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Conceptos financieros

Modelos econdmicos de
decision



Los modelos de decision

Estan fundamentados en el concepto de equivalencia econdomica.

En otras palabras, el ser capaz de comparar el valor del dinero a
través del tiempo.

Esto quiere decir que los modelos economicos de decision deben ser
capaces de reducir flujos de dinero que representan beneficios y
costos a un unico punto en el tiempo.

La comparacion a traves del tiempo es necesaria porgue el dinero
pierde o gana valor con el tiempo, ya sea a través del interés o por
inflacion.

La equivalencia econdmica existe cuando dos o mas flujos de efectivo
tienen el mismo efecto econdmico y es indiferente la eleccion de
cualquiera de ellos.

Aunque los valores absolutos de los flujos sean diferentes, el factor
gue hace equivalentes dichos flujos es el interées. g,
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Tasa de intereés

e Los modelos estan basados en una serie de
ecuaciones o factores que permiten
determinar la equivalencia de flujos de caja
diferentes.

e Estan en funcion de la tasa de interés como
elemento primordial en la equivalencia.

e La tasa de interés puede estar definida como
- Nominal, o sea, la tasa tedrica anual y

- Efectiva que es el interes real que se recibe o
paga. (0

M. voar 44




El estado de origen y aplicacion de
fondos

e Reporta como se obtuvieron y se utilizaron
los fondos, asi como el cambio en la liquidez

e El estado muestra el cambio en la posicidn
financiera respondiendo:
— De donde se obtienen los fondos
-~ Donde se utilizaron los fondos

- Si hay aumento o disminucion en el Capital Neto
de Trabajo o liquidez de la empresa.
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Tasas nominal y efectiva

e El tipo de interés es importante cuando los periodos
de capitalizacion o pago de interés son diferentes a
los periodos correspondientes a los flujos de caja.

e EI principio basico gue rige el analisis de
equivalencias dice que los periodos de
capitalizacion y pago deben ser iguales (Park,
2002).

e A fin de poder ajustar el analisis a este principio a
cualquier situacion real es necesario entonces
definir una tasa efectiva que cubra el periodo o
Intervalo de pagos. P
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Tasa efectiva

Donde:

- i es elinterés efectivo,

- res elinterés nominal y

- M es el numero de periodos de capitalizacion por periodo

de pago.
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Factores de equivalencia econdOmica
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Modelos de decision econdémica

e El objetivo de los problemas de decisidon economica
consiste en elegir entre varias alternativas de
proyectos de indole econdémica.

e Dos 0 mas proyectos son mutuamente excluyentes
si solamente se puede elegir uno de las alternativas.

e Dos 0 mas proyectos son independientes si la
seleccion de uno de ellos no afecta la eleccion de
cualquier otro.

e Dos 0 mas proyectos son dependientes si la eleccion
de uno exige la eleccidon de otro proyecto.
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Tipos de proyectos de acuerdo a su
objetivo

e Proyectos de expansion: aguellos proyectos en los que se va
a desarrollar nuevos negocios o expandir un negocio ya
existente a fin de ampliar la produccion de nuevas lineas de
productos o servicios, ampliar nuevos sectores de mercado o
modificar completamente la manera actual de realizar negocios.

e Proyectos de reemplazo: son aquellos proyectos en los que se
reemplazan tecnologias 0 procesos por nuevos equipos o
sistemas mas actualizados, de mayor capacidad, mayor
productividad o mas eficiencia.

e Proyectos de estricto cumplimiento: son aguellos proyectos
donde, por nuevas reglas o requisitos legales, se hace
necesaria la adquisicion e instalacion de tecnologias o sistemas
gue no necesariamente aumentan la productividad de la .
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Tipos de proyecto de acuerdo a su

flujo de caja

e Proyectos cuyo objetivo es buscar ingresos
los cuales dependen del tipo de proyecto a
realizar.

e Proyectos en los cuales los ingresos brutos
se mantienen constantes pero se buscan
ahorros en su operacion




Tipos de proyectos de acuerdo a la
vida del mismo

e proyectos tengan una vida igual que la vida
de servicio de los activos

e Proyectos en que los activos tienen un
periodo diferente
- Mas largo
—- Mas corto




Metodologia para uniformar la vida de los

proyectos
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Enfoques en el analisis

e La mayoria de los autores define dos tipos de
enfogues o0 modelos de decision economica.

e Los modelos de equivalencia economica, los
cuales encuentran el valor equivalente de los
flujos de caja de los proyectos a comparar en
cierto punto del tiempo

e Los modelos de tasa atractiva de retorno
gue encuentran la tasa de retorno de los
diferentes proyectos para ser comparadas
entre si. (%R
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Modelos de Equivalencia Economica

e Se basan en la equivalencia de los flujos de caja de los
proyectos en cierto punto de la vida econdmica o periodo de
analisis de los mismos.

e Dicha equivalencia se hace en funcion a la Tasa Minima
Atractiva de Retorno (TMAR), la que es ya sea la tasa
minima requerida, como retorno, para las inversiones de la
organizacion; o la tasa maxima con gue los fondos requeridos
a los proyectos pueden conseguirse.

e Son dos los métodos mas utilizados: los Modelos de Valor
Presente y el Costo Anual Uniforme Equivalente.
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Valor Presente Neto

e Indica el valor hoy de los fondos si los fondos, ingresos y
egresos de un proyecto se invirtieran a una tasa equivalente al
TMAR.

e Silos proyectos son proyectos cuyo objetivo es generar
Ingresos, entonces el criterio de decision para aceptar un
proyecto i sera:

VPN(@) > 0: Aceptar

VPN(I) O : Indiferente

VPN() < O0: Rechazar
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Valor Presente Neto

e Sean:

=, expresarse como

- VPN(i) : El valor presente neto del i-ésimo proyecto, paraj=1,2,.., m

E . El flujo de caja neto correspondiente al proyecto i en el periodo
bl “,paraj=1,2,..,n

- lig . La inversion inicial del proyecto i

El Valor Presente Neto puede determinarse utilizando la siguiente
expresion:
VPN(i) = > R (PIF, TMAR,j) — 1,

Si los flujos a través del tiempo son constantes A, y el periodo de analisis
es suficientemente largo (N > 50), entonces el valor presente neto puede

A, e,
VPO = AR e e
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Costo Anual Uniforme Equivalente
CAUE

e Provee una base para medir el valor de una inversion
determinando pagos iguales anuales a traves de la vida del
proyecto.

e Debido a que es un modelo de equivalencia econdémica, su
resultado es similar al del VPN.

e Asi mismo el criterio de decision utilizado si el proyecto tiene
como objetivo generar ingresos:

CAUE(@) > O0: Aceptar
CAUE() = O: Indiferente
CAUE() < 0: Rechazar
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Costo Anual Uniforme Equivalente
CAUE

e Sea N(i) el periodo de analisis del i-ésimo proyecto, el CAUE
puede calcularse como:

CAUE() = VPN(I)(A/P, TMAR, N(i))

e Presenta una vision mas real del comportamiento promedio de un
promedio.

e Permite conocer costos anuales para situaciones donde es
necesario determinar precios.

e Ideal para casos donde los periodos de analisis no son iguales ya
gue no necesita uniformarles para considerar su CAUE.

e Esideal para proyectos de servicio donde se requiere conocer
costos anuales de operacion y determinar cual es el mejor
proyecto, donde el criterio seria el seleccionar el de menor costo
de operacion. 5’9;
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La Tasa Interna de Retorno TIR

Es la tasa de equilibrio de un proyecto.

En otras palabras, es la tasa de retorno que hace que los
INgresos y egresos de un proyecto sean iguales.

Esto quiere decir que la TIR es la tasa de interés que hace el
VPN cero

Criterio de Decision:

TIR(@{) > TMAR: Aceptar
TIR(@() = TMAR: Indiferente
TIR() < TMAR: Rechazar
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La Tasa Interna de Retorno TIR

e La TIR puede determinarse como:

Y R (PIFTIR,j) =1,
Varios aspectos son dignos de mencionar aqui:

- La TIR no necesita un valor de TMAR para ser calculado. Esto
guiere decir que si no se conoce la TMAR, este modelo brindara al
analista la tasa maxima de retorno de un proyecto, lo que permite
ver su atractivo en funcion a politicas institucionales.

- En caso de mas de un proyecto, es necesario que estos tengan el
mismo periodo de analisis.

- En caso de mas de un proyecto mutuamente excluyente, NO se
puede escoger el proyecto con mejor rango. Habra que hacer un
analisis incremental.
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