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1. INTRODUCCIÓN 

El presente estudio tiene por objeto justificar la viabilidad técnica y económica del PROYECTO 

DE INSTALACIÓN DE ENERGÍA RENOVABLE EN LA COMUNIDAD DE REGANTES CERRO 

DE LA ENCINA (MÁLAGA).  

Para determinar la viabilidad técnica de este proyecto, debe quedar justificado que no haya 

dificultad para la ejecución de las obras, que no haya dificultad para la puesta en marcha y 

explotación de las obras, que no haya problemas de seguridad en la ejecución y que se 

garanticen la consecución de los objetivos perseguidos. 

Y para determinar la viabilidad económica de este Proyecto, se realizará una evaluación desde 

el punto de vista de la Comunidad de Regantes, que actúa en este caso como beneficiario de la 

actuación, analizando los méritos propios del Proyecto en el ámbito económico. 

Para ello, se atenderá exclusivamente a evaluar el ahorro energético que se promoverá con la 

implantación de la instalación fotovoltaica, en comparación con la situación actual de total 

dependencia energética de la Comunidad de Regantes Cerro de la Encina. 

Finalmente, se determinarán los índices de rentabilidad de esta inversión, con herramientas que 

permitirán estableces objetivamente el impacto económico del proyecto. 

No se considerará en este estudio la repercusión positiva que podrá llevar asociada la instalación 

de los variadores de frecuencia proyectados, con los que se pretende mejorar la eficiencia 

energética de las estaciones de bombeo. Ello es debido a que, además de tener una inexacta y 

difícil cuantificación, la magnitud del ahorro energético y económico es muchísimo menos 

relevante que el que se generaría con la instalación fotovoltaica proyectada. 

2. VIABILIDAD TÉCNICA 

El presente proyecto es viable desde el punto de vista técnico, por los siguientes motivos: 

- No presenta dificultades especiales para su ejecución.  

Porque las obras proyectadas son las actuaciones típicas que permiten implantar una 

instalación fotovoltaica, y no se contempla ninguna actuación que pudiera tener una 

dificultad especial para su ejecución. No obstante, en los casos en los que sea necesario, 

habrá que obtener los permisos y autorizaciones necesarias para su ejecución. 

- No presenta dificultades para su puesta en marcha ni explotación. 
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Una vez que las actuaciones proyectadas sean ejecutadas, tendrá lugar su puesta en 

marcha, en la que no se prevé que exista tampoco ninguna dificultad, puesto que las 

instalaciones que se contemplan en el Proyecto son las típicas de una instalación 

fotovoltaica. De igual modo, no se prevé dificultad alguna para su manejo y explotación, 

una vez que los encargados del riego estén debidamente formados para ello. 

- No plantea problemas desde el punto de vista de la seguridad. 

La ejecución de las actuaciones proyectadas no entraña problemas de seguridad, puesto 

que no se contempla ninguna actuación especialmente peligrosa, o que pueda generar 

riesgos especiales ni para la seguridad de los trabajadores que participen, ni para los 

comuneros o encargados de riego de la Comunidad de Regantes. 

- Garantiza la consecución de los objetivos perseguidos. 

Con las actuaciones proyectadas se pretende disminuir la dependencia energética de la 

Comunidad de Regantes, y de acuerdo con lo especificado en el proyecto, la disminución 

de la dependencia energética se ha estimado en el primer año de al menos un 50 %. 

3. VIABILIDAD ECONÓMICA 

3.1. AHORRO ECONÓMICO 

3.1.1. CRITERIOS CONSIDERADOS PARA EL ESTUDIO 

Los criterios considerados para el presente estudio de viabilidad económica son los que se 

resumen a continuación: 

1. PRECIOS DE LA ENERGÍA. Para realizar este estudio se han utilizado los precios de 

las últimas 12 facturas disponibles de la Comunidad de Regantes, aunque realmente 

estos precios no son los que se van a utilizar. 

Para calcular el ahorro económico esperado, se seguirá un criterio conservador que 

consiste en utilizar el precio menor que se le ha facturado a la Comunidad de Regantes 

en estos últimos 12 meses. 

El motivo de esta decisión es que se considera poco probable que los precios de la 

energía vuelvan a precios de 2019 (febrero 2019 - 70€/MWh) y tampoco se podrían usar 

los precios actuales porque se consideran precios de una situación excepcional (enero 

2022 - 178€/MWh), por lo que decidimos tomar el precio menor facturado en los últimos 

12 meses. 
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Tabla 1. Precios de la energía 2021-2022 

MES 
PRECIOS DE LA ENERGÍA (€/kWh) 

P1 P2 P3 P4 P5 P6 

ENERO 2022 0,178521 0,164779    0,114421 

FEBRERO 2022  0,178521 0,164779    0,114421 

MARZO 2022  0,164779 0,140595   0,114421 

ABRIL 2022    0,12541 0,112108 0,113782 

MAYO 2022    0,12541 0,112108 0,113782 

JUNIO 2021    0,124707 0,111359  0,095116 

JULIO 2021  0,164652 0,148006    0,105727 

AGOSTO 2021   0,145619 0,129398  0,115228 

SEPTIEMBRE 2021    0,139459 0,126318  0,113996 

OCTUBRE 2021    0,123238 0,110517 0,1127664 

NOVIEMBRE 2021  0,150652 0,133299   0,112764 

DICIEMBRE 2021 0,159338 0,150652    0,112764 

Como se puede observar el precio más bajo facturado en el último año natural es de 

0,095116 €/kWh. Por lo que se tomará un precio de 95,12 €/MWh.  

2. PERIODO DE ESTUDIO. El estudio se ha realizado para un periodo de 25 años. 

3. PERIODO DE AMORTIZACIÓN. Para el análisis de rentabilidad se ha tenido en cuenta 

un plazo de amortización equivalente al periodo de estudio. 

4. COSTE DE INVERSIÓN. Para el cálculo del coste de inversión se han tenido en cuenta 

los siguientes conceptos: 

4.1. Honorarios por Redacción del Proyecto. 

4.2. Coste de la actuación, que incluye el coste de ejecución de las obras proyectadas, 

de acuerdo al presupuesto base de licitación de este proyecto, y otros costes asumidos 

por SEIASA relacionados con la actuación. 

4.3. Retribución de SEIASA por sus servicios de gestión técnica y administrativa. 

4.4. Retribución de SEIASA por el seguimiento ambiental de las obras. 

5. OTROS GASTOS. Para el cálculo de los gastos anuales se han tenido en cuenta los 

siguientes conceptos: 
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5.1. Mantenimiento y reparaciones de la propia instalación. 

5.2. Seguros, seguridad externa y otros. 

6. PÉRDIDA DEL RENDIMIENTO DE LA INSTALACIÓN FOTOVOLTAICA. La producción 

fotovoltaica a lo largo de la vida útil se reduce de acuerdo al rendimiento de los módulos 

fotovoltaicos, que disminuye gradualmente con el tiempo. 

Es por ello, por lo que en este estudio se ha considerado para cada año de vida útil de 

la instalación los rendimientos que se prevén, el primer año menos de un 2% y 0,55% 

hasta los 25 años. Los rendimientos de los módulos se exponen en la siguiente tabla: 

Tabla 2. Pérdida de rendimientos planta fotovoltaica 

AÑO RENDIMIENTO 

1 100,00% 

2 98,00% 

3 97,45% 

4 96,90% 

5 96,35% 

6 95,80% 

7 95,25% 

8 94,70% 

9 94,15% 

10 93,60% 

11 93,05% 

12 92,50% 

13 91,95% 

14 91,40% 

15 90,85% 

16 90,30% 

17 89,75% 

18 89,20% 

19 88,65% 

20 88,10% 

21 87,55% 

22 87,00% 
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AÑO RENDIMIENTO 

23 86,45% 

24 85,90% 

25 85,35% 

7. INCREMENTOS DE PRECIOS ANUAL. Las tendencias inflacionistas o deflacionistas 

afectan de igual manera a cobros y pagos, considerándose un incremento de precios 

anual del 1,50%. 

8. IMPUESTOS. A la base imponible del ahorro económico obtenido por autoconsumo de 

energía se le ha aplicado en este estudio el Impuesto vigente sobre el Valor Añadido 

(I.V.A) del 21%. 

3.1.2. AHORRO ENERGÉTICO  

De acuerdo con lo expuesto en el Anejo nº16. Ahorro Energético, el autoconsumo (ahorro) 

energético previsto por la actuación proyectada se distribuye a nivel mensual de la siguiente 

manera: 

Tabla 3. Ahorro energético mensual 

MES 
AHORRO 

ENERGÉTICO 
(kWh/año) 

ENERO 11.987,00 

FEBRERO 15.198,98 

MARZO 18.811,05 

ABRIL 13.940,67 

MAYO 26.759,41 

JUNIO 31.011,23 

JULIO 35.456,01 

AGOSTO 33.327,67 

SEPTIEMBRE 28.732,43 

OCTUBRE 23.887,58 

NOVIEMBRE 14.421,11 

DICIEMBRE 11.053,1 

TOTAL 264.586,25 
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En base a los resultados obtenidos, el autoconsumo (ahorro) energético que se prevé tras la 

actuación será de 264.586,25 kWh/año, según la siguiente distribución por periodos. 

Tabla 4. Ahorro energético sin actuaciones en criterio de consumo 

MES 
CONSUMO 

CRITERIO ACTUAL 
(kWh/año) 

AUTOCONSUMO 
(kWh/año) 

CONSUMO 
PREVISTO DE 
RED (kWh/año) 

 
ENERO 20.367,33 11.987,00 8.380,33 

FEBRERO 25.823,33 15.198,98 10.624,36 

MARZO 30.968,00 18.811,05 12.156,95 

ABRIL 22.274,33 13.940,67 8.333,66 

MAYO 45.993,33 26.759,41 19.233,93 

JUNIO 60.861,67 31.011,23 29.850,44 

JULIO 88.819,00 35.456,01 53.362,99 

AGOSTO 90.909,33 33.327,67 57.581,66 

SEPTIEMBRE 64.394,00 28.732,43 35.661,57 

OCTUBRE 53.292,00 23.887,58 29.404,42 

NOVIEMBRE 36.314,67 14.421,11 21.893,56 

DICIEMBRE 26.671,33 11.053,11 15.618,22 

TOTAL 566.688,33 264.586,25 302.102,09 

No obstante, como a consecuencia de la pérdida de rendimiento de los módulos fotovoltaicos a 

lo largo de su vida útil, la producción energética se verá reducida gradualmente de acuerdo al 

rendimiento que para cada año se ha expuesto en el apartado 3.1.1. 

Por ende, también se verá reducido gradualmente el autoconsumo (ahorro) energético a lo largo 

de la vida útil de la instalada. 

Teniendo en cuenta ambas reducciones, se sintetizan en la siguiente tabla las previsiones de 

producción energética y ahorro energético, para cada año de la vida útil de la instalación: 



 
  

 

Anejo nº 17. Estudio de 
viabilidad del proyecto 

PROYECTO DE INSTALACIÓN DE ENERGÍA RENOVABLE EN LA 
COMUNIDAD DE REGANTES CERRO DE LA ENCINA (MÁLAGA) 

9 

 

Tabla 5. Ahorro energético anual según rendimiento de la planta 

 

 

3.1.3. AHORRO ECONÓMICO 

El ahorro económico previsto por la actuación proyectada provendrá únicamente del 

autoconsumo (ahorro) energético que se produzca de la instalación, que según se ha detallado 

AÑO 
PRODUCCIÓN 
ENERGÉTICA 

(kWh/año) 

AHORRO 
ENERGÉTICO 

(kWh/año) 

1 327.619,95 264.586,25 

2 321.067,55 259.294,53 

3 319.301,68 257.868,41 

4 317.545,52 256.450,13 

5 315.799,02 255.039,65 

6 314.062,13 253.636,94 

7 312.334,78 252.241,93 

8 310.616,94 250.854,60 

9 308.908,55 249.474,90 

10 307.209,55 248.102,79 

11 305.519,90 246.738,22 

12 303.839,54 245.381,16 

13 302.168,42 244.031,57 

14 300.506,50 242.689,39 

15 298.853,71 241.354,60 

16 297.210,02 240.027,15 

17 295.575,36 238.707,00 

18 293.949,70 237.394,11 

19 292.332,97 236.088,45 

20 290.725,14 234.789,96 

21 289.126,15 233.498,61 

22 287.535,96 232.214,37 

23 285.954,51 230.937,19 

24 284.381,76 229.667,04 

25 282.817,66 228.403,87 
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en el apartado anterior estimado en 264.586,25 kWh/año en el primer año de vida de la 

instalación. 

Para evaluar el ahorro económico que por autoconsumo (ahorro) energético se generaría con la 

actuación proyectada, se ha simulado durante los próximos 25 años la energía que estará 

produciendo la planta fotovoltaica y el autoconsumo de la misma. Conocido este parámetro y el 

coste medio estimado de la energía, se puede estimar el ahorro, ya que el coste de potencia se 

mantendrá constante. 

En las siguientes tablas se sintetizan ambas facturaciones y el ahorro económico previsto: 

Tabla 6. Ahorro económico (€/año) 

COSTE ENERGÉTICO (€/año) 

Año 
Energía 

Autoconsumida 
Coste 

Energético 
Impuesto 

Electricidad 
Base 

Imponible 
IVA TOTAL 

1 264.586,25 25.166,39 128,60 25.294,99 5.311,95 30.606,93 

2 259.294,53 24.663,06 126,03 24.789,09 5.205,71 29.994,79 

3 257.868,41 24.527,41 125,34 24.652,75 5.177,08 29.829,82 

4 256.450,13 24.392,51 124,65 24.517,16 5.148,60 29.665,76 

5 255.039,65 24.258,35 123,96 24.382,31 5.120,29 29.502,60 

6 253.636,94 24.124,93 123,28 24.248,21 5.092,12 29.340,33 

7 252.241,93 23.992,24 122,60 24.114,84 5.064,12 29.178,96 

8 250.854,60 23.860,29 121,93 23.982,21 5.036,26 29.018,48 

9 249.474,90 23.729,05 121,26 23.850,31 5.008,57 28.858,88 

10 248.102,79 23.598,54 120,59 23.719,13 4.981,02 28.700,15 

11 246.738,22 23.468,75 119,93 23.588,68 4.953,62 28.542,30 

12 245.381,16 23.339,67 119,27 23.458,94 4.926,38 28.385,32 

13 244.031,57 23.211,31 118,61 23.329,92 4.899,28 28.229,20 

14 242.689,39 23.083,64 117,96 23.201,60 4.872,34 28.073,94 

15 241.354,60 22.956,68 117,31 23.073,99 4.845,54 27.919,53 

16 240.027,15 22.830,42 116,66 22.947,09 4.818,89 27.765,97 

17 238.707,00 22.704,86 116,02 22.820,88 4.792,38 27.613,26 

18 237.394,11 22.579,98 115,38 22.695,36 4.766,03 27.461,39 

19 236.088,45 22.455,79 114,75 22.570,54 4.739,81 27.310,35 

20 234.789,96 22.332,28 114,12 22.446,40 4.713,74 27.160,14 
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COSTE ENERGÉTICO (€/año) 

Año 
Energía 

Autoconsumida 
Coste 

Energético 
Impuesto 

Electricidad 
Base 

Imponible 
IVA TOTAL 

21 233.498,61 22.209,45 113,49 22.322,94 4.687,82 27.010,76 

22 232.214,37 22.087,30 112,87 22.200,17 4.662,04 26.862,20 

23 230.937,19 21.965,82 112,25 22.078,07 4.636,39 26.714,46 

24 229.667,04 21.845,01 111,63 21.956,64 4.610,89 26.567,53 

25 228.403,87 21.724,86 111,01 21.835,88 4.585,53 26.421,41 

     TOTAL 706.734,48 

Como se puede observar, en el ahorro económico obtenido no hay repercusión por los costes 

relacionados con el término de potencia, ni con otros conceptos de la factura eléctrica (excesos 

de potencia, alquileres de equipos, etc), ya que el ahorro energético viene de la parte del coste 

de energía y los impuestos relacionados con este coste. 

3.2. CRITERIOS DE LA EVALUACIÓN ECONÓMICA 

Se emplearán los siguientes índices de rentabilidad de inversiones: 

- Periodo de recuperación o “Pay-back”. 

- V.A.N.: Valor Actual Neto. 

- T.I.R.: Tasa Interna de Rendimiento. 

3.3. ANÁLISIS ECONÓMICO 

En todo proyecto de inversión se distinguen tres parámetros básicos: 

- Pago de inversión (K), que se define como el número de unidades que el inversor debe 

desembolsar para conseguir que el proyecto comience a funcionar como tal. Se calcula 

a partir del presupuesto toral del proyecto. 

- Flujos de caja (FH), es la diferencia entre los cobros y los pagos generados por la 

inversión, para cada uno de los años de vida útil. 

- Vida útil del proyecto (n), es el número de años durante los cuales la inversión está 

funcionando y generando rendimientos positivos. Se tomará para este flujo un valor de 

25 años. 
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Para realizar el análisis de inversiones se van a utilizar los siguientes supuestos: 

- Los cobros y pagos se producen en un mismo instante. Se tomará como referencia el 

año agronómico y todos los flujos se contabilizarán al final de dicho año. 

- Los valores futuros que tomen los tres parámetros (K, Fh, n) van a coincidir con los 

valores previamente estimados, considerándolos totalmente ciertos. Esto es lo que se 

conoce como condición de certidumbre. Siendo la inversión inicial (K), el flujo de caja 

(Fh), y la vida del proyecto (n). 

- Las tendencias inflacionistas o deflacionistas afectan de igual manera a cobros y pagos, 

considerándose un incremento de precios anual del 1,50 %. 

3.3.1. PAGOS DE INVERSIÓN 

Son flujos negativos que se realizarán en el momento inicial. En el presente proyecto se supone 

que todos los pagos de inversión se realizan en el momento inicial. De tal forma, los pagos de 

inversión a asumir por la Comunidad de Regantes son los siguientes: 

3.3.1.1. Coste de la actuación 

Se entiende como coste total de la actuación el soportado por SEIASA para la realización de la 

actuación. 

Dentro de este coste se encuentra incluido el coste de ejecución de las obras, que según el 

Presupuesto de Ejecución Material de este proyecto asciende a la cantidad de 357.142,86 €.  

En base a éste, el Presupuesto de Licitación o Presupuesto de Ejecución por Contrata asciende 

al siguiente importe: 

Tabla 7. Presupuesto base de licitación. 

CONCEPTOS IMPORTE 

PRESUPUESTO DE EJECUCIÓN MATERIAL: 357.142,86 € 

Gastos Generales (13%): 46.428,57 € 

Beneficio Industrial (6%): 21.428,57 € 

SUMA DE G.G. Y B.I.: 67.857,14 € 

PRESUPUESTO BASE DE LICITACIÓN (sin IVA): 425.000,00 € 

I.V.A. (21%): 89.250,00 € 

PRESUPUESTO BASE DE LICITACIÓN: 514.250,00 € 
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De este coste total obtenido, el porcentaje que debe asumir la Comunidad de Regantes es de un 

20%, según el Convenio suscrito entre SEIASA y la Comunidad de Regantes, lo que representa 

el siguiente coste para la Comunidad de Regantes: 

COSTE DE ACTUACIÓN A ASUMIR POR LA COMUNIDAD DE 
REGANTES 

IMPORTE 

COSTE TOTAL DE LA ACTUACIÓN: 514.250,00 € 

COSTE A ASUMIR POR LA COMUNIDAD DE REGANTES (20%): 102.850,00 € 

El pago de este coste que asume la Comunidad de Regantes se realiza en su totalidad en el año 

0. Se considera un pago extraordinario de ese año. 

3.3.1.2. Otros costes de inversión 

En la siguiente tabla se recogen otros costes de inversión, que en su totalidad deben ser 

asumidos por la Comunidad de Regantes y que también serán necesarios realizar en su totalidad 

en el año 0: 

 OTROS COSTES DE INVERSIÓN IMPORTE 

1 HONORARIOS POR REDACCIÓN DE PROYECTO 7.142,86 € 

2 
RETRIBUCIÓN DE SEIASA POR SERVICIOS DE GESTIÓN 
TÉCNICA Y ECONÓMICA 

5.142,50 € 

3 
RETRIBUCIÓN DE SEIASA POR SEGUIMIENTO AMBIENTAL 
DE LAS OBRAS 

637,50 € 

 SUBTOTAL: 12.922,86 € 

 I.V.A. (21%): 2.713,80 € 

 TOTAL OTROS COSTES DE INVERSIÓN: 15.636,66 € 

3.3.1.3. Total pagos de inversión 

De acuerdo con lo calculado en los apartados anteriores el total de pagos de inversión que 

deberá asumir la Comunidad de Regantes son los siguientes: 

PAGOS DE INVERSIÓN A ASUMIR POR LA COMUNIDAD DE 
REGANTES  

IMPORTE 

COSTE TOTAL DE LA ACTUACIÓN (20%): 102.850,00 € 

OTROS COSTES DE INVERSIÓN (100%): 15.636,66 € 

TOTAL PAGOS DE INVERSIÓN: 118.489,66 € 
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3.3.2. PAGOS ORDINARIOS 

Como pagos ordinarios se consideran los siguientes: 

3.3.2.1. Pagos por mantenimiento y reparaciones 

El coste considerado por mantenimiento y/o posibles reparaciones de la instalación fotovoltaica 

proyectada es de 3,78 €/kWp, por lo que el pago por este concepto en el primer año será de 

740,88 €/año.  

3.3.2.2. Pagos por seguros, seguridad externa y otros 

El coste considerado en este caso es de 1,64 €/kWp, por lo que el pago por este concepto en el 

primer año será de 320,73 €/año. 

3.3.3. COBROS ORDINARIOS 

Dentro de este apartado se computarán como cobros ordinarios el ahorro económico que se 

prevé en cada año de la vida útil de la instalación, según se ha expuesto en el apartado 3.1.3, y 

que está en consonancia con el ahorro energético previsto por la instalación fotovoltaica 

proyectada. 

3.4. FLUJOS DE CAJA 

Es el conjunto de flujos de ingresos menos el flujo de gastos, a lo largo del periodo de explotación 

del proyecto, estimado en este caso en 25 años. En este estudio, se entenderá como flujo de 

ingresos los cobros ordinarios expuestos en el apartado anterior (ahorro anualmente producido 

por la instalación fotovoltaica proyectada), y como flujo de gastos el pago de las obras (pago 

extraordinario) y los pagos anuales por mantenimiento y/o reparaciones (pagos ordinarios). 

Y tal y como se expuso al inicio de este estudio, se va a analizar la inversión desde el punto de 

vista económico teniendo en cuenta sólo los méritos propios del Proyecto. 

AÑO 
Cobros 

Ordinarios 
Pagos 

Ordinarios 
Pagos 

Extraordinarios 
FLUJOS DE 

CAJA 

0   118.486,66 € -118.486,66 € 

1 25.294,99 € 1.061,61 € 0,00 € 24.233,38 € 

2 24.789,09 € 1.077,53 € 0,00 € 23.711,55 € 

3 24.652,75 € 1.093,70 € 0,00 € 23.559,05 € 
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AÑO 
Cobros 

Ordinarios 
Pagos 

Ordinarios 
Pagos 

Extraordinarios 
FLUJOS DE 

CAJA 

4 24.517,16 € 1.110,10 € 0,00 € 23.407,05 € 

5 24.382,31 € 1.126,75 € 0,00 € 23.255,56 € 

6 24.248,21 € 1.143,66 € 0,00 € 23.104,55 € 

7 24.114,84 € 1.160,81 € 0,00 € 22.954,03 € 

8 23.982,21 € 1.178,22 € 0,00 € 22.803,99 € 

9 23.850,31 € 1.195,90 € 0,00 € 22.654,41 € 

10 23.719,13 € 1.213,83 € 0,00 € 22.505,30 € 

11 23.588,68 € 1.232,04 € 0,00 € 22.356,64 € 

12 23.458,94 € 1.250,52 € 0,00 € 22.208,42 € 

13 23.329,92 € 1.269,28 € 0,00 € 22.060,64 € 

14 23.201,60 € 1.288,32 € 0,00 € 21.913,28 € 

15 23.073,99 € 1.307,64 € 0,00 € 21.766,35 € 

16 22.947,09 € 1.327,26 € 0,00 € 21.619,83 € 

17 22.820,88 € 1.347,17 € 0,00 € 21.473,71 € 

18 22.695,36 € 1.367,38 € 0,00 € 21.327,99 € 

19 22.570,54 € 1.387,89 € 0,00 € 21.182,65 € 

20 22.446,40 € 1.408,70 € 0,00 € 21.037,70 € 

21 22.322,94 € 1.429,83 € 0,00 € 20.893,11 € 

22 22.200,17 € 1.451,28 € 0,00 € 20.748,89 € 

23 22.078,07 € 1.473,05 € 0,00 € 20.605,02 € 

24 21.956,64 € 1.495,15 € 0,00 € 20.461,49 € 

25 21.835,88 € 1.517,57 € 0,00 € 20.318,30 € 

3.5. EVALUACIÓN FINANCIERA DEL PROYECTO 

Mediante el cálculo de los índices de rentabilidad se conocerá la capacidad del proyecto para 

generar excedentes. 

3.5.1. PAY-BACK O PERIODO DE RECUPERACIÓN DINÁMICO 

El periodo de recuperación dinámico de una inversión es el tiempo que transcurre hasta que los 

cobros acumulados igualan a los pagos acumulados. 

El valor del pay-back es el que satisface la siguiente expresión: 
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−𝐴 + ∑𝑡=1
𝑧′ 𝑄𝑡 = 0 

Dónde: 

A es el desembolso inicial, 

Qt es el flujo neto de caja del año t, 

z’ es el periodo de recuperación dinámico 

La tabla que sigue muestra el flujo de caja de la inversión y el saldo de recuperación para cada 

alternativa analizada: 

AÑO 
SALDO DE 

RECUPERACIÓN 

0  

1 -94.253,28 € 

2 -70.541,73 € 

3 -46.982,68 € 

4 -23.575,63 € 

5 -320,07 € 

6 22.784,48 € 

7 45.738,52 € 

8 68.542,51 € 

9 91.196,92 € 

10 113.702,22 € 

11 136.058,86 € 

12 158.267,28 € 

13 180.327,91 € 

14 202.241,19 € 

15 224.007,54 € 

16 245.627,37 € 

17 267.101,08 € 

18 288.429,07 € 

19 309.611,72 € 

20 330.649,41 € 

21 351.542,52 € 
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AÑO 
SALDO DE 

RECUPERACIÓN 

22 372.291,41 € 

23 392.896,43 € 

24 413.357,92 € 

25 433.676,22 € 

Como puede observarse, la estimación del periodo de recuperación dinámico, que considera el 

valor del dinero en el tiempo, arroja un valor de 5,01 años. 

3.5.2. VALOR ACTUAL NETO (VAN) 

El valor actual neto de una inversión es el valor actualizado de todos los flujos esperados. Se 

calcula como diferencia entre el valor actualizado de los cobros esperados menos el valor 

actualizado de los pagos previstos. 

Considerando una misma tasa de descuento r (%) para todos los años, la expresión a resolver 

sería: 

𝑉𝐴𝑁 = −𝐴 + ∑𝑡=1
𝑛

𝑄𝑡
(1 + 𝑟)𝑡

 

Dónde: 

VAN es el valor actual neto de la inversión, 

A es el desembolso inicial, 

Qt es el flujo de caja, 

r es el tipo de descuento o tasa de actualización,  

n es la duración de la inversión. 

VAN (r=3%) VAN (r=4%) VAN (r=6%) VAN (r=8%) 

-94.959,11 € -95.185,33 € -95.624,98 € -96.048,35 € 

-72.608,70 € -73.262,67 € -74.521,78 € -75.719,51 € 

-51.048,83 € -52.318,76 € -54.741,15 € -57.017,58 € 

-30.251,96 € -32.310,32 € -36.200,57 € -39.812,70 € 

-10.191,52 € -13.195,94 € -18.822,67 € -23.985,35 € 
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VAN (r=3%) VAN (r=4%) VAN (r=6%) VAN (r=8%) 

9.158,18 € 5.063,92 € -2.534,87 € -9.425,57 € 

27.821,91 € 22.507,10 € 12.730,87 € 3.967,89 € 

45.823,59 € 39.169,75 € 27.038,38 € 16.288,18 € 

63.186,32 € 55.086,44 € 40.447,49 € 27.621,03 € 

79.932,37 € 70.290,22 € 53.014,33 € 38.045,33 € 

96.083,28 € 84.812,66 € 64.791,53 € 47.633,71 € 

111.659,82 € 98.683,98 € 75.828,43 € 56.452,98 € 

126.682,04 € 111.933,02 € 86.171,32 € 64.564,63 € 

141.169,30 € 124.587,40 € 95.863,59 € 72.025,25 € 

155.140,29 € 136.673,48 € 104.945,92 € 78.886,91 € 

168.613,05 € 148.216,48 € 113.456,49 € 85.197,53 € 

181.605,00 € 159.240,51 € 121.431,06 € 91.001,21 € 

194.132,94 € 169.768,60 € 128.903,19 € 96.338,52 € 

206.213,12 € 179.822,79 € 135.904,33 € 101.246,79 € 

217.861,18 € 189.424,12 € 142.463,98 € 105.760,39 € 

229.092,25 € 198.592,72 € 148.609,80 € 109.910,93 € 

239.920,94 € 207.347,82 € 154.367,73 € 113.727,49 € 

250.361,33 € 215.707,82 € 159.762,06 € 117.236,84 € 

260.427,03 € 223.690,28 € 164.815,61 € 120.463,60 € 

270.131,16 € 231.312,02 € 169.549,75 € 123.430,44 € 

El valor del VAN representa la ganancia neta generada por un proyecto y alternativa concretos. 

El proyecto o alternativa resultará viable siempre que este índice sea positivo. 

En nuestro caso, para la Comunidad de Regantes el proyecto es siempre rentable para los 

valores de VAN analizados. 

3.5.3. TASA INTERNA DE RENTABILIDAD (TIR) 

La tasa interna de rentabilidad de una inversión arroja el valor del tipo de actualización, o 

descuento, a partir del cual el VAN se hace negativo (la inversión deja de ser rentable). Es pues, 

el tipo de actualización que igual el desembolso inicial del proyecto con el valor actual de los 

futuros netos. 

Matemáticamente, hay que resolver la siguiente expresión: 
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𝑉𝐴𝑁 = −𝐴 + ∑𝑡=1
𝑛

𝑄𝑡
(1 + 𝑟0)

𝑡
= 0 

Dónde: 

VAN es el valor actual neto de la inversión, 

A es el desembolso inicial, 

Qt es el flujo de caja, 

r0 es la tasa interna de rentabilidad,  

n es la duración de la inversión. 

La TIR proporciona la rentabilidad relativa anual bruta del proyecto de inversión sobre el capital 

que permanece invertido a principio de cada año. La inversión será aconsejable siempre que su 

TIR (r0) sea superior a la rentabilidad mínima exigida a la inversión (r). 

Solucionando la ecuación, obtenemos una TIR del 19,34%. 

4. CONCLUSIONES 

El análisis de rentabilidad económica que se ha realizado del “PROYECTO DE INSTALACIÓN 

DE ENERGÍA RENOVABLE EN LA COMUNIDAD DE REGANTES CERRO DE LA ENCINA 

(MÁLAGA)”, contempla solo los méritos propios del proyecto y desde el punto de vista de la 

Comunidad de Regantes, que actúa en este caso como beneficiarios de la actuación. 

Como herramientas que nos permiten establecer objetivamente el impacto económico del 

proyecto, se han obtenido los siguientes índices de rentabilidad de la inversión: 

PERIODO DE 
RECUPERACIÓN 

(años) 

VAN 
% 

TIR 
% 

5,01 + r para VAN<27%  19,34 

De acuerdo a los índices de rentabilidad obtenidos, la inversión se considera muy rentable, de 

bajo riesgo y sostenible. Cabe destacar que la vida útil estimada en esta inversión se ha 

determinado en 25 años, pero llegado este punto, si el mantenimiento es el adecuado, la vida útil 

de la planta fotovoltaica puede ser mucho mayor, además de poder renovar los módulos 

fotovoltaicos, ya que son los únicos elementos de la instalación fotovoltaica que con el paso de 

tiempo pueden ver mermadas sus capacidades y rendimientos, ya que el resto, tales como 
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estructuras, cableados o componentes eléctricos o electrónicos, al tener una mayor vida útil 

podrían seguir siendo utilizados. 


