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INTRODUCCION

Es indudable l!a importancia que actualmente
representa el papel de] administrador financiero en el
contexto economico de una empresa, sea eésta piblica o
privada, grande, mediana o© pequena, Yy en general,
cualquier ente que por su naturaleza este obligado a

manejar aspectos monetarios.

Tambien es cierto que el ritmo actual de
crecimiento y desarrollo del mundo moderno exige
constantemente una cada vez midg practica y eficiente
toma de decisiones en #] menor tiempo posible y gue
considere todas, o casi todas, las alternativas

inherentes,

Surge entonces la necesidad de contar con algun
@lemento que sirva de herramjenta personal para
optimizar la toma de decisiones, en el aspecto
financiera, sin tener que cansul tar y/a acudir
forzosamente a programas especificos de aplicacidn muy
complejos que reguieran Jos conocimientos de gente

especializada y que ademds, dichos programas no sean



factibles de adaptarse on sy totalidad, a los

requerimientos de informacion solicitados.

Esta herramienta personal la constituyen las

computadoras personales.

Es objeto de este seminario de investigacicn, el
presentar de una manera general, la aplicacion préctics
y @l impacto de las computadoras personales, como apoya
a la utilizacidn de las técnicas superiores de
evaluacicn de proyectos de inversicn con la finalidad
de contar con lox elementos indispensables para una
toma de decisiones acorde & jas exigencias del mundo

actual,

El desarrollo del! eeminario intenta gquiar al
lector de tal +forma que ern primers instancia sea
introducido en @1 campo +¢inanciera, y una ver ubicado
en este, tenga un panorama general de lo gque spn los
proyectos de inversion y de los metodos para
evaluarlos, para posteriormente situarlo en el wmundo
del procesamiento gloctréni:o de la intormacion

orientado al area del! administrador ¢inanciero.

Mas adelante, se realiza una integracion

-2 -



especi{fica y definida de las asplicsciones +financieras
as{ como de las ventajas y desventajas que se pueden
ilegar a obtener con el manejo de las computadoras

personales.

Finalmente, con la elaboracion de un caso practico
.y las conclusiones inherentes al seminario, se pretende
aportar un elemento que sea de verdadera utilidad para

quien lo consulte.

-3 -



Capitulo 1

PROYECTOS DE INVERSION

l.l Gensralidades

Debido a gue normalmente existe la actitud entre
las personas de reservar para un perfodo futuro parte
de sus bienes econdmicos utilizables en el presente y a
que a tal actitud puede considerdrsele como sacrificio
del consumo actual con miras & un consumo futuro, las
mismas perconas otorgan un premio a quienes estdn’
resueltos a aharrar hoy pars utilizar en un +futuro el

uso de los bienes ahorrados, mas el premio otorgado.

De esta manof., nace la tasa de interéds y con
ella, @] cambiante valor del dinero a traves del

tiempao.



El valor del dinero en el tiempo confirma el hecho
&o que agquél tiene un costo }lamado interes, asi coma
la tierra, rentaj la mano de obra, salario} y el riesqo
de los propietarios, utilidad, El dinero es un bien
economico porque es util y escaso. El tener dinero

ocioso tiene un costo.

Bajo las premisas anteriores, se procedera a

definir el concepto de inversion.

Una inversion es un conjunto de recursaos que
tendran efectos y beneficiox (o perdidas) (13
determinados periodos o intervalcs de tiempof ©o bien,
el sacrificio de una satisfaccion presente, a cambio de

un rendimiento futuro.

Un proyecto de inversion son jos recursos que la
administracion de una empresa via presupuesto de

capital separa o dispone para una aplicacidn detinida.

Debemos entender por presupuesto de capital todo
el proceso de planeamiento de los gastos Cuyas
utilidades se espera que se¢ extiendan mas alla de un
ano, es decir, & largo plazo, lo cual nos enfoca a

desembolsos de capital referentes a activos fijos.



Es conveniente puntualizar gque el presupuesto
optimo de capital- nivel de inversion que eleva al
maximo @] valor actual! de 1a ewmpresa -es determinado
simultsneamente por la interaccicn de las fuerzas de la

oferta y la demanda en condiciones de incertidumbre,

La incertidumbre entra en 1a decisidn porque es
lmpnlibl- conocer exactamente el costo del capital o el

flujo de ingresos que se generard en el proyecto.

Asimismo, se enfatiza en que el presupussto dd
capital esy, dentrop de la estructura ¢inanciera de
cualquier empresa, una de las sreas mas importantes en
cuanto a la toma de decisiones que llegan a definir un

curso de accidn y desarrollo 8 $#uturo.

l.2_Propuestas_de _Inversidn

Una propuesta es la opcion de inversidn que se 1le

presenta a la empresa con la finalidad de abtener una

adecuada aplicacion de sus recursos financieros.



1.2.1 Clasificacidn de Fropuestas de Inversicn

Como primer paso del proceso de presupuesto de
capital, sera necesario elaborar una lista de las
nuevas inversiones propuestas, la cual debera incluir
los elementos necesarios para la evaluacion] En
terminos generales, las propuestas sobre adguisiciones

se pueden agrupar dentro de las siguientes categorias:

1. Inversiocnes para reemplazamiento.
2. 1Inversiones para expansicn.

~ Capacidad Adicional.

- Nuevas Lineas de Productos.
3. Inversiones para Modernizacion.
4. Inversiones Estrategicas.

La primera categoria comprende todas aquellas
decisiones de substitucidn de activos, los cuales

normalmente se desgastan y se vuelven obsoletos con el



simple transcurso del tiempoj por lo general, Ilos
resultados de este tipo de inversiones pueden
prédecirse con un alto grado de seguridad debido a gque
las empresas tienen upa vision confiable de los costos
Y repercusiones en el caso de no efectuar el

reemplazamiento.

Como ejempio de la segunda categoria, en e) primer
caso, se puede pensar en Ja posibilidad de que una
empresa desaeara ampliar su capacidad instalada
incorporando nuevas maquinas a su establecimiento. El
grado de incertidumbre es un factor que interviene
claramente en este tipo de decisiones, sin embargao, la
empresa cuenta con la experiencia y conocimiento en
cuanto al funcionamiento y rendimiento de las miéguinas
antes de realizar la ampliacion lo cual le da una base
mis o menos solida al momento de tomar la decisxioni en
el segqundo caso, la expansidn a nuevas lineas de
productos tontempla un alto grado de incertidumbre
debido a Que la base para tomar la decision, tiene su
fundamento en informacicon obtenida de estimaciones y no

de experiencias.

La tercera clasificaciton engloba las decisiones



reterentes a adiciones a activos con la finalidad de
hacer miés eficiente su funcionsmiento sin implicar
necesariamente una oxpanuidﬁi v.gr. compra de nuevas
splicaciones de softuware para el equipo de computo de

una empresa.

La dWltima catogér(a comprende intangibles y un
ejemplo serfa una propuesta de instalacion de un
sistema de circuito cerrado de ambientacicn musical con
la finalidad de aumentar la productividad y elevar el

estado de &nimo de los trabajadores de una empresa,

1.3 Iigas_de Proyecios. de_Inversien

En muchas empresas hay mas propuestas de inversian
que 1as que la empresa miema s capaz, o tiene deseos,
de financiarj por lo anterior, deberan seleccionarse
las mas viables con un anteproyecto, y de ellos
eiaborarse proyectos adecuadamente estructurados vy
perfectamente detinidos comp para poder efectuar uns

correcta evaluacion de los mismos,



De hecho, existen 2 tipos de proyectos de

inversion a considerar:

1., Proyectos Mutuamente Excluyentes.- Son Metodos
Alternativos de hacer el mismo trabajo, es decir, la
aceptacion de uno de estos proyectos elimina
necesariamente todos los demas que pertenezcan al mismo

g9rupo.

2. Proyectos Independientes.- Son aguellos cuya
aceptacicn no implica la eliminacicn forzosa de otros
proyectos, ya que se manejan separadamente, empero,

pueden interactuar con ellos.

4.4 Elujas_de_Caja

Previo a la evaluacion de cualquier proyecto de
inversion, es indispensable considerar los flujos de

caja, elaborando los presupuestos correspondientes.

El presupuesto de caja, permite que la empresa

programe sus necesidades de efeciivo & corto plazo. Se

- 10 -



debe prestar atencion tanto a la planeacidn de

excedentes, como de deficits de caja.

Una empresa que espere tener un excedente de caja
puede programar inversiones a corto plazo, en tanto que
una empresa que espere deficits, debe planear la forma

de obtener financiamiento tambien en e] corto plazo.

El presupuesto de caja ofrece al administrador
#inancieroc una visidn clara de la ocurrencia tanto de
entradas como de salidas de caja previstas para un

periodo dado.

Anteriormente #! presupussto de caja se proyectaba
para cubrir un lapso de un anoj sin embargo, en una
epoca inflacionaria como la actual, se hace necesario

revisarlo con una periodicidad mayor.

Los +lujos de caja de cualgquier proyecto

cqmprindon:
- E1l Valor Netp de la Inversidn.

- Los Flujos Anuales Netos que se espera obtener de
la inversion, ademas del valor de desecho del

prayecto, si lo tuviere.



- La vida del proyecto.

- La tass de descuento.

1.4.1 Valor Neto de’'la Inversicn

El Valor Neto de ia Inversidn no se puede
considerar sclamente como e] desembolso original
requerido para iniciar el proceso de inversidn, ya gue
este valor no @5 necesariamente e! costo que &e
registra en contabilidadji esto es debido a wmultiples
factores, de los cuales se citaran algunos a

continuacion:

- Los costos de oportunidad no son reconocidos en
contabjlidad financiera, sin ewmbargo =i deben
considerarse en una decisidn de inversioni por
ejemplo, sl se esta analizando la conveniencia de
vender una empresa O sequir operandola, la
decisidn en esta segunda opcicn, tendria como
costo de opartunidad el importe del producto de la

venta que no se esta efectuando} evidentemente

- 12 -



este costo no existira en los registros contables

de la empresa.

Los costos eliminables derivados de una decisidn
de reemplazo de equipo deberdn ser considerados
para efectos dal cdlculo de la inversion neta, ya
que suponiendo éue nosotros desedramos invertir en
equipo nuevo, el equipo usado seria vendido lo
cual evitara la necesidad de efectuar desembolsos
por concepto de reparaciones para que dicho activo
pudiera continuar prestando servicino, Este costo
eliminable reducira ¢! valor neto de la inversidn
una vez considerado el efecto fiscal de no poder
deducir el gasto por reparacion de] activo usado

al no haberse incurrido,

tos estimulos fiscales establecidos en la Ley del
Impuesto sobre la Rents referentes & depreciacion
acelerada y deduccidn adicional tambien deberan
ser consideradaos para efectos del]l cilculp de la
invergion neta ya que dichos estimulos oridinardh
una diferencia mas entre el costo contable del
activo, @1l cual seguiria siendo el desembolso

original, y el valor neto de 1la inversion



conaiderada para +ines de evaluacion, e] cual

seria disminuido por este estimuloc fiscal.

Es conveniente senhalar la importancia que reviste
¢l determinar correctamente el valor de la inversion,
enfatizando que su estimacidn, en terminos generales,
€% una tarea menos ardua gue proyectar sus beneficios &
futuro debido a que menos riesgo @ incertidumbre estan
involucrados} sin embargo, puesto que la cuantia de
esta inversion es considerable, cualquier omision puede

afectar la rentabilidad del proyecto.

1.4,2 Flujos Anuales Netos Generados

Este segundo elemento, lo constituyen los +¢lujos

de caja que se espera sean generados por el proyecto.

Lci beneficios esperados de un proyecto de

inversidn, podran wser visualizados en diferentes

formas:

1,- Ahorros o disminuciones en costos como
suceder{a en lox casos de proyectos de sustituciones o

reemplazosy
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2,- Ingresocs incrementales, suponiendo la
introdu:cldn de un nuevo producto o la expansion de una

1{inea de produccion.

3.~ Diversas, dependiendo del tipo de proyecto de

que se trate.

El $lujo neto generado se determina disminuyendo
de ios ingresos obtenidos todos los gastos en efectivo
asi como todas las deducciones aplicables, con
extepcion de los gastos por depreciacicn, los cuales no
constituven un desemboleso en efectivo, axi como los
intereses que se paguen por ;lnanniar ¢l proyecto, los
que, aun cuando si constituyen una salida de efectivo,
no deben deducirse, ya gque esto significaria castigar

dos veces el proyecto.

Si al +final de la vida util del activo, ese
esperara un valor de desecho del mismo, este sers
representado por @l ingresc de efectivo, despues de
considerar el efecto fiscal que le corresponda, y se
debera incluir como un $lujo positivo al ¢inal del

proyecto,

-15-



1.4,3 La Vida de] Proyecto

Se refiere al periocdo durante el cual una
inversicn serd utily es decir, su vida ocnﬁdnlcn Yy no
su vida fisica o contable} por ojonplé, uns niquin; Qque
produzca un nrtlcuin que este fuera de mercado ha
terminado su vida economica, aun cuande pueda no estar

totalmente depreciada en libros.

1.4.4 La Tasa de Descuento

Representa la tasa de interds minima de
rendimiento que se les exige a los proyectos y que sera

aplicada & los #lujos generados por ellos.

- 16 -



Capitulo 2

EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION

2.4 _Genscalidades

Una verx contemplados 1os elementos esencisles
relativos a los proyectos de inversior, se procedera

entonces a su evaluacidn,

Se define evaluacion de proyectos de inversicn al
anilisis por medio del cual se va a determinar si la
decicicon de llevar a cabo unp o varios proyectos, es
rentable o no, segun sean los regquerimientos de 1la

ampresa.

Existen en 1le actualidad diversas tecnicas o
métodos para poder efectuar la evaluacion de proyectos,

y d2 136 cudles, se tratara a continuacidn,



Los Métodos para 1a Evaluacion de Proyectos los

podemos clasificar en 2 grupos!
I. Metodos Primarios o Elementales.
2. Metodos Superiores o Avanzados

l.a diferencia entre ellos la constituye el factor
tiempo en el valor del dinerc y cuya importancia ya se

comento en e! capitulo anterior.

En sequida, se describen cada una de ellos,
otorgandole una mayor atencidn a los Métodos Superiores
0 Avanzados gue son los que reviaten mayor importancia

y permiten una mas eficiente evaluacion de proyectos.

2.2.1 Metodos Primarios o Elementales

Existen 2, a saber:

- 18 -



2.2.1.]1 Metodo de la Tasa Promedio de Retorne

La tasa promedio de retorno es un netodo contadble
que representa la relacidn entre el promedio anual de
utilidades despuss de impuestos y el promedio de la

inversian,

El objetivo es encontrar un rendimiento expresado
en porcentdje, que se pueda comparar con la tasa
requerida por la empresa para determinar si el proyecto

se acepta o rechaza.

Normalmente, 1a tasa promedio de retorno, se
calcula con base en informacion contable.

La formula para su determinacicon es:

T.P.R. = U.,P.

Siendo T.P.R. = Tasa Promedio de Retorno,
U.P. = Utilidad Promedic despuds de
Impuestos,
I.P. = Inversion Promedio

Donde, las utilidades promedic después de impuestos es

¢l resultado de dividir sstas entre los anos de vida
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del proyecto.

La inversion promedio se determina dividiendo la
inversion neta entre dosi este procedimiento de
pronediar, supone Qque la empresa este utilizando el

metodo de l1{nea recta para la depreciacion.

Existen algunas varjaciones en la forms de
calculo, por ejemplo, una de ellas implicar{a utilizar
comp numerador las entradas de etectivo promedio

anuales, en vez de las utjlidades contables promedio.

La virtud principal de este metodo de evaluacion

consiste en la simplicidad para calcularla,

En contraposicicgn, sus defectos consisten en que
se basa sobre ingresos contables y que, ademas, al no
considerar el elemento tiempo en el valor de la moneds,
jos rendimientos generados el primer ano se evalian a

lo mismo que los obtenidos en e} dlitimo.

2.2.1,2 Metodo del Perjodo de Recuperacidn

El Perfodo de recuperacion de un proyecto de

- 20 -



inversion indica €] numero de afos requerido para
recuperar la inversion inicialj e¢ la relacion entre el
valor inicial de la inversion Y 108 ingresos anuales

durante el periodo de recuperacion.

£l Per{odo de récuperacion puede determinarse con

la siguiente fdrmula’

P.R.» 1.1,

1.A.

Sienda! P,R. = Periado de Recuperacion,
1.1I. = Inversion Inicial,
1.A., = Ingresos Anuales
Los Proysctos Qque ofrezcan un periodo de

recuperacidn inferior al minimo aceptable, determinado

por la empresa, deberan ser rechazados.

E! mayor inconveniente del! método es que no tiene
en cuenta lps flujos de cajs que ae generan despues del
periodo de recuperacion y, en consecuencia, no puede

considerarse como una medida de rentabilidad.

Por ejemplo, dos proyectos que tengan un valor

inicial igual, tendrian el mismo perioda de

- 21 -




recuperacion si ambos tuvieran ingresos anuales iguales
en los primeros dos anos, sin embargo, se podria
esperar que uno de los proyectas ng generara ningdn
flujo de caja despues de esa fecha mientras oue el otro
podri{a generar una determinada cantidad en cada uno de
los tres anos siguientes) es entonces, cuando este
método como patron de medida de rentabijidad, deja

mucho que desear.

2.2.2 Metndos Superiores o Avanzados
Algunos autores contemplan tres, especificamente:
- Métoda de) Valor Presente Neto.

- Metodo de Razones Costo-Beneficio o Indices de

Rentabilidad,
- Método de la Tasa Interna de Retorno.

Sin embargo, considerando como se vers nas
adelante, gque el 20, metodo mencionado es una
derivacion especifica del Metodo del Valor Presente

Neto, los podemos entonces clasificar en Jos 2
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sigquientes!

2.2.2.1 Método del Valor Presente Neto

En primera instancia, es necesario definir el

concepto de valor presente.

E! valor presente, de un pago futuro, es la
cantidad que, si{ se dispusiera de ella ahora y se
invirtiera a una tasa de interes estipulada, seria

igual a dicho pag9o en la fecha de su vencimiento.

Contorme a este metodo, los flujos esperados de un
proysecto deberan ser considerados al valor presente que
resulte de descontarlos & la tasa minims regqueridaj a
la ditferencia entre al valor presente de los flujos Yy
el valor de la inversion, se le conoce con e! nombre de

valor presente neto.

Si el valor presente neto resulta positivo, el
proyecto sera aceptable, de 1o contrario, debera ser

rechazado.

La tass de descuento gque se debera utilizar debe
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corresponder & las caracteristicas de riesgo del
proyectc, o en otras palsbras, a las caracteristicas de
las funciones de probabilidad de los +¢lujos de

sfectivo,

Para encontrar el valor presente neto (VFN), ls

ecuscidn a utilizar es:

V.P.N.= - I.I, ¢+ F.1 ¢« F.2 + F.3 + .....F.X,

~===n -==-n -=--n -==--n

(1+4i)  (L1+i) tied) (1+i)

Siendo: V.P.N.= Valor Presente Neto
I.1,= Inversion lnicial
F.l.= Importe del Flujo No.
F.2.= lmporte del Flujo No.
F.3,= Importe del Flujo No.
F.X,= Importe del Flujo No.
i= Tasa de Descuento
n= Periodc de Tiempo en que
ocurre el Flujo,

XN -

Esta nomenclatura, serd la utilizads en los ejemplos

que mis adelante se presentan.

Se han olabnq.do inbln- can factores para el
calculo del valor presente de los #lujos generados por
un  proyecto, sin embarga, como se analizard en

capitulos posteriores, no sers necesaria su
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utilizacion.

Puesto gque &n ocasiones se comparan proyectos con
distinto valor, se hace conveniente e)] determinar un
{ndice de valor presente que permita una comparacicn
mas justa entre estos proyectos. Diche indice, se
obtiene dividiendo el valor presente de los flujos que
se espera genere un proyecto entre el valor de la
inversion} si e! resultado es mayor o igual a 1{,el

proyecto es aceptable,

Lo expuesto en e! parrato anterior es & lo que
algunos autores ldentifican como e) metodn de razones
de costo-beneticin, o indices de rentabilidad} empero,
al tener la misma base gque el método de) valor presente
neta, no se& le dars en este seminarioc, tratamjento

especial.

Principales ventajas y desventajas de! uso del

metodo del valor presente neto!

Ventajas:

1. Indica %i la rentabilidad real de la inversion
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3.

supers la deseada o exigible.

Supone la comparacicn de flujos de cajs positives
tingresos) y negativas (e9resca) sobre una wisms

base de tiempo.

Desventajas:

Es indispensable conocer la tasa de descuento.

Cualquier error en la determinacion de dicha tasa
inttuira definitivamente en la evaluacion de

proyectos.

Favorece los proyectos con elevado valor,

2.2.2.2'Metodo de la Tass Interna de Retorno

Este mdétodo, al igual que el anterior, consideras

tambien, tanto la magnitud, como el tiempo en gque se

producen cada uno de los ¢lujos relacionados con un

proyecto.

La tasa interna de retorno es aquella tasa de
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descuento que hace que el valor presente de los +lujos
positivos (ingresos) sea 1guil al valaor presente de los
$lujos negativos (egresos). De un wmodo alterno, se
puede decir que la tasa interna de retorno (TIR) es la
tasa que descuenta togos los flujos asociados con un

proyecto a un valor exactamente de cero.

Para calcular la tasa interna de retorno de un
proyecto, tomamos la ecuacicn del Metodo del VPN | en
®ila se dempejara *i", de tal suerte, que el VFN sea

igual a cero,

Como se sabe, 1a tasa interna de retorno (TIR)
serd agquel valor de "i® gue matistaga la ecuacicn de
referencia, ¥ para abtenerla, se utiliza .l
procedimiento iterativa denominado de °"prueba y error®
qgue consiste en probar, por aproximacidn, diferentes
valores de ®i’, observando el error cometido, hasta

llegar al valor cero que marca la ecuacian,

Canforme & este wétodo de evaluacion, un proyecto
habra de considersrse como aceptable cuando su TIR sea
superior a la tasa de rendimiento minima requerida para

los proyectos.
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Principales Ventajas y Desventajas del uso del

Metodo de la Tasa Interna de Retorna!

3.

Ventajas!

Permite 1a jerarquizacidn de proyectos de acuerdo

3 su TIR,

No requiere del conocimiento de la tasa de
descuento para efectuar los célculos involucrados

para poder determinar la TIR,

Desventajas!

Cuando 1os ¢lujos no son uniformes s® requieren

de cdlculos mas complejos,

Favorece a los proyectos de bajo valor.

En el caso de existir flujos negativos
adicionales al valor de la inversion, se corre el
riesgo de encontrar dos o mas tasas internas de

retorno en un mismo proyecto.
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2.3 _Comparacicn entre los Metodas IIR y VPN

Parece ser, a primera vista, que ambos métados nos
darfan 1a misma respuesta, pero la realidad es otra.
Sélo baja clertas circunstancias los dos procedimientos’
ofrecen idénticos resultados) y dichas circunstancias
seran manojadis en las situaciones expuestas nas

adelante.

Surge entonces 1a interrogante de cual metodo
elegir, Resulta dificil senalar en forma definitiva
cual e mejor, pues ambos tisnen caracteristicas
propias y la eleccidn dependerd de las peculiaridades

de cada proyecto.

A continuacion, se analizarsan algunas de las
situaciones mas comunes que suelen presentarse dentro

de la evaluacion de proyectos.

Con @] objeto de +acilitar el analisis, se
trabajarda en un principio con el wsiguiente ejemplo.

Supcngase un proyecto de inversion que tiene el
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siguiente pertfil de {lujos de efectivo:

1.1, F.ol F.2 F.3

100 60 60 40

Para encontrar el valor presente neto (VPN), la

ecuacicn necesaria, como ya Quedo tehalado, es!

V,P.N,= - 1,1, ¢+ F, 1 # F.2 ¢ F.3 + .....F. X,
----n ----n ----n ----n
{141y (l4ed) (1+44) {144

Valor que dependera, claro esta, de la tasa de
;escuontu "i* que se utilice. Por otro lado, para
encontrar la tasa interna de retorne (TIR) del proyecto
resolvemos para "i" la ecuacicn gque para tal efecto se

definio:

0=+~ 1.1. + F.1 + F.2 + F.3 ¢+ ,....F.X,
---=n ==--p -=--n -==-n
(14i)  (Lei) (1) (144)
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Cuyo resultado despues de los calculos correspondientes

e8! | = 36.31 X%,

Para efectos de comparscicon entre los metodos
mencionados, se onite la wemoria de calculo, la cual

serd analizads wmas adelante.

Ahora, obtengamos el VPN utllizando diterentes

tasss de descuento!

Si la tasa es! El UPN es:
o % 80
& % 40
12 % a4
36 % 2
40 % -3

En el ejemplo anterior, si la tasa de descuento que se
utiliza para el proyecto es menor al 346.31 % , el valor
presente neto del mismo sera positivo y el proyecto
deberd aceptarse segun el criterio del metodo del VPNJ
%i la tasa de descuento es mayor, entonces el proyecto
se debe rechazar, Del mismo modo, si utilizamos el

criterio de la TIR, vemos que i la tasa de descuento
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relevante es menor a 34.31 % el proyecto se acepta, y
si es mayor, el proyecto se rechaiza, De tal suerte,
que ambos meétodos sugieren la misma decision ya que no
existe conflicto entre ellos} pero no todos los cascs
SOn cOomo #ste, ys que ¢l que se¢ acaba de analizar es un
proyecto ‘“convencicnal® debido a que existe un sole
cambio de signo entre los flujos de efectivo del

praoyecto.

Un proyecto no convencional, es aguel que presenta
mis de un cambio de signo en sus flujos de efectivo,

tal como e} siguiente ejemplo:

1.1. “Fol F.2

100 400 -399.73

Para cobtener 1a TIR resclvemos!

0=-1,I. ¢« F.! ¢+ F.2 .
-==-p =---n
(14 {14i)

.

y obtenemos como resultados los siguientes:
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il = 95 %

i2 = 105 %

Como se puede apreciar, en este caso obtenemos dos
tasas internas de retorno y ambas son positivas. Si la
tasa de descuento contra la cusl se debe comparar la
TIR es un valor entre 93 % y 105 % , este métaodo nos
proporciona una solucion ambigua; es decir, no se
sabria cual elegir. Esta es una desventaja de 1la TIR
en relacidn al método de VPN ya que este sera siempre
dnicol resultando para este ejemplo, que si la tasa da
descuento es un valor entre 93 y 109 %, el VPN as

pomitive,

Cuando se Lienen proyectos mutuamente excluyentes,
@) uso de la TIR pusde llevarnos a tomar decisiones
suboptimas, mientras que @l método del VPN siempre nos

proporcionara la alternativa dptima.

Apoydndonos c¢on la representacion griéfica del
valor presente neto de un proyecto en 4upcién de la
tasa de descuento utilizada, el problema se presentaria
cuando dos proyectos mutuamente excluyentes,

llamemosles A y B, presentan la siguiente grafica!
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GRAFICA COMPARATIVA

-VALOR CRITICO

23 I NTERVALO DE ¢
(] 5 lg 15 2

TASA DE DESCUENTO --)

CIPROYECTO A APROYECTO B




Sigquiendo el criterio de la TIR, siempre se
escogera ol proyecto B scbre el A, ya que su TIR es

nayor,

Sin ohb.rgo, el criterio del VPN nos indica que si
1a tasa de descuento que debe utilizarse es wmayor al
*valor critico® el proyecto que deberd tomarse sera el
B, ya que su VPN es mayor gque el de A} por otra parte,
si 1a tasa de descuento a utilizar se encuentra dentro
del "intervalo de conflicto®, ¢l meétodo del VPN nos
sugerira tomar ]l proyecto A, De aqui, que los 2
me#todos indican diferentes caminos a seguir para
valores de la tasa de descuento incluidos en ese

intervalo y es por eso que este me denomina conflicto.

De acuerdo a la interpretacion del VPN, observamos
que sste métado, en este caso, nos afrece la mejor
alternativa, mientras que la TIR sclo lo hars bajo

determinadas condiclones.

Ejemplificaremos 1o anterior mediante la .jguionto

tabla:
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PROYECTQ 1.1, Fol TIR VPN al 10%
A 1000 1250 : 25 % 136
B 800 1016 27 % 123.64

CONFLICTO

graficamente se muestra de .la siguiente manera;
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~VALOR CRITICO

TASA DE DESCUENTO -->

CIPROYECTO # APROYECTO B



Una vez analizado el ejemplo, podemos conclufir que
utilizando #] método del VPN no corremos el riesgo de

tomar decisiones suboptimas.

Existe otra situacion conocida en el lenguaje
financiero como restricciones de capital, 1o que
signitica que la empresa se encuentra limitada a cierta
cantidad de recursos financieros disponibles para un

proyecto.

En teoria, todos los proyectos i{ndependientes
entre si, por supuesto, que tengan un VPN positivo
deberin ser aceptadosi sin embargo, cuando se presenten
restricciones de capital, se tendrd que desechar

algunas en favor de otros.

Supongase, por ejemplo, Que una empresa cuenta
solamente con $ 4,000,000.00 y que se¢ le presentan

cinco proysctos con las siquientes caracteristicas:
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PROYECTO I.1. (1} TIR UPN {1}

A 1000 13 % s0
B 3500 80 % 1%0
c 8000 14 % 73
D 2000 18 % e
€ 1000 15 % 60

(1) cifras en miles de pesocs

Si utilizamos €] metado de la TIR, solamente se
podrd escoger el proyecte B, ya que requiere una
inversion inicial de ¢ 3,%00,000.00 y no quedarfa lo
suficiente para tomar otro proyecto. Por otro lado,
por el método del UPN, aceptariamns la combinacicn de
provectos que hiciese que el VPN global fuese mayor,
si{n romper con la restricecidn de ajustarse al
presupuesto de $ 4,000,000,005 esa combinacidn, podria
ser formada por los proyectos A, C vy E, o 1la
combinacidn A, D y E cuyos VPN globales son de 183,
alternativas jdénticas y mejores que la ofrecida por el

proyecto B con un VPN de tan sdlo 130,000,00.

Finalmente, existe un argumento de caracter
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tecrico con inminentes repercusiones practicas en
contra de l!a TIR, vy en menor grado del VPN, gue
proviens de la memoria de célculo de cada uno de

ellos.

Conforme al metado del VPN, se supone gue los
flujos intermedios podran reinvertirse en la empress s
1a tasa de descuento minima utilizada para lievar a
cabto la evaluacion de un proyecto, en contraste con el
metodo de la TIR gue supone que dichos flujos podren

reinvertirse a la misma tasa de retorno del! proyecto.

La tasa de reinversicn de los flujos puede no ser
tan favorable como la propia TIR del proyecto, ‘ni  tan
baja como la tasa minima de descuento. Evidentemente
que s} los flujos de un proyecto son 9enerados al
principio de su vida economica,. 1a TIR serd mas elevada
y se preferirs este a otros proyectos con flujos
tardados, pues se supone que dichos flujos se
reinvertirdn a la propia TIR del proyecto. Sin
embargo, si la tasa minima de descuento as bljl,. poco
importarfa, conforme  al metodo del VPN, gue se reciban
los #lujos elevados en los primercs anos si tan solo se

pudieran reinvertir a dicha tasa bajas.
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Finalmente, se debe mencionar gue ambos metodos
sufren unsa misma doloncin:' los dos requieren del
conocimiento de la tasa de descuento, ia TIR para
compararse con €l1a, y @l VPN para hallarse a si mismoj
debjendo ser, esta tasa de descuento igual al costo de
capitalf entendiéndose por este Jltimo, el promedio
ponderado de ios pagos a Jas diferentew fuentes de

¢inanciamiento de) proyecto.

2.4 Kl _Aspecto Riesgo en_la Ewvaluacidn_de

_____ Erayecios

€5 evidente, gue toda evaluacidn de proyectos,
debe de contemplar el riesgo que le es inherente, entre
otros aspectos que ya se han comentado, como el mercado
por ejempla, va que [} rissgo puede afectar

sustancialmente la conveniencia de una inversion,

El riesgo de un proyecto de inversicon se define en
funcidn de la variabilidad entre los $lujos de caja

reales y Jos esperados,
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Se puede afirmar entonces, que el grado de riesgo
asignable a un proyecto dependera de la probabilidad de

pcurrencia de los flujos de cajs esperados.

De 1o anterior, se desprende gque un proyecto puede
tener diferentes flujos de caja esperados para un mismo
periodo de tiempo en funcicn a su probabilidad de

ocurrencia,

Para obtener dicha probabilidad de ocurrencia es
necesaric elaborar una proyeccicn financiera la cual es
una recopilacicon da prondsticos +{inancieros cuyos
componentes son las estimaciones, las que & su vel,
para ser confiables, deben de estar soportadas con un
analisis de comportamiento del mercado, de ia economias,
aspectos polfiticos vy -d- experiencias propias de la

empresa.

En la prictics, lo mis comin, es resalizar
estimaciones a 3 distintos niveles: Nivel pesimists,

Nivel medio y Nivel optimista,

Todo Jjo anterior, suele representarse por medio de
tablas como la que se ilustra cant%nulcidn & manera

de ejemplo!
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PROYECTO X FLUlOos PROBABILIDAD

ANUALES DE OCURRENCIA
ESTIMACION PESIMISTA $40,000 20 %
ESTIMACICON MEDIA 860,000 40 %
ESTIMACION OPTIMISTA $80,000 20 %

Analizando dicho ejemplo, podemos deducir que
entre mas estrecha sea la distribucion de la
probabilidad de los resultados futuros, menor sera el

riesgo del proyecto.

La regularidad de los rendimientos tambien afecta
el riesgo de) proyecto} en terminos generales, mientras
mas lejanos esten en el futuro los flujos de caja que
vayan a reclbirse, mayor serd la variabilidad de

estos,

Calculo_del Riesgo

Para calcular el riesgo de un proyecto, es
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necesario contar entonces, con una unidad de medida de
la estrechez de la distribucicn de la probabilidad de
los rendimientos.7al medida la constituye la desviacidn

estandar,

La desviacidn esténdar representa ia raiz cuadrada
del promedio de los cuadrados de las desviaciones de
las observaciones individusles del valor previsto. El
primer paso para calcular la desviacion estandar de una
distribucion es encontrar el valor esperado o media de

esa distribucidn, que se da en la siguiente ecuacion:

Ei x Pi

ma
]
s is

H

donde:

E = Valor Esperado o Media de la Distribuciodn,
Ei = E! resultado para el caso |

P{ = Probabilidad de Ocurrencia del resultado i
n = Numero de resultados que se consideran

Una vez conocido el valor de E, la expresion para

la desviacion estandar se da con la siguiente ecuacion:
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n - 2
&= (Ei - BV P

\i=1

donde!

E = Valor Esperado o Media de la Distribucicn

% = Desviscidn Esténdar

Ei = Resultado para @i caso i

P} = Probabilidad de Qcurrencia del resuttado i
n = Numero de resultados gque se consideran

El interes principal con la desviacidn estandar
estriba en su utilizacion para comparar ¢l riesgo del

proyecto,

A continuacion, y para aclarar los conceptos

anteriores, supdngase, para efectos de ejemplo, los
siguientes proyectos de inversidn:

PROY A PROBAB PROY B PRUBAB

FLUJOS DE CAJA :

ESTIM. PESIMISTA 1,409 0.23 (10,000) 0.2%
ESTIM. MEDIA 5,212 0.50 S,212 0.%0
ESTIM. OPTIMISTA 9,015 0.25 20,424 0.2%

Calculemos primero ! valor esperado o la media de
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ia distribucion, despejando 1a
correspondiente:;

- n
€3 EixPi
j=1

PROYECTO A El x Pi

FLUJOS DE CAJA ¢

ESTIM, PESIMISTA 1,409 0.2%
ESTIM. MEDIA 3,212 0.50
ESTIM. OPTIMISTA 9,013 0.25

VALOR ESPERADQ E

PROYECTO B Ei X Pi

FLUJOS DE CAJA !

ESTIM. PESIMISTA (10,000} 0.25
ESTIM. MEDIA 3,212 0,30
ESTIM. OPTIMISTA 20,424 0.25

VALOR ESPERADC E =

ecuacicn

SUMATORIA

352, 2%
2,604, 00
2,2%3.75

3,212.00

SUMATORIA

(2,'500.00)
2,606, 00
8, 106,00

s,212.00

Una vez obtenido el valor esperado £, procedemos a

calcular la desviacidn esténdar de conformidad con la

ecuacion:
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(3,803) 14,442,809
0 0
3,803 14,462,809

SUMATORIA =

Pi (Ei -
0.2% 3,
0.%0

0.25 3,

7y

&k = DESVIACION ESTANDAR =

PROYECTG B

615,702,298
0.00
41%,702,2%

231,404.50

2,689.13

1 10,0000 8,212
2 8,212 98,212
3 20,424 5,212

(15,212) 231,404,944
0 0
15,212 231,404,944

SUMATORIA =

Pi (Ei -

0.25 87,

0.50

0.25 57,
118,

& = DESYIACION ESTANDAR =

831,236.00
0.00
851,236.00

702,472.00

10,7%6.51

Una vez analizadas las.ecusciones y los resultados

anteriores, podemos concluir que el

proyecto A es el

que tiene mencs riesgo ya que su desviacion estandar es

menor que la del proyecto B.
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Sin embargo, se puede dar el caso de Qque un
proyectc tenga mayor desviacidn estandar que otro sin
ser necesariamente mis arriesgado, esto es debido a qui
dichos proyectos puedan tener un diferente valor
esperado, lo cual no permite que las desviaciones
eatandar de cada uho de ellos estén sujetas a
comparacion, ya que @llas son indicadores absolutos de
riesgo ¥ no consideran la desviacidn en relacidn a un

valor esperado,

Para eliminar este problema, se hace necesario
obtener una medida de riesgo relative o proporcional
para comparar proyectos que tengan distinto valor

esperado.

A easta unidad de medida se le conoce como
Coeficiente de Variacicn y se obtiene aplicando la

siguiente formulal
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donde?

E = Valor Esperado
k = Desviacion Estandar )
v = Coeficiente de Variacion
La interpretacian del coeficiente de variacicn se

hace en funcidn a8 que cuanto mas alto es este, mis

riesgoso es el proyecto en cuestidn,

Finalmente, (1} conveniente enfatizar la
importancia de considerar el factor riesgo en cualquier
evaluacion de proyectos ya que de su analisis dependera

muchas veces el tomar o no, una decisicn de inversion.
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Capitule 3

EL ORDENADOR ELECTRONICO © COMPUTADOR

3.1 _Generalidadgs

Para pcder introducirse en el campc del ordenador
electrdnico o computador, es necesario establecer

primeramente, un marco de referencia,

Describiremos entonces, los conceptos relativos!

2.1.4_Frocesaniento_de_datos
Es aquella actividad especializada que se ocupa

del registro, disposicidn, archivo 'y diseminacion dw

techos raelacionados con los acontecimientos fisicos que
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ocurren @n una empresa.

La organizacidn administrativa procesa datos
basicos y produce daocumentos para la empresa, asi{ como
una informacidn de control gque mantiene a la direccion
gestora, informada de los hechos que se producen dentro
de la mismaj esto, le permite adoptar cualquier medida
que sea necesaria para alcanzar los objetivos de la

empresa en cuestion,

3.1.2 Metodas de Procesamiento de Datos

Podemos agruparlos en tres, basicamente:

3.1.2.1 Métado Manual

Se trata de las operaciones que lleva a cabo una
persona auxiliada por algunos instrumentos concretos,
tales como calculadoras o sumadorasj Y dichas
operaciones pueden abarcar la actualizacion de " los
registros en forma manual de 1libros de contabilidad,

conciliaciones bancarias o existencias de inventarios,
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por ejemplo.

3.1.2.2 Metodo Mecinico

Se refiere a las actividades realizadas por
médquinas de funtionamiento metdnico como serfan por
ejemplo, perforadaoras de tarjetas para procesoc de

datos; clasificadoras, intercaladoras y tabuladoras.

3.1.2.3 Metndo Electrdnico

Comprende las operaciones realizadas por
ordenadores cuyo funcionamiento interno y sus
posibiljdades de calculo son elaboradas completamente a

base de circuitos electrdnicos.

Entendiendose por ordenador, la migquina gue acepta
datos de un dispositivo de entrada, que efectua
operaciones aritméticas y ldgicas de acuerdo con wun
programa definido de antemano Yy que finaimente
transfiere 10s datos procesados a un dispositive de

salida, bien para continuar su proceso o bien en {forma

- 32 -



de prucelb definitivo.
Cabe aclarar, gque en todo ] presente capitulo,
para el pracesamiento de informacidn se hara referencia

al ordenador electrdnico.

2.2-Evplucicn

Si retrocedemos mas de 5000 aros, nps encontramos
con e! utensilip mas elemental para realizar cidlculos!
el ABACO, el cudl, consiste en +ilas de cuentas
ensartadas en hilos sujetos &n un marco gQue se
utilizaba para contar, sumar y restar, A pesar de su
antiguedad, aun se continia utilizando en los pafses

asidticos, donde tuvo su origen.

Asumiendo que el origen de los ardenadores
electrodnicos se encuentra en la miquina de calcular, y
considerando al abaco como la irs. wmaguina de este
tipo, desarrollaremos a continuacicn, un andlisis de su
evolucicdn hasta lleq9ar a los ordenadores electronicos

perseonales, tema de este capftulo,
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Desde su aparicidn, no fue sino hasta el siglo 17,
en #l aho de 1642, que inicia su evolucion de manera
significativa con Blaise Pascal, filosofo y cient{$ico
$rances, quien inventc una maquina gque a base de

engranes permitia sumar y restar.

En 1494, e] matemitico alemin Gottéried Wilhelm
Leibniz, diseha una magquina que ademas de sumar Yy
restar, podia mul(iplicar, dividir y extraer rafces

cuadradas.

Leibniz fue quien por primera vez desarrollc el
Sistema Binario, con el cual se puede representar

cualquier cifra con sdlo dos digitos (0 y 1),

En 1823, la °"Mdquina Diferencial" es disenada por
®] matemdtico ingléds Babbage; su complejidad mecdnica
para aguellos dias, no permitic que este proyecto se
terminaraj sin embargo, en teoria, podia resolver

polinomios hasta de 8 terminos.

En 1833, Babbage despues del! primer +fracaso,
digeRa la "Maquina Ahalitica®™ que tampoco pudo llevar a
cabal termino, porque su fuhcionamiento requeria de

tolerancias mecanicas aun no logradas en el siglo XIX.
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Ademas de ectar disenada para realtizar cualguier
operacion matemadtica, se le considers como la primera
magquina de calcular programabdle,  awn cuando Sus

programas eran externos,

Mediante grandes tarjetas pertoradas se almacenaba
ta informecion de projramas vy datoas. Su mecanismo
estaba constituido por engranes que giraban al ser
activados por alambres que pasaban de un lado & otra d;
las tarjetas; al encontrar las perforaciones. En

teoria, esta maquina podia:
- Hacer cilculas.
~ Guardar en memoria ins resultados,
- Coamparar Nimeros y

- Actuar de acuerdo con el resultado de dicha

comparacian.

La complejidad mecsnica, hizo gque el proyecto
fusse abandbnado antes de terminarioc. Sin embargo, la
estructura de su sistema se utilizo en el disenoc de los

primeros ordenadores electronicas.
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En 1889, Herman Hollerith patenta en Estados
Unidos 1a praimera tabuladora welectricat pudiendose
considerar como el inicio de las modernas magQuinas para

@] procesamiento de datos.

En 1944, la idea del programa interno, [ 13
propuesta por John Von Newman, quien desarrolla el
fundamento tedrico para la construccion del ordenador

electronica,

En este ano, [ 1) desarrollo el computador
"electro-mecanico" denominado ASCC (Automatic Sequence
Controlled Calculator) que pesaba %0 toneladas y su
capacidad de calculo era similar a la de wuna

calculadoras portdti) actual,

En 1948, en la Universidad de Pensylvania, se
construyo a base de bulbos el primer ordenador
electronicol se llamg ENIAC (Electronic Numerical
Integrator and Calculator ), Pesaba 30 toneladas y
usaba 18,000 bulbos; en promedio, cada siete minutos

$allaba uno,

En 1954, se inician los experimentos para

reemplazar 1os bulbos con transistores y de esta
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manera, nace la segunda generacicn de computadores.

En 1967, se desarrolla el "circuito integrado" o
*cerebro® y al ser utilizado en los computadores, nace
la tercera generacion.Actualmente, cada uno de estos
circuitos integrados hace las funcicnes de 3,000 a

4,000 transistores.

En 1978, es desarrollado el primer ordenador

electranico personal.

La confiabilidad de operacion y 1a reduccion de
costos en los circuitos integradons hace posible que se
desarrolle un ordenador economico, al que se le bautiza
con el adjetivo de¢ “"personal® por ir dirigido a
auxiliar Jlas decieiones de ejecutivos y duedos de

empresas.

El medio de uso mds comin para la introduccidn de
datos en el ordenador electronico es el disco magnetico
flexible, tambien conocido como diskette, el cudl,
permite la localizacion i{nstantdnea de la informacidn
previamente grabada} el verdadero beneficio que esto
representa es la validacion inmediata de los datos gque

¢! cperador introduce.
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3.3.1

decls
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s¢ Or

Admin

noartn_en_la_Adwinistracidn £inanciera

de_Enpresas

Las Decisiones

Los seres humanos constantemente estamos tomando
lones, aun cuando en muchas ocasiones no nos demos

a de elloj basicemente estas son:

Aceptar las cosas como estan y decidir no hacer

nada.

Encontrarnos con eituaciones o resultados no

aceptables y decldir hacer un cambio.

En las empresas, las decisiones de los ejecutives
fentan a La Generacion De Utilidades Mediante La

istracidn De Recursos.
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La toma de decisicnes (hacer o no hacer) dentro de
las empresas es constante y se realiza a todos los
nivelesi por lo que, &i el procedimiento para decidir
es conocido por supervisores y ejecutivos, se lograra
incrementar 12 eficiencia en 13 administracion de los

recursos y con ello las utilidades.

E» cominmente aceptado que para decidir se
necesita informacidn, Sin embargo lo gue es necesario
puntualizar, es el tipo de informacidn que se
requiere, A continuacion se detalian las
caracteristicas que debe tener 12 informacicn para

servir de base en la toma de decisiones!

1. Causa a Efecto.- Debe mostrar las causas que
estian generando los efectos, ya que si deseamos
cambiar estos dltimos, lo podenos hacer

eficientemente, modificando las causas.

2. Evaluacidn de Alternativas.- La informacidn debe
mostrar el impacto futuroc Que las diversas
alternativas tendran en los recursos de la

empresa, para evaluarlas y escoger la que ofrezcas



la mejor relacion costo-beneficia.

Analicemos a continvacidn, cdmo decide el

ejecutivo,

El ejecutivo decide de dos maneras:

1. Obligado por un problema o crisis.

2, Anticipéndose para evitar que en @1 futuro se
presernten problemas y para mejorar (mediante
cambios), la utilizacion presente y tutura de los

recursos de su empresa.

Las c¢risie {internas en las empresas, en su
mayorfa, son originadas por no haberse tomado las

decisiones pertinentes en e! pasado.

Por 1o anterior, los sistemas de informacion deben
estar orientados ~a facilitar la toma de decisiones
oportunas con lo que se evitan crisis internas, y, como
ya se menciond anteriormente, deben mostrar el impacto
que tendradn en los recursos de la empresa con el objeto
de que el ejecutivo pueda evaluar distintas

alternativas,
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3.3.2 €1 Ordenador Electronico Personal en

la toma de decisiones

A partir de 1980, se ha presenciado un _enorme
desarrollc en el terreno de los ordenadores o

computadores personales.

Los adelantos logrados no sdlo se refieren a la
parte teécnica, sino tambien a lo que estos equipos
hacen y como los ejecutivos se basan en ellos para

tomar decisiones.

Como su nombre 1o dice, dichas miquinas, ordenan
la intormacion, lo qd. permite utilizarlas en sanalisis
y sintesis de las diversas operaciones repetitivas en
las empresas, pars detectar las relaciones causa s
efecto que son indispensables en la toma de

decisiones.

Con esta informaecion, oIAojoculivo podra aplicar
su razonamiento y decidir ui desea alterar las causas

para modificar los resultados futuros,
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La gran capacidad de calculo que tienen los
ordenadores electronicos facilita la proyeccion a
futuro de los resultados que cada alternativa tendriaj
esta caracteristica permite al ejecutivo evaluarlas,

tacilitandole la seleccidn de la wmas apropiada.

3.4_Programas_ds_Aplicacidn

3.4.1 Generalidades

En la actualidad, existen poderosos programas de
aplicacidon para ordenadores electronicos persocnales
para el procesanmiento de intormacion, a precios
bastante razonables v cuyo manejo no requiere de un
grado de copocimientos especializadas de computacion,
lo gue les permite ser ficilmente accesibles
cualquier persona interesada en éllos, Estos programas
de aplicecion son conocidas en el wmedio de la

informatica con ls palasbra ‘“paguete® y existen en el
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mercado, una gran cantidad de @llos, entre otros!

i. Procesador de Palabras.
2. Hojas Electronica.

3. Contabilidad.

4, Inventarios,.

S. Cuentas por pagar,

&. Cuerntas por cobrar.,

7. Inventarios.

8. Base de Datos.

En este seminario, nos enfocaremos exclusivamente

al paguete denominado Hoja Electrdnica, ya que por sus

caracteristicas especificas, es el que se aplica a los

requerimientos de informacidn para la evaluacion

proyectos de inversicn,

3.4.2 La Hoja Electronica
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Una hoja de trabajo o tabular es una forma escrita
de organizacion numerica de datos para su mejor

comprensicn y facilidad de calculo.

En su mas pura concepcicn, una hoja de trabajo o
tabular consta de un graticado en lineas y columnas

dentro de las cuales podrin ser vaciados los datos,

Anteriormente, entas hojas estaban elaboradas
exclusivamente de papel, y aunque su aplicacicon sigue
siendp bastante util, su utilizacion liegs a ser
cansada y tediocsa, y debido a que e} vaciado de los
datos se realiza generalmente en forma manual con lapiz
o pluma y procesando 1os cdlculos correspondientes, ya
sea en forma mental o con la ayuda de una calculadora
de escritorio, cualquier cambioc en los datos requiere
de una labor manual de recdlculo de las columnas o
1{neas que se vieran afectadas en sus resultados por

dichos cambios.

Ademas, no podemos perder de vista la relacion
existente entre lineas ¥y columnss al proceder a
efectuar alguna incorporacidn o eliminacidn de ellas lo

cual ocasionaria una nueva labor manual de ajuste y
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recélculo de 1la hojai tampoco se puede dejar de
considerar el riesgo de .cometer algun error en el

ctalculo aritmético.

Todo lo anterior, hsce necesario muchas veces, el
estar checando y rechecando la informacion y calculos
o cual se vuelve impractico y, como ya se -onziond.
tedioso y cansado, ademas de la perdida de tiempo gue

conlleva,

Surge entonces 1a hoja electronica y con ella,
toda una serie de cambios a los conceptos anteriores,
entre las cusles, mencionaremos algunos que son

importantes:

1. Se hace innecesaria ls utilizacion de lipices o

plumas para vaciar la informcidn.

2, Se hace innecesaria, tambidn, la utilizacidn de
calculadoras de escritorio para la elaboracion de

calculos,
3. Se elimina la operacion manual de recalcula.

4. Se elimina el riesgo de error en cuanto a la

- 45 -



relacicn entre l{neas y calumnas al incorporar o

@liminar algunais) de ellatls).

S, Desaparece la posibilidad de error en cuanto a la

funcidn de cileculo.

Toda hoja electronica, aplicada en un ordenador,
crea una matriz de lén.ll y columnas similar a las
hojas de trabajo de papel.ia pantalla del ordenador
funciona como una ventana con la capacidad de moverse y
visualizar cualquier porcion de la hoja electronica en

turno.

En la hoja electronica misma, las intersecciones
de l1{neas vy columnas faorman celdas o posiciones de
entrada las cuales pueden manejar, ademas de numeros Yy
tftulos, formulas que definan la relacion existente

entre !a infaormacicon que en ellas se vacien,

€l poder principal de wuna hoja electronica
proviene de su capacidad para, considerando la
informacion y formulas vya vatiadas, recalcular
autométicamente los' valores de las fdrmulas cuando
cuaiquier dato de cualquier celda © posicidn de entrada

es cambiado.
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Esta capacidad de recalculo es llamada algunas
veces comd GQUE PASA SI? gue corresponde a la traduccicn
literal del ingles "what i+* y que hace referencis a la
posibilidad de postular cambios en los datos contenidos
en una hoja electronica y conacer los resultados de

o808 cambios inmediatamente,

Existen diferentes fabricantes de paquetes de hoja
electronica, como 1o son! Data Products, Hewlett
Packard, I.D,M., Burroughs, Britton Lee} y cada unn de
ellos les asigns diferentes nombres a dichos paguetes,
como lo es por ejempio el paguete de hoja electrdnica
*B-20 Multiplan" diseAado por Burroughs y "Perfect

Calc" por Data Products,

Es caonveniente puntusiizar que existen algunos
paquetes en e]l mercado, comp el “Open Access®, que
adicionalmente a la hoja electrdnica incluyen base de

datos y procesador de palabras.

Sin embargo, todos los conceptos expresados
anteriormente acerca de la hoja electronica son comunes
en todos los  paquetes, ya dque dichos conceptos,
representan la esencia de su composicion y las

diterencias existentes entre unos paquotis y otros son
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en funcion a su versatilidad de manejo y capacidad,

En este seminario, trabajaremos con el paguete de
hojs electronica denominado Perfect Calc, dada mi
experiencia tedrica y practica en SuU manejoj no
obstante, dadas las premisas del parrato anterior, los
conocimientos en esta obra plasmados podran ser
splicados en cualquier otro paquete sin modificar
sustancialmente los procedimientos para el manejo de
una hoja electronica} ademas, al no ser el objetivo del
precente trabajo e) pleno dominio de@ una hoja
electrdnica #ino nds bien el usar a €sta como un nedia
para lleqar al objetivo, solo se wutilizaran los
conceptos indispensables para proceder a una eficiente

evaluacicn de proyectos.

3,4.3 Elementos de la Hoja Electronica

Los elementos de la hoja electronica sen les

siguientes:

1, La Hoja de Trabajo.

- 468 -



2. La Ventana.

3., EI1 Cursor,

4. la Linea de Menmajes.

S. Los Nombres de los Archivos de Hoja Electronica,
4. Las Areas Tompéraln- de Trabajo.

?., Las Teclas Especiales para producir Comandos,

A continuacicn, se realiza una breve explicacion de
cada uno de ellos, cuyoc manejo Se vera eh e) capitulo

siquiente,

3,4.3.1 La hoja de trabajo

Como se menciono en su oportunidad, la hoja
eloctrdﬁlca €5 una matriz de lineas y columnas que en
el caso del "Perfect Calc" contiene un total de 255
lineas por %2 columnas; las primeras estan numeradas
del 1 al 255, mientras que las segundas estan
etiguetadas con letras del altabetp, las primeras 26 de

la "a" a la "z" y las restantes de la *A" a la "2°
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(mayusculas). Para estos efectos no se consideran las

letras ch, il y n.

Las columnas, estan separadas en la pantalla por
pares de barras verticales en el tope de esta; las
columnas pueden variar 8 lo ancho, con una capacidad
maxims de 74 caracteres cada una, aun cuando por
especiticacion tienen una medida de 9 caracteres cada

una.

Cada celda o posicion de entrada esta detinida por
un par de coordenadas que indican la interseccion de
las lineas y columnas; dichas coordenadas siempre se
definiran comenzando con la letra de la columna seguida
por el nimero de la linea} por ejemplo, la celda que
esta formada por la interseccidn de la columpa "a® can

1a 1{rea "1" se escribira como: al,

3.4,3.2 La ventana

s pantalla del ordenador asemeja a una ventara a
traves de la cual la hoja de trabajo esta siendo

visualizada en una porcicon de @113, ya que por su misma
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configuracicon es imposible de ser observada en su

totalidad.

La utilizacion del cursor y de los comandos de
pantalla, de los cuales se hablara mas adelante,
permitiran desplazar la ventana a cualquier porcion de

la hojs de trabajo quo.lc desee visualizar,

3.4,3,.3 El Cursor

El cursor marca la posicicdn en la cual estan
siendo introducidas los datos en la hoja electrdnica y
esta representado en la pantalla como un cuadro de
colores verde o anaranjado opticos, dependiendo de las

caracteristicas del ardenador.

3.4,3.4 La L{nea de mensajes

L.a 1inea de mensajes estd ubicada al fondo de la
pantalla y en élla apareceran las instrucciones que se
le den a) ordenador} por otro lado, e] sistema interno

de este, desplegara clerto tipo de informacion Jtil
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para e} usuario.

Ademas, en el extremo derecho de la linea de
mensajes, constantemente aparecera la siguiente

informacion:

- €1 Nombre que previamente le dimos a esa hoja
electronica espec{fica y que automaticamente nos
asigna un ;rea temporal de trabajo con €1 mismo

nombre.

- Las coordenadas de la celda o posicion de entrada

en gque se encuentra el cursor,

3.4.3.5 Los Nombres de los Archivos de Hoja

Electronica

Cada una de las hojas de trabajo que sean creadas,
debera tener un diferente nombre gque las distinga de
lag demas y permita identificarlas, para su utilizacion

posterior.

El limite de caracteres asignables &l nonbre es de



ocho,

3.4.3.6 Las Areas Temporales de trabajo

Estas areas se definen como espaciocs en el sistema
interno del ordenador que permiten manejar hasta siete

diferentes hojas de trabajo a un mismo tiempo.

3.4.3.7 Las Teclas Especiales para producir comandpos

Un comando se define como una instruccion directa
incondicional al ordenador para realizar una accion

especifica preestablecida.

Asi, ternemos, por ejemplo, comandos para mover el
cursor, coplar datos, grabar en diskette, imprimir,

borrar.

*Perfect Calc" utiliza dos teclasc especificas que
en combinacion ton otras, produtiran dichos comandos)

ellos son:
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- La tecla ESCAPE representada en el teclado como

ESC.

= La tecla CONTROL representada en el teclado como

CTRL.

Por ejemplo, el ‘comando necesario para mover el
cursor una celda a su derecha, hacia adelante, esta
formado por 1a combinacion:® CTRL-F * ("F* de Forward,
hacia adelante), lo que significa que tenemos que
presionar conjuntamente la tecla CTRL y la tecla con la

letra *F" para que dicho comando sea producida.

En el cap{tulo siguiente, con la utilizacion de la
hoja electronica para la evaluacjon de proyectos, se
iran conociendo y manejando 1o comandos esentiales,
enfatizando los mas importantes) sin embargo, en el
apéndice A se presenta un sumario de todos 1os comandos
posibles, asf{ como de todas las funciones y operadores
aritmeticos, trigonomeétricos y 1dgicos que son

proporcionados por el paguete "Perfect Calc™,
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Capitulo 4

APLICACION DEL ORDENADOR ELECTRONICO PERSONAL EN LA

EVALUACION DE PROYECTOS DE INVERSION

4,1 Gengralidades

"En  este capitulo, se presentara en  forma
espec{fica la aplicacidn del ordenader electronico
personal, mediante el paquete de hoja electronica, on

el procesoc de evaluacidn de proyectos de inversicn.

Se ha desarrollado un procedimiento general, el
cual se describe mas adelante, para la utilizacicn del
ordenador electronico personal, que permite obtener la
informacion deseada por el usuario’ en las

circunstancias y con las condiciones que oste




establezca, para queé de esa manera, se pueda contar con
los elementos necesarios en {forma cportuna, exacta y

confiable, pars la toma de decisiones.

4.2 Procediniento General para_la_utilizacicn
————_dal_QOrdenadar Eleciranice_Perseoai_sen_ el paquete

de_Haoja_Electrdnica

El procedimiento consta de los siguientes pasos a

seguir:

4,2.1 Acceso al programa de Hoja Electronica

Como primer paso, et hecesario accesar el programa
de hoja electronica en el ordenador, lo cual consiste
en insertar el diskette que contenga dichao programa en
e] receptaculo que para dicho efecto esta provisto en

e] ordenador.

Una vez realizado lo anterior, todo 1o que se
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tiene que hac;r para poder aparecer en pantalla la hoja
de trabajo gque se menciond en el cap{tulo gue antecede,
es dar la clave :orroipandioﬁto. la cudl, en el caso
del pagquete que estamos manejando, reguiere de teclear
los caracteres "pc® gequidos de oprimir la tecla de
lntfuduccidn, que en e] teclado esta ropr!sontadav por
1a palabra ENTER o RETURN, dependiendo del ordenador

que se este manejando.

Una vez que hemos accesado el programa de
reterencia, aparecerd en pantalla una imagen como la
que se¢ ilustra a continuacion {pag. ®iguiente) y gque

representa nuestra hoja de trabajo!



Es necesario indicar, Qque el1 cursor siempre
aparecera en la coordenada "al® y de esta pnsl:ldn
podremos desplazarlo a cualguier lugar que se desece en

la hoja de trabajo,

4.2,2 Creacidn del Modelo de Trabsjo

Ubicados ya en la hoja de trabajo gque aparece en
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pantalla, procederemos entonces a crear un modelo de
trabajo, el cual consiste en la combinacion de ordenes
textuales vy aritmeticas que satisfagan nuestras

necesidades de intormacion.

Para la creacidn de cualquier modelo de trabajo es
imprescindible cnno:;r con exactitud el tipo de
informacion que se quiere obtener, para poder asi,
estructurar en forma ordsnadas y adecuada los elementos

Que S#& van a procesar,

Suponga que se gquiere crear un modelo qQue nos
permita obtener en forma inmediata los diferentes
resultados del valor presente ngtc ensayando con
diferentes tasas de descuento y combinandolas c¢on
cualquier estimacion de flujos de caja, que pudiera
tener un proyectoc cualquiera para cuya inversion
inicial se tiene wun presupuesto disponible de

23,000,000.00.

Conociendo los elementos mencionados procederemos
entonces a accesar el programa de hoja electronica en
la forma prevista en el punto anterior y empezaremos a
alimentar al ordenador con las instrucciones

necesarias, las cudles, se muestran a continuacion:
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avignz 10 corn 7a e se esta
Sodelo o Tradajo.

.- Yalidacios def Titalo w
Pastalla




& = Oprinir EWTER o RETURN

s RS ESPUESTA
. OBXETIVY BESEASO -] ACCION M0, 1 EM LISER
PSICIoN 3 MENSAJES
17 Hacer 12 refereecia, lllw.!! e » Teclear o) aamers *9° @ -
o
iorseate istredeica la
castidad gre vava a stilizar como ol
Flage e, !
10 Nover el curser a la posicion “o* S8 REPETIR EL PASG X0. 7

RESPOESTA
B LIER
TE NEBATES

RESULTABC CESERVACIZNES

Agarecers o] samero terc ea Es ew 952 pesicion dosde #f wsearic essayara
o2 pasicion diterestes Flzjos de Cajai por i someato se
asi3es 30 cere ya we sa estd eladoraado wn

fodela de Tradajo.

Validacise ¢o] Titulo en
Paatalla -—

Aparecerd o] nasers cers es Es esa posicica dosde el wswario eesayara
52 pasicice tifareates Fieos de Caja; por el scaeato se
asigea wn cero ya gue se esta elaborasdc wn

Madeio de Trata;c.

"aliGaion dal Titalo en
Paatalia -

13 Asignar i Titalo *flujo No. 2° - Teclear o} Titala: bl
*Flsjc M. 2 @
20 Mever ol cursor 2 la pesiciee * o REPETIR EL PASOC NG 7
2! Hazer la refermacia, colacands »  Ted ol sdmero *0* @ -
tero, a3 me e eata posicie, o1
iormeste istredezca la
#ayd 3 zlilizar cow ol
22 Mover o) cuesor 3 1a pesicioe a9t o REPETIR EL PASG NO. 7
23 Asigaar e] Titala Fluia Mo, 3° 1y Taclear ul Titel hadd
*Flejo e, 37 @
24 Mover el cursor 2 1a pusicios "b9° # REPETIR EL PASO 80, 7
I3 Eazer la referescya, colotando sr 89 Teclear i pisero °0° @ -
cero. para gae e esta posicica, el
2+ prstericraest
cartidad que vaya 2 whilizar como ol
Flujs M. 3
26 Wover o] cersor 2 la pesicica *al)® 8 REPETIR EL PASE XD 7
27 Rsignar oI Titala de: all Teciear o] Titale: -
VALOR PRESENTE WETD® VALOR PRESEWTE WETO°
28 Mover el cursor 2 la posiciss *bli* all REPETIR EL PASO N0, 7
2 Introducir 12 forezla que wos calcule Bit Tez e} comanén qae
*l Valer Preseste Netc del Proyecte, €2 acresn 2 las formlas formla bil=

1a zedl, aplicads en este sedelo,
seedaria come sigue

wees 'zt

Aparecera el mumers Cerc en Es ea esa posicioz dosde e} uswario essayara
s posicice drterectes Flujos de C3j3i por ¢f mowento se
asigna un cora ya que se esty elaborando wn

Bodelo ée Trabajo.

s hace 12 referescia o g 02 052 licea
calczlaresas ef V.P.N. del Proyecto.

Ualidacica del Tituin en
Pastatla

Teclear la Firsula
-t +
1571086710041)°1) ¢
(DB/(b4/10841)°2} ¢
197(b47 1504113} @

E) resaltac ingica ol Valor Presvate Mot
del proyects, el cual e de - 25,000,000.00
debido 3 me se Lienen coros o 2 Tasa de
Zescuesto y en dos Flwjos 1,27 3.
Mhora, ef sodela ta quedado listo para ser
EIECUTAR

Aparecera la caeli
de - 73000000.C6




Una vez terminado el Modelo, en la pantalla
debera aparecer una hoja de trabajo como la

que se ilustra a continuacion!
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' A " B A

Modelc pars cialculo de V.P.N.

PROYECTO

INVERSION INICIAL 2%000000.00
TASA DE DESCUENTO .00
Flujo Nao, | .00
Flujo No. 2 + 00
Flujo No. 3 .00
VALOR PRESENTE NETO ~-2%000000. 00



4,2,3 Verlficacidn del! Modelo de Trabajo

Es indispensable, una vez creado el modelo de
trabajo, verificar su estructura con Jla finalidad de
tener la plena certeza de gue Ips resultados gue este
arrcje se han obtenido de un praocesamients adecuado vy

bien definido,

La veriticacion consistira en analizar
detenidamente las formulas gque en dicho madelo
aparezcan, de tal suerte, gque en ellas esten
cantemplados vy, correctamente relacionados, todes los
los elementaos que cumplan con nuestros requerimientos

de informacion,

Para una mejor comprensicn de lo anteriagr,
detaljaremos a continuacian, como se realiza ia

verificacion del modelo gue hemos venido manejanda,

Dbaervando s composicion, detectamas 1a
existencia de una sdla fdrmula en la cual recae todo el
procesamiento de datos, la cual esta wubicada en la

coordenada "bil" y esti representada como!
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(bS% (=111 +(D7/(b6/100+1)71) ¢ (bB/(DE/100+5)72)¢(DP/(D6/100+1)"3)

donde: % = s{mbolo que indica multiplicacion
» = si{mbolo que indica elevar a la potencia *x*
/ = sfmbolo que indica divisicn

Ahora bien; si sustituimos las coordenadas que
aparecen en la fdrmula, por lo que ellas reprasentan,

tenemcs que!

- 5% = Importe de Inversion Neta
- bé& = Importe de la Tasa de Descuento
- b7 = Importe del Flujo No, ¢

- b8 Importe del Flujo No. 2

- b9 = Importe del Flujo Neo, 3

Analizando lo anterior, podremos observar entonces
que el seguimiento de la #ormula es exactamente el que
corresponde para el calculo del valor presente neto de
un proyecto, y por lo tanto, nuestro modelo ha quedado

verificadn,
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4.2.4 Almacenamiento de! Modela de Trabajo

Una vez cresdo y verificvado el nmodelo de trabsjo,
debera ser almacenado, con un nombre que o
identifique, para pader asi utilizarlo en cualquier

momento que sea necesario,

Los medios existentes para almacenamiento son,

entre otros:

- Diskette

- Disco Duro

« Casette

~ Cinta Magnetica

Sin embargo, el de uso m‘.~ comun en los
ordenador}s persaonales, es e! de dluk.tté. dada su
tacilidad de manejo vy rapidez en cuanto a la
localizacidn, almacenamiento y acceso de informacidn,
as{ como de su versatilidad en cuanto a ias

caracter{sticss técnicas que ofrece su composicich.

Es recomendable que el nombre que se asigne al
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modelo de trabajo sea representativo e indicativo del
umo Que se le vaya a dar, dada la limitacion de 8
caracteres como maximo para la asignacicn del nombre,
segun se vic en €l capitulo que antecedej por ejempla,
volviendo al modelo creado anteriormente, un nombre con
1as caracterfsticas citadas podr{a ser *VUPNMHODOL® el
cual seria una clave para: Valor Precsente Neto MCDelo
Niumero 0! y nos darl{a una idea mids o menns clara del

usoc del modelo.

£l cnmapdo necesario para almacenamiento en
diskette es: CTRL--X CTRL--W y teclear €] nombre del
modelo, que en nuestro caso seria!"UPNMODOI®* seguido de

oprimir la tecla de introduccidn ENTER o RETURN.

4.2.5 Procesamiento de Informacion

Una vez almacenado el modelo de trabajo en
diskette, nos encontraremos con las siguientes

alternativas!

1. Decidir procesar posteriormente nuestra
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informacich y *salirnos® del programa, 1lo cual,
en el argot de la informatica significa impedir
al ordenador seguir trabajando con dicho programa
hasta que este sea accesado nuevamente, La
salida del programa puede obedecer a mnuchas

causas, que entre aotras, son:

- Que otra persona necesite utilizar el

ardenador.

- Que no se tenga disponible la informacion
suficiente para llevar a cabo wl

procesamiento,
- Que se tenga que atender otro asunto,

2., Decidir procesar inmediatamente nuestra

informacion.

En. el primer caso, utilizaremos entonces el
comando de salida! CTRL--X CTRL-~C 10 cual originars
que abandonemos el prograwma de hojs electirdnica en ese

mismo instante.

Pars posteriormente procesar la intormacion, sers

necesarto accesar el programa de hoja electrdnica en 1a
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forma ya mencionada y hecho estb, accesar ¢i mcdelo de
trabajo que esta almacenadc en diskette, para Jo cual
bastara dar e] comando de leciu- @ 44 archive, ocue en

el caso de nuestro ejenplo es: FNMODO}L.

Realizado lo anterior, quedaremos L] las
condiciones necesarias para procesar nuestra

informacion.

€En el segundo caso, tomar #sta alternativa nos
evitara la perdida de tiempo que conlleva el salirse
del programs Yy accesarlo con posterioridad, ya que
estaremos ubicados sin teclear ningin comando,  en
posicion adecuada para el procesamiento de

informacion.

Una vez elegida la alternativa, para llievar a cabo
! procesamiento, merd suticlente alimentar el modelo
con los elementos previamente establecidos, que en el
caso de nuestro sjemplo, serd teclear las cantidades
correspondientes a la tasa de descuento y los flujos
respectivos, obteniendo inmediatamente el resuitado de

Valor Presente Neto buscado,

Para aclarar 1o anterior, y 'volviendo a nuestro
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modelo

VPNMODO1, supdngase gue se quieren conocer

los

distintos resultados de VPN que puede tener €] proyecto

8j consfideramos

la combinacidn de tasas de descuento y

$lujos de caja que se muestran en la siguiente tabla!

Tasa de

10
19
20
a3

10
13
20
25

10
13
20
25

Descuento

AR R R SRR

Flujo Na.l

1,000,000
1%,000,000
15,000,000
1%,000,000

23,000,000
2%,000,000
2%,000, 000
2%,000, 000

10,000,000
10,000,000
10,000,000
10,000,000

Flujo No. 2

12,000,000
12,000,000
12,000,000
12,000,000

20,000, 000
20,000,000
20,000,000
20,000,000

[ X N N B N NN

8,000,000
8,000,000
8,000,000
8,000,000

Flujo No, 3

[ X X & BN X B X ]

L X R N

18,000, 000
18,000,000
18,000,000
18,000,000

30,000,000
30,000,000
30, 000,000
30,000,000

15,000,000
15,000,000
15,000,000
15,000,000

Procederemos entonces a teclear, en las posiciones

de entrada que correspondan,

los

valores mencionados

comenzando con el primer rengldn, y una ver hecho esto,

padremos

observar en la coordenada *bll" el

correspondiente: & 12,077,383,42

Efectuado ‘lo anterior,

siguientes opciones:
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1. 19norar e] resultado y ctontinuar con los valores

siguientes,

2, Almacenar en diskette la informacion obtenida,
bajo un nombre distintivo y continuar con los
valores siguientes, y/o realizar una impresion de

dicha informacion en papel.

3. Abandonar el modelo vy accesarlo con

posterioridad,

En el primer caso, procederemos a sustituir jos
valores que se encuentran en nuestro modelo mediante el
simple teclen de los que apareican en la tabla y que no
se hayan procesado adn, observaremos el resultado y de
la misma forma, seqguiremos adelante hasta donde nos

interese procesar.

En €1 segqundo, utilizaremos el comando de
llmacoqamlentn ya visto, y el nowbre gque le asignewos
debera ser diferente al de nuestro modelo para evitar
gue este sea borrada v poder utilizar ambos archivos
indistintamente; es decir, un archivo tendrd almacenado

nuestro modelo en el caso de que se quiera pracesar
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nueva informacicn y, el otro almacenara informacicn ya
procesada que podremos accesar y analizar cuando as{ se

q.-...

Un nombre apropiado para este nuevo archivo podria
ser!*UPNTAFL1®* que seria la clave para Valor Presénte

Neto TAsa y FLujo Nimero 1.

Existe tambien, dentro de esta opcion, la
posibilidad de obtener una impresidn en papel de los
resultados obtenidos, para 1o cual, sers necesario
tener conectada una impresora compatibie con el
ordenador y simplemente teclear el comando de
impresion! CTRL--X CTRL--P sequido de oprimir la tecla

de introduccign ENTER o RETURN,

En el Jdltimo caso, sera suficiente con dar el
comando de salida ya mnencionado y que es! CTRL--X

CTRL-~C y oprimir ENTER o RETURN.

A continuacion, se presentan las resultados de VPN
correspondientes a la tabla anterior, comenzando por la
primera 1{nea y de arriba hacia abajo en el mismo orden

en que aparece dicha tabla:

$ 12,077,30%,42
s 8,952,494.48
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$  4,250,000.00
$ 3,894,000,00

€ 35,795,642,37

$ 31,587,490.75

$ 27,083,333.33

$ 23,140,000.00

$ 1,972,201.3%

$- 392,45%,00

$- 2,430,3555.5¢6

$- 4,200,000,00
Un aspecto muy importante a considerar es que el
procemsamiento de la tabla citada anteriormente ne
ocupara mas alla de 2 minutos una vez que haya sido
accesado ¢! modelo de trabajo, 2 diferencia del tiempo
requerido para efectuar el mismo procesamiento 1levado
a cabo en forma marual, teniendo como unicas
herramientas de ayuds una calculadora de escritorio vy

unas tablas estadisticas| e} tiempo &e incrementaria

por.lo menos en un 2000 % adicional.

4.3 bplicacien_gn_la_Evaluacicn-ge_Brorecias

_____ de_Iovecsicn
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4.3.1 Alcantce de las Aplicaciones

En esta seccion, se profundizara en el area de
aplicaciones del urdenﬁdar electronico personal en la
evaluacidn de proyectos de {nversion} sin embargo,
previo a esto, e tonveniente delimitar el alcance que

s pueda tener en dichas aplicaciones.

El alcance, se medird bisicamente en funcicn a dos

aspectos |

1. En funcion a ta capacidad de almacenamiento de

informacion.

2. £n #uncion a la complejidad del! modelo de trabajo

que sea desarrollado,

En ¢l primer caso, la capacidad de Almaconamieﬁto
dependeras del medio que se este utilizando para lievar
@ cabpo dicho etecto, y considerando al diskette como el
medio mas comin de acuerdo & sus caracteristicas vya
mencionadas, tendremos una capacidad de alimacenamiento
de 340.000 bytes, entendiéndose por byte cualguier
caracter o espacioc que sea introducido en el ardenador}

por ejemplo, la palabrs ‘proyecto de inversion"”
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requerirad de 21 bytes, los cuales, estan integrados per
19 caracteres y 2 espacios. Si hacemos referencia a
una hoja de trabajo electronica y sabiendo, como ya se
wenciont antericrmente, que consta de 25% lineas por %7
columnas y gque cada posicidn de entrada tiene
originalmente ? espacios de ancho, podremos deducir que
el méximo de bytes que puede ocupar dicha hoja, seri de
123,930. Ahora bien, es importante mencionar que, de
scuerdo a la experiencia, un modelo de trabajo por
grande que sea, diticiimente llegaria a tener tal
magnitud aunado a que por lo mismo su utilizacidn no
ser{a funcional, sin embargo, si esto llegsra »
ocurrir, todo 10 gue se tiene que hacer es crear un
modelo de trabajo complementario mediante la asociscion
de archivosy empero, al no ser practica y del uso comin
esta situacidn, el profundizar en ella irfa wmis alla de

ios objetivos de este seninario,

Dado lo anterior, podremos concluir que la
capacidad de almacenamiento estars supeditada
exclusivamente a la cantidad de diskettes a la que se

tenga disponibilidad.

En @] segundo caso, la complejidad del nodelo
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dependers exclusivamente de 1las operaciones que se
tengan que efectuar para llevar a cabo el procesamiento
de informecicon, y que e¢n el caso de la evaluacion de
proyectos, como ya3 lo hemos mencionado, la complejidad
de dichli operacicones se limitara a aspectos de tipo
aritmetico y de tlpa‘lggi:o y condicional bdsicos, los
cusles estsn contemplados dentro de la configuracicn

del paguete de hoja electranica.

Por 1o tanto, podemos atirmar que en este sentido,
para la evaluacion de proyectos, el alcance de las

aplicaciones es del 100 %,

4,3.2 Area de Aplicacianes

Una vez :Qntcmpladn el alcance de las
aplicaciones, ¥y en una forma practica y congruente con
1a clasificacion de propuestas de inversidn, analizada
en el capftulo 1, podemos delinear nuestra drea de

nlicaciones, clasificdndola de la siguiente manera:

1. Aplicacidn en inversiones para reemplazamiento,
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2, Aplicacidn en inversiones para expansiocn.

-~ Capacidad Adicional.

- Muevas L{neas de Productos.
3, Aplicacion en inversiones para modernizacion,
4. Aplicacidn en inversiones estrateégicas.

Ahora bien, en 4uncidn' a los tipos de proyectos,
snalizados tambien en el capftulo I, en cada caso de
1os mencionados en la tabla anterior, se da 1ia
posibilidad de creacicn de dos tipos de modelns de

trabajo diferentes:

{. MHodelos de Trabajo pars proyectos mutuamente

excluyentes.
2. MHodeloc de Trabajo para proyectos independientes.

Lo anterior os debido a que por las
caracteristicas propias de los tipos de proyectos de
inversidn, los modelos de trabajo relativos, tendran

una estructura diferente.



En 1o que se refiere a los métodos de evaluacidn
de proyectos, cada uno de los tipos de modelos de

trabsjo arriba mencionados se ciasifican a su vez en:

1. Modelos de Trabsjo -psra evaluacicn de proyectcos
wmediante la utilizscion de los  metedos

denominados TIR y UPN.

2. Modelos de Trabajo pars evaluacion de proyectos
mediante s utilizecidn de 1o wmetodos
denominados Tass Promedic de¢ Retorno y, Perfodo

de Recuperacion,

De todo lo snterior, se desprende que en el ares

de aplicaciones del paquete de hoja electranica, estan

ACOIPPQndile todos los aspectos relacionsdos con la
evaluacion de proyectos de inversicn y gue, mediante

dicho paquete, conocidas sus caracter{sticas y alcance

en sus aplicaciones, es posible cresr desde sencillos

wmodelos de trabsjo, tal como el que se ejemplitico

anteriormente, hasta intrincados y complejos modeios

con capacidad para reslizar comparaciones de tipo

109ico que sugiersn una determinada decisicn,
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Es evidente entonces, que la complejidad de los
modelos de trabajo, cualesquiera que s€a su
clasificacidn y tipo, dependera exclusivamente de las
necesidades particulares de informacion que el
administrador financiero requiera para flevar a cabo

una adecuada toma de decisiones.
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Capftule S

CASC PRACTICOD

Creacicn de un Madela de Trabajo y su Aplicacion en la

Evaluacidn de Proyectos de Inversion

Nuestro Caso Practico, constara de S partes:

- Marco de Referencla.
- Complejidad del Modelo de Trabajo.
- Creacidn del Modelo de Trabajo.

- Aplicacion del Modelo de Trabajo en la Evaluacion
de 2 Proyectas de Inversion de la Compania " X "

S.A., de C.V,
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- Solucion.

2.4 Yarco. de_Refecencia

El Marco de Referencia en que se ubica el Caso

Préctico es el siguiente!

5.1.1 Area de Aplicacion

- 1Inversiones para Expansion

¥ Capacidad Adicional

5.1,2 Tipo de Modelo de Trabajo

=~ Para Proyectos Mutuamente Excluyentes
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S.1.3 Clasificacion del Mcdelo de Trabajo

- Para Evaluacion de Proyettos mediante la

utilizacion de los Metodos denominados TIR y VPN,

S.2_Conpleiidad del Hodelo de Irabajae

La Complejidad del Modelo de Trabajo westara en

¢uncidn de los siguientes aspectos a considerar:

5.2.1 Valor Neto de la Inversion

- Capacidad para manejar Valores Netos de Inversian

variables
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3.2.2 Flujos Anuales Netos Generados

- Capacidad para manejar un pericdo de
Flujos de Caja Yy 3 tipos de

considerando 1gs sigquientes factores!

4 Ingresos: variables

# Costo: Porcentaje variable sobre

% Utilidad Bruta: variable

5 ahos en

estimaciones

ingresos

¥ Gastos en Efectivo! porcentaje variable sobre

ingresos

% Depreciacidn: Tasas variables

% Utilidad de Operacidn! variable

% Iwpuesto Sobre la Renta! porcentaje varisble

* Participacidn de Utilidades a

porcentaje variable

* Utilidad Neta: variable
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-~ Capacidad para cdleculn automitico de 2 tipos de

estimaciones que aumenten o dieminuyan

proporcignalmente sequn se aplique un portsentaje

variable a la estimacion gque se selecciong como

base.

- Capacidad para manejar Tazas de Depreciacicn,

Impuesto Sobre la Renta ¥ Participecion

Utilidades a Trabajadores, variables.

- Capacidad psra manejar valores de 1desechs

proyecto, variables.

5.2.3 Vida del proyecto

- Capacidad para manejar per{odos de Vida
proyecto variables para efectos de cilculo de

Flujoe Anuales Netos generados.

5.2.4 Taza de Descuento
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Capacidad para manejar Tasag de Descuento

variables,

$.2.3 Riesgo

Capacidad para calcular Vaiores Esperados,
Desviaciones Estdndar y Coeficientes de Variacion,
que sean dependientes del comportamiento de las

variables mencionadas en la seccion 5,2,2,

Cazpacidad para manejar Probabilidades de

Ocurrencia variables.

%.2.4 Métodos de¢ Evaluacion de Proyectos

Capacidad para calcular Valor Presente Neto,

Indice de VPM Yy Tasa Interna de Retorno,
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dependiendo del comportamiento de las variasies

mencionadas en todos los puntos anteriores.

$,2.7 Evaluacion de Proyectos

~ Capacidad para realizar comparacziones de tipc
163ico Yy condicional entre, los proyectos
mutuamente excluyentes y la tasa de descuento en
funcion al Riesgo, VPM, Indicez de VPN v TIR, v,

efectuar sugerencies.

%.3_Creacign_del_Hodola. de Jrabaic

La creacidn del Modelo de Trabajo se efectuc
siguiendo lcs linesamientos establecidos en la seccion
4.2.2. aplicando los comandos que en ¢lla ¢ establecen
para la asignacicn de titulos, ampliacion de colunuas, .

introduccion de fdrmulas y movimiento del cursor.
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La estructura de) Modelo de Trabajo se compone de
4 Mddulos, los cuales s@ explican e ilustran a

continuacion:

daduleo_ Ne. L

Este Hddulo ccmprende el titulo de)l Modelo y su
Area de Aplicacidn, as{ como toda la informacidn gue
debsrd ser proporcionada por el usuario que apligue
dicho Modelo, y que se encuentra reterenciada con el

simbolod *U*.
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73 Probadilided 4o Revrrencia Estia. Bpinivia:
M Yorueslaje de conto subre ivoresse!

25 Parrontage 40 qaates v pivo, cabed iagrebaal
5 Extimatice Mdia do Sogretor Lor. 2ik) s

70,00 eshimacivens msinints ¢ opliniste!
Parcontais (¢ ammeate ¥ dimincion
70,00 4o isyssen a partie fo! oz, Nl
¢ 6.08 Farcoetaje aplitabiv 4o 150}
7 0.00 Pocceaiajn aplicskiv (e P.1.95.!
7890 Tova {0 Dot intion dual?
70 Vil 4 Jentde dal froyecle! s
<0 Vide oo shoa e} popxcieg
300000 Tas #9 fescamte;
74,000 Pravdiiicad ¢+ @ereoncin Estis, Pealnistal
« Q0008 Probabi)idad v dcurrencia Exlin, Mwdisl
70,0000 Probabil idod 40 Dcurrencty Eaile. ptistalel
v 0.00 Poccostaje dn toste vakee ingrrsos!
700 Prcostaje do mrtet 6 ol TR iRarIIOR!
78 Eatinacion Wodia do ivareses ter, die! ]




Hodule Ne.2

Este Modulo comprende todos ics  elementos
necesarios para la obtencidn de 1os Flujos Anuales
Netos, en sus 3 estimaciones, que habran de generar los
proyectos l.ovdlunr, las columnas a,b,c y 4 para el
proyecto No. 1 y las columnas @,4,9, ¥y h para @i

proyecto Na. 2.

Todas las posiciones de entrada representadas por
ceros corresponden a las {formulas necesarias para el
cdlculo de los importes correspondientes ' a los

elementaos que componen dicho Module.

Dichos importes seran calculados asutomiéticamente
despues ¢e vaciar los datos correspondientes sl Modulo

No. 1.
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Hedula_No. .3

Este Mddulo cnmbrondo 3 tablas:

- Tabla No. 1! Cdlculo del Riesgo,

% Abarca toda 1a regign comprendida desde la
posicion "al2é6" hasta la' *h139* y
desarrallara automaticamente, en funcion a
los Modulas ! y 2, todos lull calculos
tnhefentes al riesgo de lns. proyectos a

evaluar.,
- Tabla Ito. 2% Metodos 4e Evaluacion,

* Abarcs toda la region comprendida desde la
posicicn . "al40* hasta 1a  *h130" ¥
desarrollara automaticamente, en funcicn a
lce Modulos 1 y 2, y al operador condicional

correspondiente a la Tabla No. 3, todos lce
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calculos necesarios para determinar, en sus 3
estimaciones, el Valor Presente Neto, Indice
de VPN y Tasa Interna de Retarno de los

provectos en cuestion.

-~ Tabla No. 3! Tabla de Ensayo para calcule de TIR y

*

valores para Recalculo Regional.

Abarca toda la region comprendids desde la
posicion "a154* hasta la *"hi?2", Como ya se
sehald en su oportunidad, e) calculao de la
TIR se wefectia mediante el procedimiento
iterativo denominado de "Prueba y Error"}
luegé entonces, es necesaria una tabla donde
el usuario pueda ensayar con diferentes
valores de TIR para los proyectos

correspondientes.

El procesamiento de la tabla opera de Ia siguiente

manepral

.

1. El usuario teclea en las posiciones sehaladas con

el s{mbolo *v/*- los diterentes valores para TIR

que s® regquieren,
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El operador condicional automaticamente efectua
loe cdlculos necesarios para obtener los Valores
Presentes Netos correspondientes a los distintos

valores de TIR asignados.

€j #1 operador condicional! muestra un ®* 1 * como
resvitado en las coordenadas correspondientes,
los valores asignados de TIR son validados
automaticamente) si muestra un " O ", entonces
sersa necesario volver al paso No. 1| y ensayar con

diferentes valores para TIR.
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tgdulo No. .4

Este MAdulo comprende un cuadro resumen de todos
los aspectos relevantes, contenidos en los Mddulos 1, 2

¥ 3, para la Evaluacidn 4e los proyectos procesados.

Asimismo, obtiene automaticamente una comparacion
entre los 2 proyectes, er cuanto a los aspectos Riesgo,
UPN, Irdiza de VPN v+ TIR, realizando finalmente una
seleccinn v sunerencie del proyecto mds favorable en

cada unc de dichos aspectos,

- 117 -



MODULO No. 4

PROYECTD 2

PROYECTO
SUGERIDO

[o X=X

Error!
Error!
Error!

9.00
0.00

Error!
Erraor!
Error!

-

LINEA COLUMNAS
[ 1] i } (1}

179 EVALUACION DE PROYECTOS
180 cmecne Ymesssms—mmmmseao-
1891
92 PROYECTO |
183
184 Aspecto Riesgo Promedic Error!
183
184 Aspecto V.P.N.
187 Estimacion Pesimista [}
188 Estimacion Medias [+]
189 Estimacion Optivists [}
190
191 Asmpecto Indice de V,P.N,
192 Estimacion Pesimiste Errar!
193 Estimacion Media Error!
194 Estimacion Optimista Error!
193
196 Aspecto T.I.R.
192 Estimacion Pemimista 0.00
192 Estimacicn Hedia 0.00
199 Estimacion Optimista Q.00

.00



Finalmente, se presenta s continuacicn la relacicn
de amplitud gue deben tener las columnas, la relacion
de ublicacidn y composicion de las formulas y, algunos
aspectos gque se deben considerar para efectos de

presentacidn del Modelo de Trabajo.

- A. Amplitud de las columnas!

Columna No. Espacias
24
13
13
13
24
13
13
13
30
15
15
10

KA T ) ANTe

- B, Relacidn de ubicacidn y composicidn de las

formulas!
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RELACION DE FORMULAS COLUMMA * & "

LINEA FORMULA

144: 420/100+}

RELACION DE FORMULAS COLUMNA * b °

LINEA FORMULA

32: c32-(c22#d12/100)

33: if(d19=1,d18,0)

34T b3I2%(d24/100)

3¢: b32-b34+b33

39:  b32%(d25/100)

39: dtO¥(d17/100)

41: b36-b38-b39

42¢  1(b4150,b41%(d19/100),0)
43! i§(ba130,b41%(d16/100),0)
45: b41-b42-b43

461 b39

48: b4S+hds

511 cS1-{c51%d12/100)

52:  (4(d19=2,d18,0)

53: b31%#(d24/100)

SH:  b3I-b33+b%2

57: b51%1425/100)

S8: d10#(417/100)

60: b55-b%7-b38

411 14(b&0>0,b60%(d18/100),0)
€2:  14(b&0>0,b&O¥(d1&/100),0)
64: b&0-bél-bs2

45: bEg

47: bad+bed

70! €70-(c70#d12/100)

71t if(d19=3,d18,0)

7Pt b70¥(d24/100)

741 h70-b72¢b71

7¢t bTOK(d25/100)
d10%(d17/100)

781 b74-b76-b77
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80:
e1:
83:
84
86:
29
90:
1
?3:
%
LY
93
093
100:
102;
103t
109:
108:
109
110:
112:
114;
11%;
147
118:
{i9;
124
122:
124
122
133;
134:
13%:
1341
123

184;

147:
148:
158
199:

1460:
167:
1483
169

703
1721

[ e

Fte4

14(b7970,b79%(d1%5/100),0)
1£{b7950,b79%(d16/100),0)
b79-b80-b81

77
b33+b84
€89- (c89%d12./100)
14(d19=4,d18,0)
b27%(d24/100)
b39-b91+bS0
EEF% 1425/ 100}
410%(d17/100)
b73-£9%-b96
i4(b98°0,b99%(d15/100),0)
1#(09850,b984(d15/100),0)
b98-b95-b100

b94

b102+b103

€108-(c108%d12/100)
1f(d19=%,d18,0)
P10S%(424/100)

b108-b110+b109

b10OEK (d25/100)

d10%(d17/100)

bli12-b114-b11%
i#(b11750,b117%(d1%5/100),0)
i+ib11750,b117#(d16/100),0)
B117-b118-b119

b5

b121+b522
(d214bAB8) + (422%cA8) + (d234d48)
(d21%b&7) + {d22%c67) 4 (d231d67)
(dZ1%bBé&) + (d2Z#CB6) + (d234dB6)
{d214b10%) + (d22%c 105) + (42334 108)
(d21%b124) + (822%c124) ¢ (d23%d124)
(sumtb12:b134)) /d19
d10¥(-1)+bAB/a14471+bé7/a144°24DB6/ 214473
+b10%/8144°4+b124/a144~3
(b14s¢d101 /410

ifb140 1,b1%7,0)

ELS7/100+8
BLE7H(-1)+b148/b158714b169/b158~2+4b170/b158~3
+b171/b158*4+b172/b158*S

and (b189¢25000, b159>-25000}
410

bag

bs?

b34

B10S

biz4
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RELACION DE FORMULAS COLUMNA ®* c ™

LINEA FORMULA

32 14(d1910,d26,0)
33: 1§(d19=1,4d418,0)
34: c32¥(424/100)
367 ¢32-c344c33
38:  ¢32%(425/100)
39! di10on(417/100)
4f: «34-¢38-c39
42 1§(cd4130,cq41%(d15/100),0)
43: 14(cdl>0,cAl%(d146/100),0)
4%: c4l-c42-c43
LI-H c39
48: c4%+c4é
%11 {4(d1931,c32+(c32%#d14/100),0!}
S2: ifldl9=2,d18,0)
53! cS5i%(d24/100)
B8: cS51-cB83+4c82
%7: ¢51%(d2%/100)
58 d10% (4177100}
60; cB%-c57-cB8
412 i§(c6070,c60%(d415/100),0)
628 i41cé020,cb60%1d14&/100),0)
647 c&0-cél-cé2
6%5: c%B
47% cE4+céS
70:  14(d1952,c51+{cS51%d14/100},0!
74 1$(d19=3,418,0)
72: c70%(d24/10Q)
74:  c70-£722+c?}
76: c70%(d2%/100)
7. dlo¥(d17/100)
79 c74-c?6-c77
80: 1f(c?79>0,c?79#(d13/100),0)
81! i§(ec7930,c79%(d14/100),0)
83: ¢?9-cB80-c81
84: ¢77
84: cB3tcB4
89! i$(d19>3,¢70+(c70%d14/500),0)
90: i$4(d19=4,418,0)
1! cB9%(d24/100)
93! ¢l29-c91+c90
%% «B9N{d25/100)
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410%1d17/100)
c?3-cP5-c96

i$(c9820,c98%(d15/100),0)
if(c938>0,c98%1(d16/100),0)

£98-c99-c100

c94

£102+c103

i1(d19>4,c89+(c89%#d14/400),0)
it(d19=5,d18,0)

cloBR{(d24/100)

c108-cl10+clO?

ci08%(d2%/7100)

di0o¥(d1>/7100)

cil2-clid4-c118

if(clil17>0,c117%#(d1%/100),0)
if(cl1?20,cii7%(d16/100),0)

eli?-cl18-211%

cliy

cl2l+cl2

sqrtt(((b48-b122}1~2)%d21)
+00(cd4B-b132)72)¥d22) + (({d48-b132)~2) ¥d423))
sqri((((ba?-b133)21%d21)
H{{(ca7-b133)72) #d22) + ( {{d&7-b123) ~2) #d23))
sqQrt (1 {(b36-b134)~2)%d21)
+({{cB46-b134)"2)%#d22) ¢+ (((dB6~b134)~2) #423))
sqrt({((b10%-b13%)~2)%d21)
H(cl0%-b133)~2)%d22) +(((d10%-b13%)~2) %d23))
sqréfi((bli24-b136)"2)%d21)
H(c124-b136)°2)%#d22) +(((d124-D136)~2)#d23))
{sumici32:cl36)) rd1%
d10¥(~1)+cd48/a144"1+4c47/al4472+cB4/a14443
+c105/a144°4+c124/a1449°S

(cjd4+d10)/d10

it¢c140=1,c157,0}

c1577100¢48
Cl67%(-1)4c168/c158~1+4c146%9/21568~24c170/c1%8~3
+61721/c138744c122/c19845

and (c139¢(25000,c159>-2%000)

di0

cd48

cbd?

cBs

cloS

ci24



LINEA

kri
33
34:
368
38:
39:
41
42;
433
a3
16:
48
Si:
328
53:
E-H
87:
58:
60:
61
82:

79
80:
81:
83:

St

9%

RELACION DE FORMULAS COLUMNA * 4

FORMULA

c32+(c324d12/100)
if(d19=1,d18,0)
d32%#(d24/500)

432-d34+d33

432% (4257100}
dl10%{417/100)

136-d438-d3%
if(dd9150,d91%(d18/100),0)
if(da150,da1%#(d16/100),0)
d41-d42-d43

d39

d45+d46

cS14(cS1udi2/100)
if(d19=2,d18,0)
d51%(d24/100)
d51-d%53+d52
d531%(42%5/100)
dio¥(di7/100)

185-d57-458
1f(d6050,d60%(d15/100),0)
{f(d60>0,d60%(d16/7100),0)
d60-dsl-dé2

438

4644445

c?0+ (c70%d42/100) -
if(d19=3,d18,0)
d?0#(d24/400)

d70-d724d7¢

d70%(d2%/100)
di0#(d172/7100)

d74-d76-d77
i$(d7920,d79%(d137100),0)
if(d79:0,d79%(d16/100),0)
d?9-480-d81

477 .

dg3+484

€89+ (c89%d12/100)
if(di9=4,di8,0)
d3%%(d24/100)

489-491+d90

489X (d25/100)
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9&:

98:

99:

100:
102;
103
105:
10e:
109
110
112
114;
115
1§2:
118:
119
121
122:
124;
132:
133
134:
135:
136:
133;
1464

147
148;
158
159

160
167;
168
16%9:
1204
121
17

LINEA

144;

d10#(d17/100)
d93-d495-d94
§§(d9850,d498%(d15/100) ,0}
i41498>0,d98%(d16/1001,0)
498-499-4100

496

d4102+4103
c10B+(c108#d12/100)
1#(di9=%,d18,0}
d108%(d24/100)
d108-d110+d109

d10R% (d2%/100)
d10¥(d17/100)
d112-d114-4d419%
14¢d11750,d117%(d15/1001,0)
§44d11750,d117%{d16/1001,0)
dl17-d118-d119

4115

d1214d122
£132/(b132+,00000000001 )
€133/ (b133+,00000000001)
c134/(b134+,00000000001)
c13%/(b1135+, 00000000001}
€136/ (b126+,000000000011}
tsumidi132:d134)) /419
d1G%(-1)4d48/a144~1 4467 /al44"24dB6/814473
+410%/a144°44d124/a144°5
(454544101 /d10
it(d160=1,d1%7,0)
d1%7/100¢1
A167%(~114d168/d198~14d169/d158+2+d170/d158°3
+d4171/d415844+4d172/41%8°9
and (d159¢25000, d159>-25000)
d10

d48

ds7

386

d10%

d124

RELACION DE FORMULAS COLUMNA " e *

FORMULA

h20/100+1



LINEA

32:
33
34
346
iy
39:
a1
42:
43
L1 H
LY
L H
91
828
33
33:
37
38:
$0!
61:
42!
é4;
-1
67:
20!
71
22!
9
Pét
?7:

90:
81:
83:
-l H
26
89:
20:
91
93:
93:
96
78
99:

RELACION DE FORMULAS COLUMNA * §

FORMULA

@32- (g324h12/100}
ifth19=1,hi8,0!
$32%(h24/100)

$32-§34+433

$324(h25/100)
h10%(h17/100)

136-438-439
i1(441>0,4418(h13/400),0)
i$144120,445%(h16/100),0)
$41-442-443

$39

145+444

991~ (9%1#n12/100)
if(h19=2,h18,0)
$51%(h24/100)

191-¢83+452

£514(h25/100)
hi0%th17/100)

$88-487- 453

16146050, $60%(h15/100),0)
it (46050, $60%(h16/100),0)
160-161-62

it8

154+§65

gT0-(g70%h12/100)
ifth19a3 h1B,0)
$70%(h247100)

$70-472+471

§ 704 (h25/100)
h10¥(h17/100}

$74-476-477
141047950, §79% (h15/100),0)
PF04790,§79%(h16/100) ,0)
$79-§80-¢81

77

834484

9989- (989%N12/100)
i+(h19=4,h18,0)
$89%(n24/100)

89914490

£09% (h25/100)
h10R(h17/100)

$93-$93-496

1449830, $985(h15/100),0)
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100:
102:
103:
109:
108:
109
110:
112:
114:
115;
1173
f1a:
119!
121:
122:
124:
132:
133:
134:
129:
136
138:
146

147
148:
1%8¢
189

160:
1673
168!
1692
1703
1783

122¢ |

L INEA

3z
kkH
34:
3468
388
39

1$(498>0,498%(h16/100),0!)
t98-¢99-¢100

96

10244103

9108-(gl08#h12/100)
i$(hi9=9,hiB,0)

$108#(h24/100)

f108-#110+4109

£108%(h23/100)

h10%{h17/400)

£112-4114-#119%
i$(§11750,61174(n1%/100),0!)
PH(F11750,81L17%(h1&/100),0)
$117-§118-¢119

115 )

$121+44122
(h21%$48) + (h22%948) + (h23%h48)
(h21%£67) ¢+ (h22%947) + (h23%kh67)
(h214$84) + (h22#g86) + (h23#h86)
(h21%610%) ¢+ (h22%g10%) + (h23%h10S)
(h21%£124)4 (h22¥%g124) + (h23#h124}
(sum{£132: 413811 /h19
hiO¥(-1)444B/0144"1+467 /01447 2+¢¥86/€144°3
+§105/144%4+44124/e144*S
(4146+0h10) /010

i$($160=1,¢152,0)

£457/1004+)
$167%(-1144168/415B~1+§169/4158%2+4170/4158"3
+41721/74158°4+§172/74158°8

and ($159¢23000, f139>-25000)

hio

a8

167

{86

108

124

RELACION DE FORMULAS COLUMNA * g *

FORMULA

it(h1950,h26,0)
ifth19=1,h!18,0)
g32%# (h24/100)
932-934+3933
g32%(h2%/100)
h1O#(hi7/100)
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91
42
43:
43
46:
48
S1:
82!
53
L1-H
$7:
581
40!
é1:
62:
é4;
651
Y4
20
rd &
22:
79:
78
77:
29
80!
ay:
83;
84:

a8y
90:
911
?3:
93!
96:
98!
99:
100:
102:
103!
108
108:
109:
110
112:
114:
115:
117:

9346-938-93%
i$(94130,941%(h1%/100),0)
1$(991>0,941%(h16/100),0)
941-942-943
939
9454944
i4(hi9>1,932+¢(932#h14/100}),0)
i$(h19=2,h18,0)
g51#(h24/100)
991-98349%2
931 #(h2%/100)
hiO#(h177100)
953-987-9%58
if(géO)O.géOl(hlSllOO) 0)
i$(960>0,g40#(h16/100),0)
960-941-942
958
964+943
i$(h19>2,9%1+(g51%#n14/100),0)
1$(h19=3,h18,0)
920#%(h24/100)
970-9724971
970#(h237100)
h10%(h177100)
974-976-97?
1$(979>0,979%(h1%7100),0)
1$(97930,979#(hlé/1001,0)
979-980-981
g7’?
9834984
i$(h19>3,970+(g?20#h14/100),0)
i$(hi9=4,h18,0)
g9B9# (h24/100)
98%-9%1 +9%0
9874 (h2%/100)
hiOk(h17/100)
g93-99%8-996
1$(998>0,998%(h15/100),0)
it(998>0,998%#(h16/100},0)
998-999-9100
976
g102+9103
i{(hi9>4,989+ (9B9%h14/100),0}
if(h19=%,h18,0}
9108%(h24/100)
9l08-gll0+9l09
gl06#% (h2%/100)
h10%(h127100)
gl12-g114-g11%
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1188
1194
121
122:
124;
132:

133:
134:
13%:
1362

138;
146;

147:
1482
158;
1392

1607
1672
168:
169
170
121

122

LINEA

32
33:
34:
38
28:
29!
a1:
42:
43!
435t
LI-H
q9e:

i4(g91172>0,9117%(n15/100),0)
if(911250,91174(h16/100),0)

9117-g9118-9119

giis

3121449122

sqrt ((((§48-$132)~2)%h2})
+(0(g48-§132)*2)%h22) 4 ({(h48-f132)"2) ¥h23})
sqrt((((f67-§133)42)80h21)
F0(ge27-§133142)#h22)+ {{(h&4?7~$133)42) #h23))
sqrt(((($B6-F134)~2)%h21)
+{{0(gB5-F134) *2)#h22)+ { ({h8&-134)~2) #h23})
EQre(({(£108-§13%)"2)#h21)
+({{Q9103-4133)~2)#h22) ¢+ (({h10%-§133)"2)#h23))
sqrt(((($124-§136)~2)8h2})
+{((g124-1135)+2)FN22) +({(h124-134)~2) ¥h23))
(sum(gi32:9136))/h19
hiOk(-1)4948/0144%14967/0144724986/e144°3
+310%/e144%4+g124/01448

(9146+h10) /h10

i4(g140=1,91%7,0)

g197/100+1

Q1S7%(-1) +9168/9158~145169/9158~2+491770/g158~3
49171/9158%449172/9138*9%

and {g1%59(2%5000, 9139)>-2500C)

hi0Q

g48

967

§8&

3103

ala4

RELACION DE FORMULAS COLUMNA * h *

FORMULA

9324 (g32%h12/100)

1§ (h19=1,h18,0)

h32% (h24/100)

h32-h24+h33

h32%(h25/100)
h10#({h17/100)

h36~h38~h39
§4th41>0,h41%(h18/100),0)
14(ha130,h41%(h16/100),0}
h41-h42-h43

h39

h4S+has
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51
92
9%
S7:
58:
14
61
62:

g%1+(gS1#h12/100}
it(h19=2,h18,0}
hS1% (h24/100)
h%1-hS3+h%S2
hS1#(h2%/100)
h10% (h17/100}
hSS-hS7-h58
14 {h60)0,h60% (h1%/100),0)
14 (h&0>0,h40¥(h14/100),0)
he0-héi-h62
hss
h6a+hes
370+ (970%h12/100}
14(h19=3,h18,0)
h70% {h24/100)
h?0-h724h71
h70%(h29/100)
hi0#(h17/100)
h74-h76-h77
14 (h7950,h79# (h18/1001,0)
14 (h?9>0,h79% (h16/100),0)
h?9-hB0-hB1
h??
h83+h84
989+ (9BIXh12/100)
1$(h19=4,h18,0)
hB894 (h24/100)
129-h91+h90
h89% (h29/100)
hiO¥ (h17/100}
h93-h9S-h96
i$(h98>0,h98%(h15/100),0)
{$(h98)0,hFB%(h16/100),0)
h98-h99-h100
h94
h102+h103
91084 (g108#h12/100)
i$(h19=%,h1B,0)
h108%(h24/100}
h108-h110+h10%
h108% (h25/100)
h10K(h17/100)
h112-hi14-h119
1#(h11730,h157#(h15/100),0)
14(h1i250,n117%(h14/100),0!
h117-h118-h149
hits
h121+h122
9132/ ($132+,00000000001 )
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133:
134
135:
1368
138
1468

147
148:
158
159

160:
167:
1483
14%9:
120¢
1712
172

LINEA

1684
171
1728
1738
1788
17222
172:
131!
189!
1828

LINEA

168:
1212
1723
1732
175
1772

9133/1£133+,00000000001)

9124/ (f134+,00000000001)
9133/(¢135%+,00000000001)

9136/ (§135+,00000000001)
(sum(h132:h136))/hl9
h1OK(-§)11h48/8144*1thé7/e144724h84/ 14443
+h103/e149%44h124/0144"5

(h146+h10)/hi0

14(h160=1,h1%52,0)

hi132/100+1
hi&7%(-1)+h148/h158*1+4h149/h15B8*2+h170/h1SE"3
+h171/h158%44h172/h 1583

and (h1%9¢ 25000, h139>-25000)

hlo

has

ha&?

h8é

h108

hize

RELACION DE FORMULAS COLUMNA * j *

FORMULA

4138
bi14é
claé
dldé
b147
cl4q?7
d14?
bi14g
ci48
4148

RELACION DE FORMULAS COLUMNA " k *

FORMULA

hi3g
1144
glaé
h14é
{147
39147



1787  hi4?

181t +148
192 gi48
183¢ hi48

RELACION DE FORMULAS COLUMNA * 1 °*

LINEA FORMULA

1680  14(j148¢(=Kk168,1,2)
1708 t40§1710=k171,1,2)
172 160§1720=k172,1,2)
1730 L6(§1730=Kk173,1,2)
1761 1#0j1786y=ki76,1,2)
1770 L§03177>=k177,1,2)
176:  {4(j1785=k178,1,2)
1918 L#(j181>=k18tL,1,2)
1821 i4(}182>=k182,1,2)
183t 14(1183>=k183,1,2)
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=" C. Aspectos a considerar para efectos de

presentacidn.

# A) término del Modelo de Trabajo, se podra
apreciar que en algunas de las posiciones de
entrada de formulas, aparecerd el titulo de
"ERROR"; sin embargo esto no significa que el
Modelo contenga alguna falla, sino que como
¢] Mciele no tiene ningun valor asignado
todavia, es decir, no ha sido aplicado,
algunas fdrmulas implican cierto tipo de
calculos que generan dicho titulo mientras el

modelo no sea utilizado.

% Por especificacion, el programa de hoja
slectrdnica despliega todcs los numeros vy
valores de +drmulas mostrandolos comn 2
dacimala2si sin embarqgo, este {ormato puede
eser cambiade mediante el comando CTRL--X D y
cuyas carazter{aticas se muestran en el

Apendice A de este Seminario.

* Asimisme, por especificacion todos los
nimeros ectan slinzados con el margen derecho

de la conlumna mientras gue los titulos lo
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estan con el margen izquierdoj emperc, dicho
farmate puede ser cambiado para alinear, vya
sea titulos o nimeros, a la izquierda,
derecha o al centro de la columna mediante el
comendo CTRL--X J cuyas caracteristicas se

muestran también en el Apendice A.



S.4_Aplicacidn_del Modelo de Trabajq en_la_Evaluacisn
de_2

_____ Proygcios_de_lnvecsicn de la. Compaifa > X 2, S.8.
de_Q.V.

La Compania " X *, S,A, de C.V. pretende lanzar al
mercade un nuevo producto teniendo la posibilidad de
escoger entre la fabricacicn de una microcomputadora
portdtil y un sistema de alarma computarizada para

automdvil.

Los ingenleros de la planta determinaron que para
cada uno de los productos mencionados es necesaria la
compra de magquinaria especial cuyo costa, vida
ecandmica y valor de desecho son diferentes dependiendo

de la fabricacion del articulo que se seleccione,

A su verz, el departamento de ventas y el
departamento financiero determinaron . los factnr;s. que
siendo de su competencia, afsctan a las inversiones
propuestas, y elaboraron los proyectos

correspondientes, los cuales, se integran de acuerdo al

- 135 -



Siguiente cuadro!

PROYECTO § PROYECTO 2

CONCEPTO MICROCOMPUTADORA SISTEMA ALARMA
Inversidn Inicial: 22,000,000 10,000,000
Precio 4Je Venta Unitario: 100,000 40,000
Estimado de Ventas por
Articula: 320 180
Ingresos Estimados ler. aio: 32,000,000 10,800,000
Tasa de Depreciacidn anual: 10 % . 100%
Tasa Inp. sobre la Renta! a2z % 2 %
Tasa Reparto de Utilidades: 10 % 10 %
Variacicn entre las
Estimaciones Optimista y
Pesimista: 20 % 20 %
Incremento en Ingresos a
partir del ter., ano! 25 % 25 %
Probabilidad de Ocurrencia
de la Estimacion Pesimistal 0.3000 0, 2000
Probabilidad de Ocurrancia
de la Estimacidn Media: 0.5000 0.6000
Probabilidad de Ocurrencia
de 1a Estimacidn Optimista: 0.2000 0.2000
Gastos en efectivo sobre
Ingresos: ' 20 % 20 %
Costo zobre Ingresos: 40 % 40 %
Tasa de Descuento:? 15 % 15 %
Valor de Desecho: 500,000 1,200,000
Vida Econdmica en ahos: 4 S

---------------------------------------------- e R Y

Con 1a informacidn proporcionada anteriormente, el
director financiero debe realizar la evaluacicn de los
proyectos y presentar a la direccidn general su

decisidn al respecto,
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5.3 _Salucicn

Procederemos a vaciar en el Modelo de Trabajo
corraspondiente, teda la informacidn proporcionada en
el cuadro mencipnado anteriorwente, y, seguido de esto,
ensayaremos en el Médulo y tabla respectivos,
diferentes valores para la TIR hasta que e! operador
cordicional del Modelo encuentre y asigne lcs valores

apropiados.

Realizado lo anterior, obtendremos inmediatamente
los resultados correspondientes a la evaluacicn de los

proyectos procesados y mostrados & continuacion:



MODELO DE TRABAJO PARA EVALUACION DE PROYECTOS
MUTUAMENTE EXCLUYENTES MEDIANTE LOS METODOS
DENOMINADOS V.P.N. Y T.I1I.R.

AREA DE APLICACIONM: INVERSIONES PARA EXPANSION
PROYECTO i HICROCOMPUTADORA PORTATIL
Valor MNeto de la Inversion: [ ]

Porcentaje de variacidn para

estimaciones pesimista y optimista:
Porcentaje de aumento o disminucion

d¢ ingresos a partir del ler. ano!

FPorcentaje aplicable de I.S,.R.:

Porcentaje aplicable de P.T.U.:

Tasa de Depreciacidn Anual:

Valor de Desecho del Proyecto: L ]
Vida en aitos dal proyecta!

Tasa de Descuento:

Probabilidad de Ocurrencia Estim. Pesimista:
Probabilidad de Ocurrencia Estim. Hedia:
Probabilidad de Ocurrencia Estim, Optimistal
Porcentaje de ctosto cabre ingresos:
Porcentaje de gastos en efvo. sobre ingresos!
Estimacidn Media de ingresos ler. ano: ]

g o

22,000,000
20.00

25,00
42,00
10.00
10.00

900, 000

4
13.000000
0.3000

0. 5000
0.2000
40,00
20.00
32,000,000



Ao 1
Ingresos
Valor de deseche
Costo

Utilidad Bruta
Gastos!
En Efectiva
Depreciacion

Utilidad 4e Operacion
1.8.R.
P.T.U.

Utilidad Neta
+ Depreciacion

FLUJO ANUAL NETO

Ingresos
Valor de desecho
Costo

Utilidad Bruta
Gastos:
En Efectivo
Depreciacidn

Utilidad de Operacion
1.8.R,
P.T.U.

Utilidad Neta
+ Depreciacidn

FLUJD ANUAL NETO

ESTIMACIOHN
PESIMISTA

23,600,000
0
10,240,000

ESTIMACION

HEDIA

32,000, 000
0
12,800,000

ESTIMACION

OPTIMISTA

38,400,000

0
15,360,000

19,360,000

5,120,000
2,200,000

19,200,000

&,400,000
2,200,000

23,040,000

7,680,000
2,200,000

3,040,000
3,374,800
804,000

10,600,000
4,452,000
1,060,000

13,160,000
5,527,200
1,314,000

3,859,200
2,200, 000

3,088,000
2,200,000

6,316,800
2,200, 000

32,000,000
)
12,800,000

40, 000,000
0
14,000,000

48,000,000
0
19,200,000

19,200,000

6,400, 000
2,200,000

24, 000,000

8,000,000
2,200,000

28,800,000

9,400, 000
2,200,000

10,400,000
4,4%2,000
1,060,900

13,800,000
5,794,000
1,380,000

17,000,600
7,140,000
1,700,000

5,088,000
2,200,000

6,624,000
2,200,000

8,160,000
2,200,000



ESTIMACION
FESIMISTA

ESTIMACION
MEDIA

ESTIMACION
OPTIMISTA

ANO 3
Ingrecos
Valor de deseche
Cogto

Utilidad Bruta
Gastos!
£n Efective
bepreciacion
Utilidad de Operacian
1.5.R.
P.T.U.

Utilidad Neta
t Depreciacion

FLUID ANUAL WNETD

40,000, 000
0
16,000,000

50,000, 000
[}
20,000,000

60,000,600
0
24,000,000

24,000,000

. 8,000,000
2,200,000

30,000, 000

10,000,000
2,200,000

34,000,000

12,000,000
2,200,000

13,800,000
5,794, 000
1,380,000

6,624,000
2,200,000

8,%44, 000
2,200,000

21,800,000
9,154,000
2,180,000

10,464,000
2,200,000

Inaresos
Yzler de desecho
itfto

Utilidad Bruta
Gaztos:
En Efectivo
Depreciacion

Utili4ad de Operacion
I.%7.KR.
P.T.U,

Utilidad Meta
+ Deprecjacion

FLUJO ANUAL NETO

50,000, 000
900,000
20,000,000

62,500,000
900,020
25,0006, 000

75, 000, 000
900,000
36,000,000

30,700,000

10,000,000
2,200,000

38,400,000

12,500,000
2,200,000

45,900, 000

15,000,000
2,200,000

18,700,000
~, 854,000
1,870,000

8,975,000
2,200,000

23,700,000
9,954,000
2,370,000

14,374,000
2,200,000

28,700, 000
12,0%4, 000
2,870,000

13,776,000
2,200,000



ESTIMACION ESTIMACION ESTIMACION

CONCEPTO PESIMISTA MEDIA OPTIMISTA
ARD 5
Ingresos [«] [+] Q
Yalor de desecho 0 0 o
Costo s} o 0
Utilidad Bruta o] ] 0
Gastos;
En Efectivo Q 8] [«]
Depreciacian 2,200,000 2,200,000 2,200,000
Utilidad de Operacion (2,200,000} {2,200,000) (2,200,000}
I.5.R. 0 Q [s]
P.T.U. [¢] ] o]
Utilidad Neta (2,200,000) (2,200,000) (2,200,000}
+ Depreciacion 2,200,000 2,200,000 2,200,000
FLUJO Atual NETG (o] 0 Q




CALCULO DEL RIESGO

VALOR

ESPERADO
Flujo Afo 1 2,993,400
Flujo Aho 2 3,512,000
Flujo ARe 3 3,760,000
Flujo Aho 4 4,570,000
Flujo ARo 8 &, 158,300
PROMEDIO 4,038,820

METODOS DE EVALUACION

Factor Tasa Dscto. ESTIMACION

\ PESIMISTA
V.P.N. 610,267
Indice de V.P.N. 1
T.1.R. 12

DESVIACION COEFICIENTE
ESTANDAR DE VARIACION

262,292 0.10114
327,869 0.10%54
409,031 0.1090
512,289 0. 4124
640,364 0.1040
430,528 0.1063

ESTIMACION ESTIMACION
MEDIA OPTIMISTA
2,755,460 4,900,653

i 1.49
29 31

Tabla de ensayo para cdlculo de la TIR

ESTINACION

PESIMISTA
Ensayos de TIR 17
Factor TIR 1
VPN correspondiente 0
Operador Condicional 1

Valores pars recalculc regional

Valor Nete Inversicdn 10,000,000

Fiujo Anual Neto No, 1 2,178,880
Flujo Anual Neto No. 2 2,993,400
Flujo Anual Neto tlo. 3 3,112,000
Flujo Anual MNeto No. 4 3,760,000
Flujo Anual Neto Nc. S S, 144,000

ESTIMACION ESTIMACION

MEDIA OPTIMISTA
23 31
) i
o (0)
i 4

10,000,000 10,000,000
2,593,600 3008320.0000
3,112,000 3,430,400
3,760,000 4,408,000
4,570,000 5,380,000
6,158,500 7,171,000



PROYECTO 2: SISTEMA DE ALARMA COMPUTARIZADA

Valor Neto de 1a Inversidn:

Porcentaje de variacion para

estimaciones pesimista y optimista:
Porcentaje de zunento o disminucion

de ingresos 3 partir del ler. afo!
Porcentsje aplicable de 1.5.R.!

Parcentaje aplicable de P.T,U.:

Tasa de Depreciacican Anual!

Valor de Desecho del Proyecto:

Vida en anos del proyecto!

Tasa de Descuento!

Probabilidad de Ocurrencia Estim. Pesimista:
Probabilidad de Ocurrencia Estim, Media!
Probabilidad de Ocurrencia Estim. Optimiwsta:
Porcentaje de costo sobre ingresos:!
Parcenta;e de gastps en efvo. sobre ingresos:

Eetimacion Media de ingresos ler, ano! [

L] 10,000,000

20.00

29.00 -

42,00
10.00
10.00

% 1,200,000
s
1%.000000
0.2000

0. 6000
0.2000
40,00
20,00
10,800,000



ESTIHACION  ESTIMACION  ESTIMACION

CONCEFTO PESIMISTA MEDIA OPTIMISTA
ANO )
Ingresos 8,440,000 10,800,000 12,960,000
Valor de desecho 0 0 0
Costo 3,456,000 4,320,000 5,184,000
Utilidad Bruta 5, 184,000 6,480,000 7,776,000
Gastos!
En Efectivo 1,728,000 2,140,000 2,592,000
Depreciacian . 1,000,000 1,000,000 1,000,000
Utilidad de Operacidn 2,494,000 3,320,000 4,104,000
1.5.R. 1,031,520 1,394,400 1,792,280
P.T.U. 24%, 400 332,000 418,400
Utilidad Neta 1,178,880 1,993,400 2,008,320
+ Depreciacidn 1,000,000 1,000,000 1,000,000
FLUJO ANUAL NETO 2,178,880 2,393,400 3,008,320
ANo 2
Inaresos 10,800,000 13,500,000 14,200,000
Valor de desecho 0 0 [}
Costo 4,320,000 5,400,000 4,480,000
Utilidad Bruta 6,480,000 8,100,000 9,720,000
Gastos:?
En Efectivo 2,160,000 2,700,000 3,240,000
Depreciacion 1,000,000 1,000,000 1,000,000
Utilidad de Operacicn 3,320,000 4,400,000 S,480,000
1.5.R. 1,394,400 1,848,000 2,30%,600
P.T.U. 332,000 440,000 548,000
Utilidad Neta 1,593,400 2,112,000 2,630,400
¢ Depreciacidn 1,000,000 1,000,000 1,000,000

FLUJO ANUAL NETO 2,593,600 3,112,000 3,630,400



ESTIMACION ESTIMACION ESTIMACION

CONCEPTO PESIMISTA MEDIA OPTIMISTA
aND 3
Ingresos 13,500,000 16,875,000 20,2%0,000
Valor de desecho o] [¢] 0
Costa 5,400,000 &,750,000 8,100,000
Utilidad Bruta 8,100,000 10,125,000 12,130,000
Gastos:
En Efectivo ' 2,700,000 3,375,000 4,030,000
Depreciacicn 1,000,000 1,000,000 1,000,000
Utilidad de Operacidn 4,400,000 5,7%0,000 2,100,000
I.S.R. 1,848,000 2,41%,000 2,982,000
P.T. U, 440,000 575,000 710,000
Utilidad Neta 2,112,000 2,740,000 3,408, 000
+ Depreciacicn 1,000,000 1,000,000 1,000,000
FLIJJO ANUAL NETO 3,112,000 2,760,000 4,408, 000
ANO 4
Ingresos 16,873,000 24,093,750 25,312,%00
Valor de desecho Q v} 0
Canto &,7%0,000 8,437,500  10,12%,000
Utitidad Bruta 10,125,000 12,656,250 1%,187,%00
Gastos!
En Efectivo 3,37%,000 4,218,750 5,062,500
Depreciacicn 1,000,000 1,000,000 1,000,000
Utilidad 42 Operacicn 5,7%0,000 7,437,500 9,12%,000
I.5.R. 2,415,000 3,123,7%0 3,832,500
P.T. UL 37%,000 743,730 912,300
Utilidod Neta 2,760,000 3,370,000 4,380,000
+ Dapreciacicn 1,000,000 1,000,000 1,000,000

FLUJO ANUAL NETO 3,740,000 4,570,000 5,380,000



ANO 5
Ingresos
Valor de desecho
Costo

Utiljidad Bruta
Gastos:
En Efectivo
Depreciacion

Utilidad de Operacion
1.S.R.
P.T.U.

Utilidad Neta
+ Depreciacion

FLUJO ANUAL NETO

ESTIMACION
PESIMIETA

21,093,750
1,200,000
8,437,500

ESTIMACION

MEDIA

24,367,188
1,200,000
10,546,875

31,440,625
1,200,000
12,6%6,250

............................... T mmasmw

13,8%64,250

a,218,7%0
1,000,000

17,020,312

5,273,438
1,000,000

20,184,37%

6,329,12%
1,600,000

8,637,900
3,627,750
863,750

2,954,250
5,399,525
1,235,625

4,144,000
1,000,000

s, 158, 50¢
1,060,000

4,171,000
1,000,000



CALCULO DEL RIESGO

Fluja Ano
Flujo Afio
Flujo Ano
Flujo AfRo
Flujo Anp

U D wh —

FROMEDIO

METODOS DE EVALUACION

Tasa Dscto,
1

Facto:

V.P.N,
Indice de V.P.N,
T.1.R,

Tabla de ensavo para cdlculo de la TIR

Ensayos de TIR
Factor TiR

VPN correspondiente
Operador Condicional

VALOR
ESPERADD

7,165,120
8,670,400
10,552,000
13,336,000
0

9,930,880

ESTIMACION
PETINISTA

971,482
1
17

ESTIMACION
PESIMISTA

Neto Inversion
Anual Neto No.
Anual Neto No.
Anual Neto No.
Anual Heto No.
Anual Neto HNo.

Valor
Flujo
Fluje
Flujo
Flujo
Flujo

G D WN -

22,000,000
4,059,200
7,288,000
8,824,000

11,176,000

o

DESVIACION  COEFICIENTE
ESTANDAR  DE VARIACION

840,140 0, 1200

1,075,200 0. 1240

1,344,000 0.1274

1,680,000 0.1260

o 0.0000

1,239,840 0.1244
ESTIMACION  ESTIMACION
MEDIA OPTIMISTA

5,836,079 10,700,477

1 1.49

26 35
ESTIMACION  ESTIMACION
MEDIA OPTIMISTA

26 3s

1 1

o 10}

1 1

22,000,000 22,000,000

7,288,000 8%146800.0000

8,824,000 10,360,000

10,744,000 12,444,000

13,576,000 15,976,000

0 o



EVALUACIGM DE PROYECTOS

PROYECTO
FROYECTOD 1 PROYECTO 2 SUGERIDO
Aspecto Riesgn Promedio 0. 1244 0.1043 2
Aspecto Y.P.N,
Estimacion Pesimista 971,482 610,267 1
Estimacion Media 5,836,079 2,733,460 1]
Estimacion Optimista 10,700,477 4,900,453 1
Aspecto Indice de V.P.N.
Estimacion Pesimista 1,04 1.08 2
Estimacion Media 1.27 1.28 2
Estimacion Optimista 1.49 1.49 2
Aspecto T.I1.R.
Estimacion Pesimista 16,95 17.20 2
Estimacion Media 26.23 24,50 1

Estimacion Bplimista 34.87 31.26 1



Finalimente, apoyandonos en los resultados
obtenidos en la aplicacion del Medelo de Trabajo vy
hacierdo uso de nuestros conpcimientos adquiridos en
los Capftulos | y 2 4e este Seminario, podemos deducir
que 1a decizidn gque debe tomar el director {financiero
de ta Cocmpaniia ®* X ® S.A. de C.V,, es la de seleccionar
€l Provecto No, 1 qu; consiste en 1a compra de ia
maquinaria necesaria para la fabricacion de la

microcomputadora portatil,
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CONCLUSIONES

Todo proyecto de inversidn debe ser elaboradeo vy
evaluado cen cuidado y profesionalismo ya que
cualquier omisidn puede ucasiunar el tomar wuna
decision equivoca y en algunos casos

irremediable.

Los ordenadores electranicas son, en esta epoca,
el unico medio de proczesamientoc de datos que se
ajusta al ritmo actual de crecimiento y
desarrollo del munde modernoj Jo Que hace gue el
#dministrador $inancieroc se vea en la necesidad
de adentrarse cada vez mas en el! adrea de la

informatica.

v

La apropiada combinacion y wutilizacidn de ios
métodos superivres de evaluacicon de proyectos de
inversion, efectuada por medio de los ardenadores
electrdénicos personales, proporciona al
administrador financiero un notable aumentoc en
cuanto a2 eficiencia y optimizacion de tiempo en

lo referente a la toma de decisiones.
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Medjante el ordenador electronico perscnal, es
posible crear y analizar, en un minimo de tiempo,
un amplio panorama de las diversas opciones que
puedan presentar uno o varios proyectos de

inversidén.

La #lexibilidad de los modelos de trabajo permite
al! administrador $inancierno modificarlos y/o
actualizarlos en cualquier momento que asi lo
desee, lo cual representa la -eliminacidn del

aspecto obsolescencia.

Es ifmprescindible enfatizar qui, es el
administrador financiero quien finalmente toma
las decisiones vy, por o tanto, para alcanzar un
aprovechamiento dptimo del ordenador electronico
on #se sentido, es necesario gue domine todos los
aspectos tecnicos que implica la evaluacion de

prgyectos de inversian.
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Apendice A

SUMARIO DE COMANDOS

A.l Movimiento del Cursar

CTRL =- F
CTRL -- B
CTRL -- N
CTRL -- P
CIRL -- A
CTRL -- E
ESC --- ¢
ESC --- )
P
CTRL -- §

Comando
Comando

Comando
Comando

Comando
Comando

Comando
Comando

Comando

Comando

para
para

para
para

para

para

para
para

para

para

columna siguiente
columna anterior

linea sigulentoe
linea anterior

inicio de linea
tinal de linea

inicio de columna
tinal de columna

transtferencia del cursor

bisqueda de formula o numero

sin proteccion o tandado.
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A.2 Havimiento de la Pantalla

CTRL -- 2 Comando para pagina hacia arriba
CTRL -- V Camando para pdgina hacia abajo

ESC --- V Comando para pdgina hacia la derecha

ESC --- 2 Comando pata pagina hacia la izguierda

CTRL -- X - CTRL -- ¥ Comando para pajina hacia
abajo de la otra ventana

CTRL ==« X - CTRL -~ Z Comando para pagina hacia

arriba de la otra ventana

CTRL -- X V Comando para pagina hacia la derecha de la
chra ventana

CTRL -- it 2 Comando para pagina hacia la izquierda de la
otra ventana

CIRL -- L Comando para centrar la linea del cursor en
pantalla

- 153 -



8.3 _FEarmulas_lnteccenstruidas

Funciones Aritmeticas
absix) Valor Absoluto de una celda
avairango) Promedio Aritmetico de un rango de celdas

counti{rangalLa Cantidad de celdas en un rango

oexpix} Calculas la base "e° del logaritmo natural

a la potencia de "x*
Inix) Calcula el jogaritmo natural en base "e" de "x*
logix} Calcula el lagaritmo en basse 10 de *x*

lookupix,rango}Busca el valor de "x* en el rango especiticado
: ::ignn @l valor contenido en la celda adyacente
max(range) Encuentrs el valor mixiwo en un rango
min(range) Encuentra el valor minimo en un rango
sqrt (x} Calcula ja rafz cuadrads de "x*
sumi{ranqge) Calcula la suma de valores en un rango

Funciones Logices

andix,y) ' Asigna el valor | si "x" y "y® son ciertos, 8i
no, asigna el valor O

orix,y) Agigns el valor | 8i "x*" o "y" son ciertos, Bi
no , asigna e} valor O

ifix,y,2) Asigna el .valior de "y" si *x” es cierto, si no,
asigna el valor de *2°
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not(x)

Funcionas

atan(x)

costx}

sin(x)

Asigna el valor | si "x" es falso, si no,
asigna el valor O

Trigonometricas

Calcula el arco tangente de "x*.(’x* debe estar
dado en radianes)

Caicula el coseno de "x*,{"x" debe estar dado
en radjanes)

Calcula e)] seno de "x".("x" debe estar dado en
radisnes)

A.4_Areas_Isumporales_de_Irabajo Miltiplss_y_archixes

CTRL -- X A
CTRL -- % D
CTRL -- X K
CTRL -- X -
CTRL -~ X -

Comsndo para asociacicn de archivos
Comando pars cambio de srea temporal de trabajo

Comando paras borrado simple de irea temporal de
trabajo

CTRL -- B Comando para directorio de Areas tempo-
rales de trabajo

CTRL. -- K Comando para borrado de memoria
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4.3 _Almacenaniento, impresion.y_leciura_de_ archivas

CTRL
CTRL

cTRL
CTRL

CTRL
CTRL

o

[}

CTRL -~ S
CTRL -- U
CTRL -- P
CTRL -- F
CTRL - R

Comando
Comando

Comando
Comando

Comando
Comando

pars
para

para
para

para
para

almacenamiento comin
almacenamiento especial

impresicon global
impresion parcial

lectura comun
lectura especial

p.s Intceaduscicn de T{tulos_ y Facmulas

CTRL
CTRL
CTRL
CTRL

CTRL

%
X

-- %

X

CIRL -~ L
CIRL -- U

Comando
Comando

Comando
Comando

Comando
regidn

Comando
reqicn

Comando

- 1846 -

para
para

para
para
para

para

para

introduccion de tormulas
introduccicn de t{tulos

proteccicn de fdrmula Jnica
liberacicn de fdrmula uUnica
proteccion de ¢drmulas por

liberacion de férmulas por

lacalizacion de $ormula



4.2 Qperadores_para_Fdrnulas

Operadores Aritmeticos

» Elevar & la potencia

] Multiplicacicn

' Division

+ Adicidn

- Sustraccidn
Operadores Condicionales

¢ Menor que

(= Menor o igual gue

= Tgual queé

<) Diferente gque

y= Mayor o igual que

> Mayor que
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B.8_Eoruates-de Pantalla

CTRL

CTRL

CTRL

CTRL
CTRL
CTRL

x

Comando para cambio de anchurs de colunns

Comando para alineacion de celdas{ Global,
linea o columna)

Alineacion a la lzquierda

Alineaticn a! centro

Alineacidén a la derecha

Ccmando para fijacion de titulos

Fija sclamente los titulos de la linea }
Fija sclamente los titulos de la columns a
Fija los titulos de la linea | y columna a
Cancela e) comando

Comando para creacion de dos ventanas

Comando para cambiar al cursor de ventana
Comando para creacion de una ventana
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A.2 Edicidn_de_slesenton de fdrmula

CTRL -- X E

CTRL
CTRL
CTRL
CTRL

CTRL

CTRL

o TMD>

Comandn para edicicn de fdrmula

Los siguientes comandos funcionan dnicamente
cuando se haya tecleado el comando anterior

Mueve
Mueve
Musve
Mueve
Borras

el
el
el
el
el

cursor
cursor
cursor
cursor

al principio de la fdrmula
al $inal de la fdrmula
un caracter hacis adelante
un caracter hacia atras

caracter ocupado por el cursor
Regresa la fdrmula original

A L0 Definicidn 2. Realpnis

ESC -- BARRA ESPACIADORA Origina una marca invisible en la
celda ocupada por e1 cursor.

CTRL == X = CTRL -~ X

Intercambio del cursor y 1a marca
invisible
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A.1i_Borrado_m_lnsercidn

CTRL -~ D Comando para borrado de celda
CTRL -- K Comando para borrado de linea

ESC -- K Comandd para borrado de columna
ESC --D Comando para borrado regional
CTRL -- 0 Comando para insercion de linea
ESC -- 0 Comando para insercidh de columna

A.l2-Copiada

CTRL -- W Cowando para copiado de celda
ESC -- W Comando para copisdo regional
CIRL -- ¥ Comando para duplicado de celda, linea ,

columna o regidn previamente detinida
ESC -- Y Comando para duplicado de celda, linea o

columna a una region especificada por una
marca invisible
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B 13 Yariables aAbsolutas s Belatiizas

Cuando se utilicen los comandes d@ duplicado, se nos
preguntars sn lz l{ae2a de mensajes si las variables de una
fdrmela  detean ser relativas a ¢ nuevs pesicion.
l.as resprestas positles son!

.

’
) )

S, la variatle deberd ser ajustada a su
nezya posicidn
M Mo, la varisble dechera ser duplicada sin
nin3ydin cambio

A.ld Updea de_Recdlouln

CTRL ~-- ¥ N Comando para cambio en el nodo de recalculo
1 Recidlculo de formulas por !ineas { este
@¢ el modo fado por espe-ificacion)
[~ Recalcule de fdrmvlan por columnas
a Recélculo autoritico de todas las formulas

cuando cuvalquier dato es cambiado ( este
¢ ¢! nzdo dado por especi{icacidn)

m Recilculo de tedas lz3 formulas solamente
cuanin =22 requerido por ¢! usuario tecleando
el sicpe "I .

™ Recalc:ic Ze lag farunulesz comprendidas
en una region detinida




A lS.Eormates_para.-despliegue_de.glewenios

CTIRL -- XD Comands para cambio de tormato para desplie-
gue de e#lementos (Global, linea a columnal
se3wide de una de las siguientes opciones!

0-13 Causa qué los valores numdricos sean desple-
gados mostrando ese numero de lugares deci-
nales

s Causa que los valores numericos sean desple-
gados en notacion cientifica

* Causa que Ips valores numéricos sean desple-
gados en notacion grafica

§ Causa que las fdrmulas sean desplegadas en
su posicidn de entrada

L Cauca que los valeores numericos sean desple-

gadas con 2 decimales y utiliza comas para
indicar cantidades en miles de pesos.

fA.lé Cowandps_sipeciiles

CTRL -- X - CTRL -- € Comando de salida del programa
G

CTRL -- Comando para cancelacicn de movi
mientos
CTRL -- ¥ = Comando pars indicar situacidn

de la srea temporal de trabajo
Comendo para solicitar informacién
del programa.

-3
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