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Objetivo

Conocer Yy aplicar los diferentes
indicadores utilizados eni la
evaluacion de proyectos de inversion
que noes actualizans elf valer dell dinero,
para determinar larrentapilidadider un
proyEecto; de inversion), al fin de
adprecial sufconvenienciarpalal el
Empresakio:
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Antecedentes

Se sabe que el dinero disminuye su valor
real con el paso del tiempo, a una tasa
aproximadamente igual all nivel de
inflacion vigente.  Esto implicai que; el
metode  del analisiss empleadeor debera
tomar en cUenta este cambio de valor real
del dinero a tiraveés) del tiempo.  Tlambiéen
se anglizaran| las) ventajes y desventajes
de los) meétodos de’ analisis; gue noe; tonian
en cuentar esterhechor
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Generalidades de matematicas
i EREEER

Supongase que depositar una cantidad P
en el banco, en la misma forma que se
invierte cierta cantidad: de dineror en una
empresa. La cantidad se denota por la
letra P, puesk esl lal primeral letra de [a
pelabia presente, con lor gue' sel guiere
evidenciar gue es la cantidad  guer se
depositar alliniciart el periodo; de; estudio
0] LiEnpor ceroN(,):
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Calculando valor futuro

Esta cantidad, después de cierto tiempo
de estar depositada en el banco o
invertida en una empresa, debera generar
Unal ganancia a cierto porcentaje o de la
inversion: inicial P.  Sil de momento se le
llamia *1” a esa tasa de ganancia y “n” al
niniero de periodos de tiempo) en gue ese
dinero genel la tasal de interés “i7, "t”
serfa entonces ell numero de periodos
capitalizables.

Concepto de equivalencia

Si se pregunta a cuante equivale $1,000 de hoy a
$1,000 dentro de unm afio, es cierto suponer gue
con base en la formula 3, para calcular
cantidades equivalentes dell presente al futuro, V.
sabiendo que P = 1,000 (cantidad en tiempo.
presente) yv. m = 1, |3 cantidad eguivalente de
41,0000 dentro. de um ano dependera
exclusivamentel de Ia “1” o tasa de interes gue se
apligue; Supondelrdue /= 8 %

=P )

E =1 000(L + 0.08)'= 1,080




Valor Presente

Una persona pide prestados $1,000 v
ofirece pagar $1,100 dentro de un afio. Si
se sabe gque la tasa de inflacion en el
proxime afoe) seral de 10 %, V. se despeja P
de la| fiormula anterior.

P =11 /(1 + )P
P = 1,100// (1 + 0.10) = 1,000

Por lo tanto ...

El resultado indica que si se acepta hacer el
préstamo en esas condiciones, no estara ganando
nadal sobre el valor real del dinero, ya gue solo se
reintegrara una cantidad exactamente
equivalente all dinero prestado. Por lo anterior,
se puede; concluir gques siempre due se hadan
comparaciones de dineror af tiavess del tiempor se
debent hecer ent Uk solor instante, ustalmente el
tIEMpPo) GENG) 6} PrESEntE, V. SIEmpre  deberd
tomeanRser enl cUERtE e tasal deNnteres) PUES Estia
mediiicarelValerdelNdinErer CORTOIMES thiaNSCUliE
el tiEmpoy
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Rentabilidad Contable

La RC es una relacion entre la utilidad neta y las
inversiones iniciales en activos fijos, diferidos vy
circulantes o inversiones totales. Sin embargo,
debido a gue existe una utilidad meta para cada
ano calculada en el estado de resultados, pro
forma, se generara, como ya Se comento, una RC
anuall distinta, para evitar esto y obtener una RC
para todo el periode se promedian las utilidades
netas guedando el cociente en la siguiente formak

Utilided Neta Promedio

Activios) totales
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Fallas en el método Lﬁ

Cuando se evalla unm proyecto individual,
la tasa interna de retorno, como se
sefialo, comstituye una medida adecuada
de decision.  El siguiente planteamiento
de muestira el gradol del error gue conlleva
la tasal de retornoe contable vy el periodo de
recuperacion de la inversion. Paral ello), se
trrabajara sobre  lat base’ de  flujes

unifermes) en| el tiempo: ... @ @ J
=)
)

Formula de calculo
Para determinar la TRC es necesario

utilizar datos obtenidos mediante la
TIR (Tasa Interna de Retorno).

Lic. Edgar F. Lanests

Ejemplo

Suponga que la TIR es 10 % y: los
periodos de evaluacion fuesen 10, la
tasa de retorno contable seria:




Conclusiones de la TRC

Como r =10, la TRC sobrestima la rentabilidad
dell proyecto en 0.063 (6.3%).

All calcular esta variabilidad para distintivos
valores de la TIR y dell i, se obtiene el siguiente
cuadrer due indica puntos porcentuales de
desviacion de la tasa de retorno contable sobre Ia
tasa interna de retosno.  Enl todes les) casos
considerades, em  este  cuadrer  exister  una
sobreestimacion en la evaluacion del proyecto
basado  en  losi criterios) de  periode  de
recUpEracion o) tasa del reterne contable:
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Puntos porcentuales de desviacion

Puntos porcentuales de desviacion de la tasa de retorno sobre la TIR
TIR

2% 59 10 %

+48.8 +18.1 +8.0

+47.6 +16.4 +6.3

+45.4 +13.4 +3.9

+41.7 +0.1 +0.9
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Periodo de Recuperacion de
Capital

Uno de los criterios tradicionales de
evaluacion; bastante difundido es el del
periodo de recuperacion de la inversion,
mediante el cual se determina el numero
de periodes necesakios para recuperar la
inversion! inicial, resultado; quer se compara
con ell numeroe) del periodos: aceptable por
lar empresa. Siles filjos fuesen idénticos
V. constantes) enl cada periodo), elfcalculerse
simplifica’ allal SIgGUIERtE expresion:
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donde PR, periodo de recuperacion
expriesa el numerer de  periodos
NECESAIHOS palia recuperar.  la
inversion iniciall 10)  cuando  los
DENEfCIos) NEtos) deneradosy por el
pProyECto en cada pEriodorson BN
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Ejemplo

Sil el flujo neto difiriera entre periodos, el
calculos se realiza determinandor por suma
acumuladal el numeror de periodos que: se
requiere para recuperar la inversion.

Flujo anual

500

700

800
1,000
1,200
1,600
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Deficiencias

La ventajal de la simplicidad de calculo no
logra contrarrestar los peligros de sus
desventajas. Entre éstas cabe mencionar
duer ignerel |85 danancias  Pesteriores: al
periedor de reclperacion, suberdinando; Ia
aceptacion a un factor de}liguidez mes gue
demrentabilidadim e POEoRconSIdERENE]

Vel B d el tiEmpeREElNdINEre el asidnEis
igualtimportancial a los fiondesk generados

el primer ane contlos del anoe) ik
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