Indetificacion de Beneficios

Existen multiples beneficios sociales que pueden generarse como consecuencia
de un proyecto de inversién publica, los que pueden ser de caracter econdémico,
medioambiental, sociocultural u otros. Usualmente los beneficios mas relevantes
pueden ser identificados directamente porque constituyen el objetivo de la iniciativa
de inversion. Los beneficios que genera un proyecto dependeran de su naturaleza y
pueden clasificarse en dos grandes grupos: aumentos en el bienestar de la poblacién
y liberacién de recursos.

a) Aumento del bienestar de la poblacion

i) Asociados a aumentos en el consumo de un bien o servicio: El proyecto
incrementa la oferta disponible y, por lo tanto, provoca una disminucién en el
precio de mercado del bien o servicio, provocando un aumento en la cantidad
demandada y consumida respecto del equilibrio de mercado en la situacién
sin proyecto. Asi también, se podran evidenciar aumentos de consumo en
mercados relacionados, producto de la implementacion del proyecto. Algunos
ejemplos de beneficios por aumento de consumo son los siguientes:

* Energia eléctrica: Los proyectos de electrificacion rural tienen por objetivo
aumentar la disponibilidad del servicio, permitiendo la operacion de una
mayor cantidad de aparatos eléctricos y disminuyendo la utilizacion de
sustitutos inferiores (baterias, generadores).

* Agua potable: El aumento de consumo generado por los proyectos de agua
potable permite mejoras en la salud fisica de la poblacién, mayor comodidad
para las labores domésticas e incluso el involucramiento en alguna actividad
productiva imposible anteriormente.

También sera posible encontrar este tipo de beneficios en intervenciones
que, por ejemplo, aumenten la disponibilidad de instalaciones favoreciendo
usos mixtos o alternados en una infraestructura existente o en proyectos que
revaloricen bienes, por ejemplo, el aumento de visitas a un atractivo turistico.

ii) No asociados a aumentos en el consumo de un bien o servicio: El proyecto
induce efectos que generan un mayor bienestar a la poblacién en aspectos que

no tienen un correlato en términos de mayor consumo de algun bien o servicio. ~ 25- Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en

Algunos ejemplos son los siguientes: Aguilera, R. (2011), Fontaine, E.

(2008), MIDEPLAN (1992), Orte-

. . . on, E. et al. (2005), Sapag, N.
» Seguridad nacional: Cuando el proyecto esta enfocado a resguardar la ?2011) y Sapa(g, NA)y Sagagg, R

soberania, los limites territoriales, etc., el beneficio seria directo. (2014).
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* Mejoras en el medio ambiente: Intervenciones que permiten recuperar
espacios y recursos naturales o reducir impactos ambientales locales o
globales. Cuando las intervenciones son dirigidas a estos fines se trataria
de beneficios directos, mientras que si son consecuencias de proyectos que
buscan otras finalidades, serian efectos externos.

b) Liberacion de recursos: El proyecto induce una menor utilizacion de los
recursos de la sociedad, respecto de la situacidn sin proyecto. Se produce debido
al desplazamiento de unidades producidas por los participantes en un mercado
cuando el proyecto ingresa y produce esas unidades desplazadas, con lo cual
los productores dejan de emplear recursos econémicos, liberandolos para un uso
alternativo. También puede producirse este fenédmeno en mercados relacionados.

i) Disminucién de costos: El proyecto libera recursos al producir ahorros en
aspectos como los costos de operacién, mantenimiento, costo usuario, costo
social de traslado, entre otros. También se liberan recursos al permitir un uso
alternativo del terreno o de la infraestructura existente.

ii) Dano Evitado: Se refiere a los beneficios generados por el proyecto al
mejorar los niveles de seguridad de un determinado bien o servicio, evitando
o reduciendo posibles dafios a la infraestructura y la pérdida de la continuidad
del servicio. En este caso, se deben contabilizar los recursos necesarios
para la restitucion del servicio, asi como los costos adicionales derivados de
la disrupcién, incorporandolos al flujo de caja esperado. También se puede
considerar la valoracion de dafio a las personas o bienes materiales no
asociados a la infraestructura.

111.2.1.2. Cuantificacién de Beneficios

Se entendera por cuantificacién de beneficios a la determinacién, mediante alguna
unidad de medida adecuada, del efecto especifico que genera dicho beneficio. Por
tanto, la cuantificaciéon consiste en asignar unidades de medida apropiadas a los
beneficios identificados, como, por ejemplo:

« Consumo de 30 litros de leche per capita por mes.

+ Produccién de 1,5 m® de agua potable por hora.

+ Entrega de 1.800 atenciones dentales al afio.

+ 30 minutos de espera del usuario ahorrados por semana.

+ 150 litros de combustible ahorrados al mes.

« Aumento en 50% del nimero de visitas a un atractivo turistico por temporada.

+ Disminucion de 200 accidentes o siniestros al afio.

* Fijacion de 800 toneladas de CO, al afio.

« Aumento de la capacidad de vigilancia fronteriza por una ronda adicional al dia.
+ Disponibilidad de una instalacién para otros usos desde mayo a agosto de cada afo.
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111.2.1.3. Valorizacién de Beneficios

Consiste enlaasignacionde unvalor monetario alos beneficios sociales identificados
y cuantificados en las etapas anteriores. EI SNI dispone de un conjunto de precios
sociales que permiten obtener directamente, para un conjunto de bienes especificos,
los beneficios monetarios asociados a las variaciones de su consumo.

Existen diferentes técnicas para estimar el valor monetario de los beneficios, que
pueden clasificarse, por ejemplo, seglin se basen en preferencias reveladas o
declaradas, o si requieren la construccién o no de una curva de demanda. Siempre
que sea posible, quien formula el proyecto debera realizar una estimacién especifica
para valorar los beneficios, lo que requerira detallar claramente el método de calculo,
asi como los parametros y las variables empleadas. La precisién requerida para el
ejercicio de valorizacion debe ser acorde con la etapa del ciclo de vida en la que se
encuentre el proyecto, por lo que en etapas tempranas podran utilizarse métodos
aproximados, o basados en informacién existente. Para proyectos de gran magnitud,
debera preferirse una aproximacion especifica.

111.2.2. IDENTIFICACION, CUANTIFICACION Y VALORACION DE COSTOS
111.2.2.1. Tratamiento segun Tipo de Costo

A continuacién, se mencionan tres clases de efectos econdmicos que requieren
identificarse en la evaluacién de un proyecto:

a) Costos directos: corresponden a todos aquellos derivados de la inversion,
reinversion, operacion y mantenimiento del proyecto, es decir, los relacionados
directamente con la generacion del bien o servicio relevante. También, debe
incluirse el Costo Social de Traslado cuando corresponda, el que se asocia al
desplazamiento de la poblacion a la oferta disponible (ver apartado 2.2.2 Costos
Directos). Estos costos deben ser identificados, cuantificados y valorizados, puesto
que son requeridos para el calculo de los indicadores econdmicos del capitulo 4
y para la determinacion de los montos de inversidn que se deben solicitar para la
ejecucion del proyecto.

b) Costos indirectos: son aquellos percibidos en otros mercados relacionados,
ya sea por productores como consumidores, por lo que deben ser incluidos en la
medida que también puedan ser identificados, cuantificados y valorizados.

c) Costos externos o externalidades negativas: son generados sobre agentes
econdmicos en mercados no relacionados con el bien o servicio provisto, tales
como ruido, contaminacion del aire o del agua, etc. Se deberdan identificar, y en caso
de ser factible, cuantificar y valorar con la informacion disponible. Por ejemplo, las
emisiones de carbono pueden ser cuantificadas mediante coeficientes técnicos y
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26. La forma de valorizacién y
tratamiento de los terrenos se
aborda especificamente en el
apartado 3.2.6.

27. Los costos de mitigacion in-
cluyen aquellos vinculados con la
tramitacion, junto con todas las
obligaciones establecidas en la
Resolucién de Calificacion Am-
biental (RCA) de la iniciativa de
inversion, cuando corresponda.

28. Los costos hundidos son
aquellos que han sido incurridos
en el pasado y que no pueden ser
recuperados, por lo que no influ-
yen en la toma de decisiones fu-
turas sobre el proyecto.
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valorizadas usando el precio social del carbono. En los casos en que estos costos
sean relevantes y de dificil estimacién, se debera recurrir a estudios primarios.

En caso de encontrarse dificultades para la estimacion de costos indirectos o
externos en una etapa temprana del ciclo de vida, estos deberan ser cuantificados
y valorizados mediante lo que se defina en los Requisitos de Informacion Sectorial
(RIS) o en las metodologias especificas del SNI. Si esto no fuese posible, de todos
modos deberan ser identificados y caracterizados de la mejor manera posible con
la informacién disponible, ya que pueden aportar informacién complementaria que
afecte la pertinencia del proyecto y la toma de decisiones respecto de la inversion,
especialmente en proyectos de gran magnitud.

111.2.2.2. Costos Directos

Los costos directos atribuibles a la implementacién, puesta en marcha y
funcionamiento de un determinado proyecto son los de inversion, reinversion,
operacion, mantenimiento y cierre que representan, en general, casi la totalidad de
los costos en los que incurre el proyecto:

a) Costos de inversion: Son todos aquellos relacionados con la ejecucion de
las obras, incluyendo la utilizacién de recursos y las tareas necesarias para la
ejecucion del proyecto, tales como terreno?é, obras civiles, equipos, equipamiento,
vehiculos, consultorias y estudios, plan de contingencia, costos de mitigacion?’
y otros gastos. Los costos de disefio comprenden el disefio de la infraestructura
o instalacién, las especialidades, especificaciones técnicas, cubicaciones,
presupuestos, estudios de mecanica de suelos, topografia, impacto ambiental,
informe de mitigacién de impacto vial, etc. Estos costos se deben considerar
como inversioén en el flujo solo si forman parte de la etapa de disefio. Si el disefio
ya ha sido elaborado, no deben incluirse puesto que constituyen costos hundidos?®
(no recuperables). Por la misma razén, tampoco deberdn incluirse los costos de
estudios de preinversién realizados en etapas previas del proyecto.

b) Costos de reinversion: Corresponden a los recursos asociados a reponer
componentes de la inversion del proyecto cuya vida util es menor a la del
horizonte de evaluacion, con la finalidad de mantener el nivel de servicio original
(usualmente se trata de equipos y equipamientos). También puede considerar
inversiones planificadas en el horizonte de evaluacion, destinadas a la ampliacién
de capacidad cuando se proyecta un aumento de la demanda.

c) Costos de operacion: Corresponden al conjunto de gastos necesarios para
mantener el funcionamiento del proyecto una vez que esta en marcha. Consideran
sueldos del personal a cargo de la operacién del proyecto, servicios basicos (agua,
gas, electricidad, etc.), materiales e insumos para la produccion, seguros y otros
costos que podrian estar asociados a la operacién continua de la infraestructura
o la entrega de servicios, definidos en el modelo de gestion del proyecto.
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d) Costos de mantenimiento: Son todos aquellos gastos incurridos para conservar
el proyecto en buen estado y procurar su correcto funcionamiento, tales como
mantenimiento de equipos y equipamiento, reparaciones periddicas, etc.

e) Costos de cierre: Se refiere a los gastos que se deberan realizar para cesar
la operacion del proyecto y proceder a su cierre, considerando aspectos
administrativos, técnicos, legales, ambientales y sociales, con el fin de mitigar
riesgos futuros y devolver el area alas condiciones establecidas por las normativas
o estandares aplicables.

Costo Social de Traslado (CST) Una vez aplicados los criterios para seleccionar
la localizacién y determinar el tamafio del terreno requerido para el proyecto
(ver subcapitulo 4.1. Identificacién y Andlisis de las Alternativas de Solucién de la
seccién Il Formulacién del Proyecto), en el caso que exista mas de una alternativa
de localizacién de la instalacién o infraestructura y puedan identificarse diferencias
relevantes en cuanto a las distancias, costos o tiempos de viaje que produciria cada
alternativa para los futuros usuarios, debera determinarse el Costo Social de Traslado
asociado a cada una e incluirse en sus flujos. Esto serd especialmente relevante
cuando alguna alternativa se encuentre alejada de las principales concentraciones
poblacionales o implique la relocalizacién de un establecimiento o instalacién
existente. Por ejemplo: la construccién de un consultorio de salud considerando dos
ubicaciones distantes entre si dentro del area de influencia; o la Reposicién de un
centro deportivo o un estadio en su ubicacion original en una zona céntrica, frente a
su relocalizacion en las afueras de la localidad o ciudad.
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29. Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en
MDS (2015), MIDEPLAN (1992),
Sapag, N. (2011) y Sapag, N. y
Sapag, R. (2014).
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111.3. CONFIGURACION DE LOS FLUJOS DE CAJA

Los flujos de caja del proyecto son una representaciéon de todos sus beneficios y
costos a lo largo del horizonte de evaluacidn, expresados en unidades monetarias
y distribuidos en periodos de tiempo, generalmente anuales. Una vez identificados,
se podran construir los flujos netos o los flujos de costos, segun corresponda al
Analisis Costo-Beneficio o Costo-Eficiencia, para cada alternativa de solucién. Estos
flujos serviran para calcular los indicadores econémicos que permitiran determinar
la opcidon mas conveniente?. Cuando se valoran a precios sociales, tanto los flujos
como los indicadores econdmicos resultantes se denominan sociales.

111.3.1. TIPOS DE FLUJOS Y SU UTILIZACION

Los flujos de un proyecto pueden ser de tipo total (completo) o incremental
(diferencial). Si la construccion de ambos es correcta, su analisis debe conducir
al mismo resultado para la comparacion de alternativas de solucién y la toma de
decisiones. El uso de uno u otro tipo depende del objetivo que se persiga, pues
entregan informacion distinta.

a) Anadlisis de flujos totales: Este método compara los flujos completos de cada
alternativa de solucion, los que corresponden a la Situacion Con Proyecto, con los
flujos de la Situacién Sin Proyecto. Este tipo de analisis permite obtener indicadores
econémicos complementarios al relacionar los indicadores principales con
unidades de beneficio, producciéon o nimero de beneficiarios, entre otros. No
obstante, en ciertas situaciones requiere levantar informacion que podria evitarse
mediante el analisis incremental directo.

b) Andlisis de flujos incrementales: Para cada alternativa de solucién, se
comparan los flujos de la Situacién Con Proyecto con la Situacién Sin Proyecto
para determinar sus diferenciales netos, es decir, aquellos beneficios o costos
que cambian al contrastar ambas situaciones. Este método permite identificar
la contribucién neta del proyecto en el bienestar de la sociedad, por lo que serd
el utilizado por defecto en los proyectos del Sistema Nacional de Inversiones.
En los casos en que la oferta sea nula en la Situacién Sin Proyecto, por ejemplo
para el Proceso de Construccion, como no existiran flujos, el andlisis de flujos
incrementales sera equivalente al analisis de flujos totales.

Una aplicacion esquematica del andlisis incremental que complementa este
subcapitulo se presenta en el Anexo 3: Construccién de Flujos Incrementales. El
calculo de los indicadores econdémicos para cada caso y el criterio de decisién
respectivo se abordan en el capitulo 4.
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111.3.2. CONSTRUCCION DE LOS FLUJOS

En evaluaciones con Analisis Costo-Beneficio se utilizan los Flujos de Beneficios
Netos del proyecto, los cuales se obtienen de la resta entre los beneficios y los
costos sociales atribuibles al proyecto. Cuando se utiliza el Analisis Costo-Eficiencia,
en cambio, se debe presentar el Flujo de Costos de cada alternativa a lo largo de las
fases de inversién y de operacién. En cualquier caso, los flujos presentados deben
provenir de la comparacion entre la Situacién Con Proyecto y la Situacidén Sin Proyecto
para cada alternativa (flujos incrementales).

En los siguientes apartados se presenta la estructura general de los flujos de fondos
del proyecto separados segun tipo de andlisis y se profundiza en los principales
elementos que lo constituyen.

111.3.2.1. Estructura de Flujos para Analisis Costo - Beneficio

La Figura 4 muestra un ejemplo basico de como pueden presentarse los flujos de
fondos que permitirdn la evaluacién econdmica de la iniciativa de inversion para
el Andlisis Costo-Beneficio. La tabla es Unicamente esquemadtica, pues para la
presentacioén del proyecto es exigible la desagregacion de cada item, con un nivel de
detalle acorde a la etapa del ciclo de vida del proyecto.

Donde:
n = Horizonte de Evaluacion.
BT, = Beneficios Totales en el afio t.
co, = Costo de Operacion en el afio t.
CM™M, = Costo de Mantenimiento en el afio t.
oc, = Otros Costos directos en el afio t.
Te = Valor del Terreno.
Inv = Inversién en el afio 0.

Sistema Nacional de Inversiones

Figura 4.

Flujo de beneficios netos
considerados en el Andlisis
Costo-Beneficio.
(Elaboracion Propia)
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I Inversion Inicial total en el afio 0.

0

VR
BN

t

Valor Residual (no incluye el terreno).

Beneficio Neto en el afio t.

Los Beneficios Totales de cada afio (BT,), deben contemplar tanto los beneficios
directos como los indirectos y las externalidades positivas atribuibles al proyecto.
Entre los primeros, se encuentran los beneficios por aumento de bienestar en
la poblacién, asi como la liberacién tde recursos que pueda generar el proyecto,
incluyendo los que se produzcan en la etapa de inversion, como, por ejemplo, la
liberacién del terreno o instalaciones existentes. La consideracion de los beneficios
indirectos y las externalidades positivas es particularmente importante para
inversiones de gran magnitud.

111.3.2.2.Estructura de Flujos para el Analisis Costo - Eficiencia

Para el caso de los proyectos que utilizan el Analisis Costo-Eficiencia, la Figura 5
muestra los flujos generales a considerar.

Figura 5.

Flujos de costos considerados
en el Andlisis Costo-Eficiencia.
(Elaboracion Propia)

Donde:
n = Horizonte de Evaluacion.
BA, = Beneficio Adicional en el afio t.
co, = Costo de Operacion en el afio t.
CM™M, = Costo de Mantenimiento en el afio t.
oc, = Otros Costos en el afio t.
Te = Valor del Terreno.
Inv, = Inversidn en el afio 0.
I, = Inversion Inicial total en el afio 0.
VR = Valor Residual (no incluye el terreno).
CT = Costos Totales en el afio t.
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La fila de Beneficios Adicionales (BA) representa aquellos beneficios valorizables
que surgen de las caracteristicas especificas de cada alternativa de solucién del
problema. Estos beneficios corresponden usualmente a la liberaciéon de recursos
y no deben confundirse con los beneficios equivalentes no valorizables, que
constituyen el objetivo principal del proyecto y justifican la aplicacién del Analisis
Costo-Eficiencia, segun lo planteado en el subcapitulo 1.2. Por lo tanto, de existir
beneficios adicionales, estos se incorporan al flujo de costos con signo opuesto
al resto de las filas de costos. Por ejemplo, si una alternativa de solucién reduce
los costos de operacion gracias a una mayor eficiencia energética, en comparacién
con la Situacidn Sin Proyecto, este ahorro constituird un beneficio adicional que se
registrara en el flujo correspondiente.

111.3.2.3. Horizonte de Evaluacion

El horizonte de evaluacion corresponde al periodo de tiempo para el cual se realiza
la evaluacién del proyecto y da el marco para proyectar la demanda y la oferta,
asi como los flujos de fondos asociados. En el caso del Sistema Nacional de
Inversiones (SNI), estos flujos son anuales y su conteo comienza en el afio de inicio
de la operacioén del proyecto (afio 1), independientemente del tiempo que tome la
inversién. La estructura de los flujos considera supuestos sobre el comportamiento
esperado durante el periodo de evaluacién, los cuales dependen principalmente de la
vida util*® de la infraestructura y de los bienes de capital principales, asi como de la
previsibilidad de los flujos del proyecto. Cuando la previsibilidad es alta, el horizonte
de evaluacion tiende a ser largo, y viceversa.

En el SNI, el horizonte de evaluacion se define mediante un plazo estandar que facilita
el célculo de los indicadores econémicos. Este plazo puede variar segun el tipo de
proyecto o sector, por lo que se establece en cada metodologia especifica aplicable
o en los Requisitos de Informacién Sectorial (RIS), pudiendo emplearse uno ad hoc
cuando esto ultimo no suceda.

111.3.2.4. Valor Residual

Representa el valor remanente de la inversion al final del horizonte de evaluacién de
un proyecto cuya vida util supera dicho periodo. Si bien existen varios métodos para
su calculo, en el ambito del SNI se considera usualmente el método contable, que
se basa en el valor libro de los activos que componen el proyecto. En este caso, para
cada componente debera estimarse el valor residual como la resta entre el valor
inicial de los activos y la depreciacién acumulada®' al dltimo afio del horizonte de
evaluacién, calculada linealmente.

En el caso del terreno, su valor residual debe ser el mismo que el monto considerado
en la inversion, ya que cualquier cambio en su valor no es un beneficio o costo

Sistema Nacional de Inversiones

30. La vida dtil es la estimacion
del tiempo que un activo perma-
necerd en condiciones de uso
entregando un beneficio eco-
némico, por lo que no necesa-
riamente corresponde a su vida
real. Los activos pueden presen-
tar diferentes vidas Utiles. Este
concepto no debe confundirse
con el Horizonte de Evaluacion,
pese a que pueden coincidir.

31. La depreciacion correspon-
de a la distribucion del costo de
un activo como un flujo de gasto
durante el periodo en que genera
servicios.
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atribuible al proyecto. Para efectos de la presentacion en el flujo, el valor residual del
terreno puede separarse del valor residual de los otros componentes, considerando
que tienen un tratamiento diferente, o agregarse como un solo item.

La formula general es la siguiente:

VU-HE
VR =Z— *Inv; + Te
Vi

VU,
Donde:
VR = Valor Residual de la inversion
i = Elemento de la inversién: edificios, maquinarias, equipamientos, etc.
vy, = Vida Util del elemento i de la inversion
HE = Horizonte de Evaluacién
Inv, = Inversién del elemento i
Te = Valor del Terreno
111.3.2.5. Inversion y Reinversion

Para efectos del SNI, cuando la Inversién Inicial contempla hasta un afio para su
ejecucion, esta se considera en el afio cero (Inv,), por lo que es anterior al horizonte
de evaluacién. Sin embargo, cuando la ejecucion fisica del proyecto abarca mas afos,
la inversién inicial debera ser incluida en cada afio en que se efectle. En este caso
los Beneficios Netos o los Costos Totales podrian generarse antes de terminada
la inversién, como ocurre en proyectos que entran en operacion por etapas o con
entregas parciales.

En la Figura 6 se muestra un ejemplo en el que la inversion se desarrolla en tres afios
(0, 1y 2) y el inicio de la operacién ocurre en el afio dos. Esto implica que los afios
cero y uno corresponderan solo a inversion, el afio dos incluira tanto operacion como
inversion y desde el afio tres se registraran solo los flujos de la operacion. Todos los
flujos desde el afio uno en adelante se deberan llevar a valor presente al afio cero,
por lo que, si el horizonte de evaluacién fuese de 20 afios, se incluiran los flujos de la
operacion del proyecto desde el afio 2 (inicio de la operacién) hasta el afio 21.

Las Reinversiones corresponden a fondos planificados en la etapa de formulacion
del proyecto destinados a inversiones relativamente pequefias en periodos
especificos, las que por su envergadura no pueden ser consideradas en los costos
de mantenimiento. Los montos asociados pueden estar destinados a reponer algun
equipo o componente critico que debe reemplazarse por cumplimiento de su vida
util antes del periodo definido para el horizonte de evaluacién, porque se proyecta
algun aumento de capacidad, etc.
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Un ejemplo de estructura general de costos de inversion se presenta en la Figura 7.

Donde:
OF,
Eq,
Eqt
Mq
Ve
Cons,
Cg
ocC
ol

Inv

Costo Obras fisicas (obras civiles) en el afio t

Costo de inversion en equipos en el afio t

Costo inversion en equipamiento en el afio t

Costos de inversién en maquinarias en el afo t

Costos de adquisicion de vehiculos en el afio t

Costos de consultorias en el afio t

Costos de contingencias en el afio t

Otros Costos en el afio t

Costos de otras inversiones en el afio t (deberan detallarse)
Costos totales de inversion en el afio t

Sistema Nacional de Inversiones

Figura 6.

Inversiones en el Andlisis Costo-
Beneficio y Costo-Eficiencia
(Reemplazando BT, por BA).
(Elaboracion Propia)

Figura 7.

Estructura del Calendario de
Inversiones.

(Elaboracion Propia)
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111.3.2.6. Terreno

En la construccion de los flujos de fondos, el terreno en el que se emplaza el proyecto
presenta caracteristicas especificas que requieren un tratamiento especial en
comparacion con otros activos. En este sentido, es importante tener en cuenta que:

* No se deprecia: Posee una vida util ilimitada y no se desgasta con su uso, por lo
que su valor se mantiene constante.

* No se considera plusvalia ni desvalorizacién: Cualquier cambio en el valor del
terreno no constituye un beneficio o costo atribuible al proyecto.

+ No se corrige a precios sociales: Se asume que el terreno no genera distorsiones
econdémicas que justifican su aplicacién, por lo que se valora a precios de mercado.

Esto implica que, al finalizar el horizonte de evaluacion, se utilizara el mismo valor
asignado en la inversion, esta vez considerado como un beneficio (ingreso).

El valor del terreno representa su costo de oportunidad, esto es, su valor en el mejor
uso alternativo. En este contexto, se pueden presentar diferentes situaciones, como
por ejemplo:

a) Si una alternativa de solucién involucra el uso de un terreno que no se utiliza
en la Situacidn Sin Proyecto, entonces debe reconocerse su costo de oportunidad
incorporandolo en item de inversidn en el flujo de fondos, independientemente de
si el terreno es propio o no.

b) En el caso de que una alternativa seleccionada considere una Reposicién con
Relocalizacion, debe considerarse el costo de oportunidad del nuevo terreno,
mientras que el terreno actual, al ser liberado, genera un beneficio neto, el cual
debe incorporarse en el flujo para evaluar el proyecto.

¢) Cuando se realiza una Reposicién en el mismo terreno para mantener servicio,
no se considerara el costo de oportunidad puesto que no existird un uso alternativo.

d) Si la alternativa seleccionada emplea el mismo terreno, pero considera una
superficie mayor, como en el caso de una Ampliacion, la superficie originalmente
empleada para la generacién del mismo servicio no tendra costo de oportunidad,
pero si debe sumarse el costo de la superficie adicional empleada.

e) Cuando existen restricciones legales o de otro tipo que impidan dar un uso
alternativo al terreno, no se considerara el costo de oportunidad en el flujo de
fondos. Por ejemplo, debido a planes reguladores o areas protegidas.

En todos los casos, en el precio de adquisicidn del terreno deben incluirse los gastos
de acondicionamiento como cierres, movimientos de tierras, demoliciones, obras de
saneamiento y drenaje, entre otros.
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111.3.3. PRECIOS SOCIALES

Los precios sociales usados en la evaluacion socioeconémica se definen como el
costo econémico o de oportunidad de los bienesy servicios producidos y consumidos
en la sociedad. En situacion de equilibrio competitivo y en ausencia de distorsiones
y fallas de mercado, el costo de oportunidad de los factores de produccion es bien
reflejado por su precio de mercado. Cuando los mercados presentan distorsiones, es
necesario incorporar en la evaluacion social las correcciones correspondientes para
determinar los verdaderos costos de oportunidad de los insumos.

Estos ajustes se realizan mediante factores de correccién que, multiplicados por
los precios de mercado, permiten obtener los precios sociales. A su vez, para un
conjunto de insumos de uso frecuente, y para otros bienes sin mercados asociados,
se usan precios sociales de aplicacion directa. Tanto los factores como los precios
especificos son publicados anualmente en el “Informe de Precios Sociales" en el
sitio web del Sistema Nacional de Inversiones (sni.gob.cl).

En términos practicos, la aplicacién de los precios sociales se realiza segun lo
indicado en la Figura 8%.

Por otra parte, la Tasa Social de Descuento es un parametro que representa el costo
de oportunidad del capital que significa para el pais destinar fondos al proyecto
y no a su mejor uso alternativo. Esta tasa, estimada como una media ponderada
de los costos de oportunidad asociados a las distintas fuentes alternativas de
financiamiento, se utiliza para actualizar o descontar los flujos futuros del proyecto
estimados para el horizonte de evaluacién.

Sistema Nacional de Inversiones

Figura 8.
Correccion a Precios Sociales.
(Elaboracion Propia)

32. La tabla de la figura 8 corres-
ponde a una simplificacion que
tiene por objetivo facilitar la apli-
cacion de los precios sociales en
el marco del SNI.

53


https://sni.gob.cl/

Ministerio de Desarrollo Social y Familia

54

Figura 9.

Relacion entre evaluacion
privada y social.
(Elaboracion Propia)
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111.3.4. EVALUACION PRIVADA

Existen algunos casos en los que es necesario estudiar si es el Estado el que debe
proveer un servicio a través de un proyecto, o bien, si es conveniente que lo haga
un agente privado. Para ello, ademas de evaluarse socialmente el proyecto, debe
realizarse su evaluacion privada. Mientras que la evaluacién social determina la
conveniencia para la sociedad de la ejecucion de una determinada intervencion, a
través del estudio de los efectos netos sobre todos sus integrantes, la evaluacion
privada analiza los efectos netos del proyecto sobre la riqueza de un inversionista
(o bien, mide la rentabilidad de los activos implementados por el proyecto). La
evaluacién privada considera los flujos financieros del proyecto utilizando los precios
de mercado para cada recurso involucrado.

El contraste de ambos tipos de evaluacion tiene cuatro resultados posibles, los que
se muestran en la Figura 9.

Los proyectos con rentabilidad social positiva (fila superior) benefician a
la sociedad en su conjunto, lo que permite que el sector privado los ejecute
en dos casos: primero, cuando son rentables por si mismos, sin necesidad
de intervencion estatal; y segundo, cuando no lo son, pero el Estado decide
compensar la pérdida de riqueza del inversionista mediante un subsidio que
le garantice una rentabilidad privada positiva. Si el subsidio resulta inviable o
inconveniente, el Estado puede optar por ejecutar el proyecto directamente.

Por otra parte, los proyectos que presentan una rentabilidad social
negativa (fila inferior) no generan interés publico. Si, ademds, carecen de
atractivo para el sector privado, suelen descartarse. Sin embargo, cuando
son rentables desde una perspectiva privada, el Estado puede optar por
desincentivarlos  mediante  impuestos, regulaciones o  prohibiciones.

En el capitulo 4 Calculo de Indicadores Econdmicos y Criterios de Decision se
profundiza respecto de la determinacién de la rentabilidad en los proyectos. El
detalle de la construccion de los flujos que permiten realizar una evaluacién privada
se encuentra en el Anexo 4.
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111.4. CALCULO DE INDICADORES ECONOMICOS Y CRITERIOS DE
DECISION33

Los indicadores econémicos son métricas cuantitativas que entregan informacion
para la toma de decisiones sobre la conveniencia de un proyecto de inversion,
incluyendo aspectos como la recomendacién de su ejecucion, reformulacién,
postergacion o rechazo.

111.4.1. VALOR ACTUAL NETO (VAN)

Desde el punto de vista de los flujos del proyecto, el VAN social (o Valor Presente
Neto, VPN) corresponde a la suma de los flujos de beneficios y costos sociales
(Beneficios Netos) expresados en valor presente (en el afio cero), menos la inversion

inicial®. Este indicador se calcula de acuerdo con la siguiente férmula:

n

BN,
VAN =-lp + m
t=1
Donde:
I, = Inversion Inicial
t = Numero de periodos
BN, = Beneficios Netos durante el periodo t
n = Horizonte de Evaluacion

Tasa Social de Descuento

La alternativa de solucién evaluada que presente el mayor VAN social no negativo
(= 0) es la mas conveniente desde el punto de vista técnico econémico. Si ninguna
alternativa presenta un VAN social mayor o igual a cero, el proyecto debe rechazarse
0 postergarse hasta el afio determinado por el analisis de momento dptimo de
la_inversién®. Alternativamente, el proyecto puede reconfigurarse, mediante la
optimizacién de sus componentes y decisién de tamafio, para maximizar el VAN
social y verificar si se puede alcanzar un valor positivo.

Es importante verificar la sensibilidad de este resultado ante cambios en algunas
variables relacionadas con el proyecto. Para la mayoria de los proyectos, podra
realizarse un ejercicio que perturbe en porcentajes fijos sus costos y sus beneficios,
para estudiar en qué escenarios la iniciativa sigue resultando conveniente. Sin
perjuicio de lo anterior, cuando se trate de proyectos complejos que involucren
un grado importante de incertidumbre, se debera realizar un andlisis de riesgo
propiamente tal, identificando aquellas variables que afectan significativamente el
resultado y realizando una modelacién del comportamiento estadistico de estas,
basandose en su comportamiento pasado y aplicando supuestos razonables y bien

Sistema Nacional de Inversiones

33. Esta seccién del documen-
to estd elaborada con base
en Fontaine, E. (2008), MDS
(2015), MIDEPLAN (1992), Sa-
pag, N. (2011) y Sapag, N. y Sa-
pag, R. (2014).

34. Cuando la inversién inicial
dure mas de un afio, se debera
considerar lo indicado en el apar-
tado 3.2.5. Inversion y Reinver-
sion.

35. El momento o6ptimo para
ejecutar la inversion es el primer
afio en que la Tasa de Rentabi-
lidad Inmediata (TRI) del pro-
yecto supera la Tasa Social de
Descuento. La TRI se calcula
dividiendo el flujo neto de efecti-
vo en el primer afio de operacion
por la inversion inicial.
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respaldados por la literatura, para luego estudiar el comportamiento probabilistico
del VAN social, e identificar la probabilidad de que este sea negativo (entre otras
métricas que pueden derivarse). Si esta probabilidad es significativa, deberan
plantearse medidas de gestidn del riesgo, de modo de reducirlo, para luego reevaluar
la situacion.

111.4.2. TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)

Corresponde aaquellatasadedescuento que hace el VANigual acero. Esinterpretable
como la rentabilidad social intrinseca que tiene un determinado proyecto. Es la
solucion de la siguiente ecuacion:

n

BN;
ot 2Ry P
t=1
Donde:

R = Inversidn Inicial
t = Numero de periodos
BN, = Beneficios Netos durante el periodo t
n = Horizonte de Evaluacion
TIR = Tasa Interna de Retorno

El criterio de decision al aplicar la TIR es el siguiente:

+ Sila TIR es mayor o igual que la tasa social de descuento: es conveniente ejecutar
el proyecto.

+ Sila TIR es menor que la tasa social de descuento: no es conveniente ejecutar el
proyecto.

Cabe sefialar que la TIR se usa complementariamente al VAN, ya que normalmente
generan criterios de decisién equivalentes, es decir, un VAN positivo conlleva
una TIR mayor que la tasa de descuento. Sin embargo, la TIR no debe emplearse
para comparar alternativas, ya que, entre otras razones, es dependiente del
comportamiento (cambios de signo) de los flujos del proyecto, por lo que se prefiere
el uso del VAN en ese caso. Ademas, existen situaciones en que hay mas de una TIR
0, incluso, puede no existir.
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111.4.3. VALOR ACTUAL DE COSTOS (VAC)

El VAC es el valor presente de los costos totales del proyecto. Este indicador permite
comparar alternativas de igual vida util y beneficios equivalentes. Se calcula de
acuerdo con la siguiente férmula:

CT;
VAC=1Ip+ A
t=1
Donde:
R = Inversion Inicial
t = Numero de periodos
CT, = Costos Totales incurridos durante el periodo t
n = Horizonte de Evaluacion
r = Tasa Social de Descuento

El criterio de decisién al utilizar el VAC instruye seleccionar la alternativa de solucién
que presente el menor indicador, como la mas conveniente desde el punto de vista
econémico.

Debe tenerse en cuenta que, segun lo expuesto en el apartado 3.2.2 Estructura de
Flujos para el Andlisis Costo-Eficiencia, cuando las alternativas incluyan un flujo de
Beneficios Adicionales (BA), aquellos diferentes de los beneficios equivalentes que
constituyen el objetivo principal del proyecto, estos también deberan ser afiadidos,
con signo opuesto, a los CT..

5 CT, — BA,

VAC = |0+ (1 +r)t

Sistema Nacional de Inversiones
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111.4.4. COSTO ANUAL EQUIVALENTE (CAE)

El CAE es un indicador que convierte el VAC de un proyecto en un flujo constante
de costos anuales para el horizonte de evaluacion del proyecto, por lo que permite
comparar alternativas de distinta vida util que son potencialmente repetibles y que
presentan beneficios iguales o equivalentes en el tiempo. Se calcula de acuerdo con
la siguiente férmula:

CAE = VAC - ﬂ}
(1+r)" -1
Donde:
VAC = Valor Actual de Costos.
r = Tasa Social de Descuento.
n = Horizonte de Evaluacion.

La alternativa de solucion evaluada que presente el menor CAE es la mas conveniente
desde el punto de vista técnico econémico.

Se debera calcular el CAE para los flujos incrementales, puesto que su valor
representa el costo adicional atribuible directamente a la alternativa de solucion,
esto es, la diferencia entre la Situacion Sin Proyecto y Con Proyecto. Este indicador
se utilizara para decidir respecto de la conveniencia de las alternativas de solucién,
siendo el criterio de decision el seleccionar la alternativa con menor CAE para los
flujos de costos incrementales.

Adicionalmente, cuando asi se indique en las metodologias especificas o
en los Requisitos de Informacion Sectorial (RIS), se deberd calcular el CAE
para los flujos totales. Esto permitirda la determinacion de medidas de costo
total por unidad de beneficio tales como CAE/beneficiario u otra unidad de
produccién o beneficio que permita comparar proyectos o componentes y
establecer pardmetros referenciales para los subsectores o tipos de proyectos.

Tanto los indicadores de CAE incremental como los de CAE total, deberan presentarse
en la ficha de la iniciativa de inversién (Ficha IDI) en el Banco Integrado de Proyectos
(BIP) segun corresponda.
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I1I.5. SELECCION Y PRESENTACION DE LA ALTERNATIVA DE
SOLUCIONSs

Una vez realizada la evaluacion social de las alternativas de solucién, se debera
presentar la conclusién a la que se llega respecto de cudl es la mas conveniente.
Luego, deberd profundizarse en cuanto a la especificacién de sus aspectos mas
relevantes, presentando un resumen que incluya sus antecedentes técnicos,
legales y financieros, ademas del Modelo de Gestién, que aseguren la viabilidad
y sustentabilidad del proyecto, de acuerdo con lo establecido especificamente
en los Requisitos de Informacion Sectorial (RIS) y las Normas, Instrucciones y
Procedimientos (NIP) publicadas en el Sistema Nacional de Inversiones, vigentes al
momento de la presentacién del proyecto.

Sistema Nacional de Inversiones

36. Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en

MDS (2013).
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ANEXOS

1. Tipos de Procesos Vinculados a Proyectos en el SN
2. Principio de Separabilidad y Analisis de Componentes
3. Construccion de Flujos Incrementales

4. Elaboracion de Flujos de Caja Privados
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1. TIPOS DE PROCESOS VINCULADOS A PROYECTOS EN EL SNI*

En el Sistema Nacional de Inversiones (SNI), se denomina Proceso de una iniciativa
de inversion a la accién que caracteriza su naturaleza de intervencion, segun se trate
de un proyecto, programa o estudio bdsico, lo que indica de qué manera se buscara
solucionar el problema que origina dicha iniciativa. En esta metodologia, se hara
referencia solo a los procesos aplicables a los proyectos.

Los Procesos del SNI tienen un proposito tanto metodoldgico como procedimental.
Desde el punto de vista metodoldgico, representan las posibles alternativas de
solucién a las que se llegard como consecuencia del diagnéstico del problema (el
tipo de intervencion que se realizard mediante el proyecto), por lo que indican si el
problema esta relacionado con la calidad o la cobertura del servicio en cuestion, y
ayudan a establecer criterios de proporcionalidad en los analisis o requerimientos de
informacion del proyecto, por lo que deben considerarse como un insumo transversal
para el andlisis. No obstante, es importante sefialar que los Procesos aplicables al
proyecto en cuestion se reconocen formalmente recién en la etapa de Identificacion
y Caracterizacion de las alternativas de solucion (capitulo 4 de la seccién 1), por lo
que solo se mencionan en el Diagndstico de la situacién actual y proyectada (capitulo
3 de la seccién Il) cuando resultan necesarios para indicar algunos criterios e ilustrar
posibles situaciones o ejemplos a considerar.
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Los principales procesos asociados a cobertura son Construccion y Ampliacion,
mientras que los asociados a calidad son Conservacion, Habilitacién, Mejoramiento,
Normalizacidn, Reposicidn y Restauracion.

Desde una perspectiva procedimental, encabezan la estructura del nombre del
proyecto bajo el esquema: Proceso (;qué se va a hacer?) + Qbjeto (¢sobre qué?)
+ Localizacién (¢donde?), donde el objeto corresponde a la materia o motivo del
proceso y la localizacion se define como la ubicacion precisa de la iniciativa de
inversion. Por ejemplo, Reposicion Plaza de Armas de San Felipe. Esta nomenclatura
facilita la categorizacién, estandarizacion y manejo de las iniciativas de inversién
en el Banco Integrado de Proyectos (BIP), optimizando su registro y procesamiento.

Si bien en un proyecto puede reconocerse mas de un Proceso de intervencion,
especialmente cuando se abordan simultaneamente problemas de cobertura y
calidad, para efectos del SNI debera registrarse el Proceso principal, entendiendo
este como la accion predominante (aquella de mayor costo o complejidad), sin
perjuicio de que puedan reconocerse en el nombre de la iniciativa todos los procesos
que la componen.

Los Procesos vigentes en el Sistema Nacional de Inversiones, aplicables a los
proyectos que emplean esta metodologia, se detallan en el documento Normas,
Instrucciones y Procedimientos (NIP) del Ministerio de Desarrollo Social y Familia
(disponible en sni.gob.cl).

Sistema Nacional de Inversiones
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2. PRINCIPIO DE SEPARABILIDAD Y ANALISIS DE COMPONENTES

El concepto de separabilidad en los proyectos refiere a la posibilidad de identificar
y evaluar, de manera independiente, distintos componentes en que se podria
descomponer un proyecto especifico, con el objeto de analizarlos y evaluarlos en su
propio mérito, evitando de esta manera que componentes que no se justifican sean
incluidos en la presentacién de un proyecto, propiciando la eficiencia y la eficacia en
el uso de los recursos publicos.

2.1. SEPARABILIDAD APLICADA A LOS COMPONENTES DE UN PROYECTO

Un componente se define como una parte o elemento especifico que contribuye
al funcionamiento del proyecto, pudiendo corresponder a recursos humanos,
infraestructura, vehiculos, equipos y equipamientos, asi como a una combinacién
de estos.

En la mayoria de los casos, los componentes se relacionaran coherentemente
entre si para generar el bien o servicio, y por tanto no requeriran de un tratamiento
diferenciado; no obstante, en algunas oportunidades se presentaran componentes
que, aun cuando son parte de la misma presentacion del proyecto al SNI, deberan
analizarse individualmente.

Por lo general, se identificara un componente principal (usualmente, aquel de mayor
costo) y componentes secundarios, que estaran relacionados con el componente
principal para la generacion del bien o servicio. La dificultad esta en distinguir en qué
caso los componentes secundarios podrian separarse en proyectos independientes
y en cuadles se integraran al componente principal.

2.2. TIPOS DE ANALISIS APLICABLES A LOS COMPONENTES

En esta Metodologia General se plantean tres tipos de analisis para los componentes
de un proyecto: independiente, unificado y separado. Los ejemplos presentados a
continuacién son solo referenciales parailustrarlos conceptos que se entregan, por lo
que la aplicacién de un determinado tipo de analisis dependera de las caracteristicas
del proyecto en cuestion.

La Figura 10 muestra un flujograma que facilita la identificacién del criterio de
separabilidad a considerar. Para su interpretacion se debe tener en cuenta que
el diagrama se plantea en funciéon de los componentes que se incluiran en la
presentacién del proyecto.
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2.2.1. Andlisis Independiente

Si algunos de los componentes considerados en el proyecto abordan diferentes
problemas principales, se deberan separar en proyectos independientes, de manera
que cada proyecto resuelva un problema por separado. Por ejemplo, la presentacion
de un proyecto que considera la Ampliacién de un edificio consistorial junto con el
Mejoramiento de la plaza frente a él. Aqui, el problema a resolver con la ampliacién
del edificio podria ser el hacinamiento de los funcionarios, mientras que, para la
plaza, el problema podria referirse a una deficiente calidad del servicio de recreacién
para sus usuarios.

2.2.2. Anadlisis Unificado

Si los componentes contribuyen conjuntamente a resolver el mismo problema y
ademds son partes inseparables o interdependientes, desempefiando una funcién
fundamental en la operacion del proyecto y la correcta entrega del servicio, entonces
se realizara un analisis integral, sin separar los componentes. Esto aplica a los casos
en los que los componentes se consideran en conjunto porque son esenciales, parte
de un sistema o porque responden a una norma o estandar predefinido.

Algunos ejemplos que implican un analisis unificado de los componentes serian:

i) La Construccién de un jardin infantil que considera estacionamientos para el
personal y un cierre perimetral, o la Construccién de una posta de salud rural
con vivienda para el personal residente, porque se definen como componentes
esenciales para la operacion del proyecto, sin ser parte de una norma o estandar
predefinido.

Sistema Nacional de Inversiones

Figura 10.
Flujograma para la
identificacion del tipo de

andlisis de separabilidad.

(Elaboracion Propia)
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ii) La Reposicion completa para un servicio de agua potable rural que considera
de manera integral los componentes de captacién, produccion, almacenamientoy
distribucion del agua, ya que conforman un sistema interdependiente.

ili) La Restauracion de un edificio patrimonial de uso publico que considera una
rampa de accesibilidad universal y un ascensor externo como componentes
obligatorios para el cumplimiento de la respectiva norma.

iv) Cuando varios componentes estan incorporados en un disefio o programa
arquitecténico que responde a un estandar previamente definido y validado
oficialmente por la instituciéon técnica respectiva, como seria el caso de un
establecimiento de educacién basica que considera un patio cubierto segun
la zona geografica, de acuerdo con los estandares técnicos del Ministerio
de Educacion, o los Centros Deportivos (Polideportivos), donde cada tipo de
establecimiento incluye diferentes combinaciones de instalaciones deportivas en
una misma edificacion.

Existenotros casos enlos que, paracumplircon el objetivo del proyecto, serd necesario
considerar la ejecucién de componentes que, aunque no responden directamente
al problema principal, deben ser incluidos debido a su interdependencia con dicho
componente principal. Por ejemplo, si se repone un colector de aguas lluvias que, en
un tramo, pasa por debajo de una vereda que sera afectada con la intervencion, esta
debera ser repuesta, siendo considerada equivalente a un componente inseparable
y, por lo tanto, correspondera utilizar el analisis unitario de componentes.

2.2.3. Anadlisis Separado

Si los componentes que conforman el proyecto contribuyen a la solucién del mismo
problema (objetivo del proyecto), pero algunos son separables o no interdependientes,
se debe realizar un analisis individual para cada componente en esta situacién, aun
cuando todos se presentan como un Unico proyecto. Al separarse por componente,
los proyectos tendran un tratamiento diferenciado segun el tipo de andlisis de
conveniencia que se utilice.

+ Andlisis Costo-Eficiencia (ACE): Se examina la oferta, demanda y déficit de cada
componente por separado, con el fin de justificar y dimensionar adecuadamente
cada uno. Una vez definidos los componentes que conforman cada alternativa de
solucioén, se determina la conveniencia del conjunto resultante en un solo flujo de
fondos. Por ejemplo, un complejo deportivo que contempla gimnasio, cancha de
fatbol y piscina semiolimpica; un Centro de Salud Familiar (CESFAM) con Servicio
de Urgencia de Alta Resolucién (SAR); una biblioteca publica con un auditorio con
acceso independiente.
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Sin perjuicio de lo anterior, es posible que, por razones de simpleza o practicidad
en el analisis del proyecto, se incorporen componentes secundarios que podrian
utilizar Andlisis Costo-Beneficio, por ejemplo, en un proyecto de instalaciones
turisticas (ACE) que incluye areas de picnic y camping (ACB). En estos casos,
se aplican los criterios de analisis separado para ACE a todos los componentes,
siempre y cuando este criterio esté explicitado en la metodologia sectorial o
especifica del SNI.

« Andlisis Costo-Beneficio (ACB): Se debe desagregar los andlisis de oferta,
demanda y déficit de cada componente para conformar las alternativas de
solucién. Luego, para cada alternativa, se evalia cada componente por separado
y_en _combinaciones en funcién del componente principal (cuando exista) o
de forma incremental segln corresponda, de manera que se pueda verificar la
composicién que genera la mayor rentabilidad social. Algunos ejemplos son:
terminal de buses con locales comerciales; muelles de uso mixto en un puerto
(carga y pasajeros) y terminal de pasajeros; red de distribucién de agua de riego
que considera compuertas y revestimientos de canales; separacion de una via
interurbana o via férrea en tramos, etc.
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Figura 11.

Flujos en la Situacion
Sin Proyecto.
(Elaboracion Propia)

Figura 12.

Flujos en la Situacion
Con Proyecto.
(Elaboracidn Propia)

38. Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en
MDS (2015).
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3. CONSTRUCCION DE FLUJOS INCREMENTALES?®

Los flujos diferenciales se calculan restando, para cada periodo, todos los valores de
los flujos completos de la Situacién Sin Proyecto a los de la Situacién Con Proyecto.
Esta diferencia representa el efecto incremental del proyecto. El siguiente ejemplo
muestra el uso de este método para un proyecto sencillo, partiendo del analisis
de flujos totales. En la Figura 11 se muestran los flujos de caja completos en la
Situacion Sin Proyecto, mientras que en la Figura 12 se tienen los flujos completos de
la Situacién Con Proyecto, correspondientes a una alternativa de solucion.

Utilizando una tasa de descuento del 5.5%, los flujos de beneficios netos de la
Situacidén Sin Proyecto generan un VAN de $5.795, mientras que en la Situacién Con
Proyecto el VAN es de $7.992. Sin embargo, el verdadero aporte del proyecto al
bienestar de la sociedad vendra dado por la resta de ambos valores, puesto que parte
de sus beneficios y costos ya existian en la Situacién Sin Proyecto. Los resultados del
andlisis incremental se presentan en la Figura 13.
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En el ejemplo, en la Situacion Con Proyecto los beneficios totales del afio 1 ascienden
a $5.500. Sin embargo, en la Situacién Sin Proyecto ya se generaban $3.000 de
beneficio, por lo que los $5.500 no pueden atribuirse completamente al proyecto,
siendo la diferencia de $2.500 su verdadero aporte. Del mismo modo, los costos de
operacién aumentan de $500 a $1.100, siendo su diferencial $600. Cuando un flujo
o valor determinado no cambia entre ambas situaciones, como ocurre en este caso
con el terreno, puede omitirse en el flujo incremental, ya que su diferencial es cero,
por lo que no es relevante para la decisién de inversion.

Al calcular los indicadores econdémicos sobre el flujo de beneficios netos
incrementales, se obtiene un VAN de $2.197, que corresponde al aumento neto de
bienestar asociado al proyecto. Como el andlisis de flujos incrementales corresponde
a la diferencia entre la Situacion Con Proyecto respecto de la Situacién Sin Proyecto
a lo largo del horizonte de evaluacion, se obtiene el mismo resultado restando
directamente los VAN respectivos.

Sistema Nacional de Inversiones

Figura 13.
Flujos Incrementales.
(Elaboracion Propia)
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Figura 14.

Flujo de caja puro neto
considerado en el analisis de
rentabilidad de las inversiones.
(Elaboracion Propia)

39. Esta seccion del documen-
to esta elaborada con base en
MDS (2015).

40. EBITDA: Sigla en inglés
de Ganancias Antes de Intere-
ses, Impuestos, Depreciacion y
Amortizacion.
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4. ELABORACION DE FLUJOS DE CAJA PRIVADOS*

El primer paso para la evaluacion privada de un proyecto es analizarlo de manera
pura, es decir, analizar la rentabilidad de las inversiones (los activos), sin considerar
su financiamiento. La estructura general de un flujo de caja puro neto se muestra en
la Figura 14

Donde:

IT, = Ingresos totales afectos a impuestos en el afio t. Consideran ingresos por
venta, ahorro de costos, venta de activos u otros que se imputen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

EO, = Egresos de operacion afectos a impuestos en el afio t. Consideran pagos
de remuneraciones, compras de materiales e insumos productivos, gastos en
energia y servicios basicos, gastos de mantencion y reparaciones, costos de
comercializacién y de administracion, y otros egresos que se imputen en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

EB, = EBITDA en el afio t. Corresponde a la diferencia entre ingresos y egresos
afectos a impuestos.

Gnd, = Gastos no desembolsables en el afio t. Estos consideran depreciaciones
de activos fijos, amortizaciones de inversiones en intangibles, gasto o pérdida
contable por valor libro de activos vendidos y resultados negativos del ejercicio
anterior. No corresponden a flujo de caja, por ser un gasto contable pero no un
egreso.

Ual, = Utilidad antes de impuestos en el afio t.

Imp, = Impuesto a las ganancias (primera categoria) en el afio t.
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Udl, = Utilidad después de impuestos en el afio t.

Inv, = Inversion en el afio t, incluyendo costos de contingencias.
VR = Valor Residual (incluye el terreno).

FN, = Flujo de caja neto en el afio t.

n = Horizonte de Evaluacién del Proyecto.

m = Anos considerados en el calendario de inversiones.

Los proyectos pueden financiarse con capital propio como con fondos externos
(endeudamiento), lo que cambia las rentabilidades y valores actuales netos que
percibe el inversionista. El flujo de caja privado usado en la evaluacién se obtiene
sumando el flujo de caja puro neto obtenido anteriormente, con el flujo de caja de la
deuda. Este ultimo presenta la Figura 15:

Donde:
Int, = Gasto en intereses de la deuda en el afio t.

Ual, = Utilidad antes de impuestos ocasionada por la deuda en el afio t. La utilidad
sera negativa (una pérdida) debido a los gastos de intereses que se registran en
la cuenta de pérdidas y ganancias. Por ende, corresponde a la rebaja de utilidades
provocada por la deuda.

AT, = Ahorro tributario en el afio t. Los gastos en intereses rebajan las utilidades,
lo que reduce los egresos por pago de impuestos.

Ced, = Costo efectivo de la deuda en el afio t. Corresponde al gasto de intereses
(costo de la deuda), menos el ahorro de impuestos (escudo tributario).

Amt = Amortizacion de la deuda en el afio t.

Pm, = Préstamo en el afio t. Generalmente, consistira en un ingreso en el afio
cero, pero pueden existir otros créditos que generen nuevos ingresos en los afios
en que se realice la inversion inicial. Asimismo, puede haber nuevos préstamos
asociados a reinversiones.

Sistema Nacional de Inversiones

Figura 15.
Flujo de caja de la deuda.
(Elaboracion Propia)
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FD, = Flujo de caja de la deuda en el afio t.
n = Horizonte de Evaluacién del Proyecto.

m = Anos considerados en el calendario de inversiones.

Finalmente, el flujo de caja privado es la suma de ambos flujos, como se muestra en

la Figura 16:
Figura 16.
Flujo de caja del inversionista.
(Elaboracion Propia)
Donde:

FN = Flujo de caja puro neto en el afio t.
FD, = Flujo de caja de |la deuda en el afio t.
Finv, = Flujo de caja del privado en el afio t.
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