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Objetivo

Que el alumno sea capaz de
determinar la rentabilidad del
proyecto en difierentes; escenarios,
compo resultadoerdel cambior enr el
comportamiento) de Variables
economicas, financieras y: téenicas.

Generalidades

La medicion de la rentabilidad
analizada anteriormente sélo evalla
ell resultado de; uno de los escenarios
proyectadoes, el cuall esi elegido por el
analista con  un  criterior  distinto
(muchas) veces) al dell inversionistal,
porgue; gl aversion al  riesger de
amboshV/ lar perspectiViar desde dende
sel analizans es problemash  es
difierente:
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El primer esenario

Hasta ahora se ha analizado el tema
de la evaluacion, de proyectos en
condiciones de certidumbre vy de
riesgo. En ambos cases, la
evaluacion se realiza sobre la base
der unal serie der antecedentes! escasa
o) nadel contrelables por parter de la
oliganizacion gue pudiera
implEmEntair el proyEcto:
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Consideraciones preliminares

La importanciar del analisis de
sensibilidadl se manifiestar en el
hecho de qgue; los valores de; las
variables gue se han utilizader para
llevar a cabo la  evaltacion del
proyecto’ pueden tener desviaciones
con efectos) der consideracion: enl la
medicion de susirestltades;

¢, Sensibilidad?

La evaluacion del proyecto sera sensible a
las variaciones de une o mas parametros
si, al incluir estas variaciones en el criterio
de evaluacion empleado, la decision inicial
cambia.  El analisis de sensibilidad, a
traves de los diferentes’ modelos quer se
defini-an posteriormente) revelar ell efiecto
gue  tienen; las Vakiaciones: sobrer a
rentabilidad™ en los prepesticos  de  las
Valiables releventes:




¢, Qué sensibilizar?

Visualizar qué variables tienen mayor
efecto en; el resultado firente a
distintes grados de  errofr €m  su
estimacion permite decidir acerca de
lai necesidad de realizar estudios mas
proftindes; de esas Variables) pala
mejorartlas estimaciones: v reduci- el
dhado) de riesge) poli Erlor:
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Modelos de sensibilizacion

Dependiendo del numero de variables que
se sensibilicen en; forma simultanea, el
analisis puede clasificarse Como
unidimensionall or multidimensional.. Eni el
analisis: unidimensional, la sensibilizacion
se aplica a una solal Variable, mientras; que
el multidimensiongll  se’ examinan  los
efiectes) sobre  los  resultados  gue se
producen) por: 2l incorporacion de Vvariables
simulténeas en dos o mes) Variables
nelevantesy

Modelo unidimensional

El analisis unidimensional de Ia
sensibilizacion del VAN determina
hasta donde puede; modificarse; el
valor de una varigble para que el
proyecto) sigal siendo rentable:




Interrogantes

Si en la evaluacién de proyectos se concluyd
que en el escenario proyectado como el mas
probable el VAN era positivo, es posible
preguntarse hasta dénde puede bajarse el
precio o caer la cantidad demandada o subir
un costo, entre otras posibles variaciones,
para que ese VAN positivo se haga cero.
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Limitaciones y principios del
modelo

¢ Como su nombre lo indica, y aqui radica la
principal limitacion del modelo, solo se puede
sensibilizar una variable por vez.

El principio) fundamental de este modelo) define a
cada elemento del flujor de caja comos el de mas
probable; ecurrencia.  Luedo Ia sensibilizacion de
une variable siempre  se hara sobrel lal evaluacion
preliminai
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El modelo multidimensional

El analisiss multidimensional, a diferencia
dell unidimensional, ademas de combinar
el analisis combinado de dos o mas
variables, busca determinar de gué
manera varia el VAN frente a cambios) en
los) valores de esas Variables) como fiorma
de definils ell efiecto enl los resultados de Ia
evaluacion de erreres en las estinmaciones:

Lic. Edgar F. Lar




