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INTRODUCCION .

EVTFEn nuestro pais ex1ste la nece51dad de dlsponer de proyec-;ifﬁﬁ

w7ﬂ;tos de inversién en namero y calidad adecuados.f Los bue—-f{fﬂ?

nos proyectos que hay en los dlversos sectores, son muy po3‘
*'cos, Y por lo general presentan varlas def1c1enc1as, en —-~]

cuanto a su preparac1on y presentac1on, lo que 1mp1de ana-.

';llzar Y evaluar de manera eflcaz y adecuada los proyectos.}

La:forma de soluc19nar estosbprpblemas,’es aportando 1nfq£y,
;”;maCiénwsiSfemétiCé»?elativabal céntgﬁ}db de los proyéctos
en su etapa de.fbrmuiacién,'enkla cual, se aplicaréﬁklas -
' técnicas cuantitativas en suyahéliSis, con el fih de'opti-k
mizar las decisiones fihancietas que se pﬁeden presentar -
en una empresa paré distintas situaciones y}en diferénteq_

etapas de 5u desarrdllo..

Conéiderando las deficiencias qué hay en ios proyectos y -

la forma de como solucionarlas, he eyaborado el présenEe -
‘trabajo que comprende tres partes, en las que anaiizo }a -
“bérte técnica y analitica, que me permiten indicar laé con
diciones en que las reglaé de decisidn son eficaces y las_
condiciones en que su eficacia es limitada. La pfimgra paé

te éontémpla los planes de desarrollo y los estudios que -

deben hacerse en un proyecto de factibilidad. La segunda par

te contiene los modelos de programacidén matemltica que en su



"vg;mitados. En 1a tercera parte,

_5aplicac1on impllca la 351gnac1on optlma de los recursos li-

se desarrollan los crlterios;f

”[que se usan en la toma de dec1siones- tambxen hay una apll-{f

jfcacion de programacion llneal con enteros y otra con progra
,f?macién dinamlca, finalmente, se tlene la toma de decxsiones

'Vpor medlo de arboles de decxsién. ff

Fernando Salinas Gonzalez.

Y



- FORMULACION DE PROYECTOS DE DESARROLLO ECONOMICO Y SOCIAL

o1 L,‘?.s»PlanéSfde. desarrollo’ .. '' ..

La formulac16n Y eValuacion de proyectos de inversién

"“7 representa hoy en dia, la posibllldad real y concreta de es-—-f

‘ifftructurar un medio apropiado para que las 1nver51ones tanto pu*:ﬁ
  1b11cas como prlvadas, se canallcen en forma optlma, Y con 811°i€7'
“ 1os resultados contrlbuyan al desarrollo economlco de los pai-;
 ses en desarrollo. S;n embarQO,'IOS PfOYeCtOS no deben ser ”jfii

'aislados 1ndependiente$, sino que deben formar parte ‘de un es-i k°

" quema de desarrollo que. 1os enmarque y los orlglne. Consecuenrf"”

'temente, ésto conduce ‘al andlisis de 1os planes “de desarrollo .

-

‘°“iecon6m1co y social.

AR

Normalmente, se tiende a cdncebir_a cualquier accién-
del gpbierno'en materia de inversiones como un plan; no obstan
te, éste se define como "el esquema de desarrollo que compren-
de todo el territorio nacional y todos los sectores; y ademés,

: , . 4
‘preve no sbélo las inversiones publicas sino también las priva-
.das, y su objetivo general es el de incrementar la renta nacio
1
nal".

Las fases de la planificacién, indispensables para for

mular un plan global de inversiones son las ‘siguientes:

3

" a) Establecer los objetivos generales del desarrollo =
econémico y social.

b) Realizar un diagnbéstico de la situacibén actual, del



comportamlento de las varlmbles economlcas que afecv
3¢ften en el futuro al sxstema economico. f~

;!Determlnar los ob)etlvos y metas del plan y sus 1n_;

i[fterrelac1ones._g,,""

  Programar sectorlalmenté,} 'ge5JésEaBiééér‘1d§ 6bjéj
ka4’k‘»’t.’wos de producc1on de cadaisector como el agrlcola,
:ﬁ'el ganadero, el lndustrlal, etc., s s
 begfamarjregionalmente,‘es decir, loééiiéar iaszg;€
;nueVas‘invergionés._" | | | | '
Elaborar el programa eSpécifiéo de inveréionegvpﬁ;; 
vblicas Y definir y establécerkla politfca econémidéf

- del Estado, tendiente  a influir sobre las inversio-

t

nes. prlvadas Y flnalmente

'g) Realizar la prueba de coherenciq‘del plan.

o f;f k~v - Lé parte mas importan%é'del plan ia constituye el pro;
: graMa de invefsipﬁes pﬁblicés, el cual debe asegurar el aumen
to de produccién,.capaz de satisfacer 15 demanda de bienes vy

ser&icios, final y derivada, pUblica y privada, interna y ex-

terna, prevista para cada sector durante cl periodo del plan%

1.1 Los programas de inversién: esquemas de desarrollo I

. : parcial

En la realidad viencn llamindose planes, a lodos -

los programns de inversidn, cualquiera que sca el campo cubler



:de inversion,

fja)

e b)

d)

Ce)

;Ebllcas, etc.’

c)

itos por ellos como regionales,'sectoriales, de inversiones pu- ;;{

A estos debe llamarseles simplemente "programasni"

‘51endo esquemas de desarrollo parcial ‘los cua=- ffﬁ

vies pueden—adaptar las siguxentes varlantes-‘

Agregatlvos. Cuando solamente dan indicaciones ;;f;f?
' sobre las inversxones publlcas que se realizan,- 
  f; en grandes sectores como el del acero y en cier-x'
J tas reglones de un pais donde ex15ten grandes re,"'*

'cursos naturales su;etos a eXplotaﬂién.

Nacibnales pUblicos. Los presupuestos publicos,

Yy se refieren a la orientacién que se les da a =4

A

los recursos monetarios del pais.

Sectoriales. Su‘objétivo principal es el de de~

sarrollar especificamente aquel sector de la ecpo

“nomia en el que estén interesados, tanto los in-

versionistas privados como el gobierno. Tal es

el caso, por ejemplo, de las inversiones que se

. realizan en la agricultura, mineria, industria,

etc.

Regionales. Se formulan cuando la acéién del Qg
tédé Se limita al desarrollo de ciertas regiones
que pueden abarcar uno,‘dos o més Estados o zo=--
nas.

Individuales. Estos se refierén especificamente
a proyectos de inversiéﬁ piblica can mayor o me-

nor participacidn privada, los que pueden scr --




ﬁ;aialadoan'iigadosaéntréZSi;f

Cualqu1era de estos esquemas de desarrollo par;la

“?solo pueden obtener el optlmo de la utllizac1on de los recurso“
‘”;adisponibles en el amblto del programa mlsmo§ Por lo tanto, sus"
:” a1cances son llmltados. No obstante,;no exlste nlngun impedly

'",mento para que en estas c1rcunstanc1as Y a falta de las cond -

Tc1ones soc1ales, politlcas y economlcas adecuadas para formula

 un-plan, sea pos;ble proceder a una programac1on rac1onal.~jf[

1.2 El proyecto como un’caSOfde»programaCién ﬁar?

‘?fcial‘

De entre los tlpos de programacxon parc1a1 ma
.;importantes, se ‘encuentra el mas mlcroeconomlco, o sea, el pro

‘yecto especiflco de 1nversxon4‘ i P L L T ':,“wf

1.3 El"pfoyecto y sus etapas de desarrollo

8 o Definicién del conaepto proyecto.: E1 proyégg
es el plan prospectivo de una unidad de accién capaz de mate--
rlalizar algin aspecto del desarrollo econdmico y soc;al5 Est
1mplica, desde un punto de vista econdmico, proponer la produc
cién de algGn bien o la prestacién de algin-servicio, con el -

empleo de una cierta técnica y con miras a obtener un determi-,

* La difercncia que existe entre programa y proyecto, es que el
primero comprende una serie de proycctos especificos, en cam-

bio el otro se reficre a una inversidn concreta.



%nado resultado'o Ventaja economxca Y soc1al.jf o v ‘

;BCCiénv el proyecto supone tambien la indlcacion de 1os medlos‘fﬁ

;necesarlos para su realizac16n Y la adecuacion de esos medlos*

1a~los resultados que se desean.'  ;

| El planteamiento y la ejecuc1on de cualquier inver?}
. sibn publlca o prlvada puede ser realizada a base de proyec-¥ f  
“ftos, que atendlendo a la div151on de la economia en sectores;“3

'”:fce producc1on,'estos se c1a51f1can en*'

: ;3~ 'fj a) Proyectos agropecuarloé.i Abarcan todo el cémpo .

| de la produccxon an1ma1 y vegetal., Las activ1da 

o des forestales Y pesqueras, se consideran a ve--  

2 ces como agropecuarlas Y otras, como 1ndustr1a-e 'A
les. Los proyectos de rlego,‘colonizacion refor -

- ma agraria, extensidn y crédlto agrlcola y gana-f"

" dero, mecanizacién de faenas y abono sistematlco
suelen incluirse en los proyectos complejos de -~
esta categorfa, aunque individualmente pudieran_
clasificarse como proyeétos de infraestructura o

servicios.

b) Proyectos industrialés. 'Comprenden toda la acti
vidad mandfacturera, la industria extractiva y -~
el procedimiento de los productos extractivos, -
de la pesca, de la agricultura y de la actividad

pecuaria.



C)

A; V}espacia1 urbano y rural.‘n_.ffTIF

func16n de atender necesidades basicas de la pobia?

 ;fedes de alcantarillado, v1vienda y ordenamiento -

Proyectos de infraeatructura soc1a1.;rfiénéﬁ;iéT

U

;fcibn como salud,ieducac16n, abastec1m1ento de agua

i;Proyectos de 1nfraestructura econémica. Incluyen'

b“" f 1os proyectos de unldades dlrecta o indlrectamente

55%ﬂf;productivas que proporc1onan a la act1v1dad econés

* mica c1ertos insumos, blenes o) serv;cios, de utili

' dad general, tales como energia eléctrlca, trans-g

"fporte Y comunicac1ones. Esta.categoria comprendq;

~ nimiento’ de carreteras, ferrocarriles, aerovias, -

- mas de telecomunicaciones y sistema de informacién,

e)

-puertos y navegacién, centrales eléctricas con sus

~lineas, redes de transmisién y distribucién, Sistg

los proyectos de construccibn, ampliaciébn ybmanteg

Proyectos de servicios. Sonvéquellos cuyo propbsi
to no és producir bfenes materiales, sinbvprestaq_
servicios de caracter personal, material o téénico,
ya sea Mediénte el ejerciclo profesional o a tra--
vés de instituciones. Incluyéndose entre ellos =--

los trabajos de investigacién tecnolégica o cientf

fica, la comercializacién de los productos de - --
otras actividades y los servicios soclales que no_

estén incluidos en la infraestructura social.



'”f %s1to, plantear unlcamente los problemas de la formulacxén de

e Btapas anterlores a- 1a presentacion del proyecto.f’Ehg 

e sta parte de la formulac1on de proyectos, tenemos como propof 7

-

?f un proyecto en 1a etapa flnal de. su preparac16n, cuando corresif.ﬁ

‘”v_gponde adoptar la decxslon de aceptar o rechazar la inversién }s"fl

'

L respectiva.‘ Sin embargo,;haremos una breve descr1pc1on de su5myf;

‘*jvetapas prev1as.

k.La!fEnalidad del'proyectb,:es aportar e1ementos de -fi{;j{
 jui¢io pépa tomar decisi6nes sobre‘su ejecucidn o sobré‘el -
fapoy6 que debiera preStar a su realizacién. Por lo que’'deben
aﬁalizarse prbblemas téénicos,’econémicos;.financieros,kadmi-i
‘nistrativos e institucionales. Estos diversos aspectos se rg
 1écionénAen'céda estudio patciai que compone la justificaciénv

ﬂel proyectd. Eﬁ la etapa de anteproyecto definitivo, éodqq_ W
~esos problemas deben haberse aclarado de manera que se pueda

tomar con seguridad la decisibn-de aceptér o.no la inversién

implicada en la idea original del proyecto. Para ésto, es ne ‘

cesario haber pasado por dos etapas previas.

La primera corresponde a 1a bosibilidad de rea;izafu -
‘el proyecto. Se-trata de identificar, apoyandose en la informa
cioén existente, e inmediatamente-disponiﬁle, si existen proble
mas significativos para no realizar el profecto. En caso'de_
gue no existan, se continua con el anélisis, especificando -
los esﬁudios de la etapa sigulente. Para ello, en eéta prime

ra etapa, se define y delinea la idea de proyecto, ldentifl--



”~°nomicas. o e ‘W'j1 '=~f**f7j -'f :;>7" ;m“ ,fW‘-7 5?

vﬁ}fﬁ'minar o estudio prev1o de factlbllldad Con51ste en verifi 4

fcando sus poqlbles soluciones y alternativas, tecnicas y eco—f

i

La segunda etapa,'se reflere al anteproyecto prellé“

W]j»car que al menos una de las alternatlvas de soluc16n es renta

'fble, ademas de ser técnica Y economlcamente v1ab1c. Esta eta5

.pa requ1ere de datos méas precisos sobre las dlstlntas altefﬂf
 Z tivas planteadas, para caractéfiza;fgu rentabilidad‘y,su'vié;{

~
Y

~ bilidad.

Al selecc1§nar por 10 menos una soluélon, pueéé jﬁ$a
tificarse la dec1510n de profund;zar los estudlos, lo que 1m-i
‘-plica mayores gastos, cuya recuperac;on depende de. la efectl-;
va reallzaqlon del proyecto. Esta Gltima parte corresponde {f
‘al anteproyecto definitivo, que también se conoce con’ el nomf
bre-de estudio ée factibilidad, y trata de ordenar lés alter;’
nativas de soluciébn para el pfoyecto, seqin ciertos criterios
elegidos para asegurar la optimizacién en el uso de los recur

'sos empleados, tahto desde un punto de vista del empresario -

piblico o privado.

La combinacién adecuada de estos criterios, permite
ordenar las alternativas de soluciébn fécnica, econbémica y fi-

nanciera de cada proyecto.

En esta etapa de la elaboracidn de proyectos, se --

llega a recomendar la .alternativa de solucidén conslderada come




faala mejor, dados log‘recursos disponibles Y 135‘_f$tfié¢iﬁh¢$f5

gg~uu empleo.~f+~

e

Los estudios comprendidos en esta parte, deberan -fux3

;V'freallzarse con todo rigor c1entif1co requerido para presentar

’[“el documento a una 1nst1tuc1on u organlsmo flnanciero, que se--

+

fra la encargada de tomar la dec1516n de llevar adelante el proi
'.yecto, mediante el otorgamlento de 105‘fondos necesarios para

su construccibn.
f*Pbsteriorménte, una vez acaptadaxla_decisiéh;de -—
realizar el proyecto,‘se completari el proyecto de ejchcién -
o ingenleria en el que se espec1f1quen, con maximo detalle,,

‘1as condlciones Y caracterlstlcas técnlcas que deoe cumpllr en.

'la realidad la futura empresa.

CONTENIDO DEL PROYECTO

El contenido de un proyecto que abarca los aspec--
tos mas importantes de los problemas qde deben resolverse antes
. de decidir la-inversién son: estudio de mercado, estudio técnji
co, estudio financiefo, evaluacidn econdmica yrplan de ejecu~--
cidn; los cuales se analizan individualmente considerando sus;

interrelaciones.




‘" ]dad de pagar los precios fl)ados al producto del proyecto, b)

”Qfa traves de pre51ones SOClaleS por mecanlsmos aJenos al merca-

"‘.sibllldades de sustltuc1on por ‘otros bienes existentes- 2) card

vﬁfg~’ Bl objetlvo del estudlo de morcado en‘unwbrdyé¢£oi !
vcon51ste en determlnar la COnvenienCLa de que se prbduzcaiuﬁﬁ¥}
xbien o un serv1cio para atender a und necesxdad ‘qUe puede ma-k

D

.;nifestarse,F a) en el mercado por lq dlsposic1on_de la comunl-}

El plahteamiento del estudio de mercado§ se'hace én
'base'a los siguientes cinco puntds- 1) identificar.los usosJ4;

v que pueden tener los bienes que se pretende produc1r y las po—

 ter1zar el morcado para el cual se produce, en. base a elementoc
como el tamaro de la poblaqlon, el.areg ggograflca considerada
el sistema de comercializacidén, 'y factores institucionales;'B)
analizar las tendencias histéricas de la'demanda actual y pro-
yectada, en base é las caracteristicas del consumo de produc;-

tos similares a los que se pretende producir; 4) analizar la -

tendencia histérica y las caracteristicas de la oferta de-los
bienes que se pretende producir y de éus-posibles suétitutos;
5) determinar las posibilidédeé del proyecto en el mercado, to
mando en cuenté los precios existentes y los costos a que ée -

podréd producir los bienes o servicios.

El desarrollo del estudio de mercado se hace de —--

'3

acucrdo al esquema siguiente.

1) El1 producto en el mercado




Se examinaran las caracteristicas de los bienes:o

faserviciOalque forman la linea de produccxon del proyecto, con

4

fiel fin de definlr el mercado a que correSponden y su coef1c1en

vwlte de sustitucion entre 1os bienes QUe complten en tal mercadoolb

1, 1) Producto princxpal Yy sub-productos. Se reu-ia

'”fnen los datos necesarios para 1dent1f1car el producto pr1nc1--3ﬂf

7ff' pal v los sub-productos,’eSpec1f1cando si se trata de produc-- N

'Vf}tos para exportac1on, si son tradicxonales o constltuyen unal;f

“'nueva linea de comerc1o..' e 'ﬂﬂ7 e

~

1. 2) Productos susux*utlvos o similares.fvSe,ihdi

N

ca’ 1a ex1stenc1a y caracterlstlcas de otros productos conside-

i »

 i‘rados como sustltutivos o similares a los del proyecto y que -":k

.

: puedan competlr con ellos en el mercado.

1.3) Producfos ;omplementaribs.a Se indica si e{_
uso o consumo de los bienes o servicios del pfoyecto, esté cQg
dicionado por la disponibilidad de otros bienes o servicios.
vEn el caso de que lo estén, se determinan estos productos comr-
plementarios, déstacando‘las relaciones que existen entre - ==

ellos y los productbs del proyecto, para que sean considerados

en el anéliais de mercado.

2) El Area del mcrcado

El andlisis de la oferta y de la demanda, se aﬁli

card a un 4rea ccondmica bien definida, que debe quedar carace-



ﬁjterizada por el numero probable de comsumidores o usuarlos deL
:;jblen o serv1c1o que el proyecto producxra y por las caracteris

jticas de las 11m1tantes del mercado del proyecto. :“

2. 1) Poblac1on.. Se estima el unlverso de proba-;-
ffbles consumldores o usuarios, para determlnar la parte de la -

' fpob1ac16n que podria ser benef1c1ada por el proyecto. Con zé‘

Ipecto a este unlverao se presentan los datos que deflnen._kwﬂi

,fe Contingeh£e»actua1,y tasa de crecimiento

" * = Estructura y sus cambios: distribucién espa

cial de la poblacidédn por grupos de edad, se

" %0, etc.

2.2{ Ingre§o.,75e‘caracteriza la capacida¢fde pago

~de los consumidores o usuarios, indicando los siguientes ‘datos

= Nivel actual vy tasa media de crecimiento

del ingreso

u
QO

- Estratos actugles y cambhios en la distreibu-

2.3) Factores 1imitativo§ de 1la comércializacién.
'Se indican las'limftanéés que puedan afectar la comercializa=--
ciébn o distribugiéﬁ de los porudctos del proyecto} las cuéles
pueden ser de naturaleza econémica, éocial; institucional o £}
sica. |

3) Comportamiento de la demanda

En los proyectos econbmicos, se justifica la ne



F;éldad de establecer la nueva unldad de producc1on, por el poderﬁ

”fde compra de la comunldad interesada y se manlflesta como unafé"”t

jﬁ7 ”demanda del mercadQ, en camblo ‘en, 1os proyectos sociales esbav4;7t°

hecesxdad se: tendra que cuantlflcar. ’Bl estudio comprende lafé 

T determlnacién de 1a demanda o necesidad tal como se presenta ;]5§f

v?‘actualmente, y un ana1151s de c1ertas caracteristlcas que 51r—;fﬁ”
f ven para expllcar su probable comportamiento futuro. f,:-? B

3 1) éituaciénvactﬁai;“ Se estima cuanéitatlvameﬁté  ;i
', el volumen actual de uso Y consumo’de blenes o servicios produQ
cidos,~para productos pr1nc1pa1esko subfproductos,,sust;tutiyos,“}&
' simi1ares ygcomplementa:ios, pfesentando 1évinformaCi6ﬁ;$iguigﬂ vr?
te: ' L ' ‘

| 3.1.1) Series estad{sticas basicas. Rthir -
las series que permitan calcular la evolucidn del uso o:consumo

-del producto.

3.1.2) Estimacién de la demanda actual. Cali-
ficar la estimacidbn resultante del anilisis de las series esta-

disticas.

3.1.3) Distribucibdn espacial vy tirclogia de --
los consumidores. Caracterizar la demanda, presentando datos -
" de su concentracién o dispersibén en el espacio y la variedad de

los consumidores.,

3.2) Caracteristicas teébricas de la demanda. En --

base a los ditlos estadfsticos anteriores, se emplean los concep




;,tos teérlcos corrlentes para calcular los 1ndices'y”coaf1c1en-
?ntes, los cuales se presentan como'b,g_ SR

W,

3 2 1) Coeficientes de crecimlento hlstorico.;
fCalculo de la tasa anual y sus var1ac1ones en el periodo con51

ii;derado. ~{g; ‘  8

3. 2 .2) Indices ba51cos. Calculo de los coefl-

‘VLCLentes de elast1c1dades,prec1o e lngreso de la demanda, elase

t1c1dad de sust1tuc1on Y coef1C1entes tecnlcos.

3.3)'Si£uac16n fﬁtura; Proyeccién de la demanda. Se
" estima la demanda futura para toda la vida Gtil del proyecto,
,utilizénd; datos conociéos que cohtenéantlos factores resultaﬁ
}tes de las causas que actuaron en el pasado y los introducidos
por el desarrollo al promover camblos en las estructuras socia

A\
les y econdbmicas. De acuerdo al esquema siguiente:

3.3.1) Extrapolacibén de la tendencia histérica
Se aplican métodos estadisticoé para estimar .los valores futu-

ros de los datos analizados.

3.3.2) An&lisis de los féctores condiciohantes
de la demanda. futura. Se consideran los factbres que'resultan
de la evolucidn estructural del sistema econbmico; del auménto
de la poblacidbdn, del ingre o y de los camblos en su dlgtribu—~

cibn; de los cambios en el nivel general de precios, vy en el -



'*3’sistema de prec1os relatlvos-?de los cambios en la preferenc1a,j

',de los consumldores causados por nuevas funciones de produc-._ 7»uﬁ

“ c1on, eLc.

P

3 3. 3) Prevxsion corregida y callflcada de la_
‘«.demanda futura.' Se califlcan las extrapolac1ones reallzadas y‘?

se’ presenta la proyeccion flnal de la demanda.if”‘

~ 4) Comportamiento de la oferta

- En este punto se eétudiaré el COmportamiénto de lé;
oférta Yy las cantidades de bien=ss o seryicios,qUe produciré el
prngcto,‘ Este examen se 11m1ta al producto principal y sus‘-'
sub—préductos. El anallsls se referlra a las sxtuaCLOnes - -
actual vy futura, Yy deber presentar las bases para prever las__
posibilidades del proyecto en las con@icidnes de competencia =
‘existentes. o

. !
.

4.1) Situacién actual. Para caracterizar la evolu-
cibén de la oferta, se presenta y analiza un conjunto suficien-
te de datos estadisticos referentes a varios periodos. De - -

acuerdo al esquemd siguiente:

"4,1.1) Series estadisticas basicas. Se rec0pi—'
lan series de produccidn e importacidén para un proyecto de pro
duccidén de bienes y en el caso de un proyecto de prestacidn’ de

servicios, se hacen estimaciones andlogas.




ﬁf ;é,

4 1 2) Est1mac1on de la oferta actual.- Se cuan

v ,

~;f~tifica el volumen de bienes o serv1c1os que existe en el merca-

Y
e . -

1 .60;*’   ‘:xfk.g v” 'A‘>  ‘ - o [, “’ ._   v 7 }_'  ;';?f
5 | 4 1. 3)>Inventarlo critlco de lbs proveedoréﬁr-—
'5ibf£ﬁc1palé§.ilbé las pr1nc1pa1es empreéas proveedoras, se obtle
'ne informac1on y anallsls de las cond1c1ones"en que realizan 1a
'produccxon- volumen produc1do- part1c1pac10n en el m=rcado~,ca—
vpacidad 1nsta1ada y utilizada; capacidad tecnlca Y admlnlstratl
vaj 1ocallzac1on con respecto al &rea de consumo; caracterlstiA
- cas tales_comofprecio, estructuras de costo de producciédn actua
Calidad Y presentagién de los productos;;Sistemés de cdmerciéij

- zacidn, etc.

4.2) Andlisis del régimen de mercado. Se‘identifica
el régimen de mercado y se caracteriza en su éstructura como dg¢

.competencia perfecta o monopdlica.

4.3) Situacién fﬁtura. Evolucién previsible de la -
oferta. Se estima la evolucién previsible de la oferta actual
" formulando hipdtesis sobre los factoées que con@icionarén la -
participacidn del proyecto en la oferta futura, destacando los

puntos siguientes:

- Utilizacién de la'capacidaa ociosa

-~ Planes y proyectos de ampliacién de la capa-
cidad insgtalada |

- Andlisis de los factores condicionantes de -

evolucldn previsible



B Est:mac16n correglda y califlcada de la OxPr—fi

ta fuLura.

)

'5) Determinacién de los precios‘del%prdeCtd.‘

El supuesto de la fiJéClon y p051b1es var1ac1ones de
vprec1os dei producto presenta grandes dlflcultadeg, que pueden
reducirse haciendo estlmac1ones de valores miximos y minimos de
ios precios y analizando por médio del;métodé de élasticidadqug
cio o-de la correspondiente curva de demanda, como: se reflejan;z4ﬁj

-

estos valores en la demanda futura. o

5.1) Mecanismos de formacién de los precios del pro-
ducto. Teniendo en cuenta las caracteristicas del producto y -
del tipo de mercado donde se ubica elhproyecto, se elije y jus-

tiilca la forma de fl]aC 6n de precios entre las pesibkilidades__

51guiente§:

- Precio exlstente en el mercacdo interno'
- Precios fijados por el sector piUblico
- Precio'dado por similares  importados
- Precio estimado en funcién del costo de pro-
ducciébn
., = Precio estimado en funcidén de la demanda
- Precio del mercado internacional

- Precios rcgionales

5.2) Acotamiento del precio probable y su efccto so-



bre 1a demanda. Se fljan los valo;es max1mos y minlmos proba-:
*f-' bles del precio unltarlo de venta del- producto y se anallzé la

repercusién de*estos;valqres ‘en la demanda. '

- ’ 6),Rosibi1idades'de1 proyecto . . ;ﬁll“

. - B S ' Sl ' R
En base a los andlisis hechos en este estudlo, se =
. ’ IEE

preve la evolucidn de la oferta y la demanda, y se estlma con.

'hipbtesis fofmuladas sobre las condiciones dé-competenc1a,‘las
,.“ .

p051b111dades ‘de part1c1pac1on del proyecto en la oferta glo--

bal del producto.

~ H

“f” 'ﬁxfi‘fé;lf éondiciones de compe£encia del proyecto. Sé -
hace la programacidén de la utilizacién progresiva de la capaci
~dad instalada del proyecto, en termlnos del yolumen de produc-
cién y en funcibén de condiciones éjenas al mercado como dispo~-

'nlbllidad de insumos o flnanc1am1ento. Se comparan los resul-
tados de esta progrdmac1éﬁ Eﬁn la.demanda calculada, para estl
mar la parte del mercado que el proyecto pretende cubrir, en -

base a los proveedores actuales y del régimen_del mercado vi--

gente.

6.2) Demanda potencial del proyecto. Se cuantifica

la demanda que se estima que el proyecto cubrird durante su vi

da Gtil.

7) Conclusiones
N

- Demanda actual del producto y su proyeccion




7-:0ferta actﬁél,y’thUfa 7"

f{[é F:acci6h[déf1a‘dem§nda quegaténderé é1.proyectoi;ji k

T e




.T{Egtudib Técniccf;

‘ E1 estudlo tecnlco con51ste en demostrar la v1ab111dad--

'{ ftecn1ca del proyecto y Justlflcar, cual es la alternatlva tec—

b

”7n1ca que me jor: se. ajusta a los crlterlos de optlmlzac1on que'—

' corresponde apllcar al proyecto.

La estructura del esthdipftécniCQ;compreﬁde dos conjﬁﬁ;f
~ tos de elementos y un anilisis dekcostosﬁ un conjunto de eleQ;
- mentos bédsicos que péune los resultados relativos, al tamafio -
del proyecto, su'pro;eso de produccidén y su localizacidn; y -=-
‘otro conjunto de elementos ébﬁplementarios, que descrike laS —
obras fisicas necesarias, la organizacidn’ para la producc1on,

el calendar:o de reallzac1ones del proyecto Y f nalmente el --

* .

.

~anallslsxde costos.

El desarrollo del estudio técnico se hace en base al es-

quema siguiente:

‘A. Estudio béasico

Tamafio

Los problemas del tamafio se presentan desde dos -
puntos. de vista: la capacidad del proyecto considerando sus --
factores condliclionantes, y la justificacidn del tamafio con res

pecto al proceso y a la localivaciédn que se han celeaido.




I

'5fjjj1) capagidad,deI proyectoj;;;g,_fQiv

S

En este. punto se debe. expresar la cantldad de

e

”,producto en unldad de tlempo. En el caso de proyectos de - -

: ;ampllac10n de unldades ex;stentea, se lndlca por separado la

,Capacidad de las 1nsta1ac1ones ex1stentes y la correSpondlente

EA

'a~1a ampliacidn.
. L é, A , ‘ |  ‘ . .
1.1) Definicidn del tamafio. —Se entiende por_
Rtamano la medlda, en la unidad de tlempo, de'lé producciény;-

normal del conjunto de equipos‘instalados."

1.2) Capacidad disefiada. Se indica la capaci
~dad disefiada de las diferentes unidades del proyecto y se de-
. termina la capacidad resultante de la unibn de los diferentes

procesos unitarios de produccibn.

1.3) Margenes de capacidad utilizables. En =
Base a la diferencia de la capacidad disefiada y la que sera -

normalmente utilizada, se presentan los aspectos siguientes:

1.3.1) Recursos. Se indica la reserva -
de capacidad que permita parar temporalmente clertas partes -
del aparato productivo para su révisién peribdica o para su -

mantenimiento.

1.3.2) Sobrecarsa posible. Se indica la

sobrocargs permitida a Jeoo equipos ¢ instalaclones de los dig



 tintos procesos unitarios. =

i

1 3 3) Fraccxonamlento. Se senalan las:—
“falternatlvas p051b1es de utlllzac16n parC1a1 de los equ1pos o

finstalac1ones de producc1on.

2) Factores condicionantes del tamafio

2.1) Tamafio del mercado. Se analiza el tamaﬁo
elegido con el comportamlento de la demanda, pero prever perio
dos en que habra capac1dad ociosa y cuando se utlllzaran com--

pletamente los equipos.

2.2) Capacidad financiera. Se describen los -
problemas de capacidad financiera que limitan el tamafio del --
proyecto. '

2.3) Disponibilidad de insumos materiales y hu

.manos. Se indica si la disponibilidad de insumos materiales Y

humanos limita el tamafio del proyecto.

2.4) Problemas de transporte. Se sefiala si la
capacidad de produccidn ha sido condicionada por-problémas de_
transporte con respecto a la obtencidén de insumos o 'la entrega

de los productos.

.2.5) Problemas institucionales. Se indican -

. los elementos de legislacidn, politica econbmica, estralegias_



Sl

de desarrollo, planes y programas que ponen una restr1cc1on adr“"

c1ona1 al tamano deflnldo en funcxon de los demas factorps con-’ 

e W N a

dicionantes.

e ’ B R R . .

,(‘

2 6) Capac1dad admlnlstrativa. - Se seﬁala si este

.

factor llmlta el tamano del proyecto. ST AT ' ._, rfff

S 3) Justificacién del tamafio frente al proceso y la =

[

localizacién adoptados.f;Se indican las cohdiCiones impuestas -
" al tamafio del proyecto por el proceso y la localizacién que se_

han elegldo. ! !

Proceso : L .

Por proceso se entienden las transformaciones que -—-
realizard el aparato productivo creado por el proyecto para con.

vertir insumos en productos,

a) Descripcibn de las unidades de transformacidn.
1) Descripcidn del proceso de transformacidn.

Se describe sistematicamente 'la sccuencia de -
operacioncs que se aplican a los insumos en su estado inicial -

para obtecner los productos en su estado fipal.

Las unidades de transformacién existentes y -

\

las nuevas, se deocriben coparadamente como se indica a continua



71.1)'Insumos'brincipéles y'SQCQndatios;':Sé Séé

o . ) ) . . R . , . . . : ) ,. A T ‘.f"»‘
Malan cuales son los insumos principales y secundarios que se_
~ usan en el proceso de transformacién.

“ -

1.2)vInstqs alternativos y efectos de su emplé;
'Se indican 1os>insumos“alternativos,’pfincipalesvo secundarids,
. sefialando los efectos de su empleo sobre 1la cant%dad de los =--
productos, subproductos y residuos, sobré su calidad vy sobfe';
el costo'de'transformacién. ‘ ’

1.3) Productos principales, subproductos y pro-
ductos intermedios. Se indican sus siguientes caractgristicas
una vez que han sido identificados: descripcidnj; unidad de hé-

dida; cantidad; calidad; y costo directo.

1.4) Residuos. Se identifican los residuos, se

indica si tienen un valor econdémico o social y si su elimina~-

cibén acarrearifa efectos sociales negativos.

1.5) Identificaéién y descriptién‘de las etapas

intermedias. Se describe detalladamente el proceso con la - -

identificacidédn de las etapas intermedias de transformacidn; -=

.

descripcién de estos procesos unitarios; y caracterizacién de_

los objetoé resultantes.

1.6) Flujogyrama del procecso total. ©Se presenta



»nal.

Se haré una de$cripci6n por separado'segﬁn se t;é,.'

R T ‘ e ;v‘. " v7 _‘ . 5 ‘ e
' ;f‘;5f~2) Descripcidén de las instalaciones, equipos Y perspo

‘te de unldades nuevas o ampliacién de unidades ex15tentes selec

c1onando las 1nd1cac1ones apropladas a la naturale7a e 1mportan
‘cia del proyecto’'con el prop051to de identificar: tlpo,'orlgen,
afo de disefo y fabrlcante, capac1dad disefiada; vida utll anos
de uso, consumo de energia o;combustible;'nﬁmero de personas ng
cesarias para su operacién' capacitacién de los operadores, dis
[ . . »
tribucién espacial vy func1onal de las unidades. Esta identifi-
cacién se presentara por separado para las instalaciones, oqum-
pos Y personal:

- Del proceso de transformacién

~ De los sistemas complementarios

b) Calificacién de las unidades existentes

1) Calificacidén del disefio (proceso: e transforma- -

cibn e instalaciones). Se hace una critica de 1la C3llou” del -

"disefio del proceso y de las instalaciones existentes, con ¢l --

propbsito de justificar suutilizacibébn en las unidades nuevas o

determinar su cambio. La critica se basa en los puntos sigulen

3
W

tes:

.

1.1) pProblemas de adecuacibdn., Se indica si el di



”'3f seno del’ proceso utillaado es adecuado para la operacmén con‘-

j f’costo de los productos flnales,;etc.

¥

: respecto. al tlpo de 1nsumos materiales dlspon bles"a.las;pqg

:ksonas disponibles al nlvel tecnico del medlo, alla calidad.yif

v

1. 2) Problemas dé escala de producc1on.' Se indi;
» ca para la operac1on global Yy para cada proceso unltarlo' tamé
. fio opt1mo»para el tipo de procesq usado en las 1nstalaclones -
existéntes; tamaﬁolactua1'en’fﬁncionamiento; % diférehéia déli

+

costo entre los tamafios bptimo y actual.

2) Calificacibén de la operacidn

El objetivo es investigar cudles son los proble-;
“mas técnicos que afectan la operacién de: las unidades existen-
tes,’causandp distorsiones en el volumen, calidad y costo -de -

la produccidén, para eso se analizan los puntos siguientes:

2.1) Insumos. Se revisa la calidad, su sistema -

de control y continuidad de suministro.

,-2.2) Instalaciones. Se examina la calidad, el --

-grado de utilizacidn y el sistema de mantenimiento. .

2.3) Producto. Se analiza el funcionamiunto de -
los sistemas de: programacién de la produccién; control de pro

ductos; gestién de inventarios y eliminacidn de residuos.




ol

ifiééﬁé”de1 proceso~utirigadoreSlédecuédquaraéla Qperaciéd‘c06 é
kf'resbeCto:«ai‘tipo de insumos materiales dispOnibles-‘a las per

sonas dlsponlbles al nivel tecnico del NEle' a la calldad y -

‘:*‘costo de . 1os productos flnales, etc.

;,‘  f'r 1.2) P#oblemas,dékescala dé'brodu¢¢ién;: ée indi;
' k¢a:béfa,1a'operaci6n global y para cada proéeSo hnitario: tamé
o 4ptimo.para el tipo de proceso usado en las iﬁStalaciones.;‘
existentes; tamano actual en. funcxonamlento- Y dlferenc1a de -

'costo entre los tamafios déptimo y actual.

2) Calificacién de la operacidn

El objetivo es investigar cuiles son los proble--

: Lo \
mas técnicos que afectan la operacidn de las unidades existen-
tes, causando distorsiones en el volumen, calidad y costo de -

la produccidn, para eso se analizan los puntos siguientes:

2.1) Insumos. Se revisa la calidad, su sistema -

de control y continuidad de suministro.

2.2) Instalaciones. Se examina la calidad, el --

‘grado de utilizacidén y el sistema de mantenimiento.

2.3) Producto. Sec analiza el funcionamicento de =~
los sistemas de: programacién de la produccidén; control de ‘pro

ductos; gestién de inventarios y eliminaciédn de residuos.




?; i 2. 4) Mano de obra.l'Se,revisa;ia‘adecuédién de‘sd:3*'

- *

,;numero y de su preparac1on. '

2.5) Economlas externas. - Se 1nd1can 1as existen—'lf

-

'ites.y sefanallza su 1nfluenc1a en la producc1on.
: ‘ .
3) Po‘é.ibil':idadegs’ de éxpanéién de ‘1a'_c¢pac‘iaaa u_til,i}-; e
'zadaf. | : |
o Se anallza y determina si los ObjethOS del’ pro--—
yecto-;e pueden reallzar con las 1nstalac1ones, equipos vy pe;—r'
sonal existentes, con un costo marginal reducido, mediante los

supuestos siguientes:

3.1) CapaCidaa ociosa. Se hace un examen de las_

e,

‘posibilidades de multiplicar los turnos de trabajo; incrementarj

los indices de ut111zac16n de los equlpos o emplear otros me--
dios para acrecentér la produccién sin nuevas inversiones fi--
jas{

3.2) Instalaciones incompletas. Se indica si - -

existen y pueden unirse al proceso productivo mediante inver--

siones adicionales pequefias.

3.3) Expansién por cambios tecnolégicos. Se exa-
mina la tecnologia del proceso y se indica‘si es posible cam--
biarla sin invers 1ones adicionales elevadas, con aumento en -—-

produccidn.

c) Justificacién de las unidades nuecvas.



kvi:i).sttificaciéqftécnié§ dél proées¢fdé‘t:anSforﬁé

1 1) Cond1c1ones 1n1c1a1es.g Se espec;flcan los

 éntecedentes que han permltldo selecc1onar un tlpO de 1nsumos
el- n1ve1 de elaboracidn con que entran al proceso de transform'
»c16n, demostrando que la- cond1c1on 1n1c1al selecc1onada permlt
teper meJor.calldad cantldad y costo.f El tipo de insumos pue
‘de ser: | ' |
. ;v:' . Insumos 1mportados. Proporc1onar 1nforma-
cibn de la diSpOnlbllldad y seguridad de suministro en las fue
tes 1nternac1ona1es de abastec;mlento, precio, dlsponlbllldad
"de divisas} normas institucionales vigentéé sobre uso de divi-
sas, condiciones‘de-los contratos internacionales ae suministr
por Gltimo disponibilidad y adecuacién de los medios de trans-
porte.

Insumos .nacionales diSponiﬁles en el merca
do. Aportar datos del volumen disponible y seguridad de sumi-
nistfo, precios comparados con los del mercadq internacional,

- adecuacidbn de los canales de comercializacidbdn y condiciones de

.los contratos de suministro. .

Insumos nacionales cuya produccibén se desa

rrollarid. Presentar informacibén complementaria de 1os'insumosj
disponibles en el mercado, como monto de inversidn necesaria, -
costos, plazos de desarrollo y posible mercado adicional, en el

caso que la produccidn desarrollada excediera las necesidades -

del proyncto buJO estudio.



1 2) Inventarlo critlco de los procesos e¥1sten4};
ﬁéS;b‘Se espec1f1can los procesos alternatlvos ex1stentes que':
”,1nteresen al proyecto, tomando en cuenta los 51gu1entes campos-?
J*_procesos vya probadogA1ndustr1almente-’procesos probadog experl

 menta1mente en escala reduc1da en plantas pllot0° proceéos pgg’“
bédos en laboratorlo. ‘ 1 kv,. E o .

1.3) Ctiterios‘debselétcién dé aiternativas y or
den de su aplicac1on. 'Se hace una listé‘de las al@éfhativés <
resultantes de las restr1cc1ones anterlores, i;diéando el or--
lden de importancia en que se depen aplicar, teniendo en cuenta

criterios como rentabilidad; intensidad de la mano de obraj; =-

uso de divisas; y desarrollo regional.

' 2) Jﬁstificacién de las instalaciones,‘eduipOS y —-
personal. R |
La eleccién de cada uno de los elementos con 1los
que se realiza el proceso, se justifica por sus caracteristi--
cas que dependen de la naturaleza e 1mportanc1a del proyecto,
tales como: espec1f1cac1on, capacicad dlsenada, capacidad de -
sobrecarga, versatilidad en el tipo de produccibdn, vida Gtil -
del equipo y de partes especiales, consumo de energia, dimen--
siones y peso del equipo total, requisitoé técnicos de instala
cién,'gastos de montaje, garantiés erecidas sobre capacidad,
calidad del producto y plazo de entrega; personal capacitado y

asistencia técnica.




fg»ﬁﬁg;v 5Q«wj;«z»~La*prQSentaci6n~de estas:caraCte;isticasisé:?‘f

- ha:é*por/éeparado‘paralas ihsEalacionés, equipo vy personaIQf}

o Dei-prdceso:de transfdrmacién

- De los sistemas complementarios = -

‘5,‘3) Capacidad de,expansién de las instalaCidnes

Se demuestra si la distribucibn espacial de las
~instalaciones y equipos tiene posibilidades de expansién futu-

ra racional.

4) Justificacidn del proceso frente al tamafio y la
localizacibdn.

Se demuestra si el proceso es o no compatible -

con-el tamafio y la localizacidn que se han elegido.

s

Localizacibén

a) Descripciébn

Se describirid en forma separada la ubicaciébn de

las unidades nuevas y de las existentes.

1) Microlocalizacibdn

La macrolocalizacidédn fisica presentada en la
descripcidn del proyecto, sirve de marco, para que se.describa

las alternativas de la microlocalizacidn.




. ... Ppara un proyecto ubicado en zona rural o en . -
- zona urbana, se indica la delimitacién de la zona y se definen
KRS v . R . . . : . s Co ¢ Lo S ‘ .
~dentro de ella las &reas que contienen los terrenos por elegir.

i}

7 ‘ .
~ 2) Integracién en el medio Sl

oy _fi", Lés dreas definidas que contienen los tefré—
‘ans,pob.elegir, se describen en relacién con el medio, tohahdd
‘en cuenta losvpuhtés siguientes: |

2.1) Condicionantes naturales; Se muestraq;
las éaracteristicés geogréficaé y fisicas de cada 4rea dekinq§
rés para el proyecto, tanto para su implantacidn como operacidn

.

(topografia, clima, suelo, regimen de aguas, etc.)

2.2) Economias externas. Identficar y pre--
sentar los principales elemenfos de cada &rea definida que sir
ven al proyecto en términos de economias externas: infraestruc
tura para transportar materiales de construcciédn, equibos, in-
sumos y productos; servicios de asistencia técnica vy adiestra;
miento de mano de obra; medios de comunicacidn; urbanizaciép;
capacidad de soporte de la poblacidn, como vivieﬁda, sanidad,
educacibén; existencla en el &rea de empresas complementarias,
talleres de operacidén y héntenimiento, servicios financieros,
y otros servicios piblicos y privados de interés para el pro--

yecto.




: ';   2.3) Cbﬁdiciéhes}ihstitucionaies.' Indicaf é
ﬁtvlééiﬁormaéflégaleé éCtuales dﬁé puedeﬂ afé¢taf é1,bro§é¢£b"éﬁ
"éuvimﬁlantacién y‘operaéién:en’las areas definidés, como'reglg
méntaciones éobfé‘e1 derecho de ptopiedad y uso d¢1jterreno, -
'preserbar.el medio‘ambiéhte, conservacién de rechrsbs néﬁuréé-
ies.: | | ‘ |
- 3) Ordeﬁémiento espacial interno. Para cada --
funo de los terrenos contenidos en las areas éefinidas, se pre-

sentan los aspectos siguientes:

t

A

3.1) Dimensiones y caracteristicas técnicas_
del terreno,’ Se especifican las dimensiones Y férma del ' terre
na, con sus caracteristicas técnicas principales que sean de -
interés para el proyecto, tanto en su impiantacién como opera-
-cidn.

3.2) Distribucidén de las instalaciones en el
terreno. Para cada terreno, se‘presenta un plano, en el que =~

se indica la parte que ocuparan las instalaciones.

3.3) Flujograma espacial. En el plano del =
terreno considerando las inétalaciones productivas, presente -

graficamente el flujo de proceso en términos de espacio.

b) Calificaciébn y/o justificacibdn

Si la ubicacibébn no es la misma de las unidades_

nuevas y las existentes, se trataran por separado.




- e

-'rreno, en caso de unldad‘nueva, se Justlflca.su adecuac1on'en;

TOA

ampllac1on,kse callflca la locallzac1on de unldades eX1stentes,‘

considerando que las unldades nuevas van a ocupar el mismo te—

relacibén con el medio. En el primer caso, se indican los pro- .

blemas que presenta la actual localizacién' para unidades,hUe—“
vas, se expresan las razones que se han tenldo para eleglr las=

alternatlvas propuestas, esto es:

.

= Razones de geografia fisica.
- Economias externas .
- Razones institucionales

.

. 2) En relacidén con las caracteristicas del terre

no. Las caraéferisticas del terreno se.deben analizar en base
a la actividad productiva que se desarrolla o se va a ‘desarro-

llar.

2.1) El1 proceso p:oductivé. Se analiza si -

las caracterlsticas filsicas del terreno son adecuadas al proce

so productivo elegido y a sus alternativas.

“

.

2.2) El programa de expansidén. Se examina -
la adecuacidén de las dimensiones y la forma del terreno, para_
determinar las posibilidades de utilizar los terrenos conti- -

guos.

3) Distancias y costos de transporte. Se indi-

ca la localizacidn de la unidad exlutento y cada una de las ==

. 1) En relaciéh,con.el medib>pa:arpfoyéétos de -



”'f t§‘dé trénspofté haété,yfdesde ei proyecto, para lds,inSumosHY;

ru.brodnctds.,r-

til);:POSi’bi‘yliyid'ades ‘de"éonéx"ién de las th&ages __
"5dueva§icon'lésvexisféntés; Con elbbbjetojdé’réducif el'CostQ;l

de. las yi,”"é.rSiones adicionales, se analizan las posibilidades_
- de conexién organica y funcional de las uniﬁades existentes ==

con las nuevas. - Este planteamiento debe hacerse:

= En la solucibén de los problemas actuales -
‘de localizacidén.
- En la expansién de las instalaciones actua

- les.

5) Justificacibdn de la localizacidn frente.al =
tamafio y al-procéso. 'Se presentan elementos de.juicioépara -
probar que la localizacidn es compatible con el tamafio y el —--

*

proceso elegidos.

.B, Estudio complementario

Obras fisicas

[y

En esta seccidbn, se describe la parte de la in-
"versibn referente a obras civiles, que cbmprenden los edificios
caminos, lincas de transmisidn, tuberias, etc., o sea, la base:
material de las unidades de pfoduccién de bienes o de presta--

cibn de servicios que constituyen el proyecto.



“"fi)jInventarid ‘.t; ﬁw_  j§A; ;  k l “;Li@_

Sy R T Ll

Para cada una de las obras c1v11=s que forman

e unldades 1ndepend1entes, se 1nd1can los aSpectos 51gu1entes-
1.1) Relacidbén y especificacibdbn de las obras -  7
. que se realizaridn. Se muestra una relacibén de todas las obras
por realizar y se especifican de acuerdo a las normas técnicas

vigentes. - S B I s

1.2) Clasificacién funcional y caracteristi--
‘cas.especificas de las obras. Se clasifican y especifican --

‘las obras civiles en principales y auxiliares, indicando sus_

caracteristicas principales.

' . »

2) Dimensiones de las obras

2.1) Exigencias en terrenos. Para cada obra,

se indica el requerimiento de terreno.

2.2) Dimensiones. Para especificar las dimen
siones de las obras, se emplean unidades técnicas de medida -

normalizada para cada caso particular

3) Requisitos de las obras

Se indican los rcquisitos‘bésicos necesarios

para-la construccidédn de las obras fisicas, en el orden siguien

te: . .




G%Jgfféff fi:?"”f3'1)“Mé£eria1es que'Sefémplearéh. se’ presen-

B

’

ta una relac1on de materlales més nmportanteg que se utlllzan

en la construccmon por su calldad Y cantldad

3.2) Mano de obra necesaria. = Se indica la ma
'no de obra necesaria para la construccién, expresindola en nd

" - mero 'y en capacitaciébn.

3.3) Equipos, maquinaria, herramientas e ins-
talaciones. Se hace y presenta una relacidén de los equipos,
maquinaria, herramientas e instalaciones que se van a emplear

- en’'la fase de construccibn, sefialando su vida Gtil pfobable.

4) Problemas especificos

4.1) Resultantes de condiciones geogrificas y

fisicas. Se indican los problemas que se tengan por el clima,

suelo, Eopografia, regimen de lluvias y otros.
4.2) Resultantes de problemas institucionales,
Se sefialan los problemas sociales e institucionales del drea__
que puedan surgir como derecho de via sobre terrenos vecinos,
reglamentacibén para preservar el medio ambiente, etc.

.

5) Costos

Se hace una descripcidn y anllisis gencral, -

para identificar los diferentes tipos de trabajos de conétrug



_..cibn por realizar y sus costos{

5 1) Costos unltarlos de los elementos de obra.fxf
7V,Se presenta un cuadro de costos con las unldades elementales‘—?'

© de construccién y sus correspondientes holguras.

5. 2) Costos totales de las obras.: sévpreééntaf=“{

el presupuesto de 1as obras. ; _ e

" ‘Organizacién

W : N s e h"“

La organizacidn que se presenta deberi --

considerar las etapas de ejecucidn y operacidn del proyecto. .
1) Organizacidén para la ejecuciébn

1.1) Entidad ejecutora. Se identifica

la empresa responsable que ejecutari el ‘proyecto.

' 1.,2) Tipos de contratos de gjecuciéﬁ.
Sewformulan y Jjustifican los tipos de contratos y las modalida
des de iicitacién en cuanto a firmas particulares o consqléo——
res especializados. )

;j1.3) Administracién y control de ejecg
cién. Se especifica la manera de cémo la empresa reséonsable

administrard y controlard la ejecucidn.



~- 2) Organizacién para la operacién

e

2 1) Implantac1on proge51va de la'drga

.

7‘nizaciéh; Se formula e 1nd1ca la secuencia como se 1mp1antaran

: ify ampllaran 1os organos admlnlstratlvos y tecnlcos de la empre—

Coosay segun se vayan nece51tando.

2;2) Piéﬁteamiénto‘delia organiZaciéd_
fjuridico-édminisfratiVé. Se define la estructura jubidica_de";
'la‘emprésa,blas norﬁas juridicas que le corresponden, y. el siéé
tema deﬁrelaciones_con‘elrseqtor pﬁblico;“

2.3) Planteamiento de la organizacién_
técnica funcional. 'Sexpresenta la informacién necesaria para' -
caracterizar las lineas de accidén 'y de asesoramiento; las funf;

ciones y su organizacibdn como finanzas, produccibn,. ingenierlia,

ventas, etc. .

2.4) Planteamiento del sistema de con-
trol. Se especifican las casécteristicas generaies de los sis-
temas que se implantafén para controlar la calidad del producto
las cantidades producidas, los tiempos y movimientos, los cos—-

tos, las finanzas y la coordinacién general.

2.5) Organigrama general. Se muestrq;
el organigrama general de la empresa Yy los flujogramas necesa--

rios para comprender su funcionamiento.



_Calendario

e

El ¢alendario que se presente se debé'refe4ﬂf*”

.

rir a la secuencxa que va desde la aceptacion o aprobac1on del

anteproYGCto hasta la °peraC1°” normal de 1a unidad prOYectada.}]ﬂi

~

' f1) Conclusién del proyecto

F

los plazos de las tareas que faltan para la conclusién del pro-

yecto. La presentacidén se hard de acuerdo al esquema siguiente:

- Revisidn del anteproyecto
- Contactos finales. con proveedores

)

- Disefio definitivo Y de detalles
2) Negociacidn del proyecto

- Las tareas de.negociacidén del proyecto,
se pueden presentar de acuerdo a su naturaleza, importancia y a
las circunstancias que concurran.en cada caso. Es conveniente

estimar los periodos de tiempo que pasarén hasta asegurar:

-~ La consecucidén del financiamiento del__
proyecto.

- La obtencién.de las autorizaciones le-:
‘gales pertinentes y de los incentlvos

necesarios

Se debe estimar la duracién y coordinar_



= La contratacién de la firma que ejecuta:

ra éi;proytho.jf

3) Ejecuci6n del proyecto

Las tareas de e]ecuc1on del proyecto se -
muestran ‘como sigue. y deben ser compatlbles con los plazos pre

vistos pa:a'la realizacion de todas las etapas:

-~ Construccién de las obras fisicas
- = Adquisicién de méquinas y equipos y/o s
~fabbicacién o entréga |
- Montaje de méquinaria Y equipos
- Contratacibn vy cépacitacién‘del persona
~ Organizacidén e instalacidbn de la.emp;es
4) Operacibn del préyedto
Las fechas de operacién se clasifican en:
- Plazo para operacibn experimental y pues
- . ta en marcha
.~ " = periodo para llegar a la Operaéién nor--

mal prevista

C. Andlisis de costos

El anilisis de costos del estudio técnico com

prende la determinacidn y distribucidn de los costos totales y



__unitarios de la inversién fisica y de la operacién. =
S R C L I AR s Y

‘1)5E6Sto'£otal,de,ia'inversiéh”fiéi¢a;L.ﬂ

- - ‘ Loyt

Ly - . . . e .l
Y -~

EI -

-f.iS»Costo total de 1la construcciéh'de Lol

obras fisicas. Se muestra la parte de la 1nver51on referente

3 T4

‘a la adqu151c1on de terrenos (o) derechos de ocupac1on y cons—-' ‘

trucc1on de todas las obras de 1ngen1er1a c1v11 que SLrven dn

base materlal para el establecimiento del prdyecto.

i.2) Costos de equipos y mdquinas. Se pre
senta la parte de la inversién destinada a la adquisicibdn, --
transporte y montaje‘de equipos, méduinas, aparatos e ihstrug‘
‘mentos, requeridos por el pfoyecto.

: 1;3) Existencias. Se hace el cdlculo de -
los gastos de acumulacidén y mantenimiento de las existencias_
.normales de materias primas, otros materiales, productos semi
acabados y acabados, que son necesarios en el ciclo de produc

cidén de la empresa.

2) Costo total de la operacidn.

Para los tres niveles de produccidén estima
dos como maximo, minimo y normal de la operacién de la empre-

sa, se calculan los elementos siguientes:



 ”cé1éu1o{dé los gastos de la.mano,devobfa éﬁi1a'unidédkde fiéﬁ;

‘ !”2.1) Costo de[méno'de ob:é; -$é huestfé eif;

1’po apfopiadq, dividiénd6la‘en fija y variable'y por'catggoriés

. de capacitacidén. -

2.2) Costd,de materiales;‘ Se indican los°§;

"gastos'en adquisicidén vy manejo de materiales del proceso de{;;

les.

. produccién, clasificindolos en materias primas y otros materia

4
.

5:2.3)'Costos de los éérvicios.  Se indican -=

por separado' los gastos de prestacién de servicios de 1la prd;;
duccién,~géles'como“energié eléctfica; asistenéialﬁécnic§”pf§;
otros, | o | ; , | S ' | {‘
2.4) Depreciacidén. Se muestra el cémputo y .

el método utilizado para determinar la depreciacién de los;q;

tivos fijos empleados'en la produccibn.

3) Costos unitarios

Se presenta el célculo de los costos unita-
rios para cada uno de los tres niveles de produccidédn estima--
dos (méximo, minimo y normal), desglosados en los mismos con=-

ceptos en que se ha distribuido el costo total.

3.1) Costos unitarios béasicos. Son los que

resultan al dividir el costo total entre la cantidad de pro--

duccidn que se considera normal. Para cste nivel de preduc--




‘

c10n, se presenta 1a estructura del costo mostrando 1ag propor

‘ciones de cada una de sus partes en la comp051c1on del costo -

’unlta:io. LU et 'L.'_ i ’:, '~-,g STy
-

*

3.2) Costos unltarlos alternatlvos.f Para los

tres nlveles de prcducc1on,‘se presentan los costos de produc—

[
-~

© ¢idn unltarlos;

S  _‘ 3.3) Clasificacidén de los rubros de costos en

fijos y variables. Se examinan los costos de produccién con -

respecto a la capacidad utilizada dlésificéndolos en fijos'y -

A

variables.

A%

4) Conclusiones:

- Capacidad instalada del proyecto

- Insumos criticos

- Técnoldgia adoptada

- Localizacidn del proyecto

- Obras fisicas principalgs

- Caracteristicas principalés dQ la empresa

- Fechas principales de la realizacidn del --
proyecto |

~ Costos de produccién y proceso en funciona-

- miento normal.




'

.

4. Estudio financiero =
El estudio financiero consiste en demostrar que elf

-prdyecto‘puede realizarse con los_recursos.financieros dispo-

‘.3n‘pibles; déspués de evaluar la posibilidad de comprometer esos

~ recursos financieros en otros proyectos.

El estudio financierc comprende la inversién, la -

proyeécién de _los ihgresos y de los gastos y las formas de fi

nanciamiento que-se preven para todo el periodo de su ejecu--

. cibén y de su operacién.

4

La presentacidén del estudio financiero se debe-or-
ganizar segln el esquema siguiente, que concluye con la eva--—
luacidn financiera del proyecto:

.

1) Recursos financieros para la inversidn

1.1) Necesidades totales de capital. Se presen’
ta el cbémputo de todos los costos corre;pondientés a la inver
sibén fija y al capital de giro necesario para 1a'instaiaqién_
y‘operacién del proyecto, separando los gastos en moneda na--
cional de los gastos en divisas.,

)

1.1.1) pPara cubrir la inversidn fija

a) Especificacibn y clasificacibn -

de los rubros



Los elementos que se requleren para'

1a 1mplantac1on del proyecto (capltal fijo) se espec1f1can

Y c1a51f1can a cont1nuac16n; gastos de estudlos,'lnvestlga—

.

03 .4

c1ones prellmlnares, adqu151c1on de derechos de pauentes y

conoc1m1entos tecnlcos, organ1zac1on de la empresa, pago de
permisos 'y llcenc1as'|compra de terrenos Y recureos natura-

les; gastos de construcc1qn de obras flSlCaS; compra de ma-

O
-

quinaria Y equipo incluyendo gastos de transporte y>montaje;,_"

costo de la puesta en marcha del proyecto; pago des intere--

ses durante la etapa de construcc1on- imprevistos.

b) Estimacién en términos fisicos y va
: o
. . loraciédn. : B

-Para‘estimar el'valér de los elemqif
tos Eomponéntes de capital fijo, se usan los datos suminis-
trados por el estudio técnico. Ademds se calculan en valo-
res monétarios a precios de mercado los gastos requeridos -

para obtener e implantar los .elementos de la inversidn fija.

Si ésta tiene componente. importado, se presenta por separa-

do' los valores en divisas y los correspondientes en moneda_

nacional.

1.1.2) Para cubrir las necesidades de capital
de giro que también se conoce con el nombre de capital cir-

culante o capital de trabajo, que necesitan las empresas, -

para atender las operaciones de produccidn y distrluucjén -
s de --

de bilenes y servicios. Se justifican las necesidade

'

‘.



~mantenimiento de existencias que determinan.el capital de tra-

“bajo en funcidén de la duracidn y rotacidn del proceso, natura-

leza de las materias primas, distancias, seguridad y continui-

"fdéd‘de los trahsportes;;1oCa1izaci6ﬁ de la .unidad productiva,

politicas de comércializacibn, etc. . Se indican los datos bési

cos-del estudio técnico que se utilizan y se estima’el margen

de liquidez que se preve en los periodos mas criticos.

' . .

1.1.3) Calendario de las inversionés.vr Se';

.

prepara un calendario de inversiones, tanto en moneda nacional

como en divisas, en base al estudio técnico en el que se de---

muestra la compatibilidad de las condiciones del financiamien-
to y-'el plan de ejecucidn. Ademas debe contener todos los pa-

sos y etapas de realizacibdn posteriores a la .negociacién o - -

-~

éprobacién éel proyecto.

a) Distribucidn por etapas

Se formula un cronograma de los --
gastos correspondientes a cada rubro presentado en el inventa-
rio, de la manera siguiente: etapa de anteproyecto, etapa de -

proyecto completo, fase de negociacibn, fase de construccidn y

montaje, y fase de operacidn.

b) Confrontacién con el plantamiento_

.

X técnico

Se demuestra la compatibilidad de_

(b

los plazos técnicos de ejecuciédn de la construccidn y montaje




;*"§ dé1;bfoyécfo”conjlavdisfribUCiéhftempora1 de‘lasfinveréipnes;_f'“'

.

~ ¢) Compatibilidad con el plan de eje-

cucién

Se demuestra 1a compa+1b111dad del:

calendarlo de 1nver51ones con el plan de eJecuc1on.

'1 2) Capital dispowible. Se elabora y'presenla -

~una relac1on de los aportes de capltal proplo que ‘harén los -

realizadores del proyecto de acuerdo a la divisibn 51gu1enue'

1.2.1) Capital realizado .a corto plazo. Se
indican los aportes que se realizardn durante la fase de eje-

cucién del proyecto.

1.2.2)/Capital realizado a mediaro y largo -
plazo. Se indican los aportes no incluidos en el rubro ante-
rior y en'caso de proyectos del sector pﬁbl}cd, s2 hace la -=~
distincidén entre apcrté; de recursos presupuestarios, y apor-

tes de fondos especiales.

1.2.3) Aportes en bienes de capital e intan-
gibles. Si dné parte de las inversiones de los rcalizadores_
del proyecto se hace en forma de equipos, maquinarias, terre-
nos u.otros recursos no fi;ancieros, scC elaﬁora y presenta --

una relaciédn de¢ la forma siguiente:



a)fBieneS"de_capitaILff“””;x,_;_;,f;p?

.. Terrenos, edificios, equipos; m&-
quinas u otros. T

- "b) Valores intangibles

-. ' Derechos, patentes, capacitacién -

- técnica u otros.

o

1.3) Capacidadide invérsidén de la empresa. Se de
Y . . .

MUestra si la capacidad financiera de los realizadores del pro

iy

vécto es suficiente para integrar el capiﬁai necesario, en ba-
AseAa los datos de los estudios anteriores en especial del ca=-
lendario de inversioﬁes, considerando ademis los aportes com--
pleméntarios previstos de créditos externos a la empresa y una
previsibn de ingrésos compatibles con las indicacionés ae iés_

estudios de mercado y técnico.

2) Andlisis y proyecciones financieras

)

En este punto se trata de proyectar vy comparar -
los ingresos totales con los gastos de ejécucién‘y de operacidn
del proyecto, para mostrar el movimiento de caja due resultaré

de las operaciones flinancieras.

2.1) proyeccién de los gastos. A partir de la fa
se de ejecucidn del proyectb, se presentan los gastos previs--
tos en base al calendario de las ‘inversiones y las previsionos

para los sucesivos periodos de la vida Gtil, de los cuales los




gasLos de operac1on y otros se comportan'aprox1madamente cons—,rﬁ

tant@s,: Estos gastos se c1a51f1can en:

]

.
.

2.1.1) Gastos de inversién.f.Selpfesentah.;- "A€

~los gastos anuales de la inversién, construccibdn y montaje pre
vistos en el calendario de inversiones para cada uno de sus =--
distintos rubros, situindolos en sus afios respectivos.

£

2.1.2) Gastos de operac1on. En base a 1os'—5

[y

datos del estudlo de mercado que permlten estlmar la utlllza-—gf

cibén de 1a,capac1dad instalada en ios afios sucesivos, Yy 1as‘e§
timaciones respectivas de costos contenidas en el estudio téc-
nico, se hace la previsién de los gastos de operacidén para ca-

da afio de la proyeccidén financiera.

'2.2) Proyeccidn de los ingresos. En base a las -
fases sucesivas de ejecucibn y operacibébn del proyecto, se cal-
cula y presenta la estimacidén de los ingresos de la empresa, -

los cuales se desglosan en:

2.2.1) Ingresos de capital; Para la primera
-fase, se indican las entradas de capital propio y las de otras
fuentes de ingresos, y se calculan y presentan las sumas anua-

les correspondientes.

‘L

2.2.2) Ingresos de operacibén y otros. Para_



B

LI IR P S SR T e T
‘la fase de operacion, se presentan las estimaciones anuales de

£lds.ihgreSb$ de’Venta§;y‘1asldé otrb tipo de entrada.

'Jﬂvi2;2;3} Ingré$osktotales*éhuéles;' Sé‘céicula

Yy presenta la suma anual de estos ingresos.

2.3) Financiamiento adicional. Se présenta el rg

‘-su;tadd de la diferencia entre los ingresos y gastos previstos

para cada afio de la proyeccidn y-se computan las necesidades =

~de financiamiento adicional si procede, para la inversidn fija

-y la operacidén del proyecto.

2.4) Punto de nivelacidén o equilibrio. Se deter-

mina y presenta el cilculo del volumen de produccidn cuando se

iguélén los ingresos y los gastos de .la empresa. Para eso, se
.ﬁlasifican los géstoé en fijos vy variablés, con los cuales se_
determina la prbporcién.en que entran en la ¢omposicién del --
costo total de produccidbn, estableciendo la ley de su variacid
con ia cantidad producida. !DeSpués se comparan los costos y -

los ingresos en funcién del volumen de produccibén y se determi

"na el valor de éste en el punto donde se igualan, que es cono-

. cido como punto de nivelaciédn o equilibrio. (ver anexo 1)

3) Programa de financiamiento
oy

Con los datos del anélisis y proyecciones finan--

cieras, se formula €l programa de financiamiento, que conside-



,ra las fuentes externas e 1nternas de recursos flnanc1eros que_;;F

E

 'se tlenen para el proyecto. Se 1nd1can Y prespntan por separa" '

:do 1os aportes de recursos. que se eSperan obtener del capltay;
 prop1o, de otras formas de part1c1pac1on en la 1nver51on Y de

"credltos o aportes de entldades externas a la empresa.

S 3.1) Estructura'y fuentes,de fidanciamiento, Sef.
-determina el origen,'la cronologia yllas.formés de participa--
cibén previstas en el flnanC1am1ento total del proyecto,'en los

puntos 51gu1entes-

e
i

:3 1.1) Origenes del financiamiehto.’ Se indi
can las fuentes de f1nanc1am1ento para el capital flJO y el ca
pital de trabajo, .clasificédndolas en: capital propio o crédi--
‘tos. de otras entidades (pGblicas o_pFivadas) de aportes retor-

"nables . o no retornables.

3.1.2) Distribucidbdn en el tiempo. Se indi--

can las fechas de las etapas del financiamiento.

3.1.3) Formacién del capital propio. La par
ticipacidén del capital propio se caracteriza indicando: la fe-
cha de disponlbllldad, el monto respectivo; dnrnﬁhou Y obl*ga~,
ciones finaﬁcieras.

R

3.1.4) Modalidades del crédito. Para cada =

linea de crédito, se especifican las siguientes formas crediti



i oficiales_y condiciones especiales.

f

fecha de ‘contratacién; condiciones de amortizacién; garantfas -

” cias: entidad,vmonto; tasa de interés; periodos de amortizacidt

W

{

.
[

3.2) Cuadro de fuentes y usos de fondos..'por me;;

le de un resumen, se destacan Y c1a51f1can en categorlas ade--

‘cuadas las fuentes Y usos de fondos, de todos los recursos fl—-

‘nancieros correspondlentes a las etapas de ejecucion Y opera— -

cibén del proyecto. También se indican las disponibilidades - -
anuales, especificando las asignaciones que se pueden hacer a -

servicios de préstamos, pago de dividendos y constitucidn de re

servas que dependen de la politica financiera de la empresa re:

'pénsable del proyecto. Para preparar el resumen, se defihe pol

linea, uno de'los distinfos.conceptos de las fuentes y usos de_

los fondos, ubicando en columnas sucesivas los valores relati--

" vos a cada periodo financiero. (ver anexo 2)

8

v

3.2.1) Origen y cronologia de recaudacién de_
los fondos. Se sefiala el origen y las fechas en que podré dis-

ponerse de los recursos,’ separando su valor en: capital propio

"o fondos Ublicos; préstamos e ingresos de operacidn.

3.2.2) Aplicacidén de los fondos y su cronolo-
gia. Se presenta la asignacidén de los fondos, clasificéandolos

en: inversién; costo de produccidn; impuestos; servicio de deu.

daj constitucidn de rescrvas; pago de dividendos y otros. Tam.



~bién’ se indican sus: fechas y valores, ubic&ndolos en columnas

adecuadas. . oo ie

3 2 3) Cronologla de las dlsponlbllldades.;r
  Las fechas y valores de las dlSponlbllldadeS que resultan dev 5‘
fAla recaudaC1on Y la apllcac1on de los fondos, se 1nd1car ano—: 

ftandolas en‘sus columnas cor:es ondientes. .
. N o - ) p‘ .

3.2. 4) Politlcas f1nanc1eras alternat vas;'
kSe anallza el movimiento de caja mostrado en el cuadro de - -
.fuentes Y uSos de fondos, y se determinan las alternatlvas pO"
sibles en cuanto a ut1112ac1on de las disponibilidades en: --
servicios de préstamos, consﬁitucion de reseryas, pa90 de di-

videndos, y otras asignaciones.

4) Evaluacidn financiera

El anilisis del cuadro de fuentes y usos de fon-
ﬂos; permite calcular los coeficientes e indicadores caracte-
risticos de los resultados financieros del proyecto. Para --
hacer el cidlculo de los indicadores mas importantes, el dato_
fundamental es la sucesidn de valores anuales de ingresos y -
.gastos totales, cuyas diferencias constituyen el ingreso neto
anual del proyecto. En base a este dato, se calcuia la tasa_
interna de retorno del proyecfo o impuesta una tasa de actua-
lizacibédn adecuada, se calcula el valor neto actualizado de —-

sus lngresos. Con cualquicra de estos dos indicadores, se --




“Qtlene un’ dato 51ntet1co, de toda la v1da flnanc1era del proyec

: 2
to que toma en cuenta la cronologla del mov1m1ento de caJa y

',con51dera una escala de preferenc1a con relac1on al tlempo._jf

o

e

4. 1) Tasa 1nterna de retorno. Se célcula‘y preé

g

"fsenta el valor de la tasa de actua1lzac1on que iguala los valo

res actuallzados de Ios ingresos y‘de los costos. (ver anexo;
3).

}va   4.2) valor neto actualizado de los ingresos. --

DespdéSVGe qUé.se elige y justifica la tasa de actualizacién, 1

se apllca a la corriente temporal de ingresos y gastos para ob
tener el cédlculo del valor actual a la fecha inicial del‘pro——
’_yecto de los ingresos netos de toda ia 'vida Gtil. (ver anexo 3
. 4.3) Indicadores financieros basicos. Dependien
do de la naturaleza del proyecto, se presenta una o mds de las

relacibén siguientes:

a) Utilidades por unidad de capital
b) Rentabilidad del capital propio
c) Cociente de ventas a costos

d) perifodo de rgcuperaciéﬁ de la inversibn

4.4) Conclusiones del estudio financiero. Se -=
presenta una sintesis del estudio en donde se demuestra si la_
empresa o cntidad esté en condiciones financicras de realizar_

el proyecto.
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Cos9.

REVE

'xModeio,de punt¢“dé‘nive1aci6n (simplifiqédo) 

'RSéa;  v 'V  Costo unltarlo de producc1on Cut .
o Cf Costo fijo por afo o
. Ct Costo total por afio i
" N Produccién en unidades o

Ct =N +CE .

S SN ¢
’

, 1.—'V es constante, en donde NV es llnealmente dependlen- R
- te de 1la produccidn : o :

2.- Los qostos fijos Cf soﬁ independientés'de'la producciéﬂ, *l
3.~ No hay costos de financiamientb |
4.- No hay ingrésoé extras, solo produCto de la'opegécién

5.- Todas las unidades son vendidas al mismo precib

6.~ Todas las unidades producidas son vendidas

-~ Sea S Las ventas por unidad

Zg La utilidad bruta

Zg = NS = Ct = NS = ( NV + Cf ) == ( 1)
Sea zZt Utilidad neta después de impuestos, t ‘tasa de impues

.to.

Zt = 29 (1 -t )

El punto de equilibrio es aquel volumen de produccién para

el cual se cumple que 2Zg = O.

O = NS «NV-Cf'=NI(S -V ) - Cf

cr

N (punto de equilibrio) = S y




CANEXO 2.

Cuadro de fuentes vy usos de fondos,

Afos

II.

A

Instalac;qn nt
Progresmvo,-* Normal
~ o 1234.5...678910... .1112 13 14715

Fuentes _ : -
1. Capitel propio | ,
2. Préstamos a largo y mediano plazo
3. Préstamos a corto plazoA o

a) bancos ' | -

b) Proveedores i
4. .Ventas R _ 5;, ~ ?L  
5. Saldo del afio anterior LR

Total de‘fuentes
Usos
6. Inversidn fija 3 :
7. Activo en cuenta corriente .

i) Aumento de inveﬂtario FR k;

ii) Aumento de cuentas por cobrar R :

8. Costos de produccidn

Func1onam1ento Func1onam1ento"

‘(excluidos depreciacidn e interesesﬁw’”

."’por préstamos a largo-plazo € ine
cluidos impuestos territorial e
"=~~~ = r~arto plazo)




'—\

“HOJA  Z-
ANEXO 2. o R

Cuadro de fuentes y usos de fondos -

Instalac16n Func1onam1ento FunC1onam1ento
: Progresivo Normal - >

Afios B T . ‘ o L
12345 °678910 111213 1415

9. Pago crédito a corto plazo .

10. Impuesto-a la renta
B Total de usos

11. Disponibilidad para pago de dividendos,‘; 
servicios de créditos vy formacién de -
reservas (A-B) R LT s

a) Pago-de‘dividendos

b) Servicio de créditos a largo y me--

" diano plazo |

c) Saldo para el afio siguiente

i) Depreciacién y otras reservas.

ii) Disponibilidad neta




S 1

- Es aquella tasa que,‘apllcada a la actuallzac1on de la S

o res actualizados

3.~

,.Vlda utll del proyecto, 1gua1a a 1as sumas de 1os valoﬁ,

'E:(It-cst)(1+r)-t ;Kt(l+r)t
 ;dopde:’ - | S

It
-Gt % Gaséosken el periodo t

Kt

CAmexo 3.

Tasa interna de retorno

A

flnver51on y de los 1ngresos netos de cada perlodo de la@

t=n

]

Ingresos en el periodo t

1l

Monto de la inversién en el periodo t

g oS
e

n = Vida Gtil del proyecto

r = Tasa interna de retorno | i
Valor neto actualizado de los iﬁgresos

El valor neto actualizado.es la diferencia pésitiva o - 

negativa entre los ingresos y los gastos actualizados.

t=n ' t=n
VALN. = 5 (It - G6t) (1 + i)-t = ST Kt (1 + 1)~
t=0o t=0 ’ .

Periodo de recuperacibn

‘Se define ¢como el tiempo en que la suma de los ingresos

‘'netos, sin actualizar, cubren- el monto de la inversiodn.

5.

S (It - Gt) = K .

t=1 o : .
/

s es el namero de periodos necesarios para alcanzar la

it

igualdad con K



N gf;?i,%-, La evaluac1on economlca con51ste en determlnar si el

i aporte del proyecto a los ObjethOS del desarrollo economlco y

“msoc1a1 Justlflca su reallzaC1on,’con51derando 1os usos alterna'V*”

7N:thOS que pueden tener los mlsmos recursos.

#* : o e . , ) S L

g

g
N

Para desarrollar la. evaluéc1on economlca, Se debéh'f_  
';tomar en cuenta las or1entaé1ones 51gu1entes~, en basekavlos‘;  
" estud1os parc1ales de mercado, tecnlco y financiero se determi
naran 1os razonamlentos y coef1c1entes utlllzables para eva~,-.
lua; elhproyecto;'el tratamiento dado a la evaluac1on debe - =~
ajustarse al caracter (proyecto econdmico o,soc&al), a lé cate
goria'(proyecto‘de produccidbn, de infraestructura o de servi--
cios) y a la imporyancié del proyecto. Como una apreciaciéh -
Fformal'y'final del pfoyecté debe presentarse la evaluacidn eco
‘némica; indicando su relacién con las conclusiones a que se -

‘

haya llegado en los estudios de mercado, técnico Y f nanciero.

La presentacibén de la evaluacibébn econbmica, se hace_

seglin las instrucciones dadas a continuaciédn.

1) E1 sistema econbémico como marco actual del proyec
to
Con el fin de formar una idea de las dlman,lonea

‘de la economia, del scctor y del &rea en que cl proyecto se =



 finserta Y de .su evoluc1on prev151b1e,‘se.Caracfetiza\élf$isEe;

\/'"

1,,ma en termlnos macroeconomlcos generales a traves de.un°redUCi

P

AN

1 1) Indlcadores ba51cos generales- de‘iavecbhdgi
 m1a como un tOdO’ del SGCtor del ProYeCtO,y del érea ecbnémicg

‘:de 1nteres para el proyecto..‘ 

 Estos indicadores son del tipo, nivel del -
producto interno; ingreso-por habitante; monto de exportacio--
nes e importaciones; coeficiente de inversién; y otros-indices

.

macroecondmicos. B T e
1.2) Naturaleza y ritmo de desarrollo de la eco=-
“nomia ' _ ' , . -

+

Para caracterizar el dinamismo de la econo-

»

‘

mia del pais o regibn, se requiere presentar un conjunto de da
tos due se refieran a su evolucibn pasada, a los cambios en --
marcha, a los aspectoé sociales y a las relaciones con el‘eXQQ'
rior, este conjunto se organiza de la ménera como se suglere -

‘

a continuacibn:

1.2.1) Evoluciédn histdbérica

Poblacibdn: contingente actual y tasa

de crecimiento total, urbana y rural.

Ocupacidbn: datos sobre la tasa de fj



~‘,

| crec1m1ento del empleo ‘en la economla; asi;como”én e1;sector_

 4;y 1os referentes a la desocupac1on.,

e

ta

771;%‘"'  : o Produccién: monto actual Y tasa de
; , s , .
-crec1m1ento total Y sector1a1 (agropecuarla, 1ndgstr1al y de'

]

.serv1c1os a 1nfraestructura)..

! : -

4

Productividad: evolucién de la pro-

‘ducﬁiv@déd‘por peréona,y estimacién actual, parévla total y
‘séctbrial;ff PR T oo ‘ '
' Exportaciéh: Easa de Crecimiénto;';
destéCando'la'participacién de los biénesvmanufacturados}

. Importacién: evolucién, especifican

T

do los rubros m&s importantes.

1.2.2) Cambios estructurales

En la estructura sectorial: Por sec
tor indicar la evolucibdn de la distribucidn porcentual de --

ocupaciéh, producto interno.y productividad.

En la participacidén del sector publi
co: evolucidén de la participacién del sector plblico en la -
actividad econdmica.

En el coeficiente inversidén-produc-
to: series estadisticas de valores de esta relacidn, calcula

das para la ecconomia c¢n su conjunto y si es posible para los




... . sectores.

?; o En la dlstrlbuc1on de la'inversiéhifaa
'tos sobre ‘la estructura de 1a 1nver51on por tlpo‘dé;bienés,def

‘capltal (construcc1ones,'maqu1nar1a y equlpos), _“tre 1os sec—

s

 tores publlcos Y prlvados.

»éﬁ las estructhas de'1a'eXpofEaCi6n1§
dé la importaciébn, suS-destinos y origénésﬁ'datdg sobre la'é§6
lucibébn del comercio exterlor pertenecientes a un perlodo que. ;
se con51dere como condicionante de las tendenc1as actuales. '”

N

1.2.3) Aspectos sociales

v . . - . "

- | T Poblacibn: datos de la poblacidn acﬁda:
-y su evolucibn, por sexo y por grupos de edad y otros datos de
caracter demogr&fico, segin sea de interés para la evaluac1onr
del proyéctp. o e -
Niveles de consumo: éstimécignes reali
zadas en el Ambito de la contabilidad social del pais.
ﬁiveles de nutricidn: détos‘actuales -

sobre consumo de alimentos en términos de calorias, proteinas_

animales, hidratos de carbono y otros indicadores usuales.

Estado de salud: dans actuales sobre~

morbilidad, mortalidad, atencién médica y hospitalaria; asi --~

como otros indicadores usuales.



e ) AL '

‘"VfEducacién:ﬁdaLos actuales sobre 1a en-!’3

2

:ﬁsenanza (a n1ve1 prlmarlo,‘secundarlo Y superlor) tecn1¢a,'-r_ 

M . 2

‘5;c1ent1f1ca y humanlstlca.4:

vaeles de v1v1enda- datos actuales so

,tbre el valor de 1a v1v1enda, superf1c1e por habltantes, xis-e -

Pl

“tenc1a de - servicios basmcos Y otros 1nd1cadores usuales.

." 1,2.4) Rélaciones-con;el exterior

T . Intercambio y saldos del comercio ex—-

~terior: series estadisticas de estos indicadores y tasas anua-

les de evolucidn.

: Variacién de las relaciones de inter—-

‘cambio: datos sobre la evolucién de los bienes exportados e —-

importados.

Wt

B . " poder de compra de las exportaciones:
datos de los productos exportados referentes a volUmenes y pre

~cios en el mercado internacional.

Desequilibrio y financiamiento externo:
datos de la evolucidn de la capacidad de financiamiento inter-
no de las inversiones y gastos corrientes, asi como los corres

pondientes a la financiacidn externa.

Servicios de amortizacidn e ‘interés del

capltal extranjero: serics estadisticas del monto de estos ser

.

vicios y tasas de crecimiento anual.




Acumulac1on de la ver516n dlrecta ex—

sN

tranjera y su 1nc1denC1a en la formac1on de capltal- serlesves

tadlstlcas de estos datos Y ana1151s global de su dlstrlbuclon
por sectores. .

2) Factores condicionantes del‘sistemaISOEre é1 ¢é1¢u1

~econdmico del proyecto.

- .
. .

Para-qescribir esté punto ée heceéita presenﬁar un;
anélisis,minoeconémico del proyecto para empresas nuevés.yféf
el caso de empresas existeﬁtes que desean ampliar’sus aCtividg
‘des, este mismo’anélisis’se apliéaré y se complementafé,tdn‘la

prueba del efecto del proyecto sobre los parémekros econdmicos

de la empresa.

Los elementos integrantes del andlisis micro€coném

~co corresponden: S ‘ ' : S

' 2.1) Calculo econdmico del proyecto

Inversiones y su costo: determinacidédn y anali
sis del costo de cépitél como- parte del costo de produccidn;
fijacidn del costo total de 1la inversnon utilizando precios c

rregidos; estimacidn de los costos 1nd¢rectog de la inversién

que se suman a los correspondientes del estudio financiero,

Costos e ingresos de operacibdn: su determina-

cion, ubicacibn en el tiempo y andalisis, basados en las conel



1 ¢_a los resultantes del estudlo flnanc1ero-;“

S

PR : o i

"_51ones de los estudlos de mercado, tecnlco y flnanc1ero- re- ”

.

'“'v1sarlos utlllaando prec1os corregldos~.exponer los ‘costos é'

“5f~1ngresos generados 1ndirectamente por el proyecto y sumarlos?

o

Rentabllldad del proyecto (con 1ngresos ka;f  J

« gastos actuallzados)

‘Célculo del valor neto actualizado: utiliza-

- ¢ibén .de las ceorrientes temporales de ingresos y costos (con-
siderando dentro de los costos el monto de inversiones) y su

actualizacidén para determinar este parémetro del proyecto; -

idehtifi;ar los precios utilizados vy j&stificarlos.

Tasa interna de retorno: utilizacidén de los_
ingresos y de los costos para calcular la tasa de actualiza-

cibébn que hace nulo el valor neto actualizado.

v

Relacién beneficio-costo: cadlculo basado en_
la determinacibén, ubicacidén en el tiempo y cuantificacién de
los beneficios y costos directos e indirectos ¢zl proyecto,
en su aétualizacién a la tasa de descuento definida por el -
sistema econbdmico; cdémputo del coeficiente que define la re-

lacién beneficio-costo.

Andlisis de sensibilidad econdmica: presenta

cidén de datos que definan los limites para las hipbdtesis y -



'V;flos supuestos ba51cos«dentro de los cuales, los parametros eco

‘, e

némicos del proyecto proporc1onan resultados satlsfactorlos.-ﬁ

.>2;2) Elfpr6yecto en éikcélculp econémiCO'de la,émpn
 $§;  i _ ,

Vo

Existen dos maneras de cbémo Se puede concebir'

. un proyecto. en la prlmera se con51dera como' una pr0p051c1on -

para reallzar una 1nver51on totalmente nueva, que trae como‘—;
consecuencia la formac1on de una nueva empresa u organlzaciéh§
la segunda se trata de la inversién para ampliacidn de las - -
empresas preexistentes. En esta ﬁltiha manera, 1la evaluaciéq;
del proyecto debera hacerse teniendo en cuenta no sélo ei - -
calculo econdmico de los resultados prev1stos del proyecto, _—
'751no anallzando la futura trayectorla que tendria 1la organlzé—
cibén o empresa con y sin la nuev§ inversién y el nuevo progra-
‘ma de produccidén que el proyecto propone. Se compararéh'ios -
indicadores econdmicos de la actividad empresarial con y sin -
el proyecto; se determina el aporte y los costos adicionales =
qde implica el proyecto, ési como su rentabilidad, en el orden
siguiente:

El aporte del proyecto a la empresa: ingreso -

generado por la nueva actividad.

El costo del proyecto como costo adicional de
la empresa: costos directos y prorrateo de costos indircctos -

h]

con las actividades existentes.

La rentabilidad marginal del proyecto: relacié



- -entre aporte y costos adicionales; comparacién con la:rentabi -

 f1iqad7éctué1'de,1a empresa.

S
. 2.3) Calificacibén 'y cuantificacién de los factores
N A e ‘ T

En esta parte se identifican y analizan los -~

A

“';factcreSFQUe limitan o éromueven las actividades proyectadas_-'7

- o modifican las variables en que se basa la evaluacibén econb-

 i  miéa.

’ iSe-éétima el efecto de cada uno de los facto-
"reSHCOndiéionanﬁes siguienteS‘ébbre el taméﬁo Y localiZaéién_ 
dé1 proyecto; la utilizacién de sQ capacidad insﬁaléda, sus -

- costos dé prqduccién; utilidades, rertabilidad, etc;: |

 Resu1tant¢s de las caracteristicas del mercé;

do. w4 SR o - S .

Resultantés de la disponibilidad limitada de_*-

recursos finarncieros.

Resultantes de la disponibilidad limitada de_
aivisas.; |

Resultantes de la disponibilidad limitada de_
insumos fisicos: transporte, energia; materias primas vy otros
materiales. '

Resultantes de limitaciones técnicas: de mano

de obra especializada, tecnoldgicas y otras.

Resultantes de limltaciones derivadas de la -



rd

*plan1f1cac1on: restr1cc1ones al uso- de factares, objetivos

 X k7Conf11ct1vos con los del PrOYeCto’zetC'}«

Resultantes de llmltac1ones 1nst1tuc1ona1es.

'}de leglslac10n, de politlca economica, problemas culturales,@

.

:'flnstituc1ona1es,,etc.

2.4)-Factores condicionantes noVremOVibles

R X - . ‘.:»" -
3 . i . D

" Se sefialan cudles de los factores identifica
~ dos son irremdvibles y se consideran como datos de los pro--.

~ blemas que deben resolverse.

1 2.5) Proposiciones'de’pdlitica econdémica para -

~ajustar al proyecto determinados factores condicionantes.

'

Deflnjr las pr6p051ciones que modifican 105
factores cond1c1onantes perjudlciales al proyecto, para hacqg
,lo viable o mé&s rentable. Las proposiciones hechas deben --
justlficarse, demostrando el interes colectivo lmpllC1tO en_

el proyecto o en el mejoramiento de su v1ab111dad o rentabl—

lidad.

.

3) Evaluacidn de los efectos del proyecto sobre va=--.

riables del sistema econdmico.

En esta parte de la evaluacibn, se trata de presen



"Q y polltlcas V1gentes.‘

[N

"Q}Eabflos efectos del proyecto sobre el 51sLema,vdlst1ngu1endo -L f1

~las fases suceslvas de 1mplantac1on y operac1on. Los efectos f.

que son de 1nteres determlnar en esta parte defla‘evaluagién‘~f

"éon-sobre todo los que - tlenen que ver con;los ObjetiVOS delbds  +j

[f~sarrollo economlco y soc1a1,_ta1 como_sg,defineh“enflos planes -

’

13.1) Efectos del proyecto .como inVeréi6n   

'?;Sdbre 1a‘capacidad de produccién del sistema.

En el estudip técnico se define la capacidad‘-
instalada del prbyecto que es comparada con la de la respecti-

va rama de produccibén de bienes y servicios.

Sobre el balance de pagos. Se indican los gasg

tos y las entradas generadas por el proyecto en términos de di
visas, utilizando coeficientes que indiquen la importancia re-
lativa de ese efecto en funcidn del balance del comercio exte-

¥

rior del pais.

Sobre el empleo de mano de obra. En base a --
los datos del estudio técnico, se calcula la cantidad demanda-
da de‘recursos_hUmanos en los trabajos de construccidn y monta
je del proyecto. Este valor se compara con los indices de ocu
pacidén en los secctores de la construccién y de la produccibébn -
de bicnes de capital‘para determinar en qué medida contribuye

el proyccto a la solucidn de problemas de empleo cn e508 secto



res. 7’ ’

v

"SBbré lé utilizaciéh-de otros factorés de pro-

{ducc1on. De los 1nsumos pr1nc1pa1es de la 1nver510ﬂ se 1den-3

tlflcan los usos alternatlvos més 1mportantes para Justlflcarf

I

_‘su ut111zac1on en el’ proyecto.

Sobre el mercado,de'capitales Y el mecanismo ;

S financiero. La relacién que ex1ste entre el monto de 1os apor

)

tes de capltal requerldos Yy los vollmenes de transacc1ones +-

normales del mercado de‘capital, se debe analizar con respec-

“~

to a los distintos rubros del financiamiento de la inversidn_
fija. Se especifica el mecanismo de captacién de recursos ex

ternos que'se utilizara para complementar el financiamiento -

.
¢

‘del proyecto. | IR _— '

Sobre la estructura de la inversién. Se indi-

ca la medida en que la inversidn afecta la distribucidn por--

centual de ‘las inversiones en el sector y en la economia y =-

hasta qué punto las modificaciones implican un cambio favora-

{

ble de estructura.
Sobre las economias externas de otras empresas,
Las economias externas que gencra la inversidn para empresas_

existentes o potenciales, se analizan y cuantifican.

Sobre el nivel teccnolbgico, se indica la in- -



fluenc1a de la tecnologla del proyecto sobre el niVel téchblé"

‘ . o
- .

]

3

glco del medlo.-

Sobre el desarro]lo reglonal Y el‘amblente hum

 no; Se 1dent1f1ca el efecto del proyecto sobre 1los planes y
polltlcas de desarrollo reglonal Y sobre las dlSpOSlClones de"
‘protecc1on al amblente. .Se evalla en termlnos econdmicos la

parte de‘la»inversién'destlnada a conservar-o me jorar el am--—

biénte.
3.2) Efectdsrdel proyecto como prbgrama de produc- -
Efecto sopre el ingreso; Se calcula y énaliza
el'vélor agregado que el proyecto generard durante su vida -~
Gtil y se examina su aporte a la distribucidn del ingrgéo seg:
torial vy nacional. Se estima igualmente los valores agrega——
dos que se generérénAaaicionalmente en las actividades iﬁduéi
das por el proyecto a trayés de su demanda de insuﬁos y ofer-
ta de productos;

Efecto sqﬁre el ba}ance de pagos.. Se presenta_
el valor dé las divisas requeridas, ganadas o ahorradas en el
proceso de prodﬁccién:y se sefiala la importancia reiativa dé_
este efecto sobre el balance de pagos del pais. Se incluye. -
por separadc, los pagos por servicios de conocimientos técni-

cos, patentes, regalias, etc.



 ‘yéctova'la.so1uci6n qé los problemas de empleo existehte.

‘'ra a través de coeficientes que sefialen los cambios esperados -

Efecto sobre el empleo de mano de obra.. En bas

ka 1os datos del estudlo tecnlco, se calcula la mano de obra re

 ¥quer1da para la producc1on, c1a51f1candola segun su grado dn_c

;ﬂ,j,pac1taC1on. Se compara la relac1on de mano de obra a: capltal

en el proyecto con los promedlos sectorlal -reglonal y~nac1ona

determlnando'la\contrlbuc1onAdel:programa de produccidn del pr

Efectos sobre la utilizacién de otros factores

-productivos. De los insumos principales del proceso de prbdué4

cién, se identifican los usos alternatlvos mas 1mportantes parc

'vJustlflcar su ut1112ac1on en el proyecto.

Efecto sobre los mecanismos de§fiﬁanciamiento é
corto plazo. 'Se analizan los Meéanismos-existentes de financi
mienfo a corto plazo y se determina si el proyecto se ajusta a
ellos o se requiere de nuévas modalidades crediticias cuya cre

cién representa ventajas para la economia o el 'sector.

Efecto sobre la estructura del consumo. - Se pre
sentan las estimaciones realizadas sobre el efecto que la pro-
duccidn del proyecto tendré& sobre la estructura de consumo futy
en el compartimiento del consumidor, sea por aumento del ingre-

so o por el incremento directo de la oferta de bienes finales,
: )

Efeclos sobre las economias externas de otras o

x



’iempresas. Las economlas externas que eventualmente genera el
7,;programa_deﬂproduccion, ‘se examlnan y cuantlflcan.

v
I3

Efectos sobre el n;vel tecnologico.' Se’seﬁala/f'Vﬁ;

A

.

-chuales son, las mejoras en el nlvel tecnologlco dml medio que

[N

fel proyecto 1ntroduc1ra a traVes de su proceso de producc1on,'

'.anallzando por separado la capac1tac1on de personal la utili:-

—
-

~zacidén de maquinaria, equipos y aparatOS‘modernos, y la difu-

. sibén de su producto.

4

.

3.3) EnfoQue integrado de los efectos del proyecto -

como inversibn y como programa de produccidn.

| Cohsolidécién de los efectos en cuéntq‘absu*al;
cance: | |
- Directos
- Indirectos

- Secundarios

Consolidacibn de 1os.éfectos en cuanto a su na-
turaléZa:. se integran las estimaciones de los efectos reali-
zados en los puntos 3.1) y 3.2) en una visién copjunta en que
se suman algebraicamente o se hagan compatibles en cuanto a -

los dos enfoques: inversidn y programa de produccidn.

4) Conclusiones de la evaluacidn ccondmica

4,1) Principales relaclones del proyecto con la eco-

nomia: describir los efectos principales que se csperan del -

.



5

Qiproyecto sobre 1awﬁathal§Zéryue1 ri£mo delldesarrbilo nacib§

nal,‘régionél etc.,»expresados en relacién con 1os'objetivos

 _de la polltlca de desarrollo soc1a1 y economlco Y con 1as me—

’1”[tas cuantlflcadas de los planes Y programas v1gentes.:k;;w5fﬂ

'4.2) Criterios .adoptados: presentar los criterios de
evaluacidn con que se justifica econémicamente el proyecto y

’_,que permite asignarle prioridad en el uso de los recursos dis

ponibles;

4 3) ?r1nc1pales indicadores vy coef1c1entes utlllza--’

dbs: presentar las est1mac1ones de los indicadores y coefi- -
1cientes que resultan de los estudios parc1ales del proyecto y
que sirven para aplicarlos a los criterios‘de evaluacidn uti—
lizados. | |

~4.4)'Sin£esis de las conclusiones de la evaiuacién:‘
presentar las conclusiones que justifican desdg el punto de -

vista econbémico y social la realizacién del proyecto.

{




'f Q§g}' piah>de!éjetuciénq ;}Qg;f

La fase de ejecuc1on del proyecLo comprende desde 1af:
'Tftermlnac1on del dlseno de 1ngen1er1a hasta la puesta en marcha,’f

, en ella se reallza la mayor parte de 1a 1nver51on y de las ope;}‘

M;rac1ones de f1nanc1am1ento, por lo que debe contener una rela--wh

.cidn de las actividades que se 1levaran a cabo, examinar los --

-~

tlempos de su reallzac1on, SUS requ1sxtos materlales, humanos y . -

financierés, Y plantear 1as alternatlvas de ejecuc1on.vaos da- . .

. tos que sirven de base al plan de ejecuc1on, se obtienen de los '

~estudios de proceso y obra fisica.

'

A%

- 1) Inventario y especificacién de las actividades

Se definen y presentan sistemiticamente todas las
tareas o actividades de ejecuéién del proyecto, forméﬁdo grupos

segln su naturaleza y su funcidn. .

.

1.1) Adquisiciones a terceros. Conforme sean ne-
césarios, se especifican las adquisiciones para la construccidn
montaje y operacidédn del proyecto que son de bier=s, como compra

de terrenos, edificios, maquinas, equipos, aparatos y otros; de

‘derechos, en la obtencidn de los permisos, patentes, contratos_

v
.

de financiamiento y otros; de servicios, con su clasificacién -

'3

en institucionales y personales o-profesionales.
2

1.2) Aprovechamiento., Se relaclonan las tarcas -



'fg',que consxste en CUantlflcar los volumenes Y dlstanc1as que ca,]

i na y v1gllanc1a, que 1mp11ca cuantlflcar las necesidades dei

 ¥Jae'éste Eibb, que,Sueleh7Ser‘de(transporteiintern6 y extefﬁdvf

racterlzan esta tarea- de almacenamlento, dlstrlbUC1on 1nter—ﬁ

espac1o de los canales de dlstrlbuc1on y losvrequisitos delf

s;stema de segurldad y flnalmente, mov111zac1on y entrena-‘
“miento de mano de obra,,que requlere cuantlflcar los contln—-g
’gentes de personal que se emplearan por categorlas, Y progra;f
.macion de su capac1tac1on. : .

2 1.3) ConstrucciénIY'montaje. Se requiere preeéf
séntar una relacién de las tareas de construccidn vy mohtaje ; ‘
del plan de ejecucibn, que esté clasificada en edificios y --
servicios complementarios, que comprende la estimacidn de los‘
yolﬁménes y tipos de construccidén contenidos en la descrip- -
cibén de las obras fisicas;‘finalmente, maquinas, equipos y ==
aparatos, que se requieren segln las tareas de montalje, Cuybs_

datos se obtienen del estudio del procesc y de las normas de_

los proveedores.

1.4) Puesta en marcha. Especificar las condi--
ciones de funcionamiento del proyecto '‘que abarca el périodo -
determinado por la conclusién del montaje de sus partes cbmpg
nentes y el funcionamiento normal vy cdmpleto, apoyandose en -
verificacién y ajuste, .que consiste en hacer una relacién de_

las tareas de comprobacidén del funcionamiento y rendimiento -

v




fde 1as maqu1nas, equlpos y aparatos- ut1112ac1on nxperlmental

o que se reflere a la programac1on del func1onam1ento parc1al

’

con caracter experlmental de las unldades de produccié Y R

‘por ultlmo, la 1nspecc1on y‘aprobac;on, que se'ref1ere~a laIVe*75

. rificacién final de las condiciones de funcicnamiento de todos = -

los procesos unitarios que integran-‘la operacidén del proyecto.

~2) Estudio de tiempo,

Se presenta a través de un esquéema coordinado el -

‘encadenamiento (expresado en red o grafo) de las distintas se- -

~cuencias de tareas que deben realizarse para completar la eje-"

«

cucién del proyecto. La descr1pc1on y andlisis de esta coordl
;na01on de” tareas se hace por el método del camino crltlco, en
una de sus variantes (CPM, PERT) que sea m&s apropiada al tlpo

~de proyecto y al respectivo plaﬁ de ejecucidn.

2.1) Estimacién de la duracién probable de cada ac
tividad. Al plan de ejeCUC1on, £z anexa una relacidén general
de las tareas que lo componen, Yy eotlme sus duraciones més pro

bables o esperadas.

2.2) Anédlisis de las secuencias de actividades. -
En base .a la relacibén indicada en 2.1), indique las dependen—--
cias inmediatas entre la iniciaciébn de cada tarea y la termina

cibébn de otras.



’72;3).Pfesentaciéﬁxdé*la*fed‘aéfactiﬁidadesi 7séa;e

.ffpresenta por medlo de graflca la red de act1v1dades derlvada

”de las cond1c1ones deflnldas en la relac1on a qUe se refleren

2 1) y'2 2)-"_?,Vf;mj - Y

2 4) Calculo de la fecha y otras magnltudes.‘fpféﬂ
« ; '
sentar en un cuadro el resultado del calculo de las fechas qﬂ

.

s

‘racterlstlcas (mas temprana p051b1e y mas tardla p081ble) paﬂ
{

ra 1n1c1ac1on Y term1nac1on de cada tarea, las;holguras de -
: S S |
los.eventos Y las margenes_o-excesbs de tiempo de las activi-
dades no criticas.,

2 5) Ident1f1cac1on de los caminos CrlthOS y con=-
fecc1on del calendario. Identlflcar los caminos CrlthOS en-

“tre las secuencias de act1v1dades‘y presentar las fechas Cam=

racteristicas del plan de ejecucidn ordenadas en forma de.ca-
. v - . (
|

lendario.

3) Esquema indicativo de los requisitos necesarios de

i

.cada actividad

Se prcsenta una estimacidn cuantltativa de los re-
quisitos principales de cada tarea o actividad, con ol fin de
poder plantear algernativas del plan de ejecucidn orientadas_
a optimizar la utilizacidén de los recursos respectivos en el

proyecto.



|

.

3;1)aMateniales.m,Sé:seleCCiohah,losﬁrubros‘princi;Af
pales para el volumen empleado y por~su valer economlco, y_se'

estlman las cantldades necesarlas para cada tarea.

3 2) Mano de obra. Tomando en cuenta unldades de —. 

medlda Y una c1a51f1cac1on por categorlas adecuadas, se’ 1nd1——

can las necesxdades de mano de obra de cada actlvldad

P

3.3) Servicios de terceros. - Se cuantifican en va--

+

..lor, por categorias, refiriendo solamente los significativos -

en el costo total del proyecto.

3.4) Financiamiento. De acuerdo con los.costos uni
tarios y los volGmenes fisicos de las tareas, se cuantifican -

los gastos requeridos para realizar cada una de ellas.

4) Planteamiento de alternativas tecnolégicas de ejecu

cibén: variacibdn en la duracibn del proyecto

B

Se presentan los esquemas de-planes alternativos de

ejecucidén del proyecto que impliquen cambios en su duracidn to
tal. Estas alternativas resultan de aprovechar los margenes -

de tiempos de las actividades no criticas y de transferir a --

las tareas criticas recursos técnicos asignados a estas activi

dades en el plan de ejecucidn trazado, u .otros recursos, con -

el fin de acortar su duracidén. En estos casos hay que presen-




-

“tar el efecto de estos cambios sobre los costos. directos e in-

directos de la ejecucién del proyectofy}su rebefcuéién,fihalf;

‘sobre:ei c0§£0:total, ig'
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’if}fles'tecnlcas cuantitatlvas modernas utlllzadas para optlmizar

I. PROGRAMACION MATEMATICA

1. Modelo de decisién financiera .

El pr0p051to de esta parte, es presentar las principa-
las dec151ones f1nanc1eras que afronta una empresa en dlstln——
f tas 51tuac1ones Y en diferentes etapas de su desarrollo. Pugg

+

to que‘estas técnicas estan fundamentadas en los modelos maté—
méticos-j estadisticos, ésto hace que sblo analicemos lbsiasé#
pecfos de la teoria de,finanzas que ﬁueden estudiarsélénktérmi
nos cuantitativos.,-Con ésto'no querémos decir,’queyen.la pféc
‘ tica todas las decisiones financieras se reguelQeﬁ cuantitati-
vamente, si sabemos de antemano que existen factores cualitati
vos que el empresario debe considerar para tomar decisianes fi
‘nancieras fgndadas. De cualquier manera, el enfoque cuantita-
Vtivo es indiépenéablé porque muchas decisiones importantes‘$on
cuantitativas. AGn mids, para aquellos casos en que las decié-
siones principales son cualitativas, el andlisis cuantitativo_]

puede ser atil pafa medir los factores mensurables, y reducir

el rango de decisibébn que depende de una base subjetiva.

El anilisis del enfoque cuantitativo implicard el - ==

empleo de modelos matemiticos, ﬁara-representar los aspectos -

de la realidad que se relacionan con el proceso de decisidén. =

'Algunos de los modelos matemidticos expuestos en este trabajo
tendrén caracter determinista, es decir, podemos conocer con ¢

tidumbre los elementos considerados en ellos,y otros serén prg
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Un. modelo matematlco de decisién flnanc1era, puede defl-ﬁ”TJ

V.\nirse como un sistema de relaC1ones funcionales entre un con)unﬁ

to de varlables flnancieras'l Estas variables pueden c1a51f1car * *

se en variables exégenas Y endégenas, en las prlmeras sus valo—‘ ’

res- se con51deran dados y en las segundas son determlnados ‘por__ 3
gel modelo mismo. -Al mismo tlempo, las varlables exogenas pue--
den dividirse entre -las que estan sujetas al control de 1la adﬂlly
i‘nistrac1on y las que estén fuera de éste. Conoc1dosllosrva10—-‘.
res asignados a las varlables exbgenas, los cbrrespondientes a_
“las varlables endbgenas, estan determinados por el 51stema de -

'relac1ones en el marco del modelo matemdtico.

" En las relaciones definidaé.por el.modelo, podemos deter
minar cémo y en qué medida las variables endbgenas dependen de_
los cambios de las variables exégenas ocasionados por nuevas dg
cisiones financieras. Si ademés existe una funcibén objetive, --
que indica el bienestar de la.empresa en los cambios de cada ygn

" riable, enﬁoﬁces se pueden formular juicios de valor acerca de_
las disfintas\politicas, y seleccionar el curso de accidn que ;

determina los mejoreé resultados.

Otra distincidn entre las variables de un modelo matémé—
tico, son las aleatorias y deterministas. Las variables aleatg
rias son aquellas, éuyos valores no se pUeden predecir'con cer-
Eidumbre cuando se toma una decisibén. Un .cdelo que contiene -

este tipo de variables, recibe el nombre de modelo probabilista.



Un-caso 11ustrativo de un modelo matematlco aplicado a

N S

'°‘3'ilos planes de expansién de una empresa x, se ‘tiene representa-
“ ;do graflcamente por la flgura 1 en ella estan expresadas algu

'}:nas variables exégenas controlables y otras 1ncontrolab1es, -

“{que serén anallzadas y procesadas conjuntamente en el modelo, -

' generando un conjunto de soluc1ones, encontrandose entre ellas

la 6pt1ma conforme ‘a los ObJEtiVOS de 1a empresa. Esto es, su

vpongamos.que la empresa sabe con certldumbre que la expansidén_

tiene un costo de C pesos, un aumento de .los flujos netos de -
 fondos ‘en Aj pesos para el afio i con i =1 2,...,n por 1o tan-
., to, puede utilizarse la 51gu1ente f6rmula para determinar la -

‘tasa interna de rentabllldad r*, de la inversién propuesta:

Al A2 Ded An

C = + e + eee +  __D_ ’
: (1+r*)  (1+r*)?2 (1+r*)n

Al

que es un ejemplo de un modelo matemétiéo, donde la variable -

endbgena r®* estd relacionada funcionalmente con las variables

"exbgenas C y las Aj. Esta relacidn puede ampliarse hasta cong

tituir un modelo de decisiones de inversidn, incluyendo una ==

nueva ecuaciédn que iguala el costo de capital K, de la empresa
a cierta constante Kg, (K = Kg) y un conjunto de reglas de de-
cisibébn, de manera que la inversién es una relacidn entre r* vy

Kg, .tal como ée especifica en la figura 1.

. oss.



Varlables exégenas controlablesE

: o varlables de dec151on

nece51dades totales de capltal
'y el tipo de activos que se ad-

o quirlran-

- .seleccién de la localizacidn --

. .del proyecto;

~fuentes de financiamiento para
“cubrir la 1nver51on,
condiciones restrlctlvas defini

tivas en el convenio financie-
ro- etc.

bles

demanda'y oferta que afronta la

~industria en conjunto, tanto-a
- largo como a corto. plazo'

nfoque de la politlca moneta-
ria Yy flsca1° '

procesos politlcos 1nternaciona
les- : , o

' numero de competidores, su pro-.

 duccién y polltlcas de preC1os
probab1e5° etc. - ,

Varlables exogenas 1ncontrola-

ODELO MATEMATICO

kAi ' . ‘}\2 | . ‘ A

] + 2 + o0 @ *’ —-L—

(T+r®)  (T+r®) -~ (T#r®)"

KO’
Alternativa
seleccionada

Regla de decisidn

-1, si r* > Kp, invertir

2. sir* < Ky, no invertir

'Figura 1.
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. Ld programacién lineal es una tecnlca matematlca, para'

::5fobtener 1la soluc16n optlma de problemas que pueden plantearse |

f;,tanto a la invest1gac16n de operac1ones como a la admlnlstra-—ﬁ

' ci6n~financ;era;' Bn‘este Gltimo campo, se‘ha comprobado‘la 5— 
»ufilidad de esta técnica én las decisionés'financiéras;'también
 “puedg emplearse para resolvervproblgmas'félaciénados con el —-
presupuesto y el planteamiento finahéiero; es decir, deferhi—;.
nar’QUé capital fijo y‘circulanté,‘requériré‘la empresa para -
- satisfacer de la mejor manera estas necesidades; otra de sus’;r
',apllcac1c.es son ciertos problemas del anallsls del equ111brlo,
’este caso consiste en determinar el indlce de produccidén que -
la empresé neceglta para cubrir sus costos fijos y variables =
de explotacién; también se ﬁa usado para evaluar los convenios
: ‘restrictivos,qbseryadqs en los bonos certificados y los acuer=

dos de préstamos; para optimizar decisiones financieras a cor-

to plazo de una empresa en donde los flujos de fondos . soportan
acentuadas fluctuaciones estacionales; para incorporar las res

tricciones de distribucién del capital y de interdependencia - |

de los proyectos en los problemas de.presupdesto de capital.

Algunas de‘estas aplicaciones ser&n analizadas en los
temas correspondientes a decisiones de inversién. Existen - -
otros campos de aplicacidén, de los cuales citaremos algqunos --
_con el fin de dar una idea de la flexibilidad y éxito del modg

lo de programaciébn 1inealg Las aplicaciones que se describen_



‘? i?§j;i:;

;norserén analizadasieh:ésteLtrabajo,'pero los modelos mateméti-_f
. :

‘cos que se presentan, pueden emplearse 1ndlst1ntamente a cual--j;5~

P

quier campo.'

N
- v

Del conJunto de apllcac1ones del modelo de progrémac1on

11neal, -podemos con51derar las agricolas que se lelden en dos;

'categorlas,’economla agrlcola que anallza 1a macroeconomia agri
cola relacionada confla economia de una nacidn Q reglén,vy admi

A}

~nistracién agricola que se enfoca a los problemas de las gran--

i}

jas inaividuales- las industriales entre las chéles pddemos con
+ tar con la lndustrla quimica que se ha d;rlgldo a los campos de_> 

producc1on y control de inventarios; 1a 1ndustria de comunica--
ciones en los campos éspécificds de dlseﬁo y utl}lzacion bptima
de redes de comunicacidhes, la industria del hierro y del acero
donde se ha usado para la planeacidn de la produccién, la iﬁdug
tria papelera donde se ha destinado para resolver problemas de__
tréngporte y-corte de la pulpa y pépel,‘yia la industria petro-
lera que en este éampo se ha orientado a mﬁltiples usos; al ana
lisis econémico que no sbélo se ha limitado ai modelo interindug
trial de Legntief, sino se ha extendido a la interbretacién de_

la .teoria de 1a empresa, a la selecciédn de un portafollo de in-
‘versiones, a la preparacién de dietas, y a la soluc1on ‘de va- -
rios problemas del anélisis de mercado; a estrategias militares;
lineas aéreas comefciales en la solucién de problemas de asigna
cién de aviones a rutas y administracién de las mismas; asigna-
cién de personal; disefio estructural; andlisis de tréfico rela-

cionado con la sincronizacién de los seméforos; problemas de -
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g transporte y teoria de redes' en: el probrema del agente
,ffa en varias areas teérlcas de las matematicas como en la teof

D

fﬁvrla estadlstlca, anallSls comblnacorlo, entre otras, la utili-

dad de la tecnlca en estas areas ha 51do en la solucxon de pro‘

Hi-blemas.‘f

En los'proﬁlemas'de prograhacién iineal-se analiza:éi

uso ef1C1ente o la a51gnacion de recursos llmltados para alcan

-f’ zar los ObjethOS planteados. La caracteristlca de estos pro-

blemas, es que un gran nGimero de soluc1ones satlsfacen las con
diciones fundamentales de’cada problema. La selecc1on de 1a~;
soluc1on ootlma a un problema dependera de la meta u obJetlvo1
- global 1mp11c1to en el planteamlento del mismo. Una solucién”

6ptima,es la que satisface las condiciones del pfoblema y a la

funcién objetivo 1la optimiza.

El planteamiento matehético de ua probléma de prograa
macidén lineal, se basa en un conjunto de écuaciohes linealés,
que fepresentan'laa condiciones del problema, y una funcidn 1i
neal queﬁexpresa el objetivo del mismo, en forma explicita se_

describe porf

Maximizar ( o minimizar) la funcibén objetivo
Z = CPXq + CX2 + eu. # CyXj + ous + CpXp , (1)

sujeta a las condiciones

IV

xi ; i=1,‘2,...,j,...,ﬂ (2).
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O

: {génde las ¢j para j = 1,2,...,n; b

;j};y;lasiéij son tOdéS‘qonstantes; y m <:n3_v":

éjxj'éubiiParajii;flr£éé,m;iaﬁaﬁfﬁiﬁg;C ;}-];§

"“O; dados los vectores )
b1 o laas k
S b2 tapy| D £
. meJ ’ amj
Af . ot \ . )r

' bsl problema se formula asi:

, Maximizar (o minimizar) la funcién objetivo

Z ='XqCq + X5Ch 4+ ... 4 X Ch =

n
J=
- sujeta a las condiciones

sz 0’ j = 1,2,...,!\

. n .
xipl + X2P2 + e + ann = jzz:l ijj

Podemos resumir que el resultado de
de programacidén lineal, estan comprendidos

siguienfes:

a) Hay una solucibén no negativa con
para la funcién objetivo.

5) Hay una éolucién no negativa con
para.lé funcibén objetivo.

¢) No ha? solucién en términos de va

de las variables.

4 X3€3

=Pg

todos los problemas

en los tres grupos

un valor infinito -~
an valor finito —-

lores no negativos




 7 Antes de exponer los métodos para encontrar una solu-

cién 6ptima al problema de programacxon lineal, es conveniente

indicar las considerac1ones sigulentes:

 ;w1) Una'solucién posible a1 problema de programac1onr
lineal, es un vector X = (x1,x2,...,xn), que satis

face las restricciones (2) y (3). | “»
g

2 2) Una solucidn ba51ca para (3), se obtlene al hacer .

n-m variables igual a cero Y resolver,para las mjff
}varlables restantes, 51empre que el determinantef;w
 de los coef1c1entes de estas m variables sea dife-
rente de cero. Las m varlables rec1ben el nombre;
de variables bésicas. | | -
. 3) Una solucidn posible bésida{ nos indica’que todas
| las vatiables ‘bdsicas son no négatiVas.o seé uné’;

solucidn bdsica que también satisface (2).

4) Una solucidn posible basica no degenerada, es uné
solucién bosibie bdsica con exactamente m varia- -
bles xj positivas.

5) Una solucidn posible éptima es una solucibén posi-~
ble. que optimiza (1) |

,Héyiuhl£eorema que nos.asegura que el conjunto dg to-
das las soiﬁéiones.posibles al problema de programacidén lineal
es un C§65ﬁn66 convexo; es decir, que contiene todos los seg--

mentos de linea que unen dos puntos cualesquiera en el conjun-

to.‘

* En lo sucesivo, se entenderid que una soluclébdn posible, signi
ca lo mismo que una solucidbdn factible.



7V?’fprob1ema de programacién lineal. Si alcanza este optimo en mas

vExiste otro teorema en la teoria de la programacion ;

ilineal que nos informa, si la funcién objetivo (1) alcanza su —-iff

_ (va1or méximo o minimo) seria en un punto extremo del conjunto -af?

LS

’ "} binaci6n convexa de estos puntOS PaftiCUIares'm‘

Por punto extremo entendemos un punto v en un conJun-f‘
to convexo K donde V no puede ser expresado como una combina---‘f
cién,lineal convexa~de cualesquiera otros dos puntosvdxstintos;7gf

oy de K.

Por lo tanto, Gnicamente necesitamos analizar las so-

ks

> fiuciones de punto extremo, y sblo aquellas soluciones posibles -

PARS

‘'generadas por m vectores linealmente independientes. Como el --

‘nﬁmero midximo de soluciones posibles;al problemé'es (

mj.

‘el 'nimero de los conjuntos de m vectores linealmente independien

tes para el conjunto dado de n. Si n y m toman valores grandes,

el namero posible de scluciones también es grande, lo cual serfa

imposible valorizar a todas y selecclionar una que optihice la ==

funcibn objetivo. En este caso lo que necesitamos, es un siste-
ha de cémputo que seleccione, en una forma ordenada, un subcon--
junto de 1las solucioneé posibles que cgntenga la solucién éptima
el sistema que satisface estos requisitos es El Procedimlento --
Simplex que lo anallzaremos mas adglante,'junto con otros Siste-

mas de cbémputo.

fff,convexo K, generado por el conjunto de soluciones posibles al --“":

:uf,de un punto extremo, entonces toma el mismo valor para toda com-f*‘
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Los problemas generales de programacién 1inea1

jse resuelven por medlo del metodo simplex, el cual puede usar

‘vw,e tambien en la determinacién de programas 6ptimos,,que con-;

'rsideran 1a ‘ntroducc1on de nuevas restricciones en el enuncxal

}wdo del problema o camblos en los datos del problema., Es conqi

’,,veniente hacer un anallsis de estos camblos y restrlccxones -f

?fcon el fin de tener una base para poder contestar a problemas 

*g]tales como. ' 'Q~ *’

 f w}~f'j; ﬁ-- ;;1-‘ Introduccion de nuevos ‘turnos de trabajé
v ‘ :2% Exceso de tiempo en un centro mientras escéseéu
| en otro. | _‘ o - j |
   3} -Introducc1on de mas miquinas (aumento dlsponi--
:ble en el tlempo). | e |

... 4. Introduccién de nuevas’ maquinas, herramientag -

especiales, o mejoras. (reduccién en laa tasas d

¥

produccién unitarias).
5. Cambios’en<los‘brecios para poder enfrentarse =-
con la competehcia.
S.' Direccibén del esfuerzo de'ventaé.

7. Distribucién Sptima de los productos.:

Para ilustrar el procedimiento simplex analiza-

remos el ejemplo que se enuncia a continuacién: {

1

La compafila XYZ tiene una pequeda fébricafsitui‘

da en los alrededores de una ‘qran ciudad. ~Su produccién se -



flimita a dos productos 1ndustr1a1es~A y B.¢ El departamento de 

ﬁf(fcada producto en $ 10 para el producto Ay s 12 para el B., Cafﬂ?ﬂf

Jﬁ*ﬁ?da producto pasa ‘por tres departamentos de la fabrlca.A~Los ref' ;7

H”ﬂquerlmlentos de tiempo para cada producto Yy el total de tiempdf}ﬁ?

'lﬂ;disponible en cada departamento _son los sigu1entes-\

z
i

HORAS REQUERIDAS _ _HORAS DISPONIBLES

ff ﬁspARTAMsNio - PRODUCTO A PRODUCTO B~ ESTE MES
1 . ..20 30 . 1500
2 3.0 2,0, 1 500
3 10 e e T s00

’:vDéterminar las unidades QUe sé deben producir de_cada uno de -

- los productos, de manera que la contribucién sea-maxima.

Al expresar el problema en forma matemitica, tenemos -

’

la formulacién siguiente: : 9
Maximizar 2 = 10xq + 12x»  Contribucién total

sujeta a las condiciones

2xq + 3x,=<< 1 500 " Departamento 1
3xq + 2xp =1 500 Departamento 2
X1 + xé = 600 ~ Departamento 3

-~

dbnde, X4 nos indica el nimero de unidades del producto A a
producir,x2 nos indica‘el numero de unidades del producto B 4

producir,



Estas restriccionos indican que la suma de- las horas
'irequerldas para la fabr1cac16n de los productos A Y B en cadaf 

v f  departamento no debe exceder a las horas diSponlbles en el mes

;ﬁ~por departamento.j

| Para apllcar el método simplex, es necesario conver;

i:tir ias inecuac1ones‘en ecuac1ones,'agregando las varlables dc
:hoigura,k3,‘x4 Y X5. En cada ecuécxon deben ‘aparecer las va-f.

" riables de holgura“con los coeficientes 1 pa:é la variable’qué
mide 1la diferencia.éel tiempo disponible y ei,real; Y cgro‘e“é 
para las variables res;antes; en la funcidn objetivo tahbién ;

b ;parecerén estas variabies pero con coeficiente cero, la nueva

formulacidén del problema es
Maximizar 2Z = 10xq + 12xp + Ox3 + Oxgq + Oxg

"sujeta a las condiciones

~ 2xq + 3x5 + x3 + Ox4 + Oxg = 1 500
3xi + 2xo + Ox3 +. x4 + Oxg = 1 500
X1 .+ Xp # Oxq + Oxg + xg = 600 Lo

x5 >0 (3 =1,2,...,5)

s

Esta nueva estructuracién permite identificar al vec
tor Pj como la columna de coeficientes de X35 (J=1,2,0..,5) y =

el vector Py como la columna derecha del sistema de ecuaciones,

1

Con ésto, podemos reformular nuestro problema de pro
gramacién lineal, utilizando los vectores Py de la formu sigulen

te: Encontrar los valores de un conjunto de Xy no negativos -

LS




(donde J 1 2,...,5) que haga maxima la func16n lineal

,'z‘ls 10)(‘1 + 12x2 + Ox3 + 0)(4 + OXS
“i  SUJeta a las Cond1c1ones
O S
Z Xij = Ppg
=1 |

Formulando el. problema de esta forma, podemOSxenconéj;}
_trar la solucxon por medio del método- 51mplex. El primer paéo '

consiste en expresar la columna de vectores Pj en una forma ---

sistemdtica como se hace en la tabla siguiente

TABLA 1. PASO INICIAL
_ c. +10 +12 0 G -

Base J

. Cy Py P Po P2 Pa Pq.
1 Py, O 1500 2 3 1 0 o
2 P4 0 1500 3 2 0 1 0
3 Pe 0 600 1 1 0 o 1
4 2y o o 0 0 o 0
5. zj-cj 10 -12 0 o o

Hay que observar que la matriz cuadrada formada por

los vectores P3, P4 y Pg es una matriz unitaria o idéntica.

¢ Se supone que el beneficlo correspondiente a cada variable

de holgura #3, X4 ¥ %5 es lgual a cero,
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4

fLos VéctoresjunitaéiOS'COnstIEUyen'la baSé‘ unitaria del‘espé-

‘ ” cio que nos 1nteresa, que en nuestro eJemplo es un eSpacio de |

’ff 3 dimen51ones. La cj se definen como los coeficientes de las' 
4 xj correspondlentes a la funcion obJetlvo.. cl son. los coefi-
«cientes de los vectores que estan en la base. La_expres{énvz

"  se escrlbe de - la forma
Z = ZCJXj

‘*zj es una fila de nGmeros, donde j denota 1la columna cbrrespQg
o  diente. Estas 2j se calculan (incluyendo zg) por

s

Zj = 2 cixij‘
1 ‘
donde‘xij es el elemento de la fila i y de la columna j de la

tabla. El nUmero de filas es progresivo. . Finalmente tene--

T mos la fila Zj'cj° -
Esto completa el proceso inicial y es el primer conjun
to completo de célculos, en el que seAtiene‘una solucién facti-
ble del problema dado por el vector columna P, en funcidon de -

0
los vectores base P3, P4 Y Pg o sea

'x3 = 1 500 ; © x4 = 1500 ; xg = 600

Es decir, el programa factible inicial consiste en no

-®* En este ej)emplo los vectores de holgura forman la base uniglk

ria. En cicrtos problemas en que algunas de las restricclo-

" nes se expresan en términos de lgualdades o desigualdades --

que imponen limites minimos, es necesario introducir los veg
tores artificiales para formar una base unitaria.




:  ;uciLizar noda de tiempo dlsponible en ninguno de los dapartamen,”’

'\‘

,ptos,;esto es, no hacer nada, tenlendo como beneflcio neto z = C

;yff;Criterio para la solucién éptima. ‘Después de obtener

" un programa factible, deseamos saber si existe otro programa --
‘1querapdrte més'beneficios.  Para ésto, se tendrén que conside--.

.]rar las sxgulentes p051b111dades mutuamente excxuyentes y .colec

tlvamente exhaust1vas*k

a) Méximo de z = 00 y se ha obtenido por medio del --

‘programa presente

X

b) El maximo de 2z es finito y se ha obtenido por mefé

dio del presente programae.

~€).No se ha alcanzado un programa 6ptimo y puede haber

un valor de z més alto.

El método simplex nos indica que las posibilidades a).

"0 b) deben alcanzarse en un nimero finito de pasos. Acemis el

método debe ser tal que, para una tabla dada:

-

1. Si existe algln zj-cj < 0, se cumple a) o c)
~~1.1) si todas laﬁ_xijf;_oﬁen esa columna (para la

que zj-cj < 0) es cierto a)l.

1.2) Si alguna X3y > 0, son necesarios fUEVOS ==

cdlculos, ésto es, se cumple c).

2. 51 todas las z4-cj =0, se ha obtenido un maximo =

de z (b)),



. Procedimiento iterativo para llegar-a una solucién -

"  6ptiha.' En la tabléli, Pésbx;niciai;:z1-é1”<fv0 ykz2fc2‘<:O;‘
Acbmo ios coefidientesbbajo P1q son”maYoré$ qu§3ceré, la:;6ndi;;
'ci§na1.2) imﬁlica”nbevos‘célculos:(o sea‘se’cqmplé 1alcondi-_}
Para obtener nuév§s solucibnes se aplica el procedié

miento siguiente.- Entre todas las z3-Cjy < 0, se elige la,qué\
‘tenga el valor negativo mas grande, (en nuestro caso es 25=Ch=
=12). -Esto corresponde a un vector Pj (que es, Pz) que se_th
troduciré en 'la columna llamada base en la tabla 1, enseguida;
para determinar el vector que debe %dstituirse por el vector é
Pj, dividimos cada una de las Xi0 de 1la columna Pp por la co--
" rrespondiente xjj positivas situada en la misma fila . debajo de
Pj°. El ﬁenor de estos cocientes nos did el vector que hay que

sustituir. En nuestro ejemplo Pp va a reemplazar a uno de los

vectores P3, P4 Yy Pg . EL minimo de :EQ para xjj > 0 es -
1500/3, que corresponde al vector P3, que es el que hay que --

sustituir por P2, la nueva base que se forma tiene a los vecto

res P, P4 ¥ Ps.

Si hacemos que
el subindice k expresa la entrada

el subindice r, la salida

* Como los componentes de.Py deben ser todos positivoes, estos

cocientes han de ser no negativos.



';jxoijfexpfesa’los elementos de la nueva matriz|y
CXs A : S A

io
\ 0
mn xiks"ik>

E
S

Los elementos de 1a nueva matriz (x'ﬁJ) se calculan de:} ;
 }1a'£Orma s;gu1ente.; Para los elementos de la'fila correspondlen”iF

,  te7a14veCtor Pr.

*rk
‘mientras que los otros elementos (x'jj) de la nueva matriz se =

~

.ﬁlcalculan éor :
X'15=*ij'<—i\-xk'

: _ Xrk J ‘ ,

aplicandose ﬁambién esta ecuacién‘a las x‘io'Situédas bajd Po Y

a las zj-cj dé toda la fila inferior (pero no a las zj de la pg

ndltima fila)ﬂ El nuevo valor de la funcibén objetivo esta dado

por :
Z'O = 20 - 6 (Zk-Ck)

Como cg = O, por
(z0=-co)' = (zp-co) - © (z2kx-ck)

por ejemplo, a partir del paso inicial para llegar al. segundo -
paso de la tabla 1, el valor minimo de z4-Cj = zp=Cp = -12, lue

go k = 2 que corresponde a Py y el valor de,

x
8 = min _10 . para todas las xj3p = O
S ¥ .

0 = m{n (1500/3 ; 1500/2 ; 600/1) = 1500/3 = 500, que

corresponde a r = 3 o sea el vector Pj



‘»,;’

Por consiguiente, Pz reemplazara a;93{ gn}ﬁuesggé;;

'1 fecuaciones k 2 y r = 3.

Bntonces, los elementos de la fila Po de la tabla T:

‘izgfysegundo paso, se:calculan porif‘

R I H QQ
2J = 21 - ——i .
ST %32 . 3 ‘_“ -
‘e X I 8 R -
M xipp - 22 - (1500%. s00 . o
732 \"3 R : e '"Ef,7f"
x'21 =‘x3; '=(-£§ = ,0'666$ etcfn e ST
- Tz 3/ | I S
‘pgrazlijelementos de las otras filas
| ' X s \
x'iy o= xiy = 24
L o \'*¥32
~luego | , )
- : x .
x?! = X - 30\ x = 1500 - 1500 YV (2)
— 42 —
,4p 40V ( X32-/’ 7 ; ( 3 / .
= 1500 = 1000 = 500
 y~

}(zifcl)'= (zq-cq)- 521 (2p-€2)
’ X32

= (-10) - (%) (_12)
Por Gltimo, el nuevo valor de la funcibén objetivo est# dado =
por
(zg-cg)' = (ZO-CO) - e'(z2_c2) = 0 - 500 (=12)

= 6000



) ':ra tener una utilidad de s 6 6CO _

105,

Este proceso se. expone en la tabla 1 segundo paso;

Sl

’”fel procedimiento se. replte hasta que se cumpla a) o b). vshr;f<, 

'”'nuestro ejemplo se llega a la solucion en dos . itetacxones. La -
’tabla 1 en el tercer paso, nos da la solucion optima‘ con un

:gvalor de la funcion obJetivo

2 = 12 (300) + 10 (300) = 6,600

De lbkanterior,ise deriva que es necésarid producir.
-- 300 unidades del producto A y 300 unldades del producto B pae
262 Interpretacién geqmétrica del problema de pfon

gramécién lineal

. | . En esta pérte, presentamos la intérpretacién -
‘geométticé del problema dé programacidn iineal, por medio del

ejemplo que acabamos de resolver.

Para represéntar en forma g}éfica las inecua--
ciones del problema, el nimero de unidades del producto A se
mostrara en'el eje xXq4.¥ las del producto B en el eje Xy, ==
Cualquiera de las tres inecuaciocnes pdeée mostrarse en la grd

A

fica, localizando sus dos puntos terminales en el eje xq y =
en el eje x> y uniéndolos con una linea recta. Para la‘primg‘

ra inecuacién 2xq + 3x3 <1500, los dos puntos se encuentran

* 'S5i existlera alguna otra solucidn éptima, vendrlan indica~--
‘das por Zy=Cy = 0 para las j distintas que aparecen en la -

" .base. En nuestro caso no hay otra solucidn éptima. -



SEGUN b.o: PASO.-

| +10 +12 0o o o
‘Po Py P2 . P3, Pg  P5

1 - p, +12 500 2/3 1 1/3 0 0
2 P, O S0012/3 0 -2/3 1 o0

3 Pg O 100 °1/3 0 -1/3 0 1

e b T 6000 8 12 4 0 0
5 ‘zy-ey - =2 0 - +4 0 0. 7

Base \

1 Py +'1? 300 0 1 1 0 -2

3 P, +10 300 1 0- -1 0 3

4 6600 10 12 2 0 6




_NUMERO DE UNIDADES DEL PRODUCTO

%00

~NUMERO DE UNIDADES DEL PRODUCTO B

600 1
- 450

300 ;

Departamento 2
Departamento 3
Departamento §

100§/ ST

150 £5 4
FEREITETE .
o B [} . ‘ X1
. 150 300 450 €00 750 900 . .
'NUMERO DE UNIDADES DEC PRODUCTO . A
- Flg. 2 | '
, : Xo , X2 Xy , X2
Z s10x 4123
0!09:;-&!212 ; (0 ,0)
X 1200 s 10xm +12x . (120, 0) (0, 100)
3600 = 10x, +i225 : (360, 0) (0O, 300)
6600 = I0x +12x2 : (660, O) (O, 550)
- 0400 * 10n +1282 ; (840, 0) ( O, 700)
800 | '
X1+ 2Xp 11500
700 '
€00
s00€ ,
400 | )
300 =) 2% + 3%, 21500
) ‘“”CI‘.S“\\
200

SE :\\A PN,
N

0

= - \‘r’{' o \G

100 200 300 400 500 600 T00 800 900
NUMERO OE UNIDADES DEL PRODUCTO A
Fig. 3 '



o aéi'f*myo'do"sigﬁi’éhté.- ' Si todo el tiempo 'dé’i "dépértémé}xt‘di"‘sé'— S

femplea para fabrlcar el producto A, y si no se fabrica ninguna"'i

"unidad del'producto B, ‘entonces pueden fabricarse 750 unidades’;

L

del produéto'A.' Esto es: \

2x1 + 3 (0 ) <: 1500
| C2xq ‘< 1500
. X1 << 750

:7;;;11 El‘primer'punto;se refieré a (550}0)-. ﬁespdéé de lo-
caiizar los dos puntos se unen por una.linéa‘rectaa Por un -«
prbCedimiénto'similaE determinamos las rectas Eorrespondientes
a las dos inecuaciones restantes que estin trazadas en la figg
vfa’2. El sistema de‘inécuéciqnes lineales que representa las
restricciones, esta expresado’gréficamente por el conjunto con
vexo de puntos formado por el pollgono OEFG de la figura 2. -
Cualquier panto sxtuado sobre ese poligono,. o dentro de é1, sa
tisface el sistema de inecuaciones por consiguiente el nGme£o~
de soluciones de esé sistema es infiﬁito.' El problema de la =

programacibén lineal consiste en elegir, entre ese nUmero infi-~

10X1

nito de puntos, aqueilos que hacen maxima la funcidén =z
. 12x,. Esta funcidén constituye u&a familia de rectas con pen
diente - 5/6, de manera que z aumenta en la medida que la 1li--
nea se aleja del origen. E1 problema consisge en determinar -
la lf{nea de la familia mis alejada del origen, pero qué tienc

al menos un punto en &l poligono OEFG.

La figura 3 muestra la relacién de algunos miembros



108,

d}fde la famllia z = 1Ox1 + 12x2 con el pollgono OEFG.' TambiénrAzf

‘ﬁf?-indica que -la solucién corresponde a. las coorcenadas del punto

'i;ﬁ\F 1nterseccxon~con 2x1 + 3xp = 1500 Y 3x1 + 2xp = 1500. F es-  

ﬁff;:ta determinado por (300 300).y a su vez z mix = 10(300) + —-—

"7 f12(3oo) = 6 600.

Para poder pfeéentar‘gféficahente la resolucién del
  problema por lé’técniéa de simplex, damos en los tres pasos de -
'yia tabla 1 (inicial',.segunAO y'tércerb) la $oluci6n del ejem-
plo derla‘figura‘d., En eStas tablas, vemos que la solucién —-.
;pasaAdellﬁunto (x17= O,‘x'2 = 0) al punto (xi;: 0, x5 = 500) y,’
'  §1‘punto (x4 = 3CO, X, = 300) es decir, pasa del punto O (ori-

‘gen) al punto E y F.

De manera mas general, 1os pdntos vértices O, E[ Fy
G SOn'los puntos.extremos del poligonoc CEFG, 1la soluciéq O6pti-
‘ma del problema de la programacién.lineal estara éntre tales -
puntos extrehos Yy para alcanzar ese pdntq 6ptimo_héy que pasar
de un punto extremo a otro. En nuestro caso la solucién pasa-
ba dél punto extremo o al punto extremo E y finalmente al pun-

to extremo F.

Las coordenadas de los puntos terminales para cada -

uno de los departamentos son:

Departamento 1 (xq x5)
(750,0)

| (0,500)
Departamento 2 (500,0)
| (0,75C)
Departamento 3 (600,0)

(0,600)



NS

.  2.;_'51kbroblema;dUai;deala,brOQbaméciéhaiinéal*b

Asoc1ado con ‘cada problema de programacion line'
vexiste un problema de opt1m12ac16n llamado problema dual elw
‘ problema orlginal rec1be el nombre de prlmal. La soluc on 6pt
ma de cualqu1era de los dos problemas, contiene cierta 1nformu
cidén de la soluc1on optima del otro. En el caso que la tabla
'_sxmplex inicial contlene una matriz unltarla de m x m,~la sol"
cidén de cualqu1era -de 1los problemas por el procedlmlento sxm-’
plex, péoporc1ona una solucidn expllcita para el otro. 'El angl

sis de.los problemas duales, lo ‘hacemos por medlo de los ptob-

mas prlmal -dual simétrico y primal-dual a51metr1co.

2.3.1 E1- problema primal-dual asimétrico

¢

El problema primal. Encontrar un vector column

X = (X1, X2y44., Xp) que minimice la funcidén lineal

f(X) = CX
sujeta a las condiciores

AX = b . , ’ R
v | .

X =0 ' "

Para este enunciado consideramos, que el nimer»s

de renglones m de A es menor que el nimero de columnas n de A.

El problema dual. Encontrar un vector renglédn

W = (Wa, Wo,eee ¥y) que maximice la funcidén lineal




.

‘sujeta a las condiciones - oo e T

: paré'el problema‘dual,)léSlvatiablgs wi?ho'e§tén'resttingidas.a-’*r

ek

Vser'no négativas. Eh 1os dos prdblemasfse tiene que C =‘(ci,

€23+44,Cp) es un vector renglén, b = (bi,ebz,..;,bm),es‘uh“vecé}’kh

tor columna y A = (Ajj) es la matriz de coeficientes.

~ 2.3.2 E1 modelo primal-dual simétrico
El problema primal. Encontrar um vector X = (xq,
X2yeeeyXpn) que minimice la funcidn lineal :
£(X) = CX | e e
sujeta a las condiciones ‘
AX = Db |
X = 0

El problema dual. Encontrar un vector W = (wq,

W2jyeee,Wp) que maximice la funcién lineal

g(W) = Wb
sujeta a las condiciones
WA < ¢
W = 0

En los problemas primal-dual simétrico, las res-
tricciones son desigualdades y las variables estén restringidas

a.ser no negativas.



"3fDespués de 1ndicar la menra de como formular el. probleﬂa dual,

HT*Veremos como puede utilizarse la solucion de un problema do,—-f

qeprogramacién llneal para obtener la soluc16n de un proalema —;¥
;dual, basandonos en. el ejemplo que hemos resuelto, o sea.vf f$
;maximizér “z:= 10x1‘+-12x2
,  sujeta;a 1a$ condié;bnés ' ,7 | |

i . 2xq +3xp < 1500 .
3xy e 2, < 1500

.

Xq + X5 <:;'600  ’ ;f .

. —

xi, xz" > 0

‘como .las restricciones son desigualdades y las variables estéan

restringidas a ser no negativas, se trata de un problema pri--

mal-dual simétrico.

El problema dual® se formula:

‘Minimizar g = 1500 wq + 1500 wp + 600 wj
sujeta a las condiciones
2wq + 3wy + w3 > 10

s e

3wy + 2wy + w3 = 12

* La desigualdades ©r se convierten en igualdades restando las
variables <e holgura no negativas. Como =1 ro puede «rntrar en
una base, pueden sumarse variables artificiales hasta suminis-

‘trar la base. Asi 2wq + 3wy + W3 :: 10 se¢ corvierte prirero en

2wy + 3wy + w3 - wy = 10. Después se agrega la variazle arti
ficial wg para tener 2wq + 3wo + W3 = wWy + wg = 10, se hace lo
mismo para la siguiente inecuacidn, ”_spués de naber converti
do las lﬂfCu:ClOnhu en ecuaciones, se ootd en posibilizad de -
aplicar 1 procedimiaento simplex, Tomando en cuonta q.2 las -
variables artiticiales en la funcidn objetivo tendrin un valor
cero o un valor muy grande (instrumento de cilculo que se usa

para que estas variables no tengan valor en la soluciéa final)

»




L
 la tabla 1y
© dos:

0 e

1

g

X3
X4
X5
_ahora x3, X,

enseguida si

‘aplicamos la solucién simplex como se expone en

su tercer paso, tenemos los siguientes resulta-

méximbivalbrVde z =_6 God,_

5

;‘300, z1-c1 =0

=300, zpmcp =0 e <

= O,f z3-c3 = 2 (1) °

= 0, | 24—64 = 0  '
= 0, | 2g=Cg = 6

Y Xge corresponden a los variables de holgura,

empezamos con la primera variable de holguras y

volvemos a numerar las Z235=Cy, denominindolos z'j-c'j, obte-,

nemos
z'.l-cf1 = 2‘ (corresponde al antericr 23-c3}
2'5-C'5 = 0 (corresponde al anterior z,-c,)
z2'3-C'y = 6 (corfesponde al anteriFr zs—cs)
z'4-c'y = 0 (corresponde al anterior zj-cq)
z2'g-C'g = O (corresponde al anterior 22-629

si hacemos wj

= 2'j-c'y, tenemos resuelto el problema ce mi-

nimizacién dual. Esto es, si el problema de minimizacidn se

resolviera por el método simplex tabla 2, se obtendrian los

siguiéntes re

sultados:

~* x5 es una varlable de holgura en el primal, en camblo en =

el dual c¢s

una variable artificial, por consigulente se¢ --

calculary 2'g-c'g en lugar de z'g-c'g




{

L 1500 1500 600 O M . 0 ' . M
-faesas'e}j ' S SR TTe AT T
__°; Pg. P11 Pp P3Py P Pg Pq
1 pg M 10 3. 1 -1 1 0 o
2 pp M 12 3 "2 1 0 0 -1 1.
3 gy 22M SM  5M  2M =M M =M M
-‘ g
4 . g4-b -1500 -1500 =600 =M O =M 0
+5M  +5M  +2M
TABLA 2. SEGUNDO PASO
TN 1500 1500 600 O ‘ M
Base \\Q\' : : ;
by Po P Pp Py Pq Ps Pg Py
1 Py M 2 0 12/3 1/3 ' -1 1 273 =2/3
2 PpPq 1500 4 1 2/3 1/3 0 0 -1/3 1/3
9’3 2M 1500 1000 500 =M. M =500 500
3 ' '
+6000 +1 2/3M +1/3M +2/3M =2/33
9* §-bj 0 ~500 -100 =M O =500 +500
4 +1 2/3M  +1/3M 427210 =5/30

* Como en éste caso,
Entonces,

jetivo g.

tivo de las
(que es para

qj-l, ’

S
se debe
en lugar de

trata de minimizar la funcidn obw
tomar el mayor valor posi-
53 valor

menor nesativo
infmizar la tuncidn objutivo).



2.

B pO o

© 1500 1500 600 -0 M O .M

Py P Py .. Py P5g Pg Py

1500 3.20 1 ‘O

o

[ ]

N

]

(@]

E ]

[+2]
R T,
-
-3

. L

PN

]

(o]

L]

IS

o
[ ]
N
(@]
[ ]
D>
e
o
[
-9
]
(@]
L ]
(o))
(o]
L]
(o))

6600 1500 1500 - 600 =300 300 =300 300

0 0 0 -300 300-M -300 300-M

TABLA 2.

TERCER = PASO  MODIFICADO

1500 1500 600 0 M 0
Py Py ) Py Pg Pg Pq

. 6600

1500 1500 600 =300 300 =300 - 300

0 0 0 /-300 300-M -300 300-M




fiminiﬁd;valo#ade.'

g

LI
o
!

(gp=bj)

i
e

' W3‘ = 6, '» - (93-b3 ) 0
~wq = 0, - (gy=bg) = 300 ‘
”,'ws =.o’»l_ (gé~bé)‘= 300’   , ’;  . ﬁ;Ai ,u: , (Hi

Ldbnde bj son los coef;CLentes correspondlentes a las wj de la

Efuncién”cuyo mlnlmo buscamos. sl el

"Reciprocamente, dada la solucidn del'problema de mi-
" nimizacidén (esto es, dada la!ecuacién (2)), podemos determinaf
“la solucidén del problema de maximizacidén dual empezando con 1%

- primera variable de holgura; wg, Y reéonstruyendo orcdenadament

2

~las -(gijj), para obtener la solucidn (1),

En la tab}a 2 tercer paso, encontramos la solucidn ﬁ

6ptima del problema dual, que no es unica, ya que g"3-C3 = 0 v

el vector Py no esté en la base, por consiguiente, para enconJ
’ [

\
al programa 6ptimo, pero'en este caso el vector que s Introduy

trar otra solucidn éptima, se aplica el procedimientd simplex

cirid en la base, es aquel que le corresponde gj—bj = 0 y'no -
estid en la base. El vector que serid eliminado de la hase, se

determina por las fdérmulas antes expuestas.
Cuando existen dos o mis soluciones éptimas, cual-

- quicr combinacién convexa de ellas, es tambxién una solucidén -

Cbptima.



' ;g72;3}5kEIfmodelofdéipfbétamé¢16h qé‘metés;g;\‘

Dentro de 1la programacion lineal existen ciertas
u ‘var1aciones, entre ellas se tiene la programacién de metas que
esta orientada a: encontrar una solucion satisfactoria en lugar

’ ',—\; . ; L e

de optima.'
. ’ \:' \31“éné;i$i;’qqé pfeséntamoé de 1am§r6g?émaci6n dég
metas, estéIQirigido a explica:ﬂsﬁ naturaleza'y relaciéh con la??
.prograhaCién lineal. ‘Lé diétihcién que ékistebéntre losvtérmi-iﬁ;f
nos metas y restricciones,’e$yque en el primerd, se réfiére a —‘ >f
los deseos de la administracién, y el restante a las condicio-=
nes ambientales en que la administracién adopta sus decisiones. 71¥
En la programacién lineal, sbélo una meta se considera en la fun
bcién objetivo que debe maximizarse o minimizarSe. Si la‘'adminigs
tracién tiene variés metas, las no consideradas en la funcign -
-objetivo se tratan éomo restricciones del p;bbléma. Después el
procedimiento de célculo elige del conjunto de todas las solu--
ciones que saéisfacen las restricciones la(s) que optinmiza(n) -
la fuﬁcién objetivo. En este caso el comportamiento de la - --
empresa es optimizar, puesto due procura obtener el més elevado

valor de la funcién objetivo.

En la programacidn de metas, todas las twetas, va

sea una o varias, se incorporan a la funcién objetivo y sélo a__



“las g;,,',d’ic**i;,;;s*:f‘-ai,.;g;é’.;‘;;l;;~ se tratan como restricciones. Mas
: ,aun; para cada meta se fija un valor que a’juic1o de la admi-—
ﬁ nistrac;on es satisfactorio, aunque no sea el mejor que se pue
7?‘de obtener.: Entonces ‘el procedimlento de calculo seleccxona -
‘entre el conJunto de todas las soluc1ones que sat1Qfacen 1as -
’ﬂrestr1cc1ones la(s) ‘que me;or satisface(n) los prOpéslgos de’-
ylabadmlnlstracion,,puesto que el deseo. que se persxgue es obte
nerkresuitados satlsfactorlos Y novlos me jores resultados pog*

fbles, se dlce que el comportamlento de la empresa es de satis-

faccién.

Para la formulacién de un problema de programacién de_
“metas, es necesario incorporar el objetivo determinadc por la_
administracidén a un modelo' de programacién de metas, definien=-

do primero la variable del excedente y* y la variable de holgu

ra y= de la siguiente manera:

Yyt x y= = 0
y* .y 20

‘(M objetivo definido por la administracién)

’,

que nos indican: 1) que ambas variables o una de éstas es = =
igual a cero; 2) las dos varlables son no negativas; y 3) la
exbresién y* -y~ es una medida de diverqancia‘entre la ganan
cla realizable <¢qxq + ¢2x2 + ea. + Cn’n y el ocbjetlivo defi-

nido por la administracién M.




. ser cero o pos

De acuerdo con. la ecuacién y+ x y = O, por lo. menosr-;
t {una de las y debe ser. cero. Por lo tanto, y* - Y= = O impli-lif?

- .ca- que ambas varzables la” del excedente Y la holgura son igﬁé

"‘,,yj.les a c_ero. 81 cqxq +_c2x2 Leae * cn n> M, ,éene\mosf‘ que yk‘". -

y" 0. Como jna de las y debe ser cero, la otra y tiene que

tiva, si es éero no satisface y* - Yy~ > 0, ~'n<‘>s__=

QUeda que Yy~ = 0 e y :- 0, que es la variable que mide la nac- Vv'

nitud en que la ganancia realizable excede a la ganancia que -
'.se fijé comé objetivo, Y esta es la razén del 51gno + en y

Asimismo si cqx4+ c2x2 + ...;+xcnxn'<-M, se,qbtienefque vyt -
. Yy~ £ 0, de donde se deduce que y* = 0 con y~ > 0, que es‘ la va

riable que mide la magnitud en que la ganancia realizable es -

inferior a la que se habia fijado, y esa es 1la razén cel signc o

- en y~

~

Una vez definidas las variables y*, y~ estamos en cor
diciones de formular el problema que tiene la estructura si- <+
~guiente: |

Minimizar f = y* + y
sujeta a las condiciones

(B11%1 ¢ A% * eee * 24X, =Dy

am1X1 * ZmaX2 * ece * 3ppXn = by

CqXq + CpXp + oo + C %, = Y + ¥y~ = M

Xi; y*; y" 2 0 para 1 =1,2,..0yn



) brimera el objetivo es minimiaar y* + ¥y en la segunda,:ap
p:[recen ambas variables y ey 'en la funcién objetivo, lo que -
"fﬁf{;ignifica que la administracién desea que las dos Variables te
f5  gan valor cero, que es la realizacién exacta de la ganancia fi

'”;f;jada como meta. Es decir, al estar igualmente ponderadas y

-1desv1acion positlva o: negatlva, con el fin de aproximarse todo

De esta formulac‘én derivamos tres observaciones, en

* yf signlfica que a la admvnlstrac16n le ¢a lo mismo aceptar ur

flo poaible al blanco, si no cabe realizarlo exactamente;'en la_
- tercera y+ X y= = ) no‘apérece como una restriccién en esta --
e formulacién; sin embargo, la soluciébdnr simplex carantiza Gue poﬁ

‘10 menos una de -las dos variables seré cero.

Para ilustrar la técnica de la programacidn de metas,

_desartollaremos el siguiente ejemplo-

Clerta empreéa se dedica a la produccidén de abarétos {
de radio y televisién,. cada radio cuesta a la empresa $ 0.5C e
'lalarios y $ 0.50 en materiales- cada televisor cuesta a la em.
presa $ 2.50 en salarios‘y $ 1.50 en maferiales. La empresa =-.
vende los dos productos concediendo céédiko zor un perfodo, - .
péro de-ke pagar al contado 1la mSno de obra y los gastos de mat,
rial. El precio de venta es $ 2,00 por radio vy ¢ 6.00 por tel.
visor. .En vista de que esté asegurada la demanda de estos pro
ductos, se supone que la empresa'puede vender a los praclios co
rrientes todas las unidades que pueda e¢laborar, sin ermbargo, 1

capacidad de produccién de la firma est§ limitada por cdos con:



'ffﬂderac1ones-,en primer lugar,'al comienzo del periodo 1 de suf:;i

'.“horizonte de planeacién, la empresa tiene un saldo 1n1c1a1 -

rde S 12. 00 en recursos liquldos (activos de caja, mas Ctedl— L

‘rto; m&s existencia ‘menocs dividendos,-planta y equipo);~Como:‘v'

- no hay ventas al contado n1 un requer1m1ento minimo de efec-.

rjtivo, este saldo- inic;al de $ 12.00 es la cantidad utillza--_f‘

ble para satlsfacer los gastos de mano de obra y matellal o

K

el primer perlodo. En segqndo;lugar, la empresa dispone en
acada perfodo de 10 hbras de £iempd de méquiha Y 4'h6ras de =
Eiempo de montaje. La prbduccién'de’cada‘radid exige 3 - - :
horas dé tiemﬁb‘de méqu;na y 1 hora de montaje. En cahbio -
:Jl@}brodqréién de cada televisor exige,i_hora de maquina’'y 1
fhsrémaé"montaje, por lo tanto, dadas las restricciopes‘finqj
ciéras y de prbdﬁécién, Zcuantos radios y televisores debe =-
produc1r la empresa para maxxmlzar sus ganancias totales?. -~
En ‘este problema anallzaremos el primer perfodo del horizon-
te de planeacmén de la empresa, aplicando los'procedlmlentos

simplex usual 'y programacién de metas.

Ademés de los costos variables, la empresa tiene --
$ 1.00 en gastos fijos en efectivo y $ 1.00 por depreciacién

para cada periodo.

La tabla 5, resume las restricciones flsicas y los

. datos badsicos sobre los costos y el precio.
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Se supone que todos los credltos pueden cobrarqe al —f?

a;“vencimiento, que la empresa no trcspasa un saldo de caja de -?ﬂ

”Vf;un periodo al siguiente,‘ademas gasta $ 0 50 ‘en div1dendos,'f"
. $0.50 en 1la’ planta y equipo para cada periodo, lo que hace -
rque la empresa ‘tenga un max1mo de $ 12 00 dlsponibles para fi,

'ufnanc1ar su act1v1dad durante el priner periodo.‘ Ya que la —-: 

B firma vende todo lo que produce, y sigue una politica de cdm#i

_ pras precarxds, Su cuenta de: 1nventarlo exhlbe un saldo cero.i,

Como en este caso, el objetivo de la empresa es maxi-
mizar las ganancias, se trata de un problema de programaciéq;
lineal que formulamos como sigue. Sean x4 Y X, las unidades_

de radios y televisores a producir respectivamente en el pri-

.mer periodo y. deseamos encontrar los valores de x4 Y X, que =

maximizan la funcidn objetivo y satisfacen las siguientes res

“tricciones: . -

Maximizar 2 = 1x4 + 2x,

sujeta a las condiciones

Xq + Xo < 4 (restriccién de capacidad)
3xq ¢+ X5 =§ 10 - (restriccién de capacidad)
Xq 4 4%, & 12 ' (rejstricc':i'én financiera)

LLa aplicacibédn del método simplex a este problema, pro-
porciona como solucidén bptima a xq = 4/3, xp = 8/3 y 2 con un_

valor de $ 6.67, ez decir, produciendo 4/3-un1d5dcs de radio vy
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' TABLA S.

DATOS PARA LA PRODUCCION DE RADIOS Y TELEVISORES.

/ 

-

 Requerimientos .

_5}; ngfodqcc16h.ﬁ;L,fuispcnihi11aad il

‘1 ;C‘o¥n c e
 Tiempo‘def

tiempb'de

Precio de

Gastos de
material

pt o
1askméquinés

montaje’

venta

 Radio_4fTe1évi$i6n\,"

© 3 hrs.

- Financieros

s 2

mano de obra y','

(4

_Utilidad por-unidad ven-—

 Gastos fijos de caja por *

perfodo

Depreciacién por periodo

'10ers.pof‘§et£2 

por pee--'

* Gastos generales.

El

balance de la empresa al final del perfodo cero se ex

pone a continuacidn:

s s

Balancr del fabricante de radios y televisores al finai del pu-

riodo ¢

Activos

Créditos

de caja

Existencias

Planta y equipo

$ 5
$ 8

0,
$ 7

———

$20

Préstamos bancarios

Bonos a largo plazo

Capital propio

$ 6
$ 4

$10

En———

$20




“ijlldad maxlma de S 6. 67 en el primer periodo.~7

f8/3 unidades de televisores,.la empresa puede obtener una ut

”»Programacién de metas~

Supongamos luego que al final del primer periodo, el{

~’77direcLor de la empresa aprueba un plan para vender una nueva =

 1em1s16n de acciones ordinarlas en el segundo periodo, Y- por —-'
consiguiente ordena‘al pre51dente,que formule el plan de opeqi
‘cibén de la firma,de modo-que las acciones reciban la ﬁejor_e ;
aceptaci6n“posible de‘los ihversionistas; ;Eh tase a la;expe;;
'.,riencia, el p;esidente cree que si se quiere que la nueva cmi#

yﬁién.ténga.un precio atractivo en el periodo 2 es imperatiVb(—
‘que: 1) la empresa obtenga una gananc1a satlsfactorla en el pe
riodo 1, y 2) la empresa continue realizando sus paqos recula—
res de un le}dendo de $ 0.50 sobre todas las acciones. Aun-;
due novpuede definir cbn éxactitud uné gananéia satisfactoria,
el presidénte Cree que en general losvinversionistas cdnsidqu
‘rén que $ 2.00 de ganancia neta serd satisfactoria para la = =
empresa. Como los gastos fijos suman $ 2.00,‘este'objetivp de
ganahcia neta es equivalénte a $ 4.00 de contribuciones a la =
ganancia antes de.deduci; los gastos fijos. Afirma ahora que
;su empresa aplica la politica de mantener un saldo minimo de -
caja de $ 4,00 al final de los periodos, y que la emisidén de =
bonos exige éué la firma mantenga un capital en giro neto de -

por lo menos $§ 6.00 al final de los periodos.

Con la informacidédn anterior, ¢qué plan operativo para




Ctaas

el primer perfode. pod r{amos ,v,'aco.h'seja‘r,"‘ al presidente?. e

Entonces el problema es hallar los valores de. x.1 Y xzhij;
que minimlzan la. func1on objetxvo y satisfacen las restriccio-ff  

L '\Minimizar75f’=“y+ @»y-”k (funcién objetivo) = .

sujeta a las condiciones

fx1 +‘xé 5;‘4‘“‘,."‘(restricc16n deAcapacidadf*
3xq + xp <io . (restriccién de capacidad)
X1 + 2% E:i ’-li(reStric;ién de capital en gifo)r
’ X1 + 4xp < 7 (restriccién de saldo de‘ca‘ja)~
"'.f; X1 o+ 2x2‘f-ky'+ + y= = 4 (meta de ganancia)
5 X » ¥YY , ¥y =0 ; i = 1,2 (condiciones de no nega
tividad)

Las priméras dos inecuaciones tiene coho ;estriqcibn

la di;ponibilidad de tiempo de las maquinas y de tiempo de ar-
mado. Pa.tercera inecuacién se deriva considerando que la - -
empresa tiene qn,qapital neto en giro de $ 7.00 al coﬁienzo -
del periodo 1, mismo que disminuye durante ese periodo a causa
de los gastos fijos de caja y depreciacibébn que suman i 2.00 vy
aumenta por 155 contribuciones a la ganancia que.son Xq + 2x2.
Como el contrato de émisién'devbonqs especifica que el capital
‘neto final en giro es bor lo menos $ 6.00, entonces 7 = 2 + x4

+ 2%, ot 6 que es lo mismo xq + 2x2'g: 1.



”“ cia1 de caja (periodo 1) de $ 5 00 la recaudacion durantn ese

':“dendos ($ o. 50), gastos de capital (S 0 50), gastos de depre—-

La cuarta ecuacién, se determlna sumando al saldo ini-

w

: periodo de $ 8 00 en créditos' dismlnuye por el pago de lei—-

- ciacién (s 1 00) Yy los gastos de ‘mano de obra v material, que
 ascienden 2 + x1 + 4x2."Por lo tanto, la politlca de 1la. admx-

' nistracién de mantener un saldo minlmo de caja de S 4. . 00 1mp11

ca que 5 + 8 - 2—x1'- 4x22234 de donde x1 + 4x2 = 7.

La quinta ecuacién afirma que la ekpresién - y+ +»ny;
midé la di&ergencia entre la ganancia realizabie Yy la meta de
ganancia de la empresa que es de $§ 4.00. A} minimizar y* +'y-
la ganancié realizable se aproxiﬁa tanto ‘como sea posible a la

ganancia deseada de $ 4.00.

Para encontrar 1la solucién de este préblema de progra-
.macién de metas, convértimos las deéiguaidades del planteamien
to del problema en un sisteﬁa de igualdades al agregar laé va
riaﬁles de holgura con signo més Xqy Xgy Xo, la’ variable de -
,hoiéura con signo menos xg y la varialbe artificial xg. La --

nueva forma del planteamiento del problema es

Minimizar f = y* + y-

sujeta a las condiciones

X1 + X3 + X3 = 4
Ixg + Xy + Xy - 10
Xq + 2%X5 = Xg + xg = 1
X4 + 4%Xn + X9 | = 7

X9 + 2Xp - y* + y= = 4



33“;? i“=5132v3i4y5;6,7:f 'f ?‘

- La finalidad de 1a variable artlflcial es. suminlstzar‘yi“
inlcialmente una soluc1on viable ba51ca, y para 1oqrar que no.

aparezca en la soluc1on f1na1 se le asxgna un valor dema51a-

do grande.’.

P . . | e g

Con los datos del probjema construimos 1la tabla 6, a ;»
1a que se apllcara el’ metodo 51mp1ex como si fuera un proble,

ma de programac16n 11neal

En el paso inicial de 1la tabla 6, se COmprueba que - -
~esta solucién inicial es x4 = O, Xy = 0y Xq = 4, X, = 10,. xg

= 0, xg =_1, Xq = 7,'y+'; 0, y“ = 4 y el valor de 1§<func16n

M.

L}

objetivo £ = Mxg = M(1)

Para eliminar al vector artificial Pg de ﬁuestras solu-
ciones futuras sustituimos y* + y? en la funcibén objetivo por
Mxgy, donde M es un nimero positivo muy grande. El segundo --
‘paso, muestra que P reemplaza a Pg en la nueva solucidn basi

ca y quc_después de'habgt eliminado‘Pé de la soluciéh,volvcmos
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" TABLA6. PASO

original. =

INICIAL .

Base -

e

0

o

.of

p

4

voa woN e e

o o T o o

R T R TR

O 0O O O » ..

L0 O O » o

o o » O o

M

-M

TABLA 6.

S EGUNDO

PASO

Base

C

L R X I N

» O O O ©

3 1/2

172

9 172 2 1/2

1/2
5
3

1/2
-1
0

o

-

c O

O O O O »

O O O w» 0O

172
172
-1/2

-0
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Por lo tanto, el valor de la nueva funcxén objetivo es- ? F

f -~y* + y 3° ya que la solucion no es 6ptima porque existe"”
 un valor positivo (1) en el renglén 6 (sin consmderar el 3 que‘f' 

es el valor de la func16n objetivo), de. nuevo apllcamos el pro S

‘cedimiento. , ,
. TABLA 6. TERCER PASO
L . .o 0o 0 0 0 - 0 1
Base € by Py . P, Py P, Pg Pe Py vt ¥y~
1 ‘PV3 0. 21/4  3/4- o 1 o o - 2174 0 o0
. 2 e, 0 81/4 23/4 0 0 1 0 =~ -1/4 0 O
3 ,p, 0 234 14 1 0 0 0 - .1/4 0 G
a e, 0 212 -2 0 0 O0 1 - 12 0 0
s y- 1 12 w2 o 0. 0 0 - =172 -1 1
6 25—6j ‘ 2 12 0 0 0 0 - 172 -2 q

En este caso el valor de la nueva funcibn objetivo es -
f =CPy = y* + y= = 1/2 y la nueva solucidén no es bptima, ==
puesto que en el renglbén 6 se tiene uh elemento positivo (1/2)
que‘pertenece al vector columné P1. Antes Qe encontrar la prd
xima soluciébdn, observamoé que el vector qué serd eliminado de
la base es y— que es sustituido.poE Py. El procedimiento se -
aplica de igual forma 5in tener ninglin cambio, el rcsultado:que

se obtiene estd asentado en el cuarto paso.



’ Laisolucién éncont;ada en este paso es Optima, pueéio
_Que&en el fenglénﬁG 1as>;j—cj son meno?és o igualés a cero, do
de x4 = 1, x, = 1172, xy = 1 1/2, x, = 5 1/2, -25 =3 x, = 0,

= 0, y~ = 0. El valor de 1la fuhcién.objetivo f =CPg = Yy* =

= 0. Al sustituir los valores de las variables de la sbluéién
bptima en el sistema de ecuaciones,'vemos que las restricciones
de capacidad y de capital en giro se satisfacen ampliamente, 1

de caja exactamente Yy la ganancia total es de $ 4.00.

Como la empresa aplica una técnica de satisfaccidn mas
bien que de optimizacidn, es conveniente,buscar otras solucio=--
nes éptimas, para ésto se analizan las zjy-cy en el reni:lén 6 de

cuarto paso, sl sbdlo las diferencias correspondientes . los vee
3 ' .



S

. res basicos tienenvalores de cero,jIAJSOiﬁEiéhfébtima7e§~6hiéa,7”“€

- pero si existe zj-cj'—,O para algin vector que no LSta en la -Vg?ﬁ
. base, ese vector puedezeemplazar a uno de los vectores de 1a ba-' A
 ;jse sin modiflcar el valor de 1a funcién obJetlvo. 'S5i vemos el"

7'fcuarto paso, el vector P7 sustituye al vector 94 y al aplicar -

el procedimiento de eliminacidn, obtenemos el cuarto paso mod i-

. ficado. o S o v
TABLA 6. CUARTO PASO-VARTIACTION
: e 0 0. -0 o o 6 06 1 1
~Base _ + -
Po Py Py P3Py Pg Pg Py oy
1 pp O 2/5 0 0 1 -1/2 0 - 0 2/5  -2/5
2 p, 0 215 0 0 0 2/5 0 - 1 11/5 --11/5
3 p O 2/5 0 1 0 -1/5 0 - 0 -6/10  6/10
4 pPg O 3 0 0 .0 0. 1 - 0 -1 !
s p O 315 1 0 O 2/5 0 - 0 1/5  =1/5
6 zj-c; 0 o o0 o o o0 - 0o -1 -1
La nueva solucidn 6ptima tiene x4 = 3 1/5, x5, = 2/5,

. %Xy = 2/5, X4 = 0, %Xg = 3, %, = 2 1/5, y* = 0,.y" = 0, y el valor

de la funcién objetivo f = y* + y~ = 0. Como las ventas totales

se determinan por la ecuacidn 2x1 + 6%x5, y el efectivo al final
del perlodo es~igua1 al saldo en caja mas la ganancia. - - -

Con esta informacidédn hacemos un andlisis de las dos soluclonés

~6ptimas: en la primera, la empresa tendra ventas por $ 11.00, -



| concluird el perfodo 1 con $ 4.00 en efectivo y § 11.00 en cri
 ¢it6é;r Con ei_éptim§'é¢tuéi; la'émp;esagtendré $ 8.80 en ven-
tas, conc1Qiréicon‘S]G.ZOefeCtiVQ;rSJB,BG en crédito%., Por -

'supuesto; ambas:soluCiénes‘pqudcén‘alla;empresa‘Qna ganancia

'heté idéhtica de,$'2.00;" | - ‘

- Estés,fconsidéraqdékquelas“éblﬁ¢iqnes que sé obtiéneh
‘mediante el algoriﬁmo simplex‘son todas soluciones bésicas.~ -
 Bxiste ub‘teorema de-lavprogramacién'lineal'donde sejafirma; Z

que si un problema tiene mis de ﬁna soluéién factib1e bésida';
, Optima, Eualquier combinacién'conveka‘ de estas soluciones ésk

también una solucién éptima. : ' - o '

Demostracién; Suponemos que existen cuando menos doS'-
soluciones X1y X3, Entonces AX1 = b para X1 == O; AX2 = b
.para X2 == 0. Sea X = aXq + (1-a) X cualquier combinacidn '--
convexa de X9y X con 0 =< a << 1. Observamos que todos los
elementos del vector X son no negativos; es decir, X = 0y 52
mﬁltiplicarlo por A tenémos AX = A [ax{ + (i-a) X2Z = a AX1 +
(1-a) AXp; = ab + b - ab = b, lo que implica que X es también

una solucibdn posible.

* Una combinacidn convexa de los puntos U1,U2,...,Un "€3 un
punto

. K - Q.—--' .
donde las ey son escalares, e; .= 0, Y*I‘ei = 1
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- Por consiguiente, considerando un

. de las.dos soluciones éptimas, tenemos: '

.VijQ,= éikuiff-ez U2 donae?é1ﬁs:0,5f§’eés;(i;éi; # 0;é  'a
U=0.5 (*1 : 1"‘ x2~"= ,1“.'5," x3  -—7-  1.5, x4 = 5.5,x5=3’
. 0.5 (x, ;’16/5, ng-z)s,'i; = 2/5, ;4'= 0, xg = 3,
g 11/5) . e .
'qu=‘(xi.= 21/10, x, = 9.5/10;,x5‘;'9.5/1o, 34'= 5.572,

"

s
; ¥

 Esta nueva solucién es un ejemplo de una combihacién -;
cénvexa de las dos soluciohés originales, ademas es Sptima.
si hacemos.yafiar las ponderaciones, podemos generar un nime
ro infinito de soluciones éptimas. - |

En el problema gque hemos resQelto,-obsgrQamos que la -
programacidén lineal y la programacidn de metas, se han apli-
cado al perfodo 1. Para saber ten qué situaciones la progq3 
macidn de metas.es'ﬁés eficaz que la programacién lineal? es
necesario hacer el siguiente analisis. En primer lggar, la_
programaciéﬁ de metas es aplicable para promover la coordina
cién de actividades en una empresa, es decir, cuando la = --
empfcsa fija un cbjetivo, los diferaontes dcpa;tamentos PUEC ==
den planear coordinacdamente sus actividadés. En segundb 1u-

gar, la programacién de metas es particularmente Gt!l, en --

promedio aritmético



“VT}aquellos casos’ en que el gerente de ‘una empresa procura encon-

e PR
l

”trar a. los problemas, soluC1ones satlsfactorias en lugar de 2

vtimas, por ejemplo, un gerente de ventas, que ha obtenido du-f

'“ rante muchos anos el SO% de las ventas de la industria,'nuede

*fconsiderar que la dlferenc1a entre el 48 y el 50 por: c1ento,_§.
con51derab1emente mas significatzva que la diferencia entre el
58 y el 60 por c1ento. En lugar de esforzarse'por cubrir una_
parte cada vez mayor del mercado, es posible que este gerentc‘
‘de ventas, qu1era,mantener.la que ahora controla, Y que le.pa-
 rece una solucién bastante satisfactoria. En tercet lugar, in
cluso cuando el prooos*to general de la flrua‘es maximizar la
gananc;a, la programacidn: de metas continda 51endo preferlble
si hay metas maltiples.

Como‘se indicé antes, cuando 1la administrécién-se propa
ne varias mefas, la programacibn lineal ipcorpora'sélo una, de_

ellas a la funcién objetivo y trata como restricciones las reg

i

tantes. . Puesto que la solucidn Sptima debe satisfacer todas -
las restr;cc1ones, esta estructuracidn del problema.imélicaque‘
1) 1as diferentes metas dentro de las ecuaciones dé restricciéd
‘tienen la misma importancia para la administracidén y 2) estés_‘
metas tienen prioridad absoluta sobre la meta inéorpqrada a la
funcibén objetivo. Ahora si la administracién.dQSua incorporar
varias metas a la funciédn objetivo, aln ms si asigna priorida
de s ﬁntre ellas, encontraros que aaes tino dn prnhlemus'no se_
puaede resolver por la pregramacidn lincal, hientras quw'la pro

gramacién de metas Caté en condiciores de hacerlo. Esta'flexi



”°bilidad de la prooramacién de metas en el tratamlento de va-:fﬁ'ﬂyw
'rias me*as, es importante sobre todo en situaciones en ‘que -“ >f

~las metas de la adminlstracion se contradlcen Y por lo tanto,*'}

no se pueden satlsfacer todas plenamente." ”f

ﬁ ~2.3.1 Metas mﬁltiples‘Cohpaéibles |

En estakpatté, éresentémos Cémq la?proérama;;
 ;16h7de métas,ﬁintorpcra varias'metas eﬁ»la funcibhﬁobjeti&éi
que tienen prioridad absdluta unas SObre‘btraé. ‘Sin embargo;
enlla programacidn lineal corriente, se puede incorporar en_
la funcidn objeEivo varias metas sblo cuando éstas tienen prioc
ridad-relativa y ninguna con prioridad absoluta. 'Para eso,-
analizaremos una situacién en 1la cualytédas las metas mGltie
ples de una eméresa son realizables, ésto es, suponiendo due .
el fabricante de fadios y televisores fije su meta de cganan-
-cla en § 3.50.’ En el éxamen anterior, se consicderd el obje-
tivo de ganancias como una meta administrativa y los requeri
mientos de liquidez como restricciones ambientales, lo que -
implica que los requerimientos de liquidez deben satisfacér—
se antes de alcanzar el objetivo de gsnancias; Ahora tanto_
la liquidez como la rentablilidad serdn tratadas como metas -
de la administracién; ademas, la administracién considera la
reali: acion de su objetivo de ganancias como un resultado mg
cho mas importante que la reallzaciébn de sus objetivos de 11

D

quidez.

El problema modificado, se puede formular de_



4‘ 1a sigulente manera. hallar el. valor de x.1 y x2 que satisfacef

 'f"1as restrlcciones que indlcaremos Y al mismo tiempo minimizai”

el valor de la func1on\objetivo.;

Minimlzar mya + Oy3 +" Nyz’f Ny2 + 2Ny1 + Oy1'u

,sujeta a las cond1c1ones

Xq * X, : = 4 '(restric'ci‘é_on de éapacidad),
3%+ %y V»‘ 4 10 (restriccidén de capacidad) =

X, * 2x2 -’y; +'Y;‘= ? (restriccién de cap?tal en gir

Xy 4 4x2 - YE + yz 7 (restriccibdn de saldo de Céj?d

X o+ 2x2 - yr . Yy, = 3.5 (meta de ganancia)

Xq9 X55 Y5 Y ég 0; para 1 = 1,2,3

donde M y'N son constantes.ylw>)) N significa que M es tan ma
yor que N, de manera'que no existe un nimero k, tal quaz kh=2 M

1

En la funcién objetivo, las variables que tienen coefl

ciente cero, que son Yy significa que la administracidn eg

3’ 2
indiferente a los valores asumidos por estas variables de exce

dentes. El registro de yE ey,

ca que la administraciédn considera que tanto un chﬁﬂLrto comg

en la funcién objetivo, signif

un déficit de caja son igualmente indeseables. Al uviansr el

coeticicente M a y; la administracidn concedn prioridndvabsolut
a su meta de ganancia. Al asignar N a yg, Y; y 2N a y; la adm
nistraciéﬁ nos dice, que una vez satisfecha su reta de gananci

las restantes metas de liquides deboen reallrzarse tomando en cu
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- portancia que la‘teStriébién del sé1do‘de"caja.‘,;

T .

%

Para resolver este problema, aplicamos el procedimiento .

. simplex, en este caso sin detallar el célculo, exponemos las =

siguientes soluciones: viables bésicaé'éptimas:'solucién 1. ==

'u;g1, 0, xp = 1.75, x3 = 2.25, x4 = 8.25; yj = 2.5, y;‘=.o,‘

.

0, ¥2 = 0, ¥3 = 0, y3 = 0« Al Sustituir estas variables_

Y3
enfelysiStema de inécuacibnes, encontramos QUe las restriccio-
nes de capacidad' estan ampliamente satisfechas, los objétivos
'de capitar neto en giro se han superado, el objetivo de saldé;i
en caja se ha'real%Zado exactamente, y la meta de ganancia se

ha alcanzado exactamente.

Solucién 2. x4 = 3, xp =1, x3 =0, x4 = 4, vy} =4,

yi =0, v5 = 0; y3 = 0, y§ = 1.5, y3 = 0. de la misma manera
que-en .la solucidn antérior, tenemos que las restficciones de
capacidad se han cumplido éxactamente, se alcanzd con exceso
el capital neto en giro, se realizbé exactamente el objetivo -

‘de saldo de caja,'y se sobrepasd el objetivo de ganancias.

Puesto que existen dos soluciones viables bisicas 6pti-
mas, entonces,éualquier combinacidén convexa de estas dos sélg
ciones ¢35 también una solucidén éptima, por lo que podemos de-

ducir, que hay un nlimero infinito de soluciones éptimas.

2.3.2 Mctas mUltiples incompatibles.

Modif fcando nuestro problema de cjemplo. Supon-=



"1[,una gananc1a superlor a S 3. 50, que puede ser una ganancia que

2 ﬁse aproxxme todo- lo posible avS 6 OO.- La manera como la adml-

;' fecho este objetivo, la admlnlstrac1on desea tener un saldo do'

’~?capita1 neto en'giro; Yy estima que la restriccién del capltal

138,

ﬁgamos que el fabricante de radlos y televisores, desea‘obtener

'37nistrac1on c1a51f1ca ‘a sus dlferenteStmetas, consiste en asig—
- N
-nar prlorxdaq absoluta a su meta de ganancia de $ 6.00. Satig

\

~ 4

""caJa de $ 4.00 y un capital neto en giro de $ 6.00. Ademas, -
’desea que. su ‘saldo de caja se acerque todo lo p051b1e a su ob-

"jetlvq, conslderarque es aceptable sobrepasar su obJetivo de1-~

‘7en giro tiene doble 1mportan;1a que la restr1cc1on de saldo de

~caja.
La formulacién matematica del nuevo problema es:

Minimizar  My; + My§_+ Ny; + Ny; + 2Ny3

-sujeta a las condiciones

Xq *+ X%, £ 4 (Capacidad)

3%, + %, «< 10 (Capacidad)

X, + 2x2 - y; + y; = 1 (Capital de giro)
- + =

Xy * 4x2 Y3+ Y3 7 (Saldo de caja)

X, * 2x2 - y; + y; = 6 (Meta de ganancia)

Xq )’.2, ‘/;1 YI‘}J 9, 1=1,2,3"

. resolviendo este probloha modificado nediante el méto-

do simplex, obtenemos la siguiente solucién éptima Unica: x4 u




,2!>_x.‘2 :",29’-).(‘3 = o, X4‘=729 Y1.= S, .y-i’ayo“,: y2 = 3 y2 0 Y3 =

0. Al sustituir estos valores en las’ ecuacxones compro

10, ¥3

N

bamds que la restrlccién de tiempo de armado ‘se alcanza exacta-'yfi

menté, la del tiempo de las maqu1nas se satlsface ampl*amente,‘ 

se alcanza con exceso el objetivo del cap1ta1 neto en giro, no

se satlsface totalmente el obJetlvo del saldo de’ caJa, y»se reg~”“

liza exactamente el ObJethO de ganancias. P e -

Desde luego, existe un nGmero infinito de combinaciones

de x4 y X5 que& aporté:én la ganancia deseada de $ 6.0C. Tohan—'

do en cuenta que sélo los valores indicados en la solucidn son_

1 (_:"

6ptimos, ya que cualquier otra solucién que tenga $ 6.00 de ga-

‘nancia no cumpllra las restricciones fisicas o determinara una_

desviacién mayor respecto al objetivo del saldo de caja.

Existen dos observaciones fundamentales que se. derivan -

de ese problema: en la primera, la meta de ganancias y la meta_

del saldo minimo de caja son incompatibles, porque no se puecden

satisfacer simultaneamente. .Puesto que la meta de ganancias ==

tiene prioridad absoluta, nunca puede realizarse la meta de sal
do de Céja. Para la segunda, si el problema se hubiera formula

‘do como un problema de‘programacién lineal, considerando los ob

jetivos del capital neto en giro y del saldo de caja como res—-

tricciones, la solucidbn 6pcima aportaria una ganancia de $ 5.00,

que e¢s $ 1.00 inferior a la meta fijada por la empresa. por --
otra parte, si la meta de ganancias'y la meta de saldo minimo -

de caja se hubicran considerado como restriccicnes, sin lmpor--



V""P f2.4~ g1;métbdo simpiéx dual .
_ En este punto deseamos desarrbllér dnvpfdcedimiégj
'7 fto,dékc6mputo~para el.dual que”proporcione"una“solucién'maximgr

zante y por los teoremas de dualidad una solucidn minimizante_

‘en el primal. Este procedimiento deberd determinar una nueva_

-base para la‘;ual:

- Las desigualdédes de1 dual continuaran cumplién
dose i

.

- E1 valor de la funcidn objetivo del dual aument
r4d o permanecerd igual hasta obtener la sdlucid

maxima o ilimitada.

De esta manera se conserva la.optimalidad del pri
mal y, en un nimero finito .de pasos, se obtiene una solucidn. -

posible y éptima primal.

Para analizar el procedimiento general, expresa--

mos nuestro problema en la forma siguiente:

Minimizar CX
‘sujeta a las condiciones
'AX = b
X 2 0
con su problema dual

Maximizar Wb




R

'ksujété af1as’cdndiéionééiaffffigﬂgifﬁffﬂ;;};

;SUpongamos que hemos seleCC1onado una base B (P15?2{...b ) -

' ta1, que al menos un elemento de B 1b °ea negatlvo Y cOp- 1? ‘5

-

: Cj para todas las Jo . Una soluc1on a las restricciones del dual

0,

esta dada por. wO = ¢c'B” 1 siendo el correspondlente valor de_la'f

f_,funciénrobjetivo COB‘ib'

. : 1 . 3
Si expresamos los renglones de B~* por Bi’ tenemos -~
que las m componentes de la .solucidén no posible del primal, se

presentan por Xig9 = Bib para i = 1,2,...,m. La seleccidn del_

vector que seri eliminado de la base, se hace tomando el mini~

mo de las x,. negativas, ésto es, sea X.,, = B

iQ 10 1
que corresponde.al vector P Para los vectores que no se en-—

b = min{Bib < c
i

1‘
. cuentran en la base, que son aquellos que satisfacen wOdeiCZj,

computamos los elementos xlj = Ble Yy suponemos que al menos -

uno es negativo xl_ £ 0. Ahora la eleccidén del vector que rezm’

plazara a Pl, se obtiene del conjunto de elementos xlj < 0, -
estableciendo las relaciones (zj-cjf/xlj y escogiendo la minima
de ellas,.es decir, ® = min zi'ci =2 S5 0 (1)

X153 €0 713 1k

que corresponde al vector p por lo tanto, la nueva base Pro-

k,
veerd una solucidn a las restricclones del dual, que tiene co-

mo vectores componentes a

En (piooop p

1Pk P1+1...Pm)



'ﬂ§31a;inver5a’§71 Se:obtienewaf~aplicark1aé;férmula de elimina-

‘,cion sobre la 1nversa B La nueva solucxon a las rcatrlcc10-

'fnes del dual se representa

y el valor que toma la funcibén objetivo es

Wb = W-b exlo - . (3)

1
o
g

‘El calculo de la nueva soluc1on a las restrlcc*ones dé

prlmal se hace apllcando las férmulas de ellmlnac1on usuales,»

4
directamente por X = B-ib. Si todas las X son ro negatlvas -

¥ 20 1la solucidn posible al primal que se obtiene es 6ptima.
‘ po - . l

En caso de no ser asi, al menos ?10 = 51b<i 0 que nos indica

répétir el proceso simplex dual anterior, hasta encontrar<unq‘
base que resuelve el dual y también es una base édmisible par;
él primal, oibien,'hasta determinar que el dual tiene una‘solu
" eibn ilimitada, entonces para el primal no existea soluciones

poéibles. Este (ltimo caso se presenta, alicalcular los elehe
tos )5 = 1'3 todos ellos son no negativos xl‘__ 6. Al ocu-
rrir ésto, se puede construir una solucion a las restriccione:s
del dual para cualquier 8> ¢ a través de (1) y (&), puesto -
que ‘ | x

0 - wo 5
(W —981) pj = W Pj-aBlP-

o
"4 <,
JE WPy < Cy

por (3) el valor correspondiente de la funcidr obj-tivo, puad:
hacerse tan grande como sea posible, puesto qus - & 0. Est.

" estado se puede ver en la tabla del primal, donie todes los x

> 0, X10 < 0, con la inferencia que la l=&sima ecuacidn, ha .

oumn
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 ‘sido transformada a una suma no negativa de variables no nega—‘jf“*

't1Vas, y que es igual a un numero negativo. Las apllcaciones;

.

o del procedimlento dual Smelex pueden con51derarse como una va' s

iriac1on del procedlmlento 51mplex orlglnal ‘0 del procedim;entob“'

rev1sado por utillzur la informac1on contenlda en ‘sus reSpectl

15 vas tablas.

EJemplo del metodo dual sea el sxgu1ente proble:-
ma : ~ L Sl
‘ M‘l‘nlmlzar .x3‘_+ X4 + Xg
sujeta a las condiciones S R R s
X4 o= Xq f Xg = Xg = -2

",“ XZ-X‘B-X4+XS=1
xj =0 ( § =1,2,3,4,5)

el problema dual es

Maximizar -=2w, + w

con las restricciones

1 w1

iA
o

Wa

lli‘\
o

“Wq - ¥p «T 1

-Wq + Vip k; 1

Al expresar el primal en la tabla simplex-usual tenemos



4 Base €
1 P 0 -2 1 0 -1 1 -1
2 o 1 o 1 _-1 -1 1
3 zy-cj 0 0 0 -1 -1 -1

Los vectores P4 y P, forman una .base inicial

- 10 S s
"B_= (P'lp2) = 01, . , S

'Como todos los elementos zjlcj son no positivos, 1a'base{

B es una base posible para el dual, pero,no posible para el

primal. La solucidn para el problema dual se calcula . ;}

wo - cOp-1y = (0,0) Lo = (0,0)
B~ p ’ 0 1 ’

.

y el valor de la funcibén objetivo es
i -2
wOb = cOs-1p = (0,0) ( 1 ): 0

continuando con el procedimiento, el vector que se elimina -

. de la base es
X109 = m%n Bib < O

X109 = -2 que corresponde al vector Pq5 Y el vector que

Y

se introduce a la base, se obtiene calculando para el conjun

to de X)§ == 0

.y



‘uesto que existe empate entre el vector P3 y el 95, selecc1o-f“
1a;ﬁ"am°5 el que tlene el indlce ‘menor P3, entonces el elemento plf‘

~yvote e5~-1 que se encuentra en la 1ntersecc1on del vector ren--

-inglon P4 v el vector columna P3, y al apllcarﬂel proced;mlentq_ffif

~.de ellmlnac1on, nos propprc1ona la nueva tabla

s e ase . : I .
1 e, 1 2 -1 0 1 1t e
2 Py 0 3 -1 1 0 -2 2
3 zj;cj 2 -1 o) 0 -2 0

Como todas las X352 0 y las zj -cJ_m .Q,‘la base que se
encontrbé, es una base admisible éptima para el primal.y para el
dual formado por los vectores P, y P3. La solucidn éptima al_
primai s X3 = 2 Yy X2 = 3 Yy la‘del cduzl wﬁ = «1 y wy = 0, con
uﬁ valor éptimo comGn de 2 para la funcibébn objetivo. Como la
solucidén y restricciones del dual ccrresponden a los vectores
de la base, podemob comprobar que la priméra y cuarta restric-
cidn se sa:isfacen amp)iamente, miertras que en la segunda, ==

tercecra y quinté,'ac cumplc la igualdad.
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Desde su introducc16n como una herramienta de la

‘ f;matematica aplicada, el mas lmportante Y notable oroblema de'-

v?fcomputo de la programac1on llneal, ha sxdo el de encontrar una

7 501ucion optlma expresada en numeros enteros para un programa_

;llneal.' Esto es a consecuencza del oraﬂ numero de problemas -
surgldos del campo del anallsls comblnatorio y en 4reas, tales
f;como programacxén y produccxon, “doncde todo esto, ha 51do formu

~lado por medio de modelos de programacidn lineal.

Como en ia mayorié de los cas¢s; existen'difereﬁ
cias significativas entre los métodos de programacidn 1ineal;y
'programacién entera,lcuéndo.éstos se aplican para.la resolu- -
cién del mismo problema, gor lo que, es conveniente que de - -
acuerdo a laé caracteristicas del problema, se asigne el méto-
do mis indica@o para encontrar la solpciéniéptima, por lo tan-

to, presentamos el problema ceneral de programacidén entera vy

uno de los algoritmos més eficientes, desarrollado por Gomory

para resolver este tipo de problemas.

El problema de programécién entera, @8 encontrar
un vector X que minimice la funcién objetivo CX, sujcta a AXsh
con X= 0, y la condiciébn adicional (no lineal) de que los va-

lores del vector solucidn Optima sean enteros..

El algoritmo de Gomory supone que el problema -«



;esta dado en enteros y que se transforma mediante un algoritmof?

;fksimplex modiflcado, el QUe conserva las caracteristicas de va-f 

ugfjores enteros de la tabla completa para todas ias 1teraclones.ff

'El algoritmo‘se inicxa con una éoluciénrfactible ?
"? pafa el dual, paro no para el prlmal Esto es, sea. P1,P2,..., 5
me"una base factlble para el problema dual~ QJe esta expresa-‘
 ‘da en la tabla 7 para un problema de m1n1m12ac16n. En esta ta
bla, el valor de "la funcidén objetivo esté representado por -‘;‘
XOO’ la solucidn no es factxble para el prlmal 51 exlsten algu'
‘nas x10<< 0 para i = 1; pero lo es para el dual si se cum-~—
ple que Xpy = 23-Cy 5;0 para j ;3'1; Y un‘cpnjun;o adici&nal
de n;m restricciones x'j-xjf = 0 para J = m+1,...,6 con ;-
X'y >0 y c'j-cjy ha sido.agregada a la tabla. Con este con
ljunto de restrlcciones, podemos determinar una solucién ba51ca-
kfactible ‘que contenga n variables no negativas en lugar de 1aa

m que son las usuales.

Ahora introducimos nuevas vériables a la solu- =
- ¢ibn, dé‘manera que se conserven las caracteristicas enteras -
de la'tabla Y permité acercarnos a la solucién éptima entera -~

que se localiza en el conjunto convexo definido por las ecua--

_ . clones de la tabla 7. Esto lo haremos determinando los hiper=-

planos de corte definidos como desigualdades en términos dé --
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a f1§er$£1ab1es no‘basicaé y de un hué?éwQéétbfrde holgura.wucUaAi%;
1do se’ introduce un nuevo. vector de holgura en 1a base con un ;é 7W
:  e1emento plvote de -1 se conserva la tabla de enteros y el pun;ff;
'Tto de solucion se aprdxlma al punto 6pt1mo entero.‘ Al aP11Car
- un nimero. finito de estas nuevas restricciones encontramos 1a —'"55

'.solucion optima entera. 1  ; ﬁ  9; o ":'; .  _  o

Se ha hablado® de hiperplano de corte, o restticcién de_
';corte pero se desconoce su forha, para solventar ésto, selecczo
i namos cuclquier ecuac1on de la Tabla 7 que corresponda 3 una —-

iO'< 0, que puede serkla ecuacién l-ésima que presentamoskcom

(1)

\

X = X, +

10 = *1 7 X1 me1*me1t *1,me2%me2 ¢ ... ¢ Z1n%n

X  son variables no basicas.

donde x
_en onde m+1,xm+2,..., n

Ahora cada coeficente de la expresién (1) lo escribimos
como un miltiplo de un entero y un residuoc, © sea, en la forma
bljm + rlj en donde blj es un entero, Flj es un residuo y m es
un namero positivo por determinar, entonces los coeficientes -

se pueden expresar como

X : .

) |

x = b, m+ r ml—xZ| m + r ara toda

137 Pt Ty T 13 P J

1 = _3_ m + [‘ _ B ' - (2)
“)



iéhldbhdé’1QSFparéntesiS5¢Qad§addsfihdicahf1a‘partefenteta'dé:

L 5" e1{¢a50que Xi3/m]<: o’ﬁenemos[xlj/m] = blj < 011
 puesto que byym+ ryy = x;y. cuandom > 1
f;fébembs [i/m]= 0['

-

‘,Si sustituimdé (2)_en‘(1);tehemos -

x

\-
! *n

o K . i
+l xl,m+2] m + ril,rm"'?—;xmfz‘ +. ..+1 Xln'} m + rln

Alaplidar lakley qistribuﬁiva y'asociar en el primer

;Q, . 7 miembro todos los términos®que contienen la parte entera de,

F eus respectigasavariables no bisicas y el término r ., nc

- queda

o X10 X1,m+1 X2, o
“'10*"‘[m _L:«m Xmel T = Xme2 T °°C

+ .

* Fin Xp ¥ Xy ‘ v (3)
Si analizamos el seqgundo miembro de (3) .encontramos -
que es un nUmero no negativo, Ya que, cualquler valor «ntero
no negativo de las variables que satisfacen la ccuacién (1),

satisfacerd también la ecuacidn (3).



'*,;;, QLafcahtidad‘que;tehemdsuentre llafes 1a;dgpotaﬁqs_p§:7 f

X%, ,¢ Y al expresarla como suma nos queda .

Xnts =‘Fﬁ_, -‘:J.# baS? —El 5 Tlm

En donde‘xn+s‘
mera parte se cumple, porque todos los variables y cantidades_
entre paréntesis cuadrados son enteros. En la segunda parte -

_sabemos que ryjs <« m Yy, si x fuera entero negativo, esto --

n+s _
implica, que el primer miembro en (3) seria negativo, el cual,
contradice el enunciado de que el segundo miembro es no negati

" vo. Este entero no negativo X+ ©S el que se introduce como__

una nueva variable del problema.

Si restringimos a'’'que m > 1, la expresidn Xp+s S€ con-
vierte en
R £t }_ X1,medf o _(X1.me2| , _ _ ... ~{¥inl,
nts T ™ J - m+ 1 m m+2 m j
o bien
= hand "‘b .)( "'.o."‘b X
Xes = P10 7 -P1,me1 Xme1 T Pl,me2 Fme2 1n*n

al ordenar los términos tenemos

byjp = P1, m+1¥me1 * by m+2 Xpe2 F vee * DipXp + Xpyg
‘ (4)

Para cualquier m > 1, la ecuacidn (4) cs une restric--

cibébn que deke satisfacerse para cualquier solucibén entera al -

problema original de programacién lineal. Después de seleccio

debe ser un entero no.negativo.: La.pris . =



har adecuadamente m, la ecuaCLon (4) puede ser utllizada com ff

guna restr1cc1on de corte.3,3Qp,:wx

Conocémoébdﬁe bloMc.O, élﬁsﬁéonef que xlO O.; Como.;;
 §1 metodo 51mp1ex dual es 91 que se esta apl;candg, ex1sten Qﬁf
léalgunas x 1§ ’ ‘
itrlo e1ﬁprQb1em§vno,es fa;tlble. vSl seleccionamosvuha.m sUfi_  

<ﬁ 0 para 3 que no esta en la base, en-caso‘contqgf_

2 °ciéntementé érahde,_todas 214/m~ p§ra *ij<{0 dan dna~blj =
kh’;-i- 51gn1f1ca que exlste un elemento prOte -1 que permlte -Qkf
3  con$ervar a la tabla entera; Sin embargo, por las trans;ormgi?
 ,c1ones del 51mp1ex dual sabemos que una m pequeﬁé pfoduce uﬁjg
mayor incremento en la funclon objetlvo que una m grande, -ﬁ-ﬁﬁ
puesto que. este camblo esta en funcién directa de blOV'
"[xlo/m < 0 esto es, el huevo valor de. la funcién objetivo ~-
esté.dado por | |
x

Ok i} L oo
00 = —=7 P10 = ¥00 * ¥okP10 = Xgo * (Zk=Ck) l"lo/"‘}

en donde Py, la columna pivote, debe ser tal que

X . 1z -c
' ' 8 = min OJ = k k
X33 <0 ~1 -1

(cuando 2p=Cp = 0 indica que el problema dual es degenerado)

Para seleccionar m de una manera precisa, analizaremos

lo sigulente: como m debe seriselecéionada de manera que bik =
[Xlk/m]= -1, tenemos que-

- Z,-C
e =' min )

13 < 0 "11 ST

"
vV
O
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,~.,,_,vv-~v‘;»‘~'7""k"°k é.‘zk-::k__{_ I S jr‘pa:a,xlj,<__o_,.f,f, e
S [xlk/mj  ‘__- _[xlj/m]'  b1jv,: e e Y l

o zk"ck > ,z‘j"’cj', S
=1 T b,
D “13

Si tomamos a njfcomo el enterd méximo'pa:égel_cualfv
k~Ck <= 237Cj
=1 en5

iy

A

—entonces

. (e T S :
R o . _ - 1 . . . B . .
blj = [—ﬁl,ﬁ njy para le’<:;O BT (5)

Y

por lo tanto, para cada j, la m mds pequefia que satisfépe (5)
"y hace que P, se convierta en la columna pivote, es decir, --

tiene'unAelemento pivoEe"blk = -1,'se calcula por my = =

(le/nj)o Pero la m minima admisible debe ser por lo menos —-

an grande como la mj'mayo;, por lo que m .. =: max m 3

‘ x1j<0

En el caso que M™min = mp'= = x;, =1, resulta que el
elemento pivote es un -1; por lo cual construimos una.restric—
cién de corte adecuada; considerando ﬁnicaﬁente'las variables
no basicas de la ecuacidn, lo que nos permite scleccionar una

m >'12 \ .
m se definid como un' nimero positivo por determinar,

pero no ecté restringida a ser un entero, y para Py tenemos -

que mp.= 1, con my = - Xji, por lo tanto, Mmp{n = Mg, de don-

d@y blk [ lk/m ] u =1,

)

!
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Uno de 1os metodos mas eflcaces para encontrari

i "' E ""

“ e1 opt*mo de una func1on obJetlxo a51gnada a un fenomeno econd
 Y?m1co, fué desarrollado por el matematico R;Ehard Bellman. ,Sﬁf
| pllcac1on no se llmlta al campo de 1a economla, 51no puede ex
_tenderse con resu1tados 1gualmante vallosos para lg.lnvegt;937
qlgn en la flsica o en las matematlgas puras. rsl'método,séj;_
fundamenta;en’un ﬁprinCipio devoptimidad"i que nosotros llama-
rémos Teorema. La ‘importancia de este prlnClplO Y la eflcac;a
de los métodos de optimizacion secuencialgs’a los que ha‘dadoﬂ
origeﬁ, se‘évidencian cuando se conoce que'numerosos;probiémas
econdmicos son'de_tipo secuencial. Nuestro an&lisis sérlimifa

" a los problemas que implican variables discretas.

. o Optimizacidn secuencial
Funcién separable en fases. Sea F una funcidén

de N+1 variables, definida por la regla de correspondencia

F (xo,X1,---,xn;1,xg) =.v1{xg,x1) + va(x1,x2)

. ,v+.oo"' VN(XN__'l, _XN)

que es por hipdtesis, separable en una suma de N funciones ele

mentales.

’

Va{Xn_1,%Xp) , para n = 1,2,...,N

Deseamos ahora encontrar el valor maximo (o mi
nimo) de la funcidn F. conociendo que cada magnitud x, puede
variar entre limites que sbélo dependen de XO Y %Xpn+1 Sea cual

sea n entre 1 y N,



fjﬁi a51gnada al conjunto de todas 1as fases.k’

Por la regla de correspondencxa de F, y los 11m1- 
ﬁ*ites de varlacion de las varlables, podemos considerar un 81ste-

.‘. RS

*,func1on obJetlvo a51gnada a cada fase y F la func1on ObJethO -

Sea un sistema que puede camblar de estado en. cadafu

;Fﬁ*fase por una dec1sxon,'slendo el numero de estados en cada fa

s

ﬂk (k =0, 1 2,...,V) finlto o no, pero numerable.i Llamaremos poli.’
@;fica una C1erta suce51on de dec151ones de k=0 a k N, o sea un -
}conJunto de N+1 valores como xQ,,x1, x2,...,xN.  Denomlnamos sugf
fpolitlca una serie de dec151ones unltlvas que forman parte de'--w}
k’Qﬁnafpolitica, o0 sea un conJunto de'valores particulares-coquf- |
25; x3+1, xJ+2,...,xk con O <TJ < k < N. Entonces, si.aéigna;;
mos una funcién objetivo relativa a los cambios de estado, y siv
frhos proponemos optimizar ésta funcibén,el teorema sigﬁiente es_-'
valido; "Una politica Optima sdlo puedé estar formada>por subpo

liticas 6ptimas", que es el teorema de optimidad.

En algunos‘probiemas la separacién en fases pue-
‘de hacerse de cualquier manera, denominando a estos sistemas --
"no ordenadoé“. En caso contrario, el sistema serd "ordenado",
si se presenta bajo una forma secuencial. Este ﬁltimo caso es
el que vamos a analiza:.>

Para encontrar el valor maximo (o minimo) de F uti

lizaremos el teorema de nptimidad®, que es valido tanto para el

* El teorema de optimidad lo enuncidé Bellman bajo la forma de -
un principlo general: "Una politica es 6ptima si en un perlo-
do (fase) dado, cualquiera que sean las decisioncs preceden--
tes, las decisiones que queden por tomar constituyen una poli
tica 6ptima, teniendo en cuenta los resultados de las decisio
nes precedentes".

»




'  fases 1 y 2 en conJunto, y denomlnamos fo 2(xo,x2) el valor ép

i cuando x1 varia en su domlnlo, que esta deflnldo por xo y X2

valor minimo), tenemos que.

| donde x1 € X1{xg,x2) significa que X1 pertenece a un conjunto d

:yalo;es de x1 que optlmlcen

2,3) y llamenos fp,3(xg,%3) al valor bptimo de la suma

S Consxderemos un sxstema de N fages, Yy tomemos las -

tlmo de la suma

-’vi(xO’xi) * Valxgexg) ; :‘ o ,  . s

Tomando en cuenta que deseamos encontrar el valor max1mo (el -

procedlmlento que 1nd1camos tamblen es valldo para encontrar e

: f£g,2(xgixp) = max {vl(xo,ki) + vz(xi,xz)}

x1 € Xi(xo;xz)
valores Xq que tlene como elementos a Xp ¥ ¥p. El vglor o los

Vi(xvai) + V2(x11x2) : .
deflnlran la(s) politlca(s) éptima(s) para las fases 1 Y 2, ¥

para las variables xQ y X2 consideradas.

Analicémos ahora las tres primeras fases juntas (1,

valxg,xq) + valxq,x2) + v3(xp,x3)

cuando varia xq y x» en sus dominios respectivos. Por el tecrej

ma de optimidad tenemos



Ty

yr

Por la regla de correspondenc1a de F y los linl-iﬁgf

H*Ttes de var1ac1on de las varlables, podemos considerar un 51ste-;f

ma de N fases, en el que;, vn(xn_1,xn) para n_1,2,...,N seria 1aa 

1

func1on obJetlvo a51gnada a cada fase Y F la func1on ob)etlvo -‘.ff

'”Qﬂfa51gnada a1 conJunto de todas las fases.

]

~

Sea un. 51stema que puede camblar de estado en. cada &

fase por una dec151on, 51endo el numero de estados en cada fa

ot

(k= O 1 2,...,N) flnito o no, pero numerable. Llamaremos poli

"tlca una ciefta sucesién de dec1510nes de k=0 a k= N,‘o sea un -

”f'conJunto de N+1 valores como xo, x1, xz,...,xN._ Denomlnamos ‘sub -

,politica una serie de decisiones unitivas que forman parte de -

~

uﬁa politica, o sea un conjunto de valores particulares como —-

D "'\ ‘ L

xJ, Xj+1s . xJ+2,...,xk 'con 0 <7 j <:k ~ N. Entonces, si asigna--

mos una funcxon objetlvo relativa a 1los camblos de nstado, y si

-nos proponemos optimizar esta funcién,el teorema siguieﬁte es”-‘

- valido; "Una politica éptima sblo puede estar fbrmada_por subpo

liticas 6ptimas", que es el teorema de optimidad.

.

En algunos problemas la separacidén en fases pue-

de hacerse de cualquier manera, denominando a estos sistemas --

"no ordenados". En caso contrario, el sistema sera "ordenado",

si se presenta bajo una forma secuencial. Este Gltimo caso es

el que vamos a analizar.

Para encontrar el valor miximo (o minimo) de F uti

lizaremos el teorema de optimidad®, que es vélido tanto para el

®* El teorcma de optimidad lo enuncid Bellman bajo la forma de -
un principio general: "Una politica es Optima si en un perio-
do (fase) dado, cualquiera que sean las decisioncs preceden--
tes, las decisiones que queden por tomar constituyen una poli
tica 6pL1ma, tenlendo en cuenta los resultados de las decisio
nes precedentes".



“ff ConSLderemos un 51sLema de N faaes, y tomemos las
’*4ff;fases 1 y 2 en conJunto, y denomlnamos fO 2(xo,x2) el valor op

"*ffftlmo de la suma'f?

. ;‘ V«l(xo,xi) + Vz(xl,xz) |
”:i cuando x1 varla en su domlnlo, que esta deflnldo por xo y x2._

‘f3Tomando en: cuenta que deseamos encontrar el valor max*mo (el'u

';procedlmlento que 1nd1camos también es valldo para encontrar

’ ,va1or minlmo), tenemos que:
f0,2(xo’x2) = max {v1(xo,x1) + v2(x1,x2)l
xq € X1(xg,%x2)
~ donde x1€ X1(xp,x2) significa que xq pertenece a un conjunto d

valores X4 que tiene como elementos a xg ¥y %5. El valor o los

“valores de X1 que optimicen-'
vi{xgyx1) + vp(xq1,x2)

definiran la(s) politica(s) éptima(s) para las fases 1y 2, y

para las variables xQ y x2 consideradas.

|
Analicemos ahora las tres primeras fases juntas (1,

2,3) y llamenos fp,3{xg,x3) al valor bptimo de la suma

v1(xgyx1) + volxq,x3) + va(xp,x3) a 1

[

cuando varfa xq1 y x» en sus dominios respectivos. Por el tecre

[

ma. de optimidad tenemos



a§;~ifo;$(*d,x3y;‘aﬁax a,[>0 Z(XO’xi) + v3(x2’x3))}; 

e | XZE.Xz(Xo’X3) , 'fi  ,$7-]“_5f
.!ﬁdonde x25x2(xo,X3) £1ené Slgnlflcado Slmllar al antes lnd;cado.a c
5181 o los valores de x1 ya obtenldos, y el valor da x2 que optl-lf}
a‘mlca | | ’

fo 2(xo,xz) + Vs(xz,xa>

“,deflnlran la(s) poliﬁlca(s) optlma(s) para los valores Xg Y X3.: :

&

;jGeneralizando para las N fases juntas, tenemos

- fo,m(x0y%xn) = max ; : : ’fo;n_1(xo,xn_1) +
xn-‘l e'xn—'l(xo’xn) ' ‘
Vn(xn-isxa)]

‘fo’»l(XO',X:l) = Vi(XO,Xol)-’}

lo que nos permite calcular laS subpoliticas'éptimas sucesivas
paraflas fases 1y 2 juntas, enseguida 1,2 vy 3;..., ensegdida -
las fases.i,2,3,...,N-1,N eh conjunto; es decir la(s) politica
(s) b6ptima(s)
Fe(xg,xyN) = - max . [fo,N-i(xo,xN-is +
X1 € Xy_1(Xg)Xy)
+'VN(£N;1,XN)}

i

La optimizacibén se efectud en el sentido n=0 a n=N; en senti

do contrario también podria efectuarse.

Para e1 caso en que Xy nNo sea dado, y sélo se conoz

.can sus limites de variacidn, tenemos que calcular



‘?   qu es ei ﬁéx1mo de todos los valofé; factlblés“de{XQ;ivpé'ﬁg;
‘Qhera 51m11ar si xo es no conocxda, se Calcula P
F‘(xN) =gil méx  :, F‘(xo,xN)

 'f1na1mente, puede presentarse el caso de que xo y xN sean no -

7~C0noc1das, entonces calculamos

xNexN



'ff2,7fffArbofés“defde¢iSi§h‘.

7+-Los érboles de dec151on son resultados de ﬁon—.fff

&

: f:s1derar explic1tamente las opc1ones ‘por. eleglr en . el futuro,kéf
O - ' 2
' “1os resultados p051bles y las dec151ones que puedan derlvarso
de una dec151on 1n1c1al o actual. A traves de ellos,'se puede

f‘formular una dec151on 1n1c1a1 que 1mp11que tomar exp11c1tamente .

en cuenta el rlesgo Y la repercu51on del futuro.

Bl nombre ae arboles de dec1sion, sé debe é laS:; 
' fofmé’que tlene su representac1on graflca; que se - aseme3a>v 1la
““de un arbol,,cuyas ramas se obtienen de cada opc1on factible - . 53
para cada résultado posible que se deriva de cadé Qpcién selgér
tiva.' Para descr;bir el concepto y 1a metogolégia’del anili--
-sis de ios arboles en los casos de cer;ezave incertiduﬁbre, lo

haremos por medio de los ejemplos siguientes.

.Ejemplo aeterminista. En la represenéacién -_
grifica de un a4rbol de decisién, se muestran las ramas de cada
opcibébn factible que ha de arrojar un sdlo resultado, que es =-
cuando sé dd por conocida. la certidumbre. Esto ;o podemos - -
ilustrar en un problema de reposicibn, cuya gréfica sellocali-

. za en la figura 4. La manera como se muestra el problema, - -

- prueba que la decisién»reSpecto s{ ha de reponerse o no la mé-
quina vieja por la nﬁeva, no se trata de una decisidén que se -
tome una sola vez, sino que*periédicamente se repite. ‘'Esto es,

~si la decicsién es conservar la maquina vieja en el instante --

t=1, posteriormente en el instante t=2 habrd que elegir nueva-



"mente.  Dn,modo sxmllar, 51 la maqu1na v1eJa es escoglda en elﬁ

'98 1nstante t 2 de nuevo habra que eleglr en el 1nstante t= 3.“-'

'Z_Para Cada 1nstante,'se 1nd1ca su 1ngreso y costo de la 1nver-—
jslén; v | | ”
. En este problema el 1nteres 1n1c1a1 radlca en la'
'{elecc1on demla alternatlva en’ el 1nstante t= 1, 1la cUal'debeftd
;mar’en‘cuentavlgs opcione§ pOsteriores_y las déCisioﬁes dﬁe se
‘deriven de éllag. En consecuencia, el proéedihiedtg paré‘ané;“
Vliéar'este tipo de prbblemas, es empezar en el punto mas a1e3a 
‘do de la decisién, determlnar cual es la me jor opcidn selectl—
va'y el resultado cuantitativoAde esa opcién‘y'luegovir hacia';
'atfés a cada,instante sucesivo, repitiendo éi p:océdimiento f;
hasta-que finalmente se determine la éleccién en el inétante -
inicial para tomar la decisibn; donde se consideren las opcio-
nes selectivas y las decisiones previstas en el fututo.
, ‘ v

Los célculos necesarios y las decisiones por to--
mar en cada instante, "estdn-asentados en la tabla 3. Un 2ndli
sis de dicha tabla nos indica que la mejor opcidn selectiva en
el instante t=3 (corresponde a la maquina vieja con un ingreso
neto de '$7,000.00) forma parte del resultado para la opcidn en
faver de la maquina viejaven el instante t=2. De manséra simi-
iar, la mejor opcidn en el instante t=2 (es la eleccién de una
méquina nueva que genera $24,000.00 de ingresoé netos) forma -
parte del resultado para la opcibébn de la maquina vieja en el -

instante t=1.




INGRESO = $ 5000 ; TIEMPO:9 ANOS . . 0 T
7coST0 = $ 13 000 - s

" INGRESO:=$6 500;TIEMPO= 6 ANOS
"COSTO=$ 15 000 |

; , . INGRES0=$ 6 500; TIEMPO=3ANOS
Y : A _#cosT0=$ 15 000

B\
Qé
_ D
VIEJA ‘ VIEJA | e
p |/INGRES0:$4000;TIEMPO=3AROS - | g NGRESO:=$3 500;TIEMPO= 3ANos 0 INGRESO=$ 3 O%TIEMPO 3 AROS

! 1= cosTo:=¢ 800 2 r-costo:$ IOOO : 3 -cosro-s 2 000

D= DECISION

FIGURA 4.- EJEMPLO DE ELECCION DETERMINISTA .
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Contlnuando con el anallsls de la tabla 3, enCOntramosr”V

i nal de este perlodo sust1tu1r1a por una maqu1na nuova.

'°. wTab1a;3;v Calculo de los 1ngresos netos Y dec151ones en . cada —;' \
i ... Anstante. . oL :

v fInstahté Alternétiva ,‘Ar.'Ingresbs netos.« ‘..3’ EleCciéh;,‘

vieja 3000 (3) - 2000 = 7000 ".vieja
nueva 6500 (3) - 15000 = ‘4500

i vieja 7000 + 3500 (3) - 1000 = 16500

. nueva 6500 (6) - 15000 =- 24000 nueva

. vieja 24000 + 4000 (3) - 800 = 35200 vieja

1 : |

——===figeva———= 5000 (9) - 15000 = 30000

Ejemplo probabilista; En el caso anterior de reposi-
cibébn determinista, no se coﬁsideraron los resultados variables
a los cuales pueden asignarse probabilidades de realizacion. -
Supongamos que para cada opcién hay dos resultados posibles, se
gin sea la demanda elevada o baja. Entonces el problema de &r-
boles de decisién de la figura 4, - se modificaria como se MueS—=

tra en la figura 4.1.Donde cada opcidn de la figura 4.1 tiene un
circulo del cual parten flechas que representa cada evento posi
ble o estado de la naturaleza que puede presentarse, como una -

demanda elevada o baja.

*jque 1a soluc1on es usar la maqulna v1e3a durante '3 afos Yy al flffi



\_ELEVADA

ELEVADA

ELEVADA -
BAJA _
ELEVADA
D
40
ELEVADA
b ELEVADA
qp | NUEVA DEMANDA
ELEVADA -
DEMANDA) BAJA

A 4

ELEVADA

DEMANDA) BAJA

FIGURA 4- 1\, EJEMPLO DE ELECCION PROBABILISTICA



Para resolver este problema (b sea,‘determlnar cual

es la mejor alternativa en cada instante t) es necesario deter‘f

'i?minar primero el resultado (expresado por lo general en unida-:ﬂ

| Fﬁ_des monetarias) Y la probabilidad de que se realice para cada

nevento fortuito.A Bntonces puede decidirse la norma para la - Af

n' ‘e1ecci6n como puede ser el valor neto de los ingtesos, y la so

"lucion se computa por el mismo procedlmlento anterlor°;esto es,
 v1os resultados de la norma y de las dec151ones se determlnan -

primero para 1os 1nstantes t mas dlstantes y luego se repzte -

i

 _‘suces1vamente el procedimlento, moviéndose hac1a atras. en los

diferentes instantes hasta llegar al punto t= 1

| . \,’ : .

 para calcular la probabiiidad en cada evento fortui-
to; aplicaéemos'el teorema de Bayes. Este teorema puede ser -
usado para reformular un conjunto de probabilidades previas, -
llamadas probabilidadés a priori; para-uh conjunto de nuevas -
probabilidades, llamadas progabilidaﬁes‘a posteriori. La re--.
formulacibén esti basada en informacién adicional, la cual pue-
de ser obtenida de registros pasados de'una empresa. o de mues-
tras.

El teorema de. Bayes es una ampliacién de la teoria -

de probabilidédés conjuntas y condicionales

p(A,B) = p(A) p(B/A)
en que p(A,B) = Probabilidad de que dos eventos ocurran.
juntos
p(A/B) = Probabilidad que ocurra A sabiendo que B

ha qcurrido



%Jfp(é)f#fbbpbébilidadfaéﬁduefBQQ§ur;§;§

Seén A1 Y Az dos eventoé mutuamente excluyeﬁtesvilos
’ff"dos é;entos no. pueden ocurrir al mi%mo tiempo) y exhaustivos -
:‘ j{1a combinacion de los dos eventos es el experlmento entero) y
"5FB un. evento simple, que intersecta cada uno de los eventos A.

' ”}Entonces la probabilldad delkevento A1,.dado el evento B es‘é

| p(A1,B) . o
p(A1|B) = *_BTFT- ;4simila:mgnte,ila p;obabilidad‘
”udel evento A, dado B, és R e ol S
(A B)
p(Azls) - PRR2,°/

| "~ p(B)
donde - o . .
p(B) = p(Aq,B) + p(A5,B),
'p(A{,B) = p(A)p(B|AL), ¥ S
. p(As,B) = p(A,)p(BlA) - . |

En general, si hay n resultados posibles en total --
que se excluyen entre si Aq, A3,...,A, Yy los resultados de -
un estudio adicional (que puede ser de muestreo) es X, de mang

ra que‘esta X es discreta y p(X) # O y si las posibilidades -

|

previas p(A;) han sido determinadas, el teorema de Bayes para |

el caso discreto puede expresarse ' |

p(Ai)p(X!Ai)
p(X)

p(kilx)

* p(Aq,B) = p(B,Aq) = piB)p(Aq]B). por lo tanto,

- p(A1,B)

(Aq]|B)
p(Aq] ~TY



La probabilldad posterior p(A lx) es la probabllldad:fﬁf

del resultado Ai conociendo que ha ocurrldo x. 51 ocurre la -

':  ; probabi1idad de x y Ai, entonces la p(Al) p(x!Al) es la proba— :3~

'“»g‘bilidad conjunta de Xy A ‘La suma de todas las probablllda-, B

\

 fvdes conJuntas es- igual a la probabilldad de X. Entonces la --'fff

- ecuacidén inmediata anterior puede expresarse

- » -

‘p(AﬂX) - p()(;t_()p(XlAi);
, "%—,P(Ai)P(foi).

-
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”‘QIII. DTCISIOVES DE INVERSION

1. Decisiones de inversién en condiciones de certeza I..

Laaprogramacién mateméticaQQué'hemos'présentadb,fééx

”‘fha apllcado a la admlnlstfaClon flnanClera para optlmlzar las

_”dec151ones operatlvas a corto plazo, dentro de las restr1cc1o-,-°”

‘nes de 1la capac1dad flSlca y los recursos Flnanc1eros..,Los me'
todos presentados, se basan en el supuesco ds que 1a admlnls-—

tracion ya decidid 1a magnitud del presupuesto de erogac1ones

de capital, las inversiones en activos corrisntes, y sus res—-

‘pectivos métodos para financiarlos. A través de los métodos -
nos proponemos formular el programa de operacibén a corto plazo
que ajuste de la manera mas conveniente los objetivos contra--

dictorios de liquidez y rentabilidad.
Consideramos dentro del andlisis tres aspectos prin-
cipales acerca de las decisiones de inversién y financiacidn -

adoptados por la empresa. El primero, ¢qué criterio debe uti-

. g

lizar ia administracibén financiera para medir 1la renEabil;dad
de las inversiones quahdo planea la magnitud y la(composicién

de su presupuesto de erogacionés de capital?. El criterio elg
gido afectari las decisiones acerca de la magnitud de la plan-
ta, la compra o la renga de la planta y el equipo, la conve---
niencia de la expansién, el reembolso de la deuda y ¢l pago de
dividendos en efectivo. E1l segundo, 2qué principios deben re-

gir la magnitud y la composicibén de las inversiones de una em-



y,diﬁcapltal en glro constltuye una dec151on fundamental de los eJe-

i;presa de cap1ta1 en giro : Como la soc1edad anénlma tipica 1n-

'fv1erte del 25 al 50 por c1ento de sus recursos totales en efec—

/

A*tlvo, cuentas por cobrar e 1nventarlos. La admlnlstraC1on del

V cut1vos f1nanc1eros de la flrma. Para el tercero, aque fuentes

- de- fondos debe utlllzar ]a empresa para flnanc1ar sus inver51o—

 fnes en la planta, el equpO y el capltal de glro?.. En una so—é

.;.,‘

vvc1edad anonlma 1as fuentes p051bles de fondos son el credlto a

 corto plazo, 1os bonos a 1argo plazo,‘laS’acc1ones preferldas'

"u
¥

Y las acciones ordlnarlas.,

- ;Aﬁélizaremos los diferentes criterios de’ap;eéia--
‘Acién de los proyeétos dé.inversfén; el grado de concordancia de
’estos criterios;-el efecto de la;indiviSibilidad, ia‘interdequ
dencia y el racionamiento de} capital sobre las decisiones de -
inversién. | |

a

{
1.1 Criterios de rentabilidad en las decisiones -

de inversidn.

Consideramos los siquientes supuestos inicia-<
les, antes de analizar los dos criterios mé&s importantes en la_
toma de decisiones, que son: el criterio del valor actual neto

y el criterio de la tasa interna de rentabilidad.

En el ardlisis se considerara dado el costo -¢
' (
del capital, la divisibilidad de las inversiones, ‘la indepcnden,

cla de los proyectos,.un mercado de capital perfecto, y total -



"-certeza acerca de los resultados de 1nver51on.~_

~ La divisibilidad perfecta de’fia’s .invérs::one‘s‘féi'g-‘-,

'f;hlflca que la magnltud de cualquier proyecto puede varlar en unJ 5

P L8

'1ncremento a un decremento tan pequeno como uno 1o desee. Estoi‘

f'e la admlnlstrac1on puede comprometer cualouler suma, por re—‘fﬂ

' duc1da que sea, en cualquler proyecto, 51n ncce51dad de adOpLar:;“

"dec151ones de 1nver51on sobre la base del ccregado o la e11m1 a

N . 8 e

“?kc1on de,proyectos enteros-.fUn conjgnto-de proyectos_indepen;

'diehfes entre si;'significa que 1é rentabilidad defCuélquiera -- 
no sé'encuent:a afectada Significativamente por la‘acéptacién o
el rechazo de otros prdyectos delrcohjunto} Es;decir;'hb pérmi
te la existencia de proyectos que se exélqyen(mutuamenfe,’losve‘

‘que por definicién son dependientes.

1

En un mercado perfecto de capital caaa‘COmpradoq_
o Vended&r de-valores negocia con cantidades tan reducidas (com
paradasvcon el mercado total) que ninguna ejerce un efecto sig-
nificativo sobre los precios de lés valores. Finalhente, la --
certidumbre total significa que tanto las empresas como los com’

pradores de valores, conocen exactamente los flujos de fondos -

actuales y futuros asociados con cualquier proyecto.

Los supuestos anteriores describen lo que puede -
denominarse la situacidn ideal, muy distinta de la situacién -
real, pero en la medida que avancemos en el ana 1"15, se elimi-

naran estos supuestos y tratarcmos. situaciones realistas.



1.1.1 El criterio del valor sctual neto

Conforme al crlterlo del valor actual -

3 -
‘\

'ffneto (VAN), odos los proyectos de 1nver51on que generen su’ va‘
{f‘lor actual neto p051t1vo, deben ser aceptados por 1a flrma Y —”

~Efen CaSO contrarlo seran rechazados._ Cuando hay mas de un pro—l
: |

J

 yecto de 1nver51on, ‘a todos Y cada- uno de los proyectos, sejf;
fvﬂapllcara la prueba 1nd1v1dua1mente., Posterlormente,‘dependiég

do del nidmero de proyectos que se aceptan, sé'determiha el prg
f supuesto total de capltal ) | | S
. oo Sea un‘broyécto que genera 1ngresos de’
fondos (antes de 1os pagos de capltal) de bg, b1, bg,...,bn  *
"al final de los afios 0, 1, 2,...,n. Si el costo de capital k
 es COnstante, entonces el valog actual de los ingresos, B; es-

t4 dado' por la expresiédn

n by
= >
t=0 (1+k)t

Los pagos en efectivo (incluido el de- (

~ sembolso inicial) asociados con el proyecto son C€py, €1y C2yess,
Ccn al final de los afios O; 1, 2,...,n por lo que su valor --

actual C estd dado. por la expresibn

y 'l+k)E

£=0



El VAN de un proyecto, se deflne como 1a contrlbu{ ; 7f

‘5 'cion al valor neto actual de una empresa, y es la d1ferenc1a S

entre B y C.

=0 (1+k)E EZO,ci+k)E,'

donde‘at representa el flu]o neto de fondos al - fi=
nal del afio t. ‘Bl crlterlo del valor actual neto aflrma quef
“1a empresa debe 1nlc1ar un proyecto unlcamente151~e1 valor -

VAN es mayor que cero.

Con el siguiente‘ejempio ilustraremos al criterip_
dél,valor actual neto. La litograffa kkk adquiere una impre

sora de $ 4,100.00 con el siguiente flujo de fondos:

Fin del afic 0 R 2 3 4

Flujo de fondos -4100 + 1000 + 1000 + 1000 + 1000 +

5
1000

Si el costo del capital k es 10%, Zesta inversidn_
serd rentable para la empresa?. En este ejemplo ay = $4 100

a, =% 1 000 para t = 1,2,...,5. Al sustituir estos valores

en (1), encontramoé gue el VAN, es una funciédn monétonamen—
te decreciente resbecto al costo del capital para la firma.

Como se muestra enseguida en la tabla 8.

) '-:f:" n. eh e
VAN = 2 _E £ Loy



i%TABLA 8.; Valor Actual neto (VAN) de la maqulna 1mpresora como
- funcién’ del costo del capital (k) ' o

———

% sw e % 8% 9% 10% . 11%.  12%

VAN 229.48 112.36 0 -107.29 -210.35 -309.21 -404.10 -495.22
merrvic — _
. .$200 e g
100 | o
K~

128 '°/0» 
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La inversibén tiene un VAN positivo para un costo de ca=

pital inferior al 7%, y un VAN negativoA¢uando el'costo del ca
pital es mayor del 7%. Para el 10% el VAN = - § 30:.._*s signi
fica'que la empresa debe rechazar el proyecto.

\

En cambio, si el costo del capital para la empresa es -
del 6% el proyecto tiene un VAN § 112.36 implica que la empre-
sa debe aceptar ‘el pfoyecto. La cantidad $ 112.36 es la utili
dad inmediata para la firma después de la aceptacidn del pro--
yecto. En la tabla 9, sc demuestra que ;1 flujo de fondos de
$1000.00 por afio durante 5 afos,es la cantidad que la empresa
cesita para amortizar un préstamo de $4,212.36 al 6% de interé

anual.



: MfEsto es, 51 la empresa obtlene un capltal de $ 4 212 36 pero _f*;

_Qinvierte $ 4 100 00 en la 1mpresora, tendra una ganancia neta ;;?

U TABLA 9. Programa de Amortizacién .
T Importe del -,]“Flujo‘ahual__“Ihtéreses“ " Reembolso
. Afo ,“prestamo pen- ' de fondos sobre el © . del capital
1 . 421236 1 000.00 . 252.74 °  747.26
2 3 465.10 1 000.00  207.91  792.09
3 2 673.01 -1 000.00 160.38°  839.62
a 1.833.39 1000.00  110.00 890.00
s 943.39° 1 000.00  56.61  943.39
Total N 5 000.00 787.64 4 212.36

1.1.2 E1 cfiﬁgrio de la tasa interna de rentabili-

. dad.

- Seglin el criterio de la tasa interna de ren-
tabilidad (TIR), debe aceptarse una.inve}sién, siempre que su_
TIR sea superiér al césto de cépital de la empresa.' Cuando hay
mas ae un proyecto de inversidn, éara,cada proyectb'se calcula
su TIR, y se clasifican los éroyectqs conforme a su réntabili-

dad. Posteriormente, se considera al costo de capital como un

punto- limite del programa de inversidn de la empresa.



La tasa 1nterna de rentabllldad de una 1nver51on se.ﬁg

}f@deflne ‘como 1a taqa de descuento que 1gua1a a cero el valcr “q

7f actua1 de toda la 'serie de flu;os de fondos asoc1ados con el -:

kfﬁproyecto._ ~Si at rep"esenta el fluJo neto de fondos a flnes -~.
Vﬁfdel afio t para t =0 1,...,n. La TIR del prOYeCtO"r' - Se de?‘

" fine a través

. N TR e S e e
> Tt - ° o2

t=0 , SRR TN T
En.el ca$o de que“ao,<: 0"y ’at :>'0 para t = 1,2, f
 we.,n " la ecuacién (2) puede expresarse como S
. ’ . n . . o ‘ - : . . . ) B
—ay =2 —t s SIS ©(3)
t=1 (1+r->t, : S :
"La TIR se conviérte entonces en la tasa de descuento -
que 1guala al costo del proyecto el valor actual de los futuros

1ngresos netos.

Otra manera alternativa de definir la TIR de un pro--
yecto, es la tasa de descuento que 1gua1a a cero el valor futu

ro de toda la serie de flujos de fondos, esto se expresa por -

iM>

at (1#r‘)n"t =0 ‘  ) (4)

.
il

0

Utilizaremos los datos del éjemplo‘anterior de la mi-

quina impresora para el cdlculo de la TIR. Para esta inversiér

A



titulr estos valores ‘en (

1 000 00 con’. t,— 1 2,---,5-7* ;; 
2), tenemos; 4 v

...........................

q ooo 1000 . 1 000
+ -+

- La sdludién'a_la e
' ? a1~7%. Significa que la

;jsuficienté para pégarse e

aportar al propietario un
tal ‘invertido. Es conven
'sibébn y 1; rentabilidad de
Por definicibén la TIR dé'
_lidéd calculada antes de
zados. ' Por consiguienté

bruta, y la inversibén es

rior al costo del capital

4

1,1;3‘ Equivalenci

- — — :
. (_1+r_')0- (1+_r )

Caerh? e’ et

: >-l. . - . » i L . 
cuacion tiene un valor para r igual

inversibn realizada genera efectivo - -

lla misma en 5 afios, y tambiéh'para -
a rentabilidad del 7% sobre su capio-
iente aclarar que la TIR de una inver
la 'inversidén no es la misma cosa. -
una iﬁ&ersién, es la tasa de rentabi-
dedﬁcir el costo de lps fondos utili-
la TIR es uné tasa de rentabilidad --
lucrativa sélo cuando su TIR es supe-

para la empresa.

a de los criterios VAN y TIR

Al analizar la relacibébn entre los criterios VAN

y TIR debemos diferenciar.las'inversiones simples y no simples.

La primera se distingue e
pone por un desembolso in

en efectivo. La inversid

n que su flujo neto de fondos, se com
icial, seguido Unicamente por ingresos

n no simple, se caracteriza por tener



-

L

%fdesembolsos netos en efectlvo en varlos periodos, que se 1nter-

A

o P

'ﬁ'Calen con flu;os netos de fondos durante toda la v1da del pro-

Sea una 1nver51on 51mp1e que genera fluJos'netos de
fondos ao, ai,..,,an al flnal de los anos 0 1,...,n respectlva

e ; ow

mente. Por ser una 1nver51on 51mple, ao <;O y ag = 0 para
t = 1 2,...,n. El crlterlo VAN nos dlce que un proyecto debe

.aceptarse unlcamente si su VAN es p051t1vo.” Por otra parte el

- e T S

o crlterlo TIR nos 1nd1ca que debe aceptarse un proyecto unlcam I

te 51 la TIR r‘_del p;oyectoksupera al costo_del eapltal k.¢;

.. . . - . ‘ i N ~~.“,_ ; ) ‘
- R i o

Al restar la formula del criterio TIR de 1la corres-{

£

pondlente al. crlterlo VAN, el prlmer termlno se ellmlna por --1

H

ser ;guales, mientras que las n restantes quedan expresadas -

por o o ‘ o ot \
: : » e .

« : VAN = < £ - £ (5)

| ' | t=1,\(‘l+k)t (1+r*)t

-

Como at, k y r* son todos positivos, entonces el sn]
gundo miembro de (5) (y el VAN) es positivo si r® es mayor que {
k, cero si r* =.k y negativo si r* << k. Todo ésto, nos indi-
ca la equivélencia de los criterios VAN y TIR para las decisig

-

nes de aceptacibn o rechazo, cuando sean solamente inversiones

simples.

Una ilustracidén de la equivalencia de los criterios,



iVAN y TIR .la encontfémos en el ejemplo de la maou1na“1mpreool;
: o?jfra.f Tenemos que 1a TIR de esta inver51on es del 7% y confoerfﬂ”f
ioifme a1 crlterlo TIR, el proyecto deberia aceptarse solo si ky o
’73ie1 costo del capital de la empresa ‘es menor al 7%. De acuer-‘fﬂof
wfdo con,el orlter;o-VAN un proyecto deberla aceptarse solo 514osoﬁ
”ifso-VANves poSitivo.k Sabemos por la tabla que el VAN de la ma;~%;i
*7?oqu1na impresora es p051t1vo cuando el costo del capltal es 1n:”-'
7ferbloroal 7%. Por cons1gu1ente, los dos crlterlos colnc1deq;

" “con la misma decisidn.

1.2 La TIR y las inversidnes no simples
;;v
Es necesario clasificar las inversiones nc sim’
-~ ples en puras y mixtas para comprender el sentido de la TIR;_;

Pero antes debemos definir y analizar los conceptos, saldo del

' " proyecto de una inversién y valor futuro del proyecto.

El saldo de un proyecto de una inversidén al fi
nal del afio t, es el valor futuro de una serie al final de --
cualquier afio t, para 0 € t £ n, que esti. dado por la expre--

sién

AR 2
Se(1) = ag1e)t ¥ a (1+)5™ 4 L4 5

(0= t £ n)

donde, 1 es la tasa de rentabilidad y By Aq
;..,an es_ el flujo neto de fondos de una inversién al final -

del afio 0,1,000yn.



Para conocer el 51gn1ficado econémlco del sald?f

ﬂjjﬂde un proyecto s, (i) cuando es p051t1vo, cero o negatlvo, con“

"f 1s1deramos una 1nver516n para la cual a0~< O y las a restan-f,

!

w"gft:es no tlenen restr1cc1ones de 51gnos. Sl 1 es la tasa de,--f

’7jrentab111dad del proyecto, una St(l)'< 0 51gn1f1ca que en el“

H”“tftlempo t la rentabllldad obtenlda es menor que 1,vy que los *i

'H“flngresos obtenldos por 1a empresa son menores que los eSPEFa’f
dOS, por lo QUe se puede,afiFmar que la empfesa,ha Compromet&f
~do -s,(i) pesos en el proyecto durante el afio t+1. . Un sg(di)

> 0 significa que en el tiempo t la rentabilidad es mayor --

'  que i, y que los ingresos obtenidos por 1la empresa son mayo=-

fes que Yos esPerados, por 1lo que se puede afirmar que la - -i
empresa tiene un préstamo de St(l) pesos originzdos en el pro
- Yecto durante el ano tfi. Finalmente un saldo St(l) =,0;519f 
- nifica que la réntabilidad obtenida en el tiempo t es igual =
ai.

El saldo del proyecto al final de la vida del -
proyecto, se refiere a un caso particular que es conocido = =
como el valor futuro del proyecto que estid dado por la expre-
sién. |

sn(i) = ao(‘l+i)n + a1k1+i)n'1 + ... + @,

Observamos que el valor futuro siempre se mide_
al final de la vida del proyecto, en cambio el saldo del pro-
. yecto puede medirse en cualquier punto t de la vida del pro--

yecto.




Inversiones puras y mlxtas.j No obstante que los )

Qautores de temas flnancieros que utlllzan el criterlo TIR en e':

~ana1151s de las 1nver510nes suponen 1mp11c1tamente que la tasa'v

1de rentabllldad de ‘una 1nver&16n es 1ndepeﬂd1ente del. co;to --5fﬁﬁ

fdel cap1ta1 para la empresa, es necesarlo hacer 1la d15t1nc1on L

'WQ;entre inver51ones puras y mlxtas para determlnar la validez' de‘“”ﬁ”

'7“este supuesto 1mp11C1to.' Se dlce que una inversién es pura 51if‘ﬂ“

,““;ﬂlos saldos del proyecto calculados con la TIR del proyecto son;a

”*f{cero o negatlvos durante la V1da del proyecto. La 1nver51on‘-.v

'7 es pura en el sentldo de que la firma no rec1be demasiado de -

af'su rentabilidad en ningln punto, vy por lo tanto no esta endeue;
auldada con el proyecto. Bn térmihbs de sihbolos una'inversién -
1aes pura si y solamente si st(r Y=< 0 para t =0 1,...,n-1 don

*ua de r® es la TIR del proyecto.

En cambio, es mixta cualquier inversidn Québnq_
es puka. Esto es, una inversién mixta es un proyecto en el --
que s (r*)> 0 pafa algunos valores de t, y s¢(r®)£ 0 aara -
los ;eStantas valores de t. El significado de esta distincién
estriba en que sblo para las inversiones puras hay un concepto
de tasa de rentabilidad interna del proyecto. Como los proyec
tos mixtos .son en parte inversiones y en parte ingresos para -
la empresa, las rentabilidades de estas inversiones tienden a

variar con el costo de capital de la empresa.

Si se observa que ag 4 0 entonces podemos lograr



,ffque cualquler inver516n satlsfaga 13 C°nd1C1°n st(l) 0 p

“"ft =0 1,...,n—1 ’slmplemente elevando la tasa de interes c

- puesto ia c1erto nlvel crltlco rmln Pero si rm n'es el

;f;teres compuesto, el valor futuro del proyecto = (rmln) pue
ser negatlvo, cero o p051t1vo. Sl s (rmln)EZlD; ex1ste c1

vta tasa r® > rmln que - determlnara Sn (r ) - 0.

u st e
‘Puesto qu rmln

min

_;del proyecto 5 (r L) =0 pafa,t =,0,1,,_,;h-1, ;Bntohces

~efecto de;una tasa de interés compuesto més elevada increm

‘::ta la'negatividad de estos saldos del proyecto, de manera
r* > Lot 1mp11ca que s, (r?* ) = O para tf_ 0 1,...,n—1 por

g con51gu1ente la inversion es pura. Ahora, Sl*sn(rmin

~existe cierta‘tasa r*<L r que determinarad que’'s,(r*®) =

min

Puesto que” es la tasa minima en que los saldos del pro

Tmin
to son todos cero o négativos para t = O,l,...,n-i, entoné
Vel proyecto no serd una inversidn pura cuando se evalua co
r’ que es la TIR del proyecto. Otra manera de definir una
versién pura, es cuando sn(rmln

ta si sn(rmin)ac 0.
1.2.1 Metodo de calculo de la rentabllidad del

pital invertido. Como en una 1nveraion mlxta, la empresa

se define de modo que los saldos

) £ @

ara
aﬁ; 
in- .
dé  

el
en-
qué

b

0.

yec
es_'_"
n -

in

)= 0, y una inversién es mix-

ca-

hace

desembolsos de fondos durante cierto tiempo, y en lo que res-

ta tiene un préstamo proveniente del proyecto. En.este caso_

necesitamos distinguir entre r, la rentabilidad del capital -




']innvertldo (RCI), y k, el costo del cap1ta1 tomado en préstamo.f'

'a;fCuando el saldo del proyecto es negatlvo, esto es, cuando la'- ;

?Tykempresa tiene comprometldos fondos, el 1nteres compuesto se -

ffgfcalcula a la tasa r, y cuando el saldo es p051tivo, es dec1r,_ff

'lf,cuando la firma tlene un prestamo, el 1nteres compuesto se - -j,

Lﬂfjcalcula a la tasa k.~ Para la 1nver516n pura, unlcamente se g

»i?*calcula el interes compueato a la tasa r, puesto que la empre-}

- asa nunca esta en deuda con el proyecto, la RCI r es 1ndepen- -jgff

,fdiente de k, el costo de capltal para la emoresa,,mlentras quea3*9

n para una 1nver51on mlxta la RCI r varia dlrectamente con k el;ﬂfff

'_costo del capltal Esta relac1on se derlva de que dados los - S
flUJOS de fondos asoc1ados con una 1nver51on mlxta, cuanto masfa;f
;elavado es el valor de k, mas reduc;da es la fraccidn de los -
 flujos netos de fondos que representan. préstamos y mayor la --
ifrac;ién da estos flujos que rapresenﬁan rentabilidad de 15';2’

versién. -

El procedimiento masidirécto para calcular la re-
lacién funcional entre r y k de una inversién mixta, es a tra-
" vés del valor futuro del'proyecto. Puesto que el saldo del --
proyecto de una inversién mixta se calcularé con la tasa de r
o k seqgln sea el signo del saldo, entonces ‘el valor futuro del
.proyecto expresado por sp(r,k) es una funcién de dos variables. "
Si observamos que el proyecto concluye al final del aﬁd t y k es
el costo de capitalrpara la-empresa,encontramos aue spn{r;k) es -

la suma adicional.- que la emprésa debe recibir(o desembolsar)en el



“aﬁo t‘para obtener una rentabilldad del capltal 1nvert1do -

>i;(RCI) de r.f Como se supone que el proyecto concluye al fl-?ﬁf
}1fna1 del ano.n, sn(r k) = 0 es la cond1c1on necesarla para ;f;.
 ffque la empresa realice una RCI de r, suponlendo que el cos- fﬁ
ii;to del capltal es 1gua1 a k. Al 1gualar a cero s (r k) se‘JEj
t%";define una relac1on imp11c1ta entre r. y k que gs 1a funf:;?iL
" f;c16n que estamos buscando. | | o ’ B
” C6n1ei§;g6ié6Fe giéoriﬁmdkpcdemosdeﬁerﬁinat,RCI;ﬁy

r correspondiente a un costo dado del capital k:

Primefo,'encontramos Fmin POr el método de tanted,,
'ensegu1da calculamos s (rmln)' Si el valor futuro del brbq
'yectoka l§ tasa rmin ‘es mayor o igual a cero, el proyectoﬂ-
es una inversién pura y por lo tanto, el problema se réduce
a encontrar la TIR r®, tal que s (r°) = 0. En caso contra-
’rio que el valor futuro del éroyecto sea negativo, el bro-—
yecto es una inversién mixta, y si el costo.del capital es_

igual a k, entonces calculamos s(r,k), de la manera éiguieg

te:

1

i}

.si(r,'k) sd(‘lfr) +a; sisy<€0

so'(‘lnf) + a, - si so>0



ﬁjis (r k) -‘s 1(1+r) + anfffs 1_410

"' 1. ? vn 1(1+k) + anrf“si n-1=>() SRR  §‘

~’f(§£1répre;enta el“flujo neto,de~fondqs al fih'delfaﬁb F) 

"T‘Despues se determlna el valor de r resolviendo la ecua-jf

W

©1.2.2. El andlisis de inversiones puras no simples . .

Dentro del campo del anallsls de 1nver51ones - -f

i ex1sten algunos proyectos no 51mples que son 1nver51ones Jpuras. -

'Esto se demuestra con la existencia de inversiones puras no sime= -
~ ples, para lo cual, consideramos un proyecto con el siguiente flu

jo de fondos.

Fin de afio ~ - 0 .1 2 3 a4 5 .

Flujos de fondos - 4100 + 1000 + 1000 + 1000 - 1000 + 3140

Conforme a los cilculos, se encontrd que este -
proyecto no simple tiene una TIR Gnica del 7 por ciento. Con el_
mismo porcentaje como' tasa de interés .compuesto, esta inversién -

tiene los siquientes saldos no positivos del proyecto:

(7%)
S, (7%)

$4100

o

- % 3387

i
U

- 4100 (1.07) + 1000

(7%) 3387 (1.07) + 1000 = - $ 2624

it
i
[

n
i

S, (7%) 2624 (1.07) + 1000 = - $ 1808



sze(7%5;5;- 1808 (1 07)",1000’

';'5 (7%) 'ﬂ; 2935 (1. 07) + 3140

Como st(7%) 0 (t 0 1 ,2,3, 4 ) 51gn1f1ca qu
: este proyecto no 51mple ‘es. una 1nver51on pura. ‘ o
'Una caracteristlca do las 1nver51on°s purasf
i Slmples1esque al combinar dos 1nver51ones puras,kla 1nver51on
 chpuestakresultante también es pura, Puede ser que la nuev§
inversién‘puré no Seahecesariamehte una invérsién‘simple, como
. es eivcaso qpe‘estamos anélizando; donde la inversién: resultan
Vte es no simpie Y Sé descompone eh.dos‘subserles, que‘represen

tan ambas inversiones puras simples:

Flujos.de fondos al final del afo

0 1 23 4 5

Subserie 1 - 4100 1000 1000 1000 1000 1000
Subserie 2.... 0 .. 0. 0 0 -2000 2140

TOTAL - 4100 1000 1000 1000 -1000 3140

Como el proyecto es una inversién pura. su TIR
es indepdendiente del costo del capital para la empresa. PRor -
. lo tanto, la firma deberia aceptar el proyecto si el costo del |

capital es menor del 7 por ciento yen caso contrario, rechazarlo

1.2.3 El andlisis de las in?ersiones mixtas -

ho simples.



En el desarrollo de este punto, anallzamos dos"

'\'ejemplos de 1nversxones mixtas, uno con una TIR unlca 'y el =T

¥  f;otro con multlples TIR.. Como. la TIR de una 1nver51on M1xta deJ

,;ipende func1ona1mente de k,‘el costo del capltal para la empre-

*~$a es 1ndepend1ente de que sea o no unlca.[i

Prlmer eJemplo, sea una 1nver51on mlxta con el'

“’-*fflu;o de fondos ap = - $10, aj = $4o, a, = - $40 al final del

a"7aﬁo,05,1 Y 2,vy;la TIR r* 1gua1 al 100 por c1ento, ademas es —i
ﬁnica.‘ Si sUpohemos queke} costO'de capital k de la empresa 4'
éslio por;ciehto; igualra dn décimo‘de la TIR r° del proyecto. 
Entonces como k | r* puede parecér éue el proyecto es rentable.'
Con k = al 10 por ciento el Valo: actual neto del proyecto es .
negativo, iguaf a - % 6.70, lo qué implica, que la aceptacidn_
de 'este proyecto disminuird el valor actuél neto de'la empreSa?
- en 1anr de‘aumentario., '
Conforme a 1los resﬁltados, la empresa no pue-~
~de realizar una ganancia 1nV1rtiendo fondos que cuestan el 10°
por ciento en un proyecto que rinde el 100 por ciento, lo que_
hace suponer que en nuestro anélisis hay un error. Este resul
tado paradéjico ﬁuede explicarse si recordamos que'el proyecto
es una inversién'mikta, entonces la tasa de rentabilidad depen

de del costo del capital de 1a‘ehpresa. El r* de 100 por cien

to y k de 10 por ciento no son comparables, porque cuando k =

0,1 la rentabiiidad del capital invertido es de - 63.6 por cien.



f‘to (segun resultado del algorltmo que calculamos a contlnuac.
no de + 100 por c1ento. Al ccnfundlr la TIR como la RCI comet

7mos un error que orlglno el resultado paradOcho.::f

-
e

. ~“lfAhora, queremos encontrar la relac1on func1ona1 en
k

'5ﬂ{tre la rentabllldad del cap1ta1 1nvert1do r y el costo del capl

”‘fﬁtal k a traves del algorltmo que describlmos antes-:A

Primero se comprueba que Lein es 1gual a 300 por -

in

| c1ento, despues se calcula el saldo del proyecto Sh (r ) = -$4

mln

lo‘que nos indica que el proyecto es una 1nver51onkm1xta; si el

costo del capital es k, calculamos el'saldo‘del-proyectofst(:,k

solr,k) = -10

S4(ryk) =.- 10(1+r) + 40‘; 30 - 10 r

- ya que.r no puede ser mayor que r_,

min’ si(r,k) = 0

sz(r,k)'= (30 - 10r) (1+k) - 40
s,{r,k) = 0 implica

k-1 . ‘ 1(0.1)-1 o
k = 001 = = .6
TR para r 1 36

r =
nos indica la relacidén funcional entre r y.k.

Del ‘anidlisis de. esta funcidén destacan dos aspectos

el primero de ellos nos indica que r, es una funcidén mondbtona--

dr .
mente creciente de k uesto que w—— = : i siti
‘ y P q PR T siempre es posit]

Va.



Con respecto al fIUJo de fondos del problema, po—g;

“fodemos afirmar que a1 = $40. esta integrado por la rentabllldad -;‘“v

=de la 1nver51on orlglnal, y un prestamo provenlente del proyec- ?7f

11t°’ y a2 == 540’,95 el reembolso del- preatamo con interés cal«-??:j

‘lculado a la tasa k.  Cuando k aumenta, la porc10ﬂ del prestamo

-a1 dlsmlnuye, y aumenta la correspondlente a la rentabllldad de7 f3

‘la inversibn, segun la relacién dlrecta’cntre r y k. En segun— i

 5d¢'1ugar, si r es 1gual«a k entonces r‘= k = g;h= 100 por c1en
;fo; Slgnlflca que en las 1nver51ones mixtas la tasa 1nterna de
rentabllldad r*, es el valor de la rentabllldad sobre el Capl—
talJinvértido r cuando r es igual a k.. Bn la representaclon‘_,
grafica de la funcidn usando como ejeé de coérdénaqas rectangu-
lares r y k, observamos que la TIR es el pdnto de interseccién_
entre la funcién y la recta de 45°, ‘gﬁ.este~punto la empreéa -
alcanza su punto de eéuilibrio de la inversidén, que corresponde
a ﬁn costo del capitai de1~100 por ciento. Ahora la pregunta --
qde se pléntea, tcuil es el costo del capital, en que la inver-
sién serd rentable para la empresa?. Primero observamos que la
ré;tg de 45° r = k es tangente a'la funcién en el punto (r =1,

k = 1) y que la segunda derivada de r con respecto a k, es - -

que es hegativo para todo valor de k = 0.
3
(1+k) ‘

Significa que la funcién es céncava en sentido -

' descendente, y por lo tanto debe extenderse totalmente por deba

jo de la recta de 45° r = k, excepto en el punto (1,1); donde -



'°ffifia linea ‘es tangente a la curva.; Por”C6nSigUiente'5é adVierte

.~ para tomar una decisibn de inversién, es por medio de la funcid

VAN del proyecto. 

’la flgura 6 que el proyecto alcanza el equlllbrlo si k es igua
‘{;al 100 por c1ento, Y. que no es una 1nver516n rentable si k es d
3 ;ferente de esa tasa. De acuerdo con el crlterlo de la tasa de~

5frentab111dad,vlatempresa»debe,rechazar 1a_;nve251ona5;’

“cial de 510 puede interpretarse como el precio por adelantar un

den importancia econémica, y el VAN del proyecto es también = $

" En tercer 'lugar, de acuerdo con los resultados anteriores cuandt

" Otro método que nos permite analizar el problema |

.............

. - 40 _ 40 :
: (1+k) (‘1+k)2

En esta funcién destacan tres aspectos. En prime

lugar si k = 0, VAN - tlene un valor de - $10. La inversibén ini-

afio, la recepcidn de $40, del final del afio 2 al final del -afio

En segundo Iugar, si k tiende a infinito las sumas futurasrpier

k = 160 por ciento, el VAN es igual a $ 0.  Por otra parte, al

ferenciar 1la funcién VAN y resolviendo bara el valor criticé de
k, se demuestra que $0 es el valor méximo de la funcidén VAN. 8
representacidn grafica estid descrita en la figura 7. Como la f
cién nunc% es positiva, la empresa debe rechazar la inversién s

gin el criterio VAN.
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Fig. 7 VALOR ACTUAL NETO COMO FUNCION DEL COSTO DEL CAPITAL



:’QQ?Qf 'VségUndQVejemplo.. En. este caso el proposito es --;,ii

 i;i1ustrar 1as TIR multlples, por medlo de un. problema de una bom— Eif

ba de- petroleo.. La dec131on que se analiza es la 1nsta1ac16n de":i
k;quna nueva bomba que pueda extraerVunavcantldad.flja:de,pet:éleo B
de un pozo con mas ef1c1enc1a que“la bomba ﬁtilizadé actuaihéhte. ;;
‘Si 1a nhueva bomba cuesta $ 1600 y aumenta los 1ngresos de fondos‘
vem $ 10 OOO al .final del afio 1, y’dlsmlnuye los lngresos de fon-k

~ dos en!la misma cantidad al final del afio 2.

‘Fin de ano - .i’ 0 o1 . 2:k

Flujo de fondos - 1600 + 10000, - 10000

PR ;', o ..En esta;invérsién existen dos.TIR; el 25 pbr ciento
i"y el 400 éor ciento. Ahora para que la inversidén sea rentable - |
para la empresa su costo de capi£a1 debe ser menor del 25 por --
ciento. Es decir,‘si'su‘costo de.capital es de=1 10 por ciento,
‘el VAN de 1la inversiéﬁ es negativo, igual a = $ 773.50.. Al aéep-
tar es%e proyecto cuando k = 6.1, implica una disminucién en lu--

~gar de un aumento en el valor actual neto de la empresa.

Nuevaménte éste resultado paradéjico, se, debe al_
confundir la tésa interna dé rentabilidad r®* con la rentabilidad
sobre el capital ihvertido‘r. Si el costo de la bomba es calcu-
lado con cualquiera de las TIR, el saldo del- proyecto al final -
del afio 1 es positivb. Lo due significa que la bomba es una in-

~versién mixta, y que su RCI r es una funcidn del costo de capi£a1



':‘ffel costo del cap1ta1 es 1gua1 a k tenemos f;?_

g?kide ia:empre§a;~ La re1a016n func10nal entre r y k se obtiene

f fa1 calcular r. i: con un valor de 525 por c1ento,'con s (rmin) 

'ﬁffé $10000, 1mp11ca que el proyecto es una- 1nver51on mlxta, y 51

-

 uv;so(r,k)j% -!1600 | GRS
s (k) = - 1600(1+r) + 10 ooo,{';g  g
U R 8400 - 1600 r e
nemos © % B IS |
T s,lr,k) = (8400 - 1600 r) (1+¢k) .- 10 000
al igualar s,(r,k) con cerd'y despejar para f,,te
vnemos ) '

r=5,2'5-.6_£§;.v ) '
’ (1+k) R _ X T

La representacién grifica de esté relacién‘lé ten
‘mos en 1la figura 8, en la que destacan tres aSpectog principa-
les. En primer lugar, r es una func@én monoténicamente crecie
te. - En segundo lugar, la ecuaciodn iﬁtérsecta doéiveces a la -
recta de 45° r - k, cuando k toma los valores del 25 por cient
y 400 por ciento. Este resultado confirma nuestro cilculo que
el proyecto de la bomba tieng dos TIR, 25 y 400 por ciento. E
tercer lugér, lé'ecua;ién pasa;po: arriba de la linea r = k pa
ra 25% < k < 400%, y por debajo de la linea r = k para otros
valores de k. De lo anterior y.de acuerdo con el criterio de
‘la tasa de :entabiiidad, la empresa deberia invertir en 1la bom

ba solamente si su costo de capital esté& entre el 25 y el 400

- por ciento.




Otro metodo para determlnar 1a rentabllldad de la -:ﬁ
';:bdmbé»es por medio de 1a funcion VAN del proyecto.

16006 10600
. vaN = - 1600 + 10000 T
e  , e (1+k) (1+k) -

Como 1a TIR es por def1n1c1on, la 501uc16h'de Ié.--77"“

s Tecuacion VAN ='O.. Entonces la graflca de 1la ecuac1on corta al.

eJe de 1as absc1sas en kK = 25 por c1ento, y K 400 por Clento.?‘l'

'51 k es 1gua1 al 0, O se aproxlma a 1nf1n1to, el VAN = - 1600.
' ;El valor max1mo de la funcidn es 900 Y corresponde al punto k-~
cuando es 1gua1 al-100 por c1ento. (De 1o anterlor, no debe S
inferlrse que la diferencia entre la rentabllldad del capltal
‘invertido r y el costo del capital k, tamb1en»a1¢anza éu max1—_
ho en k.= 1). Puesto que el VAN es -positivo sbélo para 0.25<
k'< 4 vy negatlvo para otro valor de k ,el criterio del VAN --

coincide con el criterio de rentabilidad en la aceptac1on o) re‘

chazo del proyecto, ver figura 9.

~
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Fig. 9 VALOR ACTUAL NETO COMO FUNCION DEL COSTO DEL CAPITAL



e

sz;,fpecisiones,de~inver516nfén condiciones-de certeZé'Ii;

ff?f,‘f' Las dec1s1ones de inver51ones examinadas hasta esta' -

Vparte, suponen la independencia de los proyectos, la dlsponlbl-;
‘lidad xlimitada de capltal y la diVlSlbllidad perfecta de las -
inver51ones.  Bntendlendo que dos proyectos son 1ndepend1entes"
si la aceptac1on o rechazo ~de ‘uno no tiene efecto mensurable en.”
fla rentabllldad del otro- cuando esto no sucede, los proyectos; 
son depnndientes y un ejemplo obvioc de ellos, es cuando una - =
empresa debe eleglr entre dos proyectos que se excluyen mutua--f‘
~mente. Ademas como el capltal es 111m1tado, cada inver51on de-
“be ]uzgarse 1nd1v1dualmente, sin referencia a cualquier otra’ in
yersxon. Para estos casos la empresa no tiene que eleglr entre
proyectos que compiten, las'ﬁnicés decisioneé son las qué se --
han'anélizado de aceptar o rechazar la inversidn.

Como las‘inVersiones reales de las empresas,.difigr
ren de loé SUpuestos'que'se han considerado, a menudo deben ele
gir éntre inversiones que se excluyen mutuamente; con frecuen—-
cia tlenen rac10namlento de capltal Y én genergl'los proyectos
pueden ser divisibles. Con estas condiciones, el procedimiento
6ptimo de decisidn kequiere que se analice cada inversidén no sd
.lo individualmente, sino también en relacién'con otras inversig

nes competidoras. o ' : .

Para ilustrar estos tres casos, consideramos las -

inversiones A y B, con una vida Gtil de ambas de 10 afios, con un



°“L£H§é

M¢costo de S 100 cada una y aportan rentabilldades anuales del 1
Wy el 20 por c1ento respectivamente.‘ 51 el costo del capital -
";k para la empresa es el 10 por c1ento, la apllcac1on del cr1ter1
TIR o VAN determlna la aceptac1on de ambas inver51ones.' Sl no
-:hay rac1onam1ento de cap1tal la dec151on tomada es optlma, po
que ambos proyectos contrlbuyen a 1ncrementar el valor actual
* ;neto de la flrma._vPero supongamos que la empresaﬁunlcamente_r'
"puede'inverﬁir un méximo de $ 200. & ademésbexiste unaiteréefa
inver51on p051b1e C que tamblen cuesta $ 100 pero aporta,‘25:

- por ciento anualmente durante 10 afios. La decisién'de aceptaf
aAy B, era éptima cuando representaban las unlcas alternatl-
vas.de 1nver$10n, ahora ya no es optlma si se incluye C en la
relacién deuproyectos competldores. No obstante, que los pro-
yectos A y B 1ncrementan el valor actual neto de 1la empresa, St
aportac1on al VAN es menor que la de los péoyectos By C. Com
la flrma sélo dispone de fondos para seleccionar dos proyectos

[3

de tres, la politlca optlma exige la aceptacidén de B y C.

A pesar de aue el proyecto A es una inversibn -
acepﬁable cuando se juiga individualmedte, ésta no es incluida
en la combinacién éptima de proyectos. Esto imaliqa'aue cuand
la administraéién debe elegir entre inversiones.cgmpetidoras,
no sélo necesita una norma que le perﬁita clasifiaar las inver
sionealen aceptables o inaceptables; también necesita un métod
‘para seleccionar del conjunto de proyectos aceptables, aquello:

que maximizan el valor actual neto de la firma.



'  4 El problema de la selecc1on de’ una cartera optlmaﬁi

ﬁ?fde inver51ones tlene dos enfoques- 1) el método del ordenamlenji

”»ﬁf~to y 2) el metodo de ia programac1on matematlca.\ En el prlmerff

: Uﬁfmetodo, todos los proyectos competldores se clasxflcan por or-ffi

:   jden decrec1ente, ‘en base a sus respectlvas TIR o VAN.A Enton--xm

_*f¢ ces, los proyectos se. selecc1onan en este orden hasta agotar‘—_

el presupuesto del capltal de la empresa. Con relac1on a estef'!

'enfoque se p1antean.dos problemas; en primer lugar dado un con
200 jhnto de proyectos competidores, éuvorden de pfeferencia con---
forme al ériterio TIR, alghnasJVeces difiere deikque se ésta—;
. blece de acuerdo al criterio VAN. E1l seéundo’problem;, al = -
- éplicar‘el'métodp_del ordenamiento se origina lé indivisibili-"
dad de 1los proyecfos. Cuando el capital es ilimitado, lg indi
’v151bllidad de los proyectos no representa un problema. Pero__
en condiciones de rac1onam1entq de capital, la aceptacidn de -

un graﬁ'proyecto puede excluir la ejecucidn de var;os proygc—f
itos més reducidos. .Si el conjunto de proyectos més péqﬁeﬁos -
permite un uso mas completo del presupuesto del capital, es po
sible que. incremente més el valor actual neto de la empresa, -
que el proyecto principal, a pesar de que este ﬁlgimo puede -
‘'ser el mds rentable de loslpréyectos combetidorés.\ Por ejem--
plo, sean D, E y F tres inversiones, que cuestan $ 100, 5 75 vy
$ 75, con VAN.de $°25, $ 15 y $ 15 respectivamente, Si el ppg’
supuésto del capital de la empresa es de § 150, entonces el --
proyecto seleccionado es D, por tener el mis elevado VAN total

y el mis alto VAN por peso de inversién. Como consecuencia, =~



rtﬂwse rechazan los proyectos E y F dos proyectos pnquenos que J:

 57tos aportarian un vAN de $ 30°; Por lo tanto,'al ‘menos teorlc?

 f~mente cuando las 1nver51ones no son perfectamente d1v151b1es,k
: el metodo del ordenamlento no conduce hecesarlamente a una Car

vtera optlma de lnver51ones.*‘

Entre los dlferentes metodosde tratar la: ’nd1v1si

' ‘bilidad, el metodo de 1la programac1on de enteros es QUlZa el -

'~ mis promisorio. La programac1on de enteros es la forma de pro

gramac1on llneal en la cual se requ1ere que los valores optlmo

—de los-varlables de dec151on sean enteros.
2.1 El problema de la tasa de' reinversiodn.

UnavVentaja‘importante del criterio del QAN,
’sobfelel criterio dé la TIR, es su relaciéh'dirécta con el bb
'jetiyo basico de 1la administracién financiera, que es-elevar}el
valor actual neto ée la empresa, gh virtud que él VAN de una iy

versién suministra un indicador claro de la aceptabilidad de 13

inversién. . Sin embargo; los hombres de negocios ven con mas -.
c}ariéad el criterié TIR, pdr ser la tasa de rentabilidad de 1:
inversién. Hemos demostrado que para juzgar el valér de una ij
yersién con los criterios TIR y VAN, éstos son equivalentes,)m
siempre que la tasa de renﬁabilidad se interprete como la tasq
‘interna de rentabilidad (TIR) en el céso de las inversiones pu
ras, y como la rentabilidad del capital invertido (RCI) para =-

‘las inversiones mixtas. En la seleccién de una cartera Optima



”f{; de inversiones de una llsta de proyectos competldores, es p051- ;§

0

”?;,ble encontrar una, c1a51f1cac1on dlstlnta al aplicar ambos crlte{vh

~rios, e1 VAN y la TIR.] Esta 1nconsecuenc1a del- ordenamlento --¢ f

fpuede rec1b1r el nombre de problema de la tasa de relnver51on,,

‘gpues la causa puede lmputarse a los dlferentes supuestos que -;fjf

.realizan estos dos crlterlos acerca de la tasa de relnver51on.{lf7

81 se supone una tasa comun de relnver51on;esta 1nconsecuenc1a~

. desaparece.,

1 Para ilustrar la. naturaleza del problema de 1la -k'f

VHtasa de relnver516n, con51deramos el-caso de una empresa que -=
 t1ene que eleglr entre dos- proyectos, cada uno de ellos tlene -
-un costo de $ 100. E1 proyecto X genera una renta de $ 120 al__
fin del afio 1; el proyecto Y,Agéﬁerays 201.14 al fin de 5 afios.
vLas‘TIR calquiédas para los proyectos X, Y son el 20 y el 15 ==
por ciento respectivamente. Si los proyectos se ordenan de - -
acuerdo a sus tasas internas de rentabilidad, la adminisé;ac@én'
elige el proyecto X, por tener un; rentabili@ad mayor que Y. —--
Esta decisibn no siempre maximiza el valor actual neto de la --
empresa, es decir, si suponemos una tasa de descuento del 10 --
por ciento, el proyecto X que renta $ 120 al final del afio 1, -
tigne un valor actual de $ 109.09.  El proyecto ‘B que genera --
$ 201.14 al fin de 5 afios tiene un valor actual de 5'124.89, Y

como cada proyecto cuesta $ 100 ahora,lla empresa deberia ele-.
gir Y, si ;os proyectos se ordenan de acuerdo con sus VAN. Lo

que confirma que el método del ordenamiento mediante la tasa de

rentabilidad no. siempre maximiza el valor actual neto.



Encontramos que hay contrad1cc1on entre looicrl-

'7ﬂffterios TIR y VAN, al apllcarlos con flnes de ordenamlento a &

'{ffun COnJunto de 1nver51ones competldores. Bsta 51tuac1on't1e;v

}Vf”ne 1mp11caciones signlflcatlvas para cualquier empresa que po,

e sea un presupuesto fijo de capltal Y dEba eleglr e"tre dlfe"i

'“rentes inversiones. Sln embargo, las clasif1cac1ones contra-;

”,dictorias del éjémplo énterior, no se deben a contradlcc1ones

entre los dos crlterlos de clas1f1cac16n, 51no ‘en, los supues=

- -tos contradlctorlos de la tasa p051ble de reinversidn de los__

al’fondOS'liberados de los broyectos. Ccho vemos, el p}oyecto k

 éporta uﬁa rentabilidad del 20 por ciento anual;'con unavviQé
de 1 afio, mientras que el proyecto Y aporta uha rentabilidéd;
 de1 15 por ciento anual, para qné vida de 5 afios. Por lo tan
to, la opartunidad de reinversidn se convierte eﬁ una cuestid
importante para detérminar la mayor o menor atraccidn de dos_

proyectos competidoreS.

Cuando la empresa‘tiene.uh presupuesto fijé de_
capital, el principio de costo de oportunidad exige que el.--
VANbde una inversién se'Calcule descontando los flujos netos_
de fondos de acuerdo’con la rentabilidad de 1la inQergién mar-
ginal (RIM). Entonces, el ordenamiento de los pfoyectos de -
acuerdo con sus VAN implica que los fondos liberados por los_
proyectos‘pueden reinvertirse con una rentabilidad igual a la
RIM dé la empresa. Esto es, sean A y B dos proyectos competi

dores, el proyecto A cuesta a, pesos ahora Y renta a, pesos -

0



nyfal final de m anos-rel proyecto B cuesta a'o pesos y renta a"

pesos al flnal de n anos, 51endo ao ca'., > a_ y n> ma

,O.

v°rfSupongamos que k representa la RIM de la empresa, y J 1a tasa.,

"T{fkgdé~reinvefsién para el Periodo entre las fechas f1na1es de 1051 '

\Visldos Proyectos. Con estos datos las expre51ones de los VAN de lfi

Wf}estos dos proyectos son las sxguientes.~

a .

VAN de A = —om__ - _
L (1+x)™ O
“VAN de B = - a
- T IEM (1egy0em 0

- Obsérvese que el VAN de A se balcula desconténdd'el

e flu;o futuro de fondos con la tasa K, y el VAN de B se calcula_

‘descontando el flu30 futuro de fondos con dos tasas k Y J.' Si

k ="j el VAN de B tendria un valor acertado. Entoncés, el orde

namiento de los proyectos de acuerdo con sus VAN supone implici

tamente que los fondos liberados por los proyectos de vida mas_

corta se reinvierten segin-la RIM de la empresa, que es k.

Si la RIM k, se acepta como 'la tasa de reinversidn
j de la empresa, tenemos que la férmula VAN para clasificar pqg
yectos segln el orden de su rentabilidad'es

: n ooy
VAN = 220 __t___
t=0 (1+k)°E
En.el ejemplo numérico precedente, se demuestra --
que si la tasa de reinversién es iqual a la RIM de la empresa,

el 10'por ciento, el VAN del proyecto Y es mayor que el del pro



'   4 afnos. SLgu1entes.” Sl se acepta la tasa de relnver51on del 1

¢{yecto x, no obstante que la TLR de x es mayor en. los dos proye
A'tos.; Comparado con Y, el proyecto X tlene la ventaJa de una e
vada’ TIR (20 por ciento) por un -afioj pero tamblen tlene la des

'3:venta3a de una ba)a tasa de relnver51on (10 por c1ento) para

 fpor c1ento, 1nc1uso los calculos de la tasa de rentabllldad 1

 ld1caran que el ‘proyecto Y es meJor inversidbn quo X. E1 proye
:to X libera $ 120 al flnal del primer ano, que reanértldos a
_la,taSa del 10 por‘c1ento anual, al flnal,de c;nco afnos fo:ma
‘rian uh-ménto de $ 175,20; ’El proyecto X tiene una TIR delfé
por ciento para el primer aﬁo,kpéro ;a.inveisién en X implica
una secuepcia de inversiones que prometén una rentabilidad me

o igual al 12 por ciento anual durante los 5 afios. Puesto qu

el proyecto Y aporta una rentabilidad.del 15 por ciento anua.

J.4

‘durante 5 afos, el criteriﬁ de lé TIR clasifica en un posici
superior al proyecto'y con respecto al proyecto X. Por dons'
guiente, 'si se acepta unaAtasa comin de reinveréién, las cla
ficaciones de los proyectos competidores son idénticas, inde

dientemente del criterio TIR o VAN que se aplique.

El problema de la tasa de reinversibén no se - r

~fiere Gnicamente a ‘proyectos competidores de distinta duraci
sino a profectos éon mismg duracibn, pero con distintas secu
cias de flujo de fondos. Esto es, sean M y M dos inversione

h)

5 aflos, con-la siguiente serie de flujo y de fondos.




“it,jM' ,;,_,_379o"‘ 1ooo 1000 1000 1000  1000°

B -3790 . zoo}* 600 600 1000 2800

Los calculos de la TIR de los proyectos My N, 1nd1-
Vcan QUe tlenen un valor aproxlmado del 10 y 8 por c1ento res;v
pec§1Vamente. Si los proyectos se clasifican de acuerdo con
;L'sus TiR, entonces'M es ‘una invefsiéh mas deseable que N. Pero
si afirmamqs que la RIM y la tasalde reinversibén de 1la empre-
'sakdel 3 por ciento, los VAN de M y N son $§ 789.71 y $ 822.61
reSpectivamente.' En este caso, N es una inversién mis desea-
ble que M, si los proyectos se clasifican de acuerdo‘confsus -
VAN. 4

Aunque los proyectos M y N tienéh los mismos perio--
dos de vida, M genera sus ingresos a una tasa constante en -
cambio‘N genera los suyos a una taéa variable. E1 proyecto M
libera més fondos para la reinversién durante los 3 primeros
afos igual fondos para‘ia feinversién en el éﬁo 4 vy menoszqg
dos para la reinversidn en Gltimo afo. Por consiguiente, ve=
mos que la tasa de reinversién apareée siempre que la adminis

tracibén debe elegir entre inversiones con distintas secuencias

de flujos de fondos.
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En las dec1sxones de 1nver51on, 51empre se pre

”isenta el problema de 1a relnversion por lo que es convenlente

'ff.preguntarnos 51 en todos los casos es p051b1e ordenar acertada

" ‘mente los proyectos mediante 1la TIR de los proyectos’mlsmos.iﬁ

:reSpuesta es aflrmatlva si se satisface c1erto'supuesto. Prlmg
: °ro representamos graflcamente las relac10nes func1onales entre
" e1 VAN Y la RIM k de 1la empresa para los’ proyectos X e Y de -'4

4inuestro prlmer eJemplo numerlco., Observamos que en 1la flgura .
10, 1las dos funciones X e Y tlenen pendlentes negatlvas Y su ir

terseccidén Gnica corresponde al valor de k = 13.8~por c1ent6;«
.:Como la TIR es la tasa que 1gua1a a cero el VAN, la funcién X -
éorta el eje ée las abscisas (0,k) en el 20 pof ciento, y la =4
funcibébn Y lo corta en el 15 por ciento. Conforme a la gréfica
el método del VAN da mayor prioridad al proyecto Y sobre el prc
. yecto X, solo cuando la RIM es menor que 13.8 por ciento, en -4
este punto los proyectos tienen VAN idénticos, por consiguiente

el mismo ordenamiento, en cambio para .los valores mayores a - -

13.8 por ciento, la prioridad se invierte, es decir, el proyec+

to X tiene preferencia sobre el proyecto Y.

En la figura 10, destaca un importante supues-
to acerca de la tasa de reinversibén cuando se clasifican los --

proyectos de acuerdo con su TIR. Puesto que la grafica demues-

¥



3f§tré que si 1a tasa de‘relnversién‘supera el 13 8 por c1ento,'e1;;¥
:3fVAN del proyecto X supera al que le corresponde al proyecto Y, ‘
;  entonces las claslflcac1ones de estos proyectos por ambos crltev £
 ¥irios VAN Y TIR son 1dent1cas.' El punto de 1ntersecc16n que en__
 v este caso, correSponde ak = 13 8 por c1ento, es el concepto queirf
“; Irw1ng Flsher denomlna tasé de rentabllldad sobre el costo._Por'
‘ con1gu1ente, el ordenamlento de los proyectos conforme a su -—;
 yflﬁvsupone”imp11c1tamente que los fondos generados'por el pro--
yecto pueden relnvertlrse con _una rentabllldad mas elevada que

«tla tasa de rentabllldad sobre el costo de Fisher.

VAN

$ so}

404

0 |3.K zN 30%

Fig. 10 INTERSECCION DE FISHER.



"Tf7c1ones VAN de dos 1nversxones se 1ntersectan en el 1ntervalo -

' La interseccién de Fisher, su existencia y
S S T e e e e L e T e e
~racter dGnico. . ' ‘

; 4'\ 4  - En la secc1on anterlor, ‘analizamos que 1as ful

.

‘ f(0 r m) 51endo r*n la mas pequena de las dos TIR. 51 la RIM d
Cla empresa k es menor que r®p, uno de los proyectos o ambos te
 Cdran un VAN neéatlQo, y asi desaparece la necesidad del ordena
,mlento. La TIR es un crlterlo Valldo de’ ordenamlento sélo 51
‘la RIM es ugual o) mayor que la tasa de rentabllldad sobre el -

costo, y por consiguiente su tasa de reinversién supera la tas

de rentabilidad de Fisher. SR e e

.A menudo sucede qué una inversidén es mas atra
tiva que otra considerada como preferente por la tasa de reinv
ksién de la empresa. En estas condiciones, las funciones VAN n
se intersectan en el intervalo (0,r* ), - - .
Como la interseccidn de Eiéhé;hno existe, los;
,ordenémientps conforme a los criterios_TIh y VAN son los mismo
Por lo tanto, la preséncia o ausencia de la interseccidn de Fi
Sher muestra si los proyectos deben ordenarse mediante la TIR

con o sin referencia a la tasa de reinversidn

Es conveniente aclarar que estamos analizando

los problemas acerca de la interseccibdn que estén relacionados

con las inversiones puras. con-tasas positivas de rentabilidad.



: No hay intersecc1on.  Hay dos 51tuaciones en lasff

 f'que se puede afirmar que no hay 1nterseccion de Flsher en el 1n-;?ff

t

”f]tervalo (0 r‘m).: La manera de como;identiflcarlas, es anallzan-95:f

>  f'do el problema de 1a clasif1cac1on de dos 1nversiones puras P y

:‘1p.f Definimos el VAN del proyecto p como p(k) y el VAN del pro__vh;i

yectb Q como q(k), donde k es la RIM de 1arempresa, Donde p(k) L

. y g(k) son funciones continuas de k, es decir, su representécién

gréfica no tendré huecos en las durvas que representan estas fun .

’ Wc1ones, ambas curvas tienan pendlente negatlva, lo que significa

que el VAN dlsmlnuye a medlda que k aumenta, son cbncavas y ambas

‘curvas se extlenden sobre sus tangentes, porque la funcién VAN -

. de una inversién simple tiene siempre pendiente negativa y es =-
cédncava en sentido ascendente, y también porque una inversién pu
ra puede concebirse como..la suma de dos o mas inversiones sim---

“plés. DeSpﬁés representamos la TIR del.proyecto p como r‘p y --

del proyecto Q como r‘q. Por definicidn r'm = min (r°p,r'q);‘es

decir, r*;, es la menor de las dos TIR.

Las funciones VAN pfk) y q{k) no tendrén inter--
secciédn en el intervalo (0,r®y) si se satisfacen simulténeamente
las tres condiciones siguientes:

p(0) > q(0)  plyy =<

-~

1K)

r‘p:>r‘q donde pz ) qz )son«las primeras derivadas del p(k)y q(k)
. - k .

-l (( [ ]
para 0 -7< k = r°y



p(O) Y q(O) son los valores reSpectlvos de p(k) y q(k) cuando

k asume el valor de cero, los terminos restantes se deflnen -;

: como antes. Esta aseveracion se demuestra por contradlccion,

suponiendo que exlste una nueva funcion f(k) ' p(k) - q(k).;-
Si p(k) Y q(k) se intersectan ‘en un punto ko que pertenece al

intervalo (O r® ) el valor de f(ko)‘= p(k )‘- q(ko)~€10“'Aun~

mas, como p' .( q" f'(k)%< 0 : Estas dos conc1u51ones 1mp11—-5

q’ f(rfq);
q) < 0, por hlpéfzesis]

‘can que f(k)-<.0 para k > ko, sobre todo para k *,r

4< 0 Y q(r‘ ):= 0, por con51gu1ente p(r

> r' q pero en nuestro caso, se. deduce que p(r‘ )<:p(f Q)
‘7‘: 0, entonces contradlce el supuesto de p(r ) = 0, 1o que‘;f

demuestra que p(k) y q(k) no se intersectan en el intervalo -

(O!r m).’

Como ejemplo. Sean P y Q dos inversiones con la si-

‘guiente serie de fiujos de'fondos.k

7 t

Flujos de fondos al final del afio

o . 1 2 3
P- $ 100 s 20 s 20 $ 120
Q - . 100 .10 10 110
20 20 120
p(k) = e 100 + , + +
(1+k) (1+k)4 (1+k)3
q(k) = - 100 + —9 . 10, _110
(1+k) (1+x) ¢ (1+4k)3

(1) p(0) = 60 > q(0) = 30




_ a0 _ 380

R A E vy S ey S

SRR «20 _ 330'* : - »
 r— — : entonces -
C(1+k)2 0 (14k)3 (1404 T

. 4" T

EETUE

o " p'<Q' ~ para _tOdOS_Hl”l‘OVS valores de’ k > 0 |

U (3) r*p = 0.2 >r%q=0.1

i

Como las tres condiciones se satisfacen, tenemos la -

'”~,c¢rteza‘de.que la interseccién de Fisher no existe, entonces -

. los proyectos pueden clasificarse acertadamente de-acuerdo con:

su TIR sin ninguna referencia a la tasa de reinversién de la -

‘empresa. 'En la figura 11.1 se tiene una representacién grifi- =

' ' ca de ,esta situacién.

El segundo caso, en el cual no existe interseccidn de .
Fisher, es cuando se satisfacen simultineamente las dos condi-
ciones siguientes:

o

p(0) > q(0) Pik>> qZk)

para 0 =< k == re .

para demostrar esta aseveracién, se considera a f como una fug
cién definida f(k) = p(k) - gq(k), con la propiedad £(0) => 0 vy
f'(k) > 0. Como £(k) no intersecta el eje de las abscisas, -
no puede haber intersecéiég entre p(k) y q(k) en el intervalo

(0,r*p), donde r®y = r‘q

Para ilustrar este caso, sean P y Q la siguiente serie

»

de flujos de fondos:




- Flujos ‘de fondos al fimal del afio

;-.fow,;;5.;‘1.;5»g52.;;;5f53,;.;“

P - $10  $20 $20 _§20
SEhT e ndt e

“f](iig'p(0)¥;fso":> q(0) = 46

e e ea D L R R Y

- (z)po (k)‘:‘f’,__v”.'_ c 20 ___4 _ _ _60 .
e o (1+k)2 (1+k)™ V(1+k)z__ :
bqé(k)i=_ 66

B 22 44 ,
L (1+K2 (1+k)3 T (14K 8

.pf> d' pva'rar todos ,‘los \;alOres k == 0. Como iés' -
"dbs'c0ndiciones se Satiéfécéh;‘tenemos,la Certeza qQ; la iﬁf;;
,?tefseccién‘de Fisher no existe, por lo cuél;‘puedén utilizar%
se el VAN y TIR para obtener un ordenamiento vélido‘de'estés_‘

dos inversiones, figura 11.2

Intersecciénﬂﬁnica. Existe una situacién en la cué
se puede afirmar positivamente que las funciones VAN de dos -
inversiones P y Q tendrédn una interseccién Gnica de Fisher en_
el inﬁervalo (0,r* ). Esto sucede cuando se satisfacen simul-

tidneamente las tres condiciones siguientes:
p(0) > q(0) 'L r'gq. p'<q
para demostrar este caso, se define la funcién f como f(k) =

p
< 0, entonces £(k) debe intersectar el eje de las abscisas -

p(k) - q(k). Sabemos que f(k) es continua y £(0)> 0 vy £F(r® )

en cierto punto del intervalo (0,r® ). Aln mis, como f'(k)<

P
0, significa que f(k) es monotdnicamente decreciente, lo que




_fimplica que f(k) 5610 una vez puede intersectar el eje de las-fg

‘t:“;abscisas.; Lo que demuestra que hay una 1ntersecc16n Gnica en;{j

 E; tre p(k) y q(k) en el intervalo (0 r m), donde r m =':_p;.Una»5

‘* }gu1ente serle de fluJOS de fondos.

'~¢vs1u5os de“fohdos al final del afio "~

I

fﬁfrepresentacion graflca ‘de esta 51tuac1on la encontramos en: las
‘ figuras 11 3 y 11 4 ) ; f f* ,5f5{f?7f  fi:jf ;;”ii “7i ' ff

i3

A o , :
'\\, : : : S

Un ejemplo,’sean P y Q dos 1nver51ones con 1a Si—féi

. P =379 200 600 600 . 1000 2 80O
Q@ .,-37% 1 000 1000 1 000 1000  1.000

(1) p(0) = 1410> q(0) = 1210

(2) *;=0.08 << 0.10 | e -
(3) q'(k) = - 1000 _ 2000 _3000 _4000 _ 5000
' e (1+k)°  (1+k)°  (1+k)% 7 (14x)®  (1+x)°
otk = - 200 2. 000 _ 1800 _ 4000 _ 14 000
(14k)2  (1+k)°  (1+0%  (1h0°  (1+x0°

'q' > p' para k en el intervalo (0, 0.1). Como las tres_
éondiciones se satisfacen, entonces las funciones VAN de estas
dos .-funciones tienen una interseccién Gnica en el intervalo -
(0, 0.8). AL calcular la tasa de :entabiiidad de Fisher, en-
contramos que es el 4 por ciento, por lo tanﬁo, los proyectos
se clasifican acertadamente por medio de sus TIR sblo si RIM
de la empresa es igual a la interseccién de Fisher y su tasa

~de reinversiédn superé el 4 por ciento, figdra 11.4.
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Fig. !l r, fg,fy TASA DE RENTABILIDAD DE FISHER
3 TIR DEL PROYECTO-X ri TIR DEL PROYECTO-Y



leosibles intersecc1ones multlples. Si las func1ones

via;c1ones de Flsher. La representacion graflca de func1ones VAN,

»gcon dos y tres 1ntersecc1ones, respectlvamente, las’encontra- S

'Vmos en las flguras 11 5 y 11 6 'En los casos en: que son p051
; b1es 1nterseccc1ones multlples, es d1f1c11 reallzar generall-l;
"!zaciones de la 1ntersecc1on de Fisher, Y por con51gu1ente, el
procedlmlento recomendado para ordenar proyectos es el empleo

_delfcrlterloVVAN o el_metodovderla‘prqgramac1on matematlca.'“

El anilisis anterior supone que las func1ones VAN -
tlenen pendlente negatlva y son cbncavas en sentldo ascenden-v
* ‘te, lo que implica que sblo son aplicables al ordenamiento de
inversiénes puras. Para las inversiones mixtas las funciones
VAN no son monotdnicas ni Céhcavas en sentido ascendénte, Y -
por lo tanto laa'generalizaciones de la interseccién de Fisher
son todavia mis dificiles. En .general, las inversiones mix--
tas deben ordenarse utilizando el método‘VAN o el de la progra

macidén matemitica.

2.4 Aplicacidn de la programacién lineal con enteros

La administraciédn financiera con frecuencia de-

be elegir entre inversiones competidoras, ya sea que el capi-

‘ffVAN p(k) y q(k) no satisfacen las condiciones especificadas -LFJW
‘;:anteriormente,_en ese caso, dependlendo de las formas funcio-?k‘b

anales de p(k) y q(k) puede haber cualquier numero de 1ntersecff ﬁ



‘*ﬂexcluyen mutuamente.

f?~anallzar, cuando los proyectos competldores se ordenan de -fJ

En estas situacionos, la manera de ele-—

.acuerdo con cierto crlterlo,‘y se aceptan en el orden de su -
liiclasiflcac1on hasta que se agota el capital de la flrma.  Cuan
do cada lnver51on €s reduc1da en relac1on con el presupuésto ;
’total de cap1tal este metodo de selecc1on determlna una carte

- ¥
ra*de‘inversiones quefse aproximayal optlmo;‘-Pero cuandoacada
._1nver51on es grande, este procedlmlento fracasa porque no toma
en cuenta 1a 1ndiv151b111dad de. los proyectos. Para‘con51qe-f
rar 1a indivisibilldad de 1os prcyectos, el prinéipgé deibbrda
‘némientovdebe,aplicérée, no a cada proyecto individulamente;:
sino a todas’lés‘posiblesfcombinaciones-de proyectos, con é1 
1nconven1ente que a1 aumentar el nUmero de proyectos que compl
ten, los calculos asociados con el método del ordenamlento se
multiplicap rapidamente. Un enfoque m&s promisorio es la pro
gramaciéﬁ lineal con énteros que éuede tratar simultaneamente
los problemas dé racionamiento de capital, .las inversiones qu
se excluyen mutuamente y la indivisibilidad de los proyectos.

pn problema de programacién con enteros, es el

caso de una empresa que afronta el problema de distribuir en-

tre n inversiones competidoras un presupuesto fijo de capital,

' Para cualquier inversibdn, supongamos que es el provecto j con
flujos netos de fondos o egresos de ats pesos al afio t (t =1,

2,...,T), donde T es el periodo de vida del proyecto que tienc




7;mas larga vida del conJunto de n inversxones.f Por problemasagig

’}presupuestarlos,‘el 1mporte maximo que la empresa puede gas- e

bfs‘tar durante el ano t es At pesos con 't _~1 2,...,T. La adm17“

nlstrac1on ha determlnado que el VAN del proyecto j es VJ pesisf

Por ahora suponemos que no. hay dos proyectos que se ex

cluyen mutuamente, despues cons1deramos este supuesto, pero i

si se toma en cuenta el correspondlente a 1a 1nd1v151b111dad

de que cualqu1er 1nver51on -

de los proyectos en el sentido,

solamente sejacepta o rechaza.f

Sl el obJetivo f1nanc1ero es

Ex

ocual es la cartera optlma -

maximizar el valor actual neto,

.de inversiones?.

Para la solucibn de este problema de presupuesto

del capital, suponemos que X3

es el proyecto j qUe la empre-

. sa decide incluir en su cartera de inversiones. EI1 problema

es hallar los valores de xj, j =1 2,...,n sujetos a 1as res

tricc1ones presupuestarlas,

a la propiedad de 1ntegra11dad Y

al mismo tiempo maximlzar la funcién objetivo, del problema_

siguiente:

maximizar f

]

lel *,V2X2 + eee + ann

sujeta a las restricciones

presupuestarias

+ . o0 + aln

xn.<'.A1

a44%1 * 395

32,1x1 + 822x2 see + ‘a2nxn

¢:A2



liay a la propiedad de integralldad

‘j'= 0,1 (j =1, 2,...,n)

{j‘ta el f1u30 neto de fondos del ano t.v El conJunto de de51gual

Yy dades determlnado por. las restricciones presupuestarlas, 1nd1-

 f can que el’ flu)o neto de cualquier afio de los proyectos acepta

: dos no debe exceder el presupuesto de esé afio. Las cond1c10ne
'"/dg ;ntegralldad limitan a las variables xj a toma: los valqres
0 & 1, lo que significa que cada proyecfo sea acebtadd ¢_re¢h%
zado. La funcién f se refiere al objetivo del progfama,;qUefé
se?eccioﬁaﬁ la cartera de invers;ones que'qporte el mayor Va16
neto actual. Las variables que representan la cartera 6ptimé 
deben satisfacer las condic;ones de réciqnamiento de capital;

‘indivisibilidad de los proyectos‘y las correspondientes a 1os7

proyectos que se excluyen mutuamente. Aunque este Gltimo caso

no se considerd en el programa con enteros que se acaba de exp

ner, a continuacibén indicamgs la manera de como tomar-en cuent
estas restricciones."Sﬁpongamos que los proyectos 1, m y n se
excluyen mutuamente, es decir, la aceptacidén de un proyecto =-

cualquiera implica el rechazo de dos restantes, la expresidn m

temitica de esta restriccidén es:

donde Xy (1 = 1,m,n) toma el valor de 0 & 1. El signo menor -

que, permite due las x4 asuman al mismo tiempo el valor'éero,



fel signo de 1gua1dad 1mp11ca que las tres »arlables asuman por;‘“

U,LpareJas el valor cero. Por lo tanto, no. puede haber més de -- "

'ffjuna variable con valor 1, en nlngun ‘caso..

t. . -~

- Un ejemplo que 11ustra lokanterlor, es el-de una empre
7 sa‘quc tlene el problema de seiécc1onar una cartera 6pt1ma de__
 invers1ones de.un conJunto de nueve proyectos 1nd1v1szb1es, ca ‘
~da uno de estos proyectos requiere desembolsos en dos periodos
’canecutiyosfde tiémpg; la disponibilidad de fonaos de la fir-
* ma sé limitan a un valog actuéi dé $ 50 pesos para el primer -
‘ ’aﬁo'y uﬁlvalor actual de $k20 pesos pé:a el‘;egundo afio. Si -
elbobjetivo es maximiZar el VAN, '¢cuiles serédn 1los proyectos -
selecc1onados de este conjunto?. Los datos correspondientes -

al problema se encuentran a cont1nuac1on-

Proyecioé o Erogaciones Erogaciones VAN
- de% afio 1 del afio 2

1 $ 12 $ 3 $ 14
2 54 7 17
3 6 6 17
4 6 2 15
5 30 35 40
6 6 6 \12
7 48 "4 14
8 36 3 10
.9 18 L 3 12

Disponibilidad - 50 20




LY;?la formulaC1on medlante la programacion de. enteros de este pro

"fff;blema de presupuesto de capltal, que con51ste en encontrar los

'ffvalores xJ (3 =1, 2,...,9) que maxlmlza la func1on obJetlvo y
=4 sat1sface las restr1cc1ones presupuestarias y la propiedad de
'f integr1dad est | i | |
+ 15x4 + 4Oxsf.“7

2

max1mlzar f ‘l4x,1 + 17x #Ei7x3

’+ 12x6 + 14x7 + 10x8 + 12x9

' queta a las restricc1ones presupuestarlas , :
12x1 + 5432 + 6x3 + 6x4 + 30x5 + 6x6 + 48x7 + 36x8 + 18x9 <:JO
. . . 4V "V

331 + Tx, + 6Xq + 2%, + 35x5 + 6x6 + 4x7 f 3x8.+‘3x9 e ,20
y a la proplndad de 1ntegra11dad

XJ.=061 ( J_—12,o.-,9).

donde X5 es el proyecto j que la empresa decide aceptar. Una
solucibén de programacién con enteros para las variables de de-]
cisién es: %1 =1, xp = 0, x3 =1, x4 =1, xg = 0, Xg = 1;
Xg = o, Xg = d, Xg = 1. Por lo tanto, los proyectos que for--
man la cartera Sptima son 1, 3, 4, 6, y 9, que requieren un --
desembolso de capital de $ 48 en el primer aflo y $ 20 para el
segundo ‘afio, con una aportacidén total al valor neto actual de

la empresa de $ 70.

El propbsito de este ejemplo es ilustrar la aplicacién
de la programacidn con .enteros en las decisiones de inversibn,
sin describir el método empleado en la s0lucibébn del problema,

. por el nGmero elevado de célculos que requiere su solucidn y -




U e

”,nofSOIamente’en eSte casd, sino de manera general en todos los.

i?problemas relac;onados con la programac1on enterar. El algorlt?:
‘mo que se usa para resolver este tlpo de problemas ya se pre-—v
fef”senté en el inciso 2.5 de la parte matematlca y nos referlmoa_
‘Vaa los planos de- corte de R.E. Gomory, en esta secc16n la apll-‘
a:kcacién del. algorltmo diflere del metodo que se presento, en es}
te caso con51ste en resolver el problemaxde‘programacion con -
ﬂeenteros ‘como un problema comin de programac1on lineal, sin to—_“

'mareenrcuenta la cond1c1on‘Qe 1ntegra11dad. 51 las varlables

que componen la solucién éptima son enteros, la solqc;on'tam-+

~bién es &éptima para el problema original de programacidén con -
;enteros, pero si la solucidn éptima.al problema comin de pro--

gramacidén lineal contiene valores fraccionales, el algoritmo -

de Gomory.genera§autométicamente una restriccién adicional'que
censerva_todas las soluciones viables con valores enteros, eli
minando la selucién actual no entera. E1l problema con la res-
triccidén aumentada, se resuelve de nuevo como hn problema co--
min de programacién lineal. Si la nueva solucibn 6ptiﬁa es en
tera, la solucidén también es b6ptima para el problema oriéinal;
de programacidén con enteros. Pero si la solucibén es no entera
el algeritmo geqera'etra restriccién, la agrega al problema --
existente, y se resuelve de ﬁuevo,como un problema de programa
cibn lineal. Se ha demostrado que este algoritmo siempre con-

duce a una solucién éptima con valores enteros en un nlmero fi.

nito de pesos.

Un ejemplo para ilustrar el algoritmo de Gomory es el

.




Gl
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,\‘~‘

. ‘que describimos: a continuacidn: .

".l   maximizar_f 5‘x1 f 232
. sujeto a

' °;x1[¥ Xy + XB'.:'= ~4.

¢3x1 + x2 +‘X4 = 10
. Xq + Axy 4 Xg = 12
il ‘ ’*153 0 x3- unventeer(151;2,;..,5) f"' |

Al resolver el problema por el algeoritmo simplex,‘lajé

' tabla 10 final estd representanda por las siguientes cantidadef

, \
TABLA 10. SIMPLEX FINAL
s | -1 -2 0o o 0.
. <. L  Base c , _
T ' ~ Po Py Pp P3- Pqg - Ps
1 py =1 4/3 1 0. 4/3 0 -1/3
- . 2 P, =2 83 0 1 -1/3 0.  1/3
3 e, 0 120/3 0 o -11/3 1. - 3/4
4 z§-cy -6.67 0. 0 =2/3 . 0  -1/3

El valor correcto de la funcidén objetivo en 6,67, pues
to que originalménte estabamos tratando con un problema de ma-

ximizacidén.

En la solucidn éptima x4q, xp tienen valores fracciona-
dos de 4/3 y 8/3 respectivamente. Ahora se genera.una restrig

cibén que conserve las soluciones viables con valores enteros,




‘>iipero que ellmine 1a fracc16n de 8/3 para x2.7 Para esto, la’—:, f

ﬂf t;5ecuaci6n QUe 1le corresponde a 13 segunda f11a es' 

””(i)~ ' 8/3 ¥  ,-xé - ’1/3x3 + 1/3x

»ﬂtcomo cada numero fracc1onado se puede expresar como la suma -'fﬁﬂf

"jde 1a parte entera 1nmed1ata inferior y una fracc1on p051t1va,

" 1a ecuacién anterlor se transforma

(2),“ 2 + 2/3 = x2 + (-'l+2/3)x3 + (O:+’1/3)x5; enseguida
k se define como la suma de los productds dé*laskvariables no
béSicas, X3y xs, con sus reSpeCtivos coeficientes de fraccio-.

nes positivas, obteniendo como resultado

(3) k = 2/3x, + 1/?x5'
Pueglp que todas las variables bisicas o no bisicas, deben ser.

iguales o mayores que cero, entonces k és'no negativa. Al res
tar (3) de (2), se obtiene

(4) 2/3 -k = xp = Xg = 2
"Como las variables del problema deben satisfacer la condicién
de integralidad, el segundo”miembrb de la ecuacién (4) debe --
ser un entero con un valor cero o negativo, ésto es, el primer
miembro de la ecuacidn estd formado pbr la fraccibén 2/3 menos_

cierto nimero no negativo k. Donde k es igual o mayor que 2/3,

es decir

(5) k = 2/3x3 4+ 1/3xg = 2/3
Por las restricciones ;resupuestarias conocemos que Xg = 4’ -
X1 - Xp ¥ Xg = 12 = %q - 4xp, que al sustituir estas ecuacio--
nes en'(S), se obtiene una restriccidn de Gomor?:

(6) ~ xq + 2xp £ 6



:5Despues se agrega este plano de corte a las restr1cc1ones exls

'jtentes, para apllcar de nuevo el algorltmo 51mp1ex, como 51 —

"*Lffuera un problema totalmente nuevo, tabla 11. Un'procedlmlen-

'hfto mas eflcaz con51ste en inclulr 1a nueva restr1CC1on al cua-’

”°f;_dro s;mplex flnalzque,se obtuvo 'y apllcar_el metodp simplex: e—:

*fffdual._

Bsta tabla tlene como elementos el conjunto de restrlc
'fc1ones ya ex1stentes Y 1a determlnada por el plano de corte de

 Gomory;‘7Esto es:

ot TABLA ‘Y%, 0 /PASO INICTAL =t oo

-1 -2 0 "0 0 0

"Base = C - -
o P1 P Py Py P Fg
1 P,y o- 4 1 1 -1 0o 0 0
2 p, 0 10 -3 1 0o 1 0 O
3P 0 12 1 4 0 0 1 0
4 e, o 6 1 2 0o o0 0 1
5 zj-c; o 1 2. 0 0 0 "0

Al aplicaf el método simplex, obtenemos el segundo paso




e2s

R e | "sEGuNDO BASO . S
e SRR po . Py Py Py.- Py P .p.6
1 e, 0 1 12 0 1 0 O -1/2
2 p, 0 7 12 0 0 1 o -2
3 b 0 o0 -1 o0 0o 0 1 =2 vy
4 p, -2 3 12 1 0 O O 12
5 Zj—CJ- - -5 0_ o o __0‘ .0 ‘0 -1

i

El valor de la funcidn objetivo es -6 para el prqﬁlema
‘de minimizar, pero lo que deseamos es max1m17ar la gananc1a de
la empresa, que se determina al multlpllcar por (-1) la funcidn
objetivo, la que indica una utilidad de $ 6. para la firma. -
La solucién encontrada, se caracteriza por ser éptima y estcr
expresada en valores enteros, Yy sus componentes significativos

sonyxi = 0, %Xy = 3.

La solucién'gréficé a este problema la encontramos en
la fiqura 12. La soluéién éptima del problema comin de’ progra
macién lineal esté representada por el punto N, con x, = 4/3 vy
X, = 8/3, ya que las variables de la solucién Sptima no son =

enteras, entonces se incluye el corte de plano de Gomory (£) -

representado por la linea FF' que corta el conjunto original -




Fig. 12 SOLUCION GRAFICA DEL PROBLEMA DE PROGRAMACION
CON ENTEROS : :



?-j;deVSBiﬁéibnes1Viéﬁie§; Esta restriccién limita la region de —;5T‘

’ﬂsoluciones v1ab1es de MNOPQ a MROPQ.‘ La nueva regién MROPQ exﬁf

'cluye la soluc1on fracc1onada que .se obtuvo, pero conserva to--f"-'f1

ﬁdas las soluC1ones del conJunto orlglnal viable que tienen va—ﬂ, ‘f

flores enteros.. Al sustltulr los valores extremos de la nueva

reglén, en la func16n obJetivo, se. obtlene una solucion Optlma  ”

  expresada en enteros que corresponde al punto M con X1 = ‘0 y,”
X = 3; lo ‘que representa para la firma una ut111dad de $ 6 Fa
FBsté mlsma soluc1on se obtuvo por el metodo 51mp1ex

k12.5 Aplicaciénidezlé progrémaciénldinémicaf

La’programac1on dlnamlca puede deflnlrse como. una_
 técn1ca matemitica empleada para la solucién de problemas por
medio de.una serie de decisiones en secuencia. Se debe tomar -
una secuénc1a de dec151ones con cada una de ellas que afecte -
las decisiones futuras. Esto es necesarlo, por ser poco los -
problemas en los que las,implicacioneé de una decisién no se -
extiendan al futurd. En consecuencia la empresa se enffenfa -

a situaciones en las que debe‘tomar una serie de decisiones, -

donde el éxito de cada una depende de los resultados de una de

cisibn previa de la misma serie.

*

Un andlisis de inversiones por medio de la programa
.cibn dinémica, lo encontramos cuando una empresa afronta el --

-problema de distribuir su presupuesto de capital en n inver—--



Siones con e1 propéslto de: obtener la gananC1a maxlma.- Paraf@

’! famp1iar esta parte, consideramos el caso de una empresa que,gf

'*f4;t1ene dentro de sus planes hacer una campana comerc1a1 en--—ff

] $fcuatro ciudades princxpales del pals, en cada una de ellas,’

“jﬁla empresa tiene sus propias representac1ones, que le perml—lf

'fggten conocer en base a la exper1enc1a de cada una, la utlli-Q[f

(7;;dad factlble de consegu1r conforme al nGmero de unldades de

“*finver51on en cada:c1udad, segln tabla 11. _; > ."_;

s

si la émpresé tiene agignadé como presupuesto de‘- ?
'ff¢apital Qnascantidad fija X, dividida en m unidades. ’éara -1-
  un Caso‘coﬁcreto,fsupongamoé que'xr= 10 000 000 y m = 10. o
- sea, cada unldad tiene un valor de un mlllon de pesos, el -—
Zmobjet1vo de la empresa es encontrar la politlca de d;strlbu-r

cibn de la inversidn que aporte la ganancia total maxima.

TABLA * 11, ' ‘Utilidad por ‘unidad ‘invertida

Unidades de Ciudad Ciudad Ciudad Ciudad

inversibén A B C D
0 0 0 0 0
1 0.28 0.25 0.15 . 0.20
2 0.45 0.41 0.25 0.33
3 ©0.65 0.55  0.40 0.42
4  0.78  0.65 0.50 0.48
5 - 0.90 0.75 0.62 0.53
6 1.02 0.80 0.73 0.56
7 1.13 0.85 . 0.82 0.58
8 1.23 0.88 0.90 0.60
9 1.32 0.90  0.96 . 0.60

L40 . ... . 1.38 ... 0.90.....1.00  ..... Q.60




Antes de anallzar el problema Se expresalo que es una f;
7onlitica de inversion para 10 unidades de las cuales 4 se in~;¥-f

:‘v1erten en A, 3‘en B, 2 en C y 1 en D. De la tabla 11 se '7‘f¥ff

“',atoman los valores correspondientes de cada c1udad para deter‘;fi“f

"7»minar el valor de la politlca que es 0 78 + 0 55 + 0 25 + -—:?::af
70 2o\= 1, 78. | e S e

o Un problema asi es de caractervcomblnatorlo Y podra ;
'}resolverse por enumerac16n de todos los casos, de manera queA
al 1ncrementar el numero de unldades de 1nvers*on, aumentara‘
i elvnumero.de politlcas p051bles,bpor con51gu1ente el nﬁme;o_
ade cdlculos hasta alcanzar;cifras astronémicas. Una forma -
.mas breve de resolver este tipo de ptoblemas‘as por la apli-

cacién del principio de optimidad.

Seanjai, X5y X3y X, las inversiones en millones de pe -
sos, unidades indivisibles, en las ciudades A, B, C, y D; -
vi(xi); Vo(xy), valxz) y vd(x4)'1as ganancias en las ciuda--
des correspondientes y s(f) = s(xq, X, X3, X4) la ganancia

total. Entonces tenemos:
(1) s(Xqy Xpy Xy X4) = vilxg) + volxy) + valxy) +
v4(x4)
sujeta xq + X, + X3 + X, = 10, donde x;(i =1,2,3,4) puede
tomar cualquier valor entero 0, 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 9,
10. |

Para poder aplicar el teorema de optimidad hagamos --



xlégééﬁstiﬁucibhééféidﬁienféé}L;?“

Donde P toma suce51vamente los valores O 1, 2;13;;4;

’f{s 6 7, 8, 9, 10.. -

Entonces (1) se puede escribift

s‘(xl, xz,'vx‘3'g, X4) = Y(Xi) "' V2(U1 - )(1) +k’v3(u2> __ui)
¢ V4(p - U2) :

t

#3 10 que ‘nos permlte calcuWar las subpolltlcas Optlmas de f1 2 o

- )
i oap

k‘ (u1), 1,2, 3(uy) vy f1 5, 3 4(P).- Las formulas correSpondlen--:

tes a cada una de ellas, se presentan a continuacién:

’
£q,2(uq) = max vo(x. ) + v.(u. = x)
x4=031,000puq | 1T 0 2017 71
L Esta expre51on, nos permlte determinar y calcular el
" nlimero de combinaciones p051b1es de unidades de inversidén en-
tre las ciudades A y B, definidas en el conjunto {O, 1,200,
91}‘y selecéionar la combinacidén que magimiza la gananéia to-~.
‘tal. Esto es, como ejemplo calculamos tres casos, posterior-
mente con el fin de abreviar, Gnicamente se registrarén los. -
resultados obténiads en la tabla 12, que corresponden al va--
lor méximo de la subpoiitica y al nimero de unidgdes inverti-
das en ella.M Ademés, la tabla contiene 1as‘unidades de inver
siéh de 0 a 10, con sus respectivas ganancias para las ciuda-

des A y B.




e

2)

y asi sucesivamente.

TABLA 12.

0=

i (v @ e v, s vo]

 méx_‘[, 0 + 0.25, 0.28 {:0] B

0.28 L e
v @ e

L r R i S SOy
mix | O + 0.41, 0.45 + 0, 0.28 + 0.25J

_ ; 2 TP ‘
méx;~[ 0.41, 0.45, 0.53 = 0.53

j

L XgeXs,uy Vi(*i).

v2(x2) | fi’z(ul)k " Subpolitica 6pti

0
0.28
0.45
0.65

0.78
. 0.90
1.02
1.13
1,23
1,32
1.38

VWO U s WwWN RO

=
o

ma para A y B.

!

0 o - | f (o,of

0.25 S 0.28  (1,0)

0.41 0.53 | (1,1)
0.55 0.70 (2,1)

0.65 10.90 (3,1)
0.75 1.06 (3,2)
0.80 1.20 . (3,3)

- 0.85 1.33 (4,3)

0.88 1.45 (5,3)
0.90 1.57 (6,3)
0.90 1.68 (7,3)

La columna de la subpolitica &ptima nos indica el nGmero de

unidades a invertir e

n la ciudad A y B, por ejemplo, si se -



“:g; de la tabla 12 'y la expre51on.‘

;fdlspone de 4 unidades, la empresa debe 1nvert1r 3 en la ciudad

%;A Y una en la c1udad B, para obtener una subpolitlca optlma de

"ﬂ}o 90 (0. 65 + o. 25)." j';f"'f;;1 ;~~”¢{u}Tg,*,:ﬁ;zaT

Analogamente, se calculan las subpolitlcas optlmaSpara

7 1as tres prlmeras c1udades A, B y C en base a los resultados ‘.-

£1,2,30) - mix £1,200) ¢ vylugmup) |

U1=O~,1,2,...,U2

: 'flos resultados obtenidos al calcular las comb1nac10nes posxblc.

:de las. unidades de 1nver51on, estan reglstrados en la tabla 13

1

TABLA 13.

upyxy £g p(uy)  va(xg) fl,é,3(u2) SUipslétlca X?témi g§#'
0 o - o 0 . . (0,0) (0,0,0)
1 - 0.28 0.15 0.28 ©(1,0) (1,0,0)
> 0.53  0.25 0.53 S (1,1) (1,1,0)
3 0.70 . 0.40 0.70 . C(2,1)  (2,1,0)
4 0.90 0.50 0.90 (3,1) (3,1,0)
5 1.06 0.62 _ ° 1.06 (3,2) (3,2,0)
6 1.20 0.73 1.21 L (3,3) (3,2,1)
7 1.33. 0.82 - 1.35 (4,3) (3,3,1)
8 1.45 - 0.90 1.48  (5,3) (4,3,1)
9 1.57 0.96 1.60 (6,3) (5,3,1) & (3,:

10 1.68 1.00 1.73 (7,3) (4,3,3)




D

Wwdes A, B, C y D, ~con los resultados obtenldos en la tabla 13 y ,7

‘t”'la expre516n.

oo _ : uz.éO,'l,Z,,‘..,p AT »

Los resultados de las combinaciones posibles de las uni- = =

\i*dédésfde inversién, estin asentados enAla,tabla'l4.

TABLA 14.

B : - R L 1 - Subpolitica ‘Politica
92,X4 - f1’2’3(u2) VQ(X4)' £1 5 3 4(P) ~bptima para O&ptima p/-

A, ByC A,B,CyD.
o o . o . o ‘ (0,0,00  (0,0,0,0) |
e 0.28 S 0.20 0.28 - (1,0,0) (1,o,o,oi*f
2 0.53 0.33  0.53 (1,1,0) (1,1,0,0)
3 0.70 . - 0.42 0.73 (2,1,0)  (1,1,0,1)
4 0.90 0.48 0.90 (3,1,0)  (3,1,0, 0)6
' ~ . (2, 1, ,0,1)
5 1.06 0.53  1.10 (3,2,0) (3,1,0,1)
6 1.21 0.56 . 1.26 ©(3,2,1)  (3,2,0,1)
7 1.35  0.58 1.46 (3,3,1)  (3,2,1,1)
8 1.48. ‘o.so © 1,55 (4,3,1)  (3,3,1,1)
9 1.60 0.60 1.68 (5,3,1)6 (4,3,1,1)4
(3,3,3) (3,3,1.2)
10 1.73 0.60 1.81 (4,3,3) (4,3,1,2)

La ganancia maxima QUe es 1.81, se obtiene cuando P = 10



“unidades de inversién, cuyos valores éptimos de las variables

~asociadas son: o L a

x1=4 x =3, x3 - 1, x a= 2
“  §ué’f6kméh"1é"poiifiéa 6ptih$'f4;;$; i;‘2)’y.ﬁodésiiééﬁsdbhgi
liﬁicés dérivadas;itémbién'Soh?éptimas.  C¢ho”éjéméié,‘éeé;lé,
’subpolitiéa_A,'B y € con x’lj; 4, x‘z‘;‘é, x‘3 - i, é$ 6p€imé
y corresponde é u2v= 8. En ei.caso’de B, CyD, x*2 =‘3, x‘sg
1, x*4 = 2, determinan una subpoiitidayépﬁima que corresp¢ndég
a Xp + X3 + i4'= 6. Para Ay B con x%q =1, x°5 - 1,'formahl4
fla subpolitica optima que correSponde a uq = 2. ) R

'Es conveniente destacar que ei’ordeq'en due se‘puéde?;
optimizar es arbitrario. Se eligid el A,kB,'C y D kpérq se --
buede tomér B;Wé,ﬂxvy b 6 cualquier oéfé permutaéién, ob£eniég
do resultados idénticos. . | : . |

-

3. Arboles de decisidn y decisiones 'secuenciales de

»

inversidén bajo incertidumbre.

En la teofia de las decisiones de inversién eﬁ --
condiciones de inceftidumbre, hay modelﬁs que tratan las invey
siones actuales como decisiones aisladas que se pueden optimi-
zar sin referencia de decisiones futuras de inversibén. Pero -
como las decisiones actuales modifican lés alternativas fUty--
ras, la actividad industrial no puede reducirse a una sola de-

cisibn, y debe considerarse como una sccuencia de decisiones -



~ que se. extlenden desde el momento actual hac1a el futuro, don-‘gy
de las erogac1ones de 1nver51on se tratan como eslabones de —-;f

‘ una cadena de compromlsos actuales y futuros. Entonces un me-

'todo de ana1151s que nos. permlta descrlblr la interacc16n de e

'7 una decisién actual% los;hechos casuales, flnalmante las p051—]

bles dec151ones futuras y sus secuenc1as*'es conocido como,ér-

boles de deC151on..' “ fq _ - R Ll T

‘Para las empresas los &rboles de decisién pueden -
utilizarse para aclarar problemas que implican una secuencia -

de dec151ones cuyas alternativas y’ ponderac1ones de una etapa_

dependen de la dec151on adoptada en la etapa anterior. En ca-

da caso la consecuencia de la decisidn depende del resultado -
de cierto hecho casual que no puede conocerse cuando se adop-
ta la decisidn, pero es posible asignarle una distribucién de

probabilidad.

La figura 13 es un diagrama en arbol péra un pro--
blema de decisiép secuencial en dos etapas. ilustra la siéua;
cibén que se presentaria para una empresa que afronte una deci-
sién'de'inversién Y quiere bbtimizarla considerindola como la_
primera de una cadena dé decisiones; En el diagfama, I repre-
senta al responsable de la decisién, X el hechp cagual'y g las
ganancias., Cuando t = 1 1la empresé debe escoger entre la cons
truccidn de una.planta pequefia (e'4,) y una grande (e",). Esta_
decisibdn debe tomarse en condiciones de incettidumpre porque -

las consecuencias inmediatas de la eleccidén de e'q o e"p depen
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13 LA ESTRUCTURA “DE UN ARBOL DE DECISION
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‘713j2den del hecho casual X cuando t § 2, que en. este caso determlnali

"*]la demanda 1nic1a1 de consumo.f En base a la exper1enc1a pasada,

la empresa estlma que existe una probabilidad de p(a) que 1a de~5 

x"fﬂf;manda 1niC1al sea elevada, y una probabilidad p(b) de ser dlsmlgfff

"_nu1da.~ Independlentemente que la demanda 1n1c1a1 sea aumentada

"/ 0 dism1nu1da, la empresa tlene que eleglr nuevamente cuando t =

3 entre ampllar su planta (e 2) o no ampllarla (e"z) ' Las con—
 secuenc1as de esta segunda dec151on dependen de la demanda obte‘
"nlda cgando t =:4) que en’ el momento 3 todavia es 1nc1erta. Los
 vo1ﬁmeaés fact&blés por obtenervde esta demanda estéan represen—'
'tad0$ por Xy, Yy 2Ze Entonces, si la empresa estima que el hecho4‘;
"a ocurre cuando E = 2, ex1ste una probabllldad p(x/a) de que X
ocurra en el momento 4, y asimismo una probabllldad p(y/a) de -
que bcurra Y, Y una ﬁfobabllldad p(z/a) de que ocurra z. de ma-—
nera analoga, si el hecho b ocurre cuando t = 2, las probabili-
dades'cprrespéndientés son p(x/b), p(y/b) y p(z/b), respectiva-
mente. Cada uno de estés posibles cursos de accién determinan_
una ganancié g.. Por ejemplo g(e'i, a, e"5, Xx) significé la ga—'
nancia asociada con la decisidén e'q cuando t = 1, el resultado
a en el tiempo 2, la decisién e", en el tiempo 3,'y¢el resulta-—
do x en el momento 4. Las g restantes tienen significado simi-

lares.

De acuerdo con el objetivo de la empresa maximizar
su ganancia esperada, implica hacer un an&lisis de la figura 13,
que consiste .en determinar los posibles cursos de accidn .a par-

tir del instante t = 1, pero los factores aleatorios de los ins




4 hacen que 1a dec1016n sea muy compleja. EI

5‘Cambio, si anallzamos la decision en el 1nstante t 3, sus COI

Secuenc1as dependen solo del resultado inc1erto del hecho casu'

'en el instante t 4, entonces los cursos de acc1on son mas fac
kles de determlnar, ya que si nos colocamos sucesivamente en ca
- da una de las cuatro 51tuac1ones p051bles,que pueden ocurrlr ex

‘el,lnstante t = 3,‘y CaIculamos las gananc1as esperadas de’log

'  d1st1ntos cursos que en ese 1nstant° Se nos presentan, supOnie

‘do que la dec151on e i (constru1r una paquena planta) es seguw

da por la consecuenc1a a (una elevada demanda 1n1c1al) para de

-cidir entre las dos, al ernativas e'p Y e"2 (ampliar © no la'pL

ta). neceSLtamos a51gnar probabllldades a los p051bles resulta@

del hecho casual en el 1nstante t=4y determinar la ganancia

,asoc1ada con cada rama completa del &rbol. Estas probablllda-

des son cond1c1ona1es, por estar cond1c1onadas al resultado de
un hecho casual anterlo;, las cuales, nos permiten calcular un
promedio bonderado para elegir cual de las dos alternativas qb
se ‘nos presentan en el instante t = 3 es mas atractiva. La ca
tidad mayor que se obtiene, es la ganancia para esta rama prin
cipal del &rbol, tomando.en.cuenka que e'q va seguidé‘de a. -

Enseguida, calculamos las ganancias asociadas con las otras tr

.ramas principales. Por Gltimo, regresamos el punto de partida

en el instante t = 1, y repitiendo el mismo proceso determinam
cual de las dos alternativas que se presentan en este instante
tiene la més alta ganancia esperada. La alternativa seleccion

da es la éptima, que sc tuvo por medio del método de inducciébn

-retrbgada.



lisis de las dec151ones secuenc1ales de inver516n, lo" encontra'

- d

v mos en c1erta empresa que concempla construir una planta para

-

producir un nuevo articulo de consumo que su departamento de. i

‘ﬂfvlnvestigac1on acaba de desarrollar.‘ Se esia'dlscutiendo‘el - i”i

“*~prob1ema de la magnltud optlma de la planta en una reunlon de__

- los- pr1nc1pales ejecutlvos de la companla. El senor~x un e]e .

)

 ;i cutivo de comerc1a11zac16n, argumenta que como la demanda del
g‘nuevo producto es 1nc1erta, recomlendo construlr ahora una plan
 'a; ta pequena. Después si la respuesta 1n1c1a1 del consumldor es

favorable, la pequena planta puede ampllarse en un par dé' me--

= 2 ) 2.

m -

fseél En cambio el sefior ¥ propone levantar ahora una fabrlca_
grande. La espebialidad de Y es la administracién de fébricas,
y destaca que cuesta menos construir de una vez una planta gran
:-de que.hacerla por partes. . Sin embargo, ambos ejecutivos coin
‘cidensque hay una ptobaﬁilidad de .0.4 de que la‘demanda inicial
(primer afio) sea elevada y una probabilidad de 6.6 de que la -
demandavinicial sea baja. AlGn més, dada una demanda inicial -
elevada, las probabiiidades son 0.9 de que "ésta permanezca =--
elevada durante los aﬁos’siguienﬁes} y por consiguiente de 0.1
que. la demanda continle reducida en ese periodo} dada una de--
manda inicial-baja, las b;obabilidades correspondientes son --
'0.1 y 0.9 respectivamente. |

La nueva planta .costard $ 26 6 $ 13 (unidades de mi

116n) segin sea grande o pequefia. La planta grande puede gene



- facon $ 10 en el caso de la planta pequeﬁa.' si se construye~1n'
'?; _cia1mente una planta pequena, la empresa la ampllarla al term'

" nar el'pr;mer ano,ksiempre que durante ese afio se tuv1era.una~

“t}_na expan516n durante los 5 afios de vida de la planta. 'Bl céSy

*zhrar fluJos anuales de fondos por un marlmo de $ 20 .comparada

- demanda_ elevada. En caso cOhtratio,‘no se'cohtemplaria nith

kto de expan516n futura se estlma en S 16.

e N
- S/

: . , .
. < w

'La tabla 15 muestra las aportéc1ones de la plantav
¢  en dlferentes supuestos respecto a la magnltud 1n1c1al de lar;

i planta Y 1la demanda de consumo; Con51deramos el_prlmer caso -
ﬂ-de una planta in1c1a1mente pequefia é una elevada demanda. el af
1, La.planta pequefia operard a capacidad cqﬁpletg y‘originafé
un flujo neto de fondos de $ 10, Posteriormenté, 1; empfeéa,e
~ decide ampliar, y si la demanda .continlGa siendo élévada los ==
aﬁbs siguienfes, la planta amp}eéda geneﬁaré flujo neto de fon
‘dos de $ 20 los afios 2 a.5. Descontsda é la tasa libre de - -
riesgos del 10 por cisnto, esta'sefie de ingresos de fondos --
tiene un VA de $ 66.72. Como la planta tiene un total de $ 29
la inversidn tiene un VAN de.$ 37.72. Substituyendo este valoT
de $ 37 72 en la func1oq de gananc1a supuesta de la empresa, -
(M + 10)0-6_ (’lO)O'9 obtenemos $ 24.36 como gan?nc1a-de la in-

versién (primer renglén de la tabla) En cambio, si después --

que la empresa ha ampliado su planta, la demanda real es redu-

cida durante los afios 2 a 5, se supone que en iugar de $ 20 1la
planta genera uUnicamente % 5 en flujos netos anuales de fon--

" dos., Esta serie de flujos de fondos tienen un VA de $ 23.50,



DETERMINACION DE LAS APORTACIONES DE UNA PLANTA EN DISTINTOS =~

SUPUESTOS DE LA MAGNITUD DE LA PLANTA Y LA DEMANDA FUTURA -

TABLA 15. Planta Inicial'pequgﬁa

Decisién Valor:acfual
de ‘ 4 : ;

, Ingresos de fondos en el afio
Demanda ' *
. (VA)

- de los ingresos .

VAN Ganancia

i

‘f

si . $10 °'$20 .8§20 $20 .8%20 § 66,72 °

si 10 5 5 -

40,  no 10 - M??q
1 Ry _ no 10 55 5 05 £ 23.50

D, si 5  62.18

-

R si 5 5 ' s 5 5.7 " ':18.95°

33.36

.................................................................

23.50, ,
. © 10.50

s s
U2a91 | t6.a6
050 76
3 >33.18,"f521;6é 2
 ;1o;oS vl?‘4f7,94j f
' . 13.66

5.95  4.16




Planta Inicial Grande =

Decisidn Ingresos de fondos en el afio  Va1or‘a¢tua1' L T R
Demanda de . B de los 1ngresos VAN Ganancia
. e . L. Ampl iar ) ' N ' N . . . - . LT . T (VA ) s e ’ P e s ‘»‘l R RCEE SRR TR v

D, D, . - $20 $20 $20 $20 $20 5‘75.83 . $49.82 5 31.86
- 2005 5 5. 5 _ 32.59  6.59  4.61
- 5 20 20 200 20 62.18  36.18  23.66

- s 5 5 5 5 18.95 . = 7.05 < 5.25

I y .‘,.‘b“~:

D representa la demanda elevada y R la demanda’reddcida;yxgikspbindi¢e'1'ge‘;

C A

refiere al afio 1 y‘el subindice 2 a los aﬁosicomprendidos en elﬁperioniZ a S,§!F}V'*”7 e

Para una planta pequefia VAN = VA -I$ 29 si 1la p{ahta se amplié'a;}fiaé1 dé1i

afio 1; VAN = VA - $ 13 si no se hace ampliacién a la planta.']f,‘

Se supone que la funcidn de gananC1a de la compaﬁia es G = (M+10)0 6

(10)0 9, donde G representa . la ganancia y M el VAN.



i{gfy por lo tanto la inver51on tiene un VAN de —$S 50 y una Utl-}i,ff

2ﬁ11dad de '54 07 (renglon 2 de la tabla 15)., Por supuesto —_-‘f' 7

‘*:Texlste la p051b111dad que la empresa deseche 1a 1dea de ampllar

' jincluso despues de tener una demanda elevada el prlmer ano.‘¥f

5 »51 la demanda posterlor contlnua 51endo elevada, la planta ge% vA
nerara un flu;o anual neto constante de fondo; de $ 10 duran-'
'te los 5 afios de v1da. ' La 1nver51on tlene un VAN DE $ 24 91

T'y una ganancia de $ 16. 46 (renglon 3 de la- tabla 15).‘ En camkw
‘rblo,f51 la demanda posterlor es reducida, la planta orlglnara:f
$ 10 de 1ngresos netos de fondos en el primer afio y $ 5 en ca’l
da uno de los 4 afios restantes.,fLa inversién tendré entonces |
.un 'VAN de $ 10.50 y una ganancxa de $ 7.16 (rengldn 4 de la - ~  

tabla 15). Las cantidades restantes de la tabla 15, se inter

- pretarédn de manera similar,

‘Pare reso1Ve;4ééEe,p;qplemar tenemos que hacer .un_
9anéLisis del éfboi de decisidn. érimero utilizamos un diégrgy
ma en3érbol para representar los datos del problema c&mo se -
muéstra‘en la figura la,ﬁdonde se obsenya que el diagrama del
&rbol no es simétrico, puesto que el problema de la expansién
no se'plantea en relaéién con la gran planta. El drbol tiene
més ramificaciones de la planta pequefia que la planta grande.

Lasprobabllidades cond1c1onales y las que se asemejan se cal-

culan: P(DZ/Dl) = 0.9,. P(Rz/R'l) 0.9, p(D'lDZ) = (0.4) (0.9)

.54

i

= 0.36, P(RqR,) = ( 0.6 )( 0.9 )

Ahora para determinar el tamafo 6ptimo de la plan-

ta, aplicamos el método de induccién retrbgada como sigue: --
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G=-525

ELECCION DE LA MAGNITUD OPTIMA DE LA PLA’NTA POR




L supongamos que se ha construldo una planta pequona, que la de-;i.
’"fmanda ‘ha sido elevada durante 5 aﬁos, y que 1a empresa afrontafﬁkb

;:>ahora 1a dec151on de .ampliar (e 2), o no’ampliar (e"z). La f1wf7fﬁ

y~fffgura 14 muestra que e'2 tlene una gananc1a de $ 24.36 -$4 ov,g?f{

segun la_demanda Posterlor,sea elevada o reduc1da. ﬂPor~lo tan f¥37

 ;£0, la ganancia,esperada‘para e', es

| (24.36) (0.9) + (=4.07) (0.1) = 21. a9
”a;analogamente e"s tlene una ganancia esperada de
(16 46) (0.9) + (7.16) (0.1) = 15 53
_\Por ser 21 49 mayor que 15 53, la empresa debe eleglr e's queik: { 

correSponde ampliar 1la planta pequena.

En Cambio; si se construye una planta pequefia y la

- demanda dél primer afio es reducida e'zi(la de;isién de ampliarY
téndré una ganancia esperada de (21.66)(0.1) + (=7.94)(0.9) =
';4.96, e"5(1la decisién de no ampliar) tendrd una ganancia eség

rada de (13.66)(0.1) + (4.16)(0.9) - 5.12.

En este caso e", es la decisibn escogida de no am-
pliar la planta pequefia. Pero si inicialmente se construye -~

‘una planta grande, no se plantea el problema de expansién.

Hasta ahora la eleccién de la planta 6ptima “inicial
se ha simplificado, porque conocemos - la ganancia asociada con
la decisidén de la empresa en el instante t = 2, en todas las =

circunstancias posibles, figura 15. En esas condiciones, las



f?gananclas de e'i(planta pequena in1c1al) y e"i(planta grande -

~

]Zinic1a1) son 1nc1ertos porque todavia se desconoce el n1ve1 de

Lffla demanda durdnte el prlmer afio.. Por medlo de la eSperanza -

‘*kf{fmatematica ellmlnamos esta 1ncertidumbre.; La dec151on e' 1 tie

uffane una gananc1a esperada de (21. 49)(0 4) + (5 12)(0 6) = 11 67

o (31. 86)(0 36) + (4.61)(0. 04) + (23 66)(0 06) + (- 5 25)(0 54)

'a comparada con una gananc1a esperada para 1a dec151on e"q defé

II

'a 1O 24 1lo que 1mp11ca que la empresa debe eleclr e'i, o. sea —*ﬁ
e constru1r 1n1c1almente una planta pequena.,
A la vez nos proponemos 1lustrar los resultados del

: : A
'anallsls no secuencxal, con el prop051to de destacar la 1mpor—

tancia del enfoque secuencial. Para ésto encontramos cual es

“7,1a magniéud bptima de 1la blanta si se considera la“inveysiénaJ
' acomo la decisién aislada correspondiente a un periodo. si la_
empresa limita su planteamiento a un periodc, eliminard Ias po
sibilidades de exbansién futura al alégir erntre una planta inj
cial grahde y una pequefia. La descripciédn de 1la magnitud de -
la planta como 1la decisibén aislada de un periodo 1la encontra=-
mos en la figura 16 que se obtiene a partir <e la figura 14, -
al eliminar 1la parté de ampliacidn. Aplicando la esperanza ma
tematica encoﬁtramos que e'i(construi;_una planta pequefia) Eig

ne una ganancia esperada de

(16.46)(0.36) + (7 16)(0.04) + (13.66)(0.,06) + (4.16)(0.54) =
: oo p

. 9.28

pero sabemos que la ganancia esperada de e (construir una =-

‘gran planta) es de $10.,24. Entonces como el resultado es ma=-
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:yor cuando se con51dera a la inver51on como 1a decision alsla_ _

 da de un periodo, la empreSa debe construir una planta grande S

*ﬁ7ahora.v Pero esta dec151on no es 6pt1ma si 1os gastos de 1la --'¢_g

S planta se consideran como los eslabonns de una - cadena de com-_f?j»

""promisos actuales Y futuros como se demostro._ Con estos dos*- :g{

v

 ffeJemp1os, ilustramos que el &rbol de dec1sién es un instrumen; ,

~ffto analitlco, ut11 y que tambien destaca 1a importanc1a de con.

~ siderar las inver51ones como un proceso de dec1sxon secuenc1a1_7v

iV*donde 1as preferenc1as actuales camblan las alternatlvas futu-lg’

ras.



En el desarrollo de este trabajo, se anallzo tanto de manera -
teérica como analitlca a los proyectos, desde su etapa de for-;

mulac1on hasta ‘1a toma de deC151ones. Bl materlal empleado,7€

o no eqta llm;tado a 1a apllcar¢on de proyectos de un . tlpo espe—'

CiflCO, 51no al contrarlo, algunos puntos son con51derados con
C1erta flex1b111dad para que puedan adaptarse a dlferentes tl—

- pos de proyectos.,_ |
La metodologla que se desarrollo, puede apllcarse a los proyec

tos del :ector publico como- a loq del sector prlvado.

Con lo asentado en la primera parte, se pueden.formular proyegf
,tos, pero la asignacién éptima de los recursos limitados no sg
ra posible, si no se aplican los modelos matematicos que proqé
dan, -los cuales fueron analizados en la segunda parte. Pero -

la decisidn bptima dé inversidn és aquella que satisface mejor

los criterios de decisidn.

Para la formulacién de un proyeétb, no se tienen que desarro--
llar abligatoriamante todos los puntos especificados en el con
tenido de un proyecto, habrd casos en los que se eliminaran al
gunos mientras que.en otros'ciertos.puntoé podradn agregarse, -

pero ésto dependerd del tipo de proyecto que se considere.




45218n el desarrollo de un modelo matematlco o crlterlo de dec1-49“

-:sion, se procuro complementar lo que se anallzo, 11ustrando

-

=f”cada caso con ejemplos numerlcos, para que fac111te su com-—mg

,~pren51on y se vea ‘su apllcac1on 1nmed1ata.a 2f'f'“l?°§'7

“En aquellos proyectos de caracterlstlcas cualltat1Vas, no ses

’&'podran apllcar las" tecnlcas analitlcas para determlnar la/de

‘

ci51on'0pt;ma de inversién. En su lugar, se anallzaravla - -
aportacidn del proyecto en el bienestar social de la pobla-
cibén por beneficiar, con el fin de determinar si es o no con

veniente realizar el proyecto.
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