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Acerca de la ingenieria econémica

(Qué es la ingenieria econémica?;Por qué es importante? Muchos estudiantes de ingenie-
ria, al escuchar estas preguntas, piensan que “los asuntos de dinero los manejara otra per-
sona”. En realidad, cualquier proyecto de ingenieria no sélo debe ser realizable en el
aspecto fisico, sino también en el econémico. Por ejemplo, el triciclo de un nifio puede
construirse con un marco de aluminio o con una aleacion. Algunas personas opinarian que
el marco compuesto seria una mejor eleccién debido a que seria mas fuerte y ligero. Sin
embargo, no hay mucho mercado para triciclos de mil délares. Tal vez alguien sugeriria
que este argumento es tan simple que raya en lo ridiculo y que el sentido comtin dicta que
se elija al aluminio como el material para el marco. Aunque este escenario es una exagera-
cién, sirve para reforzar la idea de que los factores econémicos del disefio influyen mucho
en el proceso de disefio, y que la ingenieria econémica es parte integral de dicho proceso,
mas alla de la disciplina de la ingenieria. La ingenieria sin la economia carece de todo sentido.

En términos generales, para que un disefio de ingenieria alcance el éxito, debe ser bue-
no y generar utilidades. Estas tltimas deben exceder los costos asociados con el disefio a
fin de que éste mejore su valor neto. El campo de la ingenierfa econémica tiene que ver
con la evaluacién sistemética de las utilidades y costos de los proyectos relacionados con
el analisis y disefio de ingenieria. En otras palabras, la ingenieria econémica cuantifica las
utilidades y costos asociados con proyectos de ingenieria, para determinar si produciran
(o ahorraran) dinero suficiente para garantizar las inversiones de capital que se destinan
a ellos. Asi, la ingenierfa econémica requiere que se apliquen los principios de analisis y
disefio de la ingenieria a fin de proveer bienes y servicios que satisfagan al consumidor a
un costo asequible. Como se verd, la ingenieria econémica es tan importante para el inge-
niero de disefio al seleccionar materiales, como para el director ejecutivo que aprueba la
asignacion de capital para nuevos proyectos.

Xi
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Historia del libro

El original de Introduction to Engineering Economy, escrito por Woods y DeGarmo, aparecio
en 1942. El uso tan extenso que se hizo de dicho texto durante los dltimos 60 afios animé
a los autores a continuar la tarea con el propésito original del libro: ensefiar con claridad
los principios de la ingenieria econdmica. En este tenor, la duodécima edicién de Ingenie-
ria econémica de DeGarmo se ha cimentado sobre los materiales de las ediciones anteriores
enriquecidos y probados a lo largo del tiempo, y su publicacién lo convierte en el segun-
do libro mas antiguo en el mercado que se ocupa exclusivamente de la ingenieria econé-
mica.

Duodécima edicion de Ingenieria econémica de DeGarmo
Las caracteristicas nuevas de esta edicién, o que se enriquecieron, son:

* En el capitulo 2 se presenta un mayor niimero de problemas de disefio econémico.

¢ La estimacion del costo recibe una mayor cobertura.

e Se incluye cierto nimero de problemas nuevos y actualizados al final de cada capitulo.

* Se dedica un sitio Web a los medios electrénicos para apoyar un curso de ingenieria eco-
némica, el cual es operacional por completo (y desarrollado por Prentice Hall).

¢ En todo el texto aparecen plantillas de hojas de célculo.

* Se proporciona un suplemento adicional acerca del desarrollo y uso de hojas de calculo.

* Se dispone de un Manual del instructor que contiene las soluciones de todos los proble-
mas del libro.

* En este prefacio se hacen sugerencias para usar el portafolios del estudiante a fin de facili-
tar el aprendizaje integrado de los temas de ingenieria econémica.

e El valor econémico agregado por un proyecto de ingenieria, se explica en términos del
andlisis del flujo de efectivo después de impuestos.

* Se explican el costo del capital propio y el de deuda, asi como el costo promedio pon-
derado del capital y sus relaciones con los conceptos de tasa de rendimiento.

* Se reescribi6 el capitulo 9, dedicado al andlisis del reemplazo para aclarar conceptos y
principios de este tema tan importante.

* Se agreg6 el capitulo 15, que trata de la toma de decisiones con atributos multiples.

Didactica de este libro

Este libro tiene dos propoésitos principales: 1. brindar a los estudiantes una comprension
firme de los principios, conceptos basicos y metodologia de la ingenieria econémica; y 2.
ayudarlos a desarrollar habilidad en el uso de dichos métodos y en el proceso de toma de
decisiones racionales en situaciones que probablemente encontrardn en su practica profe-
sional. En consecuencia, Ingenieria econdmica de DeGarmo intenta servir como texto para el
salon de clases y como referencia bésica para uso de los ingenieros en activo en todas las
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areas de la especialidad (ingenieria quimica, civil, en computacién, eléctrica, industrial y
mecanica). Asimismo, el libro también es de utilidad para personas que trabajan en la ad-
ministracion de actividades técnicas.

Como libro de texto, la duodécima edicién esta escrita sobre todo para el primer cur-
so formal de ingenieria econémica. Los contenidos del libro, del Manual del instructor y del
Suplemento de hojas de cdlculo electrénicas (disponibles en Prentice Hall), estdn organizados
para la presentacion y ensefianza eficaces de la materia. Un curso semestral de tres horas-
crédito debiera bastar para cubrir la mayoria de los temas de esta edicién, y existe suficien-
te profundidad y amplitud como para permitir que el profesor disefie el contenido del
curso de modo que se adapte a las necesidades individuales. En la tabla P-1 se muestran
los temas representativos para un curso de ingenieria econdmica para un semestre de dos
y tres créditos. Ademads, debido a que se incluyen varios temas avanzados, este libro tam-
bién puede usarse para un segundo curso de la materia.

Cada capitulo y los apéndices se han revisado y actualizado para reflejar las tenden-
cias y temas vigentes. Asimismo, a lo largo del libro se incluyen ejercicios abundantes que
implican enunciados abiertos de problemas y capacidad de resolucién de problemas itera-
tivos. Mas de 500 de los problemas que se presentan al final de los capitulos son nuevos,
y se incluyen muchos ejemplos resueltos que ilustran problemas reales que surgen en dis-
tintas disciplinas de la ingenieria.

Un curso de ingenieria econémica podria clasificarse, para fines del Consejo de Acre-
ditacion de la Ingenieria y Tecnologia (ABET, por sus siglas en inglés), como parte de la
ciencia de la ingenieria y del disefio de ingenieria. Por lo general, se recomienda desarro-
llar y ensefiar dicho curso en los niveles superiores. En esos niveles, un curso de ingenie-
ria econémica incorpora el conocimiento acumulado que los estudiantes ya han adquirido
en otras materias del curriculo, que también tienen que ver con la solucién de problemas
iterativos, ejercicios de final abierto, creatividad para formular y evaluar soluciones facti-
bles de problemas, y con la consideracion de restricciones reales (econémicas, estéticas, de
seguridad, etcétera).

Suplemento del sitio Web en la Internet

Los profesores y estudiantes pueden tener acceso a la pagina en la direccién:
http: //www.pearsoneducacion.net/sullivan

Esta herramienta contiene apoyos numerosos para la ensefianza y el aprendizaje, tales co-
mo: 1. transparencias de muestra en Microsoft PowerPoint®, para capitulos seleccionados
del libro; 2. preguntas de guia para los examenes; 3. una guia de aprendizaje de ingenie-
ria econdmica, que incluye ejemplos de ingenieria ecoldgica; 4. plantillas de hojas de célcu-
lo electrénicas elaboradas por James A. Alloway Jr.; y 5. estudios de caso desarrollados por
estudiantes de ingenieria que trabajaron en equipos interdisciplinarios.

Nuestra pagina Web de ingenieria econémica es un recurso apropiado para la transi-
cién hacia la ensefianza de la ingenieria econémica a la vista del siglo XXI. Ahora, profe-
sores y alumnos pueden navegar en la Internet para cortar y pegar los suplementos de
aprendizaje que deseen a fin de que se adapten a sus necesidades e intereses individuales.
Estamos seguros de que esta caracteristica de la duodécima edicién del libro despertard la
curiosidad, imaginacién y aprendizaje de los estudiantes de ingenieria econémica.
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PREFACIO XV

Caracteristicas didacticas

El Manual del instructor esta disefiado como un material comprensivo de auxilio en la en-
seflanza del material del libro. En él se presentan las soluciones de todos los problemas
que se encuentran al final de cada capitulo. En la duodécima edicion, se incluyeron varios
ejemplos comprensivos (estudios de caso). Dichos ejemplos y problemas de cierta complejidad
proporcionan al maestro material esencial para ensefar tanto el primer curso formal de in-
genieria econémica, como el segundo, mas avanzado. También integran los principios,
conceptos bdsicos y metodologias necesarias para los ingenieros en situaciones frecuentes
del mundo real, y también sirven como un puente entre el salén de clases y la practica pro-
fesional.

Suplemento de hojas de calculo

El segundo suplemento, titulado Modelado en hojas de cdlculo de Ingenieria econémica de
DeGarmo, duodécima edicion, fue preparado por James A. Alloway, Jr. En muchos cursos de
licenciatura de ingenieria econémica, las hojas de célculo electrénicas son una herramien-
ta fundamental; el suplemento de hojas de célculo asegura que la duodécima edicién de
Ingenieria econémica de DeGarmo conservara la posicion de liderazgo al proveer de planti-
llas bésicas para los temas principales que se estudian en el texto. Ademas, proporciona
un resumen conciso de férmulas y conceptos clave, que los estudiantes encontraran inva-
luable como repaso y referencia rapida.

La ventaja mas grande es que ya no serd necesario disefiar a mano las hojas de calcu-
lo. Las plantillas pueden cargarse y abrirse en forma directa en Excel para Windows. La
mayoria de los demds paquetes de programas de hojas de célculo cuentan con herramien-
tas para convertir estos archivos a sus formatos originales respectivos. Es asi que los usuarios
pueden modificar las plantillas basicas para el problema especifico en estudio. Adicional-
mente, también se han desarrollado plantillas avanzadas para técnicas tales como la simu-
lacién con métodos de Monte Carlo, anélisis de sensibilidad para tres factores simultaneos
y programacién lineal entera.

Portafolios de ingenieria econémica

En muchos cursos de ingenieria econémica se pide a los estudiantes que disefien, desarro-
llen y mantengan un Portafolios de ingenieria econdmica. El propésito de éste es demostrar e
integrar el conocimiento de la ingenieria econémica més alla de las tareas y exdmenes re-
queridos. Por lo general se trata de un trabajo individual. La presentacién profesional, cla-
ridad, brevedad y creatividad, son criterios importantes que se usardn para evaluar el
portafolios. Se solicita a los estudiantes que tengan en mente a la audiencia (es decir, al
evaluador) cuando formen sus portafolios.

El portafolios debe tener un contenido variado. Para lograr una buena calificacién por
el contenido, los estudiantes deben demostrar su conocimiento. La simple recoleccién de
articulos en una carpeta demostraria muy poco. Para obtener alguna calificaciéon por una
coleccién de articulos, los alumnos deben leerlos y escribir un resumen breve. El resumen
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podria explicar por qué el articulo es relevante para la ingenieria econémica, o podria cri-
ticarse el articulo, o verificar o ampliar cualquier célculo econémico contenido en él. El
portafolios debe incluir tanto el resumen como el articulo mismo. También es buena idea
hacer anotaciones al articulo por medio de comentarios escritos al margen. A continuacion
se mencionan otras sugerencias para el contenido del portafolios (observe que se anima a
los estudiantes para que sean creativos):

* Describir y plantear o resolver un problema de ingenieria econémica relacionado con su
propia especialidad (por ejemplo, ingenieria eléctrica o construccién de inmuebles).

¢ Elegir un proyecto o problema en sociedad con su universidad, y aplicar el andlisis de
ingenieria econémica a una o varias de las soluciones propuestas.

* Desarrollar tareas o problemas de examen para la ingenieria econémica. Incluir la solu-
cién completa. Ademas, establecer cudl(es) objetivo(s) del curso se relaciona(n) con el
problema en estudio (mencionar la seccién del libro).

* Reflexionar y escribir acerca de su avance en el curso. Debe incluirse una autoevalua-
cién de los objetivos del curso.

e Incluir una fotografia o grafica que ilustre algunos de los aspectos de la ingenieria eco-
némica. Incluir una leyenda que explique la importancia de la fotografia o gréfica.

¢ Incluir problemas de practica resueltos por completo. Usar una pluma de diferente co-
lor para mostrar que se cotejaron con las respuestas que se proporcionan.

* Volver a resolver problemas de examen fallidos, con una explicacién de cada error.

(La lista anterior podria reflejar el valor relativo de los temas sugeridos; es decir, los temas
al principio de la lista son de mayor beneficio que los del final).

Hay que desarrollar una seccién introductoria que explique el propésito y organiza-
cién del portafolios. Se recomienda mucho incluir una tabla de contenido y marcar con cla-
ridad las secciones o encabezados. Mencione la fuente (en una cita bibliografica completa)
de todo material distinto de su propio trabajo. Recuerde, el portafolios proporciona la evi-
dencia de que los estudiantes saben mas sobre ingenieria econémica que aquello que se re-
fleja en las tareas y exdmenes. Hay que centrarse en la calidad de la evidencia, no en la
cantidad.

WILLIAM G. SULLIVAN
ELIN M. WICks
James T. LuxHOJ



Fundamentos
de ingenieria economica

-

1. Introduccion a la ingenieria econdmica
2.  Conceptos de costo y diseiio de modelos econémicos

3.  Relaciones dinero-tiempo y sus equivalencias

[La ingenieria] es el arte de hacer bien con un délar aquello que cualquier tonto
haria con dos.
—A M. Wellington, The Economic Theory of Location of Railways
(New York: John Wiley & Sons, 1887)



CAPIiTULO

1

Introduccion
a la ingenieria economica

Los objetivos del capitulo 1 son: 1. introducir la nocion de ingenieria econémica, 2. analizar el pa-
pel tan importante que juega en el disefio y andlisis de la ingenieria, 3. estudiar los principios bdsi-
cos del tema y 4. ofrecer un panorama general del libro.

En este capitulo se estudian los siguientes temas:

¢ La importancia que tiene esta disciplina en la practica de la ingenieria
* Origenes de la ingenieria econdémica

* Principios de la ingenieria econémica

* La ingenieria econémica y el proceso de disefio

* Estudios de contabilidad y de ingenieria econémica

* Panorama general del libro

1.1 Introduccion

Los ambientes tecnolégico y social en que vivimos cambian de manera continua y rdpida.
En las tltimas décadas, los avances en la ciencia y la ingenieria hicieron posibles los via-
jes espaciales, transformaron nuestros sistemas de transporte, revolucionaron la practica
de la medicina, y permitieron que los circuitos electrénicos se volvieran cada vez mds pe-
quefios, de manera que en la actualidad es posible construir una computadora con un chip
semiconductor. La lista de sucesos como los mencionados parece interminable. En los cursos
de ciencias e ingenieria que el lector seguird, aprendera algunas de las leyes fisicas que
subyacen en dichos logros.

La utilizacién del conocimiento cientifico y de ingenieria para nuestro beneficio se lo-
gra mediante el disefio de objetos que utilizamos, como maquinas, estructuras, productos
y servicios. Sin embargo, dichos logros no ocurren sin tener que pagar un precio, ya sea
monetario o de otro tipo. Por ello, el propésito de esta obra es desarrollar e ilustrar los
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principios y la metodologia que se requieren para responder a la pregunta fundamental
de cualquier disefio: ;sus beneficios son mayores que sus costos?

El Consejo para la Acreditacién de la Ingenieria y la Tecnologia establece que la inge-
nierfa “es la profesion donde se aplica el conocimiento de las matemdticas y las ciencias naturales
obtenido a través del estudio, la experiencia y la prictica, unido al criterio, para desarrollar formas
de utilizar, en forma econdémica, los materiales y las fuerzas de la naturaleza en beneficio de la hu-
manidad.”* En la definicion, se destacan tanto la cuestion econémica como los aspectos fi-
sicos de la ingenieria. Queda claro que es esencial que la parte econémica de la practica de
la ingenieria también se tome en consideracion.

La ingenieria econémica implica la evaluacién sistematica de los resultados econémicos de las
soluciones propuestas a problemas de ingenieria. Para que sean aceptables en lo econémico
(es decir, viables), las soluciones de los problemas deben arrojar un balance positivo de los be-
neficios a largo plazo, en relacién con los costos a largo plazo, y también deben

 fomentar el bienestar y supervivencia de una organizacion,

* constituir un cuerpo de tecnologias e ideas creativas e innovadoras,

° permitir la identificacién y el escrutinio de los resultados que se esperan, y

e llevar una idea “hasta sus ultimas consecuencias” en términos de rentabilidad a través
una medida vélida y aceptable de rendimiento.

Por lo tanto, la ingenieria econémica es la parte que mide en unidades monetarias las de-
cisiones que los ingenieros toman, o recomiendan, en su trabajo para lograr que una em-
presa sea rentable y ocupe un lugar altamente competitivo en el mercado. Tales decisiones
se relacionan de manera estrecha con los diferentes tipos de costos y el rendimiento (tiem-
po de respuesta, seguridad, importancia, confiabilidad, etcétera) que se obtienen con el di-
sefio propuesto como solucién a un problema. La mision de la ingenieria econdmica consiste
en balancear dichas negociaciones de la forma mds econémica. Por ejemplo, si un ingeniero de
Ford Motor Company inventa un lubricante para transmisién que incrementa en 10% los
kilémetros recorridos por litro de gasolina, y aumenta la vida de la transmisién en 48,000 ki-
lémetros, ;cuanto estara dispuesta a gastar la compania para utilizar ese invento? La inge-
nieria econdmica se encarga de responder a este tipo de interrogantes.

A continuacién se mencionan unas cuantas mas de las miles de situaciones en las que
la ingenieria econémica desempefia un papel crucial:

1. Elegir el mejor disefio para una estufa de gas de alta eficiencia.

2. Seleccionar el robot mas adecuado para una operacién de soldadura en una linea de
montaje en la industria automotriz.

3. Hacer una recomendacion acerca de si deben comprarse o arrendarse los aviones jet ne-
cesarios para un servicio de distribucién nocturno.

4. Determinar el plan de asignaciéon de recursos humanos 6ptimo para el servicio de asis-
tencia técnica para computadoras.

A partir de estos ejemplos, deberia quedar claro que la ingenieria econémica incluye con-
sideraciones técnicas de importancia. Asi, la ingenieria econémica implica el anélisis téc-
nico, con énfasis en los aspectos econémicos, y tiene el objetivo de ayudar a la toma de
decisiones. Quiza el encargado de tomar las decisiones sea un ingeniero que analiza las al-

* Consejo para la Acreditacién de la Ingenieria y la Tecnologia, Criteria for Accrediting Programs in En-
gineering in the United States (New York: 1998, ABET, Baltimore, MD).
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ternativas en forma interactiva en una estaciéon de trabajo de disefio asistido por compu-
tadora, o bien, el director general que estudia un nuevo proyecto. Aquel ingeniero sin la pre-
paracion para alcanzar la excelencia en la ingenieria econdmica no estd capacitado para desempefiar
su trabajo.

1.2 Origenes de la ingenieria econémica

Las consideraciones y comparaciones de costo son cuestiones fundamentales en la practi-
ca de la ingenierfa. En la seccién 1.1 se enfatiz6 este punto crucial; sin embargo, el desa-
rrollo de la metodologia de la ingenieria econémica, que actualmente se utiliza en casi
todo el trabajo de ingenieria, es relativamente reciente. Esto no significa que, a lo largo de
la historia, los costos se pasaran por alto en forma habitual en las decisiones de ingenieria.
No obstante, hay un aspecto que diferencia la ingenieria que se practica en la actualidad
de la del pasado: la visiéon de que la economia es una meta fundamental del ingeniero, asi
como la consecucién de técnicas novedosas para alcanzarla.

Un pionero de este campo fue Arthur M. Wellington,” ingeniero civil, quien en las pos-
trimerias del siglo XIX estableci6 de manera especifica el papel del anélisis econémico en
los proyectos de ingenierfa. Su drea de particular interés fue la construccién de vias férreas
en Estados Unidos. A este trabajo inicial le siguieron otras contribuciones donde el énfasis
recaia en las técnicas que dependian primordialmente de las matematicas financieras y ac-
tuariales. En 1930, Eugene Grant publicé la primera edicién de su libro de texto." Esto
marcé un hito en el desarrollo de la ingenieria econémica, tal como hoy se reconoce. Grant
se enfoco en desarrollar un punto de vista econémico en la ingenieria, sefialando que (co-
mo lo afirma en el prefacio) este punto de vista implica darse cuenta de que resulta definitivo que
cierto niimero de principios rigen los aspectos econémicos de una decision de ingenieria, al igual
que sus aspectos fisicos. En 1942, Woods y DeGarmo escribieron la primera edicién de este
libro, titulado mas tarde Ingenieria econdmica.

1.3 ¢Cuales son los principios de la ingenieria econémica?

El desarrollo, estudio y aplicacion de cualquier disciplina debe comenzar con sus funda-
mentos. Los autores definen los fundamentos de la ingenieria econémica como un conjunto
de principios, o conceptos bésicos, que ofrecen una doctrina comprensiva para el desarro-
llo de la metodologia.t Tales principios seran del dominio de los estudiantes conforme

* A. M. Wellington, The Economic Theory of Railway Location, 2a. ed. (New York: John Wiley & Sons,
1887).

* E. L. Grant, Principles of Engineering Economy (New York: The Ronald Press Company, 1930).

¥ La definicién de los principios de la ingenieria econdmica varia un poco para diferentes autores. Al-
gunos ejemplos de otras definiciones se encuentran en los trabajos siguientes:
1. E. L. Grant, W. G. Ireson y R. S. Leavenworth, Principles of Engineering Economy, 8a. ed. (New
York: John Wiley & Sons, 1990).
2. Informe titulado “Research Planning Conference for Developing a Research Framework for En-

gineering Economics”, Gerald J. Thuessen (editor), Georgia Institute of Technology, marzo de
1986. El informe fue resultado de la National Science Foundation Grant MEA-8501237.
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avancen en el estudio de la obra que tienen en sus manos. Sin embargo, en el andlisis de la
ingenieria econémica la experiencia ha demostrado que la mayor parte de los errores se
cometen al violar o apartarse de los principios basicos. Una vez que un problema o nece-
sidad se defini6 con claridad, los fundamentos de la disciplina pueden analizarse con base
en siete principios.

PRINCIPIO 1 —DESARROLLAR LAS ALTERNATIVAS:
La seleccion (decision) se da entre alternativas. Las alternativas necesitan identificarse
y luego definirse para utilizarse en el anélisis posterior.

Una situacién decisiva implica elegir entre dos o mds opciones. Desarrollar y definir las al-
ternativas para una evaluacién detallada es importante a causa del impacto que eso tiene
en la calidad de la decisién. Los ingenieros y directivos deberian dar una prioridad muy
alta a esta responsabilidad. La creatividad e innovacién son esenciales en el proceso.

Una alternativa en una situacién de toma de decisiones es no realizar cambio alguno
en la operacion en curso o en el conjunto de condiciones presente (es decir, no hacer nada).
Si usted cree que esta opcion es factible, asegtirese de que se considera en el andlisis. Sin
embargo, no dé preferencia al status quo en detrimento del cambio innovador o necesario.

PRINCIPIO 2 —CENTRARSE EN LAS DIFERENCIAS:
Solo las diferencias entre los resultados esperados en las alternativas son relevantes pa-
ra su comparacion, y deben tomarse en cuenta en la decision.

Si todos los resultados posibles de las alternativas factibles fueran exactamente los mis-
mos, no habria ninguna base o necesidad para compararlas. Seria indiferente elegir entre
las alternativas y podria tomarse una decisién con una eleccién al azar.

Es evidente que sélo las diferencias entre los resultados futuros de las alternativas son
importantes. Los resultados comunes a todas las alternativas deben ignorarse en la com-
paracién y decisién. Por ejemplo, si sus alternativas de alojamiento fueran dos residencias
con el mismo precio de venta (o renta), el precio no tendria consecuencias sobre la eleccién
final. En lugar de ello, la decisién dependeria de otros factores, tales como la ubicacién y
los gastos anuales de operacién y mantenimiento. Este ejemplo ilustra el principio 2 en for-
ma sencilla, destacando el propésito basico de un analisis de ingenieria econémica: re-
comendar un curso futuro de acciéon con base en las diferencias entre las alternativas

factibles.

PRINCIPIO 3 —UTILIZAR UN PUNTO DE VISTA CONSISTENTE:
Los resultados futuros de las alternativas, econémicos o de otro tipo, deben desarro-
llarse en forma consistente a partir de un punto de vista (perspectiva) definido(a).
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Es normal que se utilice la perspectiva de quien toma la decisién, que con frecuencia es la
de los propietarios de la empresa. Sin embargo, es importante que primero se defina el
punto de vista para la decisién en particular, y después se use consistentemente en la des-
cripcién, anélisis y comparacion de las alternativas.

Por ejemplo, considere un organismo publico que opera con la finalidad de desarro-
llar una cuenca hidrolégica, lo cual incluye la generacion y distribucion total de la electri-
cidad que se produce en las presas del sistema fluvial. Se planea un programa para
actualizar e incrementar la capacidad de los generadores de energia en dos sitios. ;Qué
perspectiva debe emplearse al definir las alternativas técnicas del programa? Aqui, propie-
tarios de la empresa significa el sector de la poblacion que pagara el costo del programa, y
en esta situacion debe adoptarse su punto de vista.

Ahora veamos un ejemplo donde el punto de vista podria no ser el de los duefios de
la compafiia. Suponga que, en este caso, se trata de una empresa privada y que el proble-
ma consiste en ofrecer a los empleados un paquete flexible de prestaciones. Asimismo, su-
ponga que todas las alternativas flexibles para operar el plan implican los mismos costos
futuros para la empresa. No obstante, las alternativas entrafan diferencias desde la pers-
pectiva de los empleados, y la satisfaccién de éstos constituye un criterio de decisién im-
portante. El punto de vista para este analisis y decisién debe ser el de los empleados de la
compaiiia, considerados como grupo, y las alternativas factibles deben definirse desde su
perspectiva.

PRINCIPIO 4 —USAR UNA UNIDAD DE MEDIDA COMUN:
El uso de una unidad de medida comtn para numerar tantos resultados futuros como
sea posible, simplificara el analisis y la comparacién de las alternativas.

Es deseable lograr que sean mensurables (es decir, comparables directamente) tantos resul-
tados futuros como sea posible. Para las consecuencias econémicas, una unidad moneta-
ria como el délar es la unidad de medida comtin. También deberia buscarse traducir otros
resultados (que al principio quiza parezcan no ser econémicos) a la unidad monetaria. Por
supuesto, dicha traduccién no serd posible con algunos de los resultados, aunque el es-
fuerzo adicional que se haga para lograrlo mejorard la mensurabilidad y hard mas senci-
llo el analisis y la comparacién subsecuentes.

¢ Qué debe hacer usted con los resultados que no son econémicos (es decir, las conse-
cuencias esperadas que no pueden traducirse ni estimarse con la unidad monetaria en
uso)? En primer lugar, si es posible, cuantifique los resultados futuros esperados con el
empleo de una unidad apropiada de medida para cada uno de ellos. Si esto no es posible
para uno o mads, describa sus consecuencias en forma explicita de manera que la informa-
cién sea de utilidad para quien tome la decisién cuando se comparen las alternativas.

PRINCIPIO 5 —TOMAR EN CUENTA TODOS LOS CRITERIOS RELEVANTES:

La seleccién de la alternativa preferida (toma de decisiones) requiere el uso de un cri-
terio (o de varios). El proceso de decisién debe considerar tanto los resultados nume-
rados en la unidad monetaria, como los que se expresan en alguna otra unidad de
medida, o de modo explicito en forma descriptiva.
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Por lo comtn, el encargado de tomar decisiones elegira la alternativa que sirva mejor a los
intereses de largo plazo de los propietarios de la organizacién. En el analisis de ingenieria
econdmica, el criterio principal se relaciona con los intereses financieros de largo plazo de
los duetios, lo cual se basa en la suposicion de que el capital disponible se asignara para
proporcionar el maximo rendimiento monetario a sus propietarios. Aunque es frecuente
que existan otros objetivos organizacionales que a usted le gustaria alcanzar con su deci-
sioén. Estos objetivos también deben considerarse y tener un peso en la selecciéon de una al-
ternativa. Dichos atributos no monetarios y objetivos multiples se vuelven la base de
algunos criterios adicionales en el proceso de toma de decisiones.

PRINCIPIO 6 —HACER EXPLICITA LA INCERTIDUMBRE:
La incertidumbre es inherente al proyectar (o estimar) los resultados futuros de las al-
ternativas, y debe reconocerse en el analisis y comparacién de éstas.

El analisis de las alternativas implica proyectar o estimar las consecuencias futuras asocia-
das con cada una de ellas. La magnitud y el impacto de los resultados futuros de cualquier
curso de accién son inciertos. Aun si la alternativa no implicara cambio alguno en las ope-
raciones en curso, es alta la probabilidad de que las estimaciones realizadas hoy de ciertos
factores como, por ejemplo, las entradas futuras de efectivo y de los gastos, no se cumplan
en realidad. Asi, el manejo de la incertidumbre es un aspecto importante en el analisis de
la ingenieria econdmica, y se estudiara en los capitulos 10 y 13.

PRINCIPIO 7 —REVISAR LAS DECISIONES:

La mejora del proceso de toma de decisiones surge de un proceso adaptativo; hasta
donde sea posible, los resultados de la alternativa seleccionada que se proyectaron al
inicio deben compararse después con los resultados reales que se hayan alcanzado.

Un buen proceso de toma de decisiones puede desembocar en una decisién que tenga un
resultado no deseado. Otras decisiones, aun cuando tengan un éxito relativo, tendrén re-
sultados muy diferentes respecto de las consecuencias de las estimaciones iniciales. El
aprendizaje a partir de la experiencia y la adaptacion con base en ella, son procesos esen-
ciales y distinguen a una buena organizacién.

Es frecuente que se considere impréctico o de ningtin beneficio al esfuerzo de evaluar
los resultados versus la estimacion inicial de los resultados para la alternativa selecciona-
da. Con bastante frecuencia se observa que no existe retroalimentacion en el proceso de to-
ma de decisiones. Se necesita disciplina organizacional para garantizar que las decisiones
implantadas se evaltien a posteriori en forma rutinaria, y que los resultados de ello se uti-
licen para mejorar los andlisis futuros de las alternativas y la calidad de la toma de deci-
siones. El porcentaje de las decisiones importantes de una organizacién que no se evalden
con posterioridad debe ser bajo. Por ejemplo, un error que se comete con frecuencia al
comparar las alternativas es la falta de un examen adecuado del impacto de la incertidum-
bre sobre las estimaciones de los factores seleccionados para tomar la decisién. Sélo las
evaluaciones posteriores develardn este tipo de vulnerabilidades en los estudios de inge-
nierfa econémica que se realicen en una organizacion.
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1.4 La ingenieria econdémica y el proceso de diseino

Un estudio de ingenieria econémica se realiza utilizando un procedimiento estructurado
y diversas técnicas de modelado matematico. Después, los resultados econémicos se
usan en una situacién de toma de decisiones que implica dos o mas alternativas que, por
lo general, incluye otra clase de informacién y conocimiento de ingenieria.

Un procedimiento de andlisis de ingenieria econémica s6lido incorpora los principios basi-
cos que se analizaron en la seccién 1.3 y comprende varias etapas. En esta seccién se re-
presenta el procedimiento y se analizard mas adelante en términos de las siefe etapas
listadas en la columna de la izquierda de la tabla 1.1. Como parte del procedimiento exis-
ten varios circuitos de retroalimentacion (que no se muestran). Por ejemplo, dentro de la
etapa 1, la informacién que se desarrolla al evaluar el problema se usard como retroali-
mentacién para perfeccionar la definicién del problema. Un ejemplo mas: la informacién
que surge del andlisis de las alternativas (etapa 5) puede indicar la necesidad de cambiar
una o mas de ellas, o bien, desarrollar alternativas adicionales.

El procedimiento de siete etapas también se utiliza para ayudar a la toma de decisio-
nes dentro del proceso de disefio de ingenierfa, como se indica en la columna del lado de-
recho de la tabla 1.1. En este caso, las actividades del proceso de disefio contribuyen con
informacién para relacionar las etapas en el procedimiento de analisis econémico. En la ta-
bla 1.1 se indica la relacién general entre las actividades del proceso de disefio y las etapas
del procedimiento de andlisis econémico.

Tabla 1.1 Relacion general entre el procedimiento de andlisis de ingenieria econémicay el proceso

de disefo de ingenieria

Procedimiento de andlisis de ingenieria Proceso de disefio de ingenieria
econdémica (véase la figura P1.15, en la pag. 22)
Etapa Actividad
1. Reconocimiento, definicion y evaluacion 1. Definicién del problema/necesidad.
del problema.
2. Formulacién y evaluacién del
problema/necesidad.
2. Desarrollo de las alternativas factibles. 3. Sintesis de las soluciones posibles
(alternativas).
3. Desarrollo de los resultados y flujos de
efectivo para cada alternativa. 1 N .
4. Seleccion de un criterio (o criterios). 4. Anilisis, optimizacién y evaluacién.
5. Analisis y comparacién de las alternativas.
6.  Seleccion de la alternativa preferida. 5. Especificacion de la alternativa preferida.
7. Vigilancia del desempefio y evaluacion a 6. Comunicacion.

posteriori de los resultados.
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Middendorf* afirma que “el disefio de ingenieria es una actividad iterativa de toma de
decisiones, donde la informacién cientifica y tecnolégica sirve para producir un sistema, dis-
positivo o proceso, que es diferente, hasta cierto punto, de lo que el disefilador sabe que se
ha realizado antes, y que se supone satisface determinadas necesidades humanas”. Asi-
mismo, deseamos satisfacer tales necesidades en forma econémica, como se enfatiz6 en la
definicién de ingenieria en la seccion 1.1.

Ciertas etapas del proceso de disefio de ingenieria pueden repetirse para cumplir con
el objetivo total del disefio. Por ejemplo, en la primera etapa, es posible emprender un ciclo
completo para seleccionar una alternativa de disefio conceptual o preliminar. Luego, en la
segunda etapa, se repiten las actividades para desarrollar en detalle el disefio preferido
con base en el disefio preliminar seleccionado. El procedimiento de andlisis econémico de
siete etapas se repetira segtin se requiera para auxiliar a la toma de decisiones en cada eta-
pa del esfuerzo integral de disefio. A continuacién se analiza este procedimiento.

Definicion del problema

Es inadecuado pensar tan sélo en una pregunta o situacién intrigante. En lugar de ello, el
problema debe comprenderse y enunciarse bien en forma explicita antes de que el equipo
del proyecto continde con el andlisis restante. La primera etapa del procedimiento de ana-
lisis de ingenieria econémica (definicién del problema) tiene importancia particular, ya
que constituye la base para el resto del anélisis.

El término problema se utiliza aqui en forma genérica. Incluye todas las situaciones de
decision para las que se necesita el andlisis de ingenieria econémica. Por lo general, el
reconocimiento del problema se estimula por las necesidades o los requerimientos organi-
zacionales internos o externos, cuyos ejemplos serfan un problema existente dentro de la
compaiiia (necesidad interna) o la expectativa que un consumidor tenga de un producto o
servicio (requerimiento externo).

Una vez que se reconoce el problema, debe emprenderse su formulacién desde la pers-
pectiva de los sistemas, es decir, serd necesario definir con claridad la frontera o el alcance
de la situacién, determinando tanto los elementos del problema como su ambiente.

La evaluacién del problema incluye describir detalladamente las necesidades y los re-
querimientos. La informacién de la etapa de evaluacién podria cambiar la formulaciéon
original del problema. De hecho, la parte mas importante del proceso de resolucién del
problema podria ser redefinir una y otra vez el problema hasta alcanzar el consenso.

1.4.2 Desarrollo de las alternativast

Las dos acciones primarias en el etapa 2 del procedimiento son: 1. buscar alternativas po-
tenciales y 2. desglosarlas para seleccionar un grupo pequetio de alternativas factibles, con

* W. H. Middendorf, Design of Devices and Systems (New York: Marcel Dekker, Inc., 1986), pag. 2.

* En ocasiones esto se llama desarrollo de opciones. Es un paso importante que describe en detalle A. B.
Van Gundy, Techniques of Structural Problem Solving, 2a. ed. (New York: Van Nostrand Reinhold Co.,
1988). Para informacién adicional véase E. Lumsdaine y M. Lumsdaine, Creative Problem Solving
—An Introductory Course for Engineering Students (New York: McGraw-Hill Book Co., 1990), y J. L.
Adams, Conceptual Blockbusting —A Guide to Better Ideas (Reading, M. A: Addison-Wesley Publis-
hing Co., 1986).



10 CarPiTULO 1 / INTRODUCCION A LA INGENIERIA ECONOMICA

las cuales realizar el analisis y la comparacién detallados en la etapa 5. El término factible
significa que se juzga cada alternativa seleccionada para un analisis adicional con base en
la evaluacién preliminar, con la finalidad de satisfacer o rebasar los requerimientos que se
establecieron para la situacién.

1.4.2.1 Busqueda de alternativas superiores En el andlisis del principio 1 (sec-
cién 1.3), se destaco que la creatividad y la iniciativa son factores absolutamente indispen-
sables para el desarrollo de todas las alternativas potenciales. La diferencia entre las
buenas alternativas y las excelentes depende en gran medida de la eficiencia para resolver
problemas de un individuo o grupo. Es posible incrementar dicha eficiencia de las formas
siguientes:

1. En la etapa 1, concentrarse en redefinir un problema a la vez.

2. Desarrollar muchas redefiniciones del problema.

3. Evitar hacer juicios conforme se crean las nuevas definiciones del problema.

4. Intentar redefinir un problema en términos que sean muy diferentes de los utilizados en
la definicién original efectuada en la etapa 1.

5. Asegurarse de que se investigd y comprendi6 bien el problema verdadero.

En la busqueda de alternativas superiores, o al tratar de identificar el problema verdade-
ro, invariablemente existen algunas limitaciones, entre las que se incluyen: 1. falta de tiempo
y de dinero; 2. prenociones de lo que si funcionard y lo que no, y 3. falta de conocimiento.
En consecuencia, en la préctica de la ingenieria, el ingeniero o equipo del proyecto traba-
jaran con soluciones del problema menos que perfectas.

EJEMPLO 1.1

El equipo de administracién de una compania pequefa fabricante de muebles se encuen-
tra bajo presion para aumentar su rentabilidad, con el objetivo de obtener un préstamo
bancario para adquirir una maquina mas moderna para cortar patrones. Una de las solu-
ciones propuestas consiste en vender las astillas y virutas a un fabricante local de carbén,
en lugar de usarlas como combustible en los calentadores de las oficinas de la compaifiia y
sus areas fabriles.

a) Defina el problema de la compafifa. A continuacién, reformule el problema de varias
formas creativas.

b) Desarrolle al menos una alternativa potencial para sus problemas reformulados en el
inciso a). (En este momento no se preocupe de su factibilidad).

SOLUCION

a) El problema de la compaiiia parece ser que sus ingresos no estan cubriendo sus costos
de manera suficiente. Se tienen varias reformulaciones:

1. El problema es incrementar los ingresos al mismo tiempo que se reducen los costos.

2. El problema es mantener los ingresos mientras los costos se reducen.

3. El problema es que el sistema de contabilidad suministra informacién distorsionada
de los costos.

4. El problema es que la méquina nueva en realidad no se necesita (y por lo tanto no
hay necesidad de un préstamo bancario).
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b) Con base sélo en la reformulacién 1, una alternativa consiste en vender astillas y viru-
tas, en tanto los ingresos adicionales excedan los gastos adicionales que podrian reque-
rirse para calentar los edificios. Otra alternativa es descontinuar la manufactura de
productos especiales y concentrarse en los productos estandarizados de alto volumen.
Una alternativa maés seria realizar, junto con otras empresas pequefias de la zona, los
servicios de compras, de ingenieria y otros servicios de apoyo de cuello blanco, me-
diante la contrataciéon de una empresa local que se especialice en ofrecer dichos ser-
vicios.

1.4.2.2 Desarrollo de alternativas de inversion “Se requiere dinero para hacer di-
nero”, dice un antiguo refrén. ;Sabia usted que en Estados Unidos una compaiiia prome-
dio gasta mas de 250,000 ddlares de capital en cada uno de sus empleados? Entonces, para
ganar dinero, cada empresa debe invertir capital para apoyar a sus recursos humanos im-
portantes. Pero, jen qué debe invertir una compaifiia individual? Por lo general, existen
cientos de oportunidades para que una compaiiia gane dinero. Los ingenieros se encuen-
tran en el corazén de la creacién de valor de una empresa, pues convierten sus ideas inno-
vadoras y creativas en nuevos productos y servicios comerciales redisefiados. La mayor
parte de dichas ideas requieren inversién en dinero, y sélo unas cuantas podran desarro-
llarse; el resto de ellas, si bien son factibles, quedaran al margen por falta de tiempo, cono-
cimiento o recursos.

En consecuencia, la mayoria de las alternativas de inversion creadas por las buenas
ideas de la ingenieria se toman de una poblacién mayor de soluciones a problemas que
son igualmente buenas. Pero, ;como podria liberarse este conjunto mayor de soluciones
igualmente buenas? Resulta interesante que hay estudios que llegan a la conclusién de que
los disefiadores y quienes resuelven los problemas tienden a perseguir unas cuantas ideas
que implican “remendar y componer” una vieja idea.* Es frecuente que ideas en verdad
novedosas queden excluidas de toda consideracién. Esta selecciéon propone dos enfoques
muy aceptados en la industria para desarrollar alternativas de inversién novedosas, elimi-
nando algunas de las barreras que obstaculizan el pensamiento creativo: 1. la lluvia de
ideas clasica y 2. la técnica del grupo nominal.

1. Lluvia de ideas clasica. Es la técnica cldsica que se conoce mejor y se utiliza mas
para generar ideas. Se basa en los principios fundamentales del aplazamiento de los juicios
y de que la cantidad alimenta la calidad. Existen cuatro reglas para que la lluvia de ideas ten-
ga éxito:

1. Se excluye la critica.

2. Se recomienda ser arriesgado y audaz.
3. Se requiere cantidad.

4. Se buscan la combinacién y la mejora.

A. F. Osborn esboza un proceso detallado para las lluvias de ideas exitosas.” Una sesién
normal de lluvia de ideas tiene las siguientes etapas bésicas:

*S. Finger y J. R. Dixon, “A Review of Research in Mechanical Engineering Design. Part I: Descripti-
ve, Prescriptive, and Computer-Based Models of Design Processes”, Research in Engineering Design (New
York: Springer-Verlag, 1990).

t A. F. Osborn, Applied Imagination, 3a. ed. (New York: Charles Scribner’s Sons, 1963). También se re-
comienda consultar P. R. Scholtes, B. L. Joiner y B. J. Streibel, The Teamn Handbook, 2a. ed. (Madison,
WI: Oriel, Inc., 1996).
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1. Preparacion. Se elige a los participantes y se hace circular un enunciado preliminar del
problema.

2. Lluvia de ideas. Se lleva a cabo una sesién de calentamiento con problemas sencillos no
relacionados, se presenta el problema relevante y las cuatro reglas de la lluvia de ideas,
y se generan ideas que se registran utilizando listas de verificacién y otras técnicas, si
fuera necesario.

3. Evaluacién. Las ideas se evaltian en relaciéon con el problema.

Por lo general, un grupo de lluvia de ideas deberia constar de cuatro a siete personas, aun-
que algunos analistas recomiendan grupos mas grandes.

2. Técnica del grupo nominal. La técnica del grupo nominal (TGN) desarrollada por
Andre P. Delbecq y Andrew H. Van de Ven,* consiste en reunir de manera estructurada a
un grupo para incorporar ideas y juicios individuales al consenso del grupo. Si se aplica
en forma correcta la TGN, es posible que grupos de personas (de preferencia de 5 a 10) ge-
neren alternativas de inversion u otras ideas para mejorar la competitividad de la organi-
zacion. Después, la técnica sirve para obtener la opinién grupal (consenso) sobre una
amplia variedad de temas. Por ejemplo, una pregunta que se haria al grupo es, ;cudles son
los problemas u oportunidades mds importantes para mejorar. . . ?

Si se aplica de manera adecuada, esta técnica estimula la creatividad de los participan-
tes individuales, al mismo tiempo que reducen dos de los efectos indeseables de la mayo-
ria de las reuniones grupales: a) el dominio de uno o méas de los participantes y b) la
presencia de ideas conflictivas. El formato basico de una sesién de TGN es el siguiente:

1. Generacion en silencio de ideas individuales.

2. Retroalimentacién de cada persona con todas las demads y registro de las ideas.
3. Aclaracién grupal de cada idea.

4. Votacién individual y calificacion para dar prioridad a las ideas.

5. Anélisis de los resultados del consenso grupal.

La sesion TGN comienza con una explicacion, de preferencia escrita por el facilitador,™ del
procedimiento y el enunciado de una(s) pregunta(s). Después, se solicita a los miembros
del grupo que preparen listados individuales de las alternativas, tales como ideas de in-
versién y asuntos que consideren cruciales para la supervivencia y bienestar de la organi-
zacion, lo cual se conoce como la fase de generacion silenciosa y, por lo general, s6lo lleva
unos cuantos minutos hacer que los pensamientos fluyan. Después de que esta fase se ha com-
pletado, el facilitador solicita a cada participante que presente a cada uno de los demas,
una idea de su lista (o reflexiones que surjan durante su encuentro con el resto). Luego, el
facilitador de la TGN escribe cada idea (u oportunidad) en un rotafolio o pizarrén, con mu-
cho espacio entre cada una para hacer comentarios o aclaraciones. Este proceso continia

* A. Van de Ven y A. Delbecq, “The Effectiveness of Nominal, Delphi, and Interactive Group Deci-
sion Making Processes”, Academy of Management Journal, vol. 17, nim. 4, diciembre de 1974, pégs.
605-621.

* Un buen ejemplo de la TGN lo da D. S. Sink, “Using the Nominal Group Technique Effectively”,
National Productivity Review, primavera 1983, pags. 173-184.
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hasta que todas las oportunidades se hayan registrado, aclarado y mostrado a todos. En
este punto, se realiza una votacién para dar prioridad a las ideas y oportunidades. Por tl-
timo, la votacién conduce al desarrollo del consenso grupal sobre el tema de analisis.

1.4.3 Desarrollo de resultados prospectivos

La etapa 3 del procedimiento de andlisis de ingenieria econémica incorpora los principios
2,3y 4 de la seccién 1.3, y utiliza el enfoque del flujo de efectivo de la ingenieria econémica.
Ocurre un flujo de efectivo cuando se transfiere dinero de una organizacién o un indivi-
duo a otro(a). Asi, un flujo de efectivo representa los efectos econdmicos de una alternati-
va en términos del dinero que se da y del se recibe.

Considere el concepto de una organizacion que tiene una sola “ventana” hacia su am-
biente exterior, a través de la cual suceden fodas las transacciones monetarias: recibos de
ingresos y pagos a proveedores, acreedores y empleados. La clave para desarrollar los flu-
jos de efectivo relacionados para una alternativa consiste en estimar lo que pasaria a los
ingresos y costos, vistos desde dicha ventana, si una alternativa en particular se implanta-
ra. El flujo neto de efectivo para una alternativa es la diferencia entre todas las entradas de
dinero (recibos o ahorros) y las salidas (costos y gastos) en cada periodo.

Ademas de los aspectos econémicos de la toma de decisiones, es frecuente que los fac-
tores no monetarios (atributos) desempefien un papel significativo en la recomendacion fi-
nal. Algunos ejemplos de objetivos que son importantes para la organizacién, distintos de
la maximizacién de la utilidad o la minimizacién de los costos, son los siguientes:

1. Satisfacer o rebasar las expectativas de los consumidores.

2. Ofrecer seguridad.

3. Mejorar la satisfaccion de los empleados.

4. Conservar la flexibilidad de la produccion para satisfacer las demandas cambiantes.
5. Cumplir o exceder los requerimientos ambientales.

6. Mantener buenas relaciones ptblicas o ser un miembro ejemplar de la comunidad.

1.4.4 Seleccion del criterio de decision

La seleccién de un criterio de decision (etapa 4 del analisis) incorpora el principio 5. Quien
toma las decisiones, por lo general, elige la que serviria mejor a los intereses de largo pla-
zo de los propietarios de la organizacién. Por otra parte, el criterio econémico de decision
debe reflejar un punto de vista consistente y apropiado (principio 3) que se mantenga a
través del estudio de la ingenieria econémica.

1.4.5 Analisis y comparacion de alternativas

El anélisis de los aspectos econdmicos de un problema de ingenieria (etapa 5) se basa mu-
cho en las estimaciones de flujo de efectivo, para las alternativas factibles que se haya se-
leccionado para estudiar en detalle. Por lo general, se requiere un gran esfuerzo para
obtener prondsticos razonablemente precisos de los flujos de efectivo y de otros factores,
en vista de que a menudo, por ejemplo, se tienen presiones inflacionarias (o deflaciona-
rias), movimientos en los tipos de cambio y ordenamientos reguladores (legales). Es
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evidente que una parte esencial de un estudio de ingenieria econémica tiene que ver con
la consideracion de las incertidumbres futuras (principio 6). Cuando por fin se determina
el flujo de efectivo y otras estimaciones necesarias, las alternativas se comparan con base
en sus diferencias, como se establece en el principio 2. Por lo general, dichas diferencias se
cuantificardn en términos de unidades monetarias tales como délares.

Sitio Web de consulta (http://www.pearsoneducacion.net/sullivan): La disposicion
de bolsas plasticas de desecho, asociadas con la caida de las hojas en otofio, representa un
problema ambiental en muchas comunidades urbanas. Visite el sitio Web para conocer
los asuntos relacionados con la alternativa econémica de utilizar bolsas biodegradables.

1.4.6 Seleccidn de la alternativa preferida

Cuando se han realizado en forma apropiada las primeras cinco etapas del procedimien-
to de anélisis de ingenieria econdmica, la alternativa preferida (etapa 6) tan s6lo es un re-
sultado natural del esfuerzo total. Asi, es lo novedoso del modelado técnico-econémico y
de las técnicas de andlisis lo que dicta la calidad de los resultados que se obtienen y del
curso de acciéon que se recomienda. La etapa 6 se incluye en la actividad 5 del proceso de
disefio de ingenieria (especificacién de la alternativa preferida) cuando se realiza como
parte de un trabajo de disefio.

1.4.7 Vigilancia del rendimiento y post-evaluacién de los resultados

Esta etapa final cumple el principio 7 y se lleva a cabo durante y después de que se re-
tnen los resultados de la alternativa seleccionada. La vigilancia del rendimiento del pro-
yecto durante esta fase operacional mejora el logro de las metas y objetivos implicados, y
reduce la variabilidad de los resultados deseados. La etapa 7 también es la que sigue al
analisis previo, y compara los resultados que se alcanzaron en la realidad con los que se
habian estimado previamente. La finalidad es aprender cémo realizar mejores andlisis, y
como utilizar la retroalimentacion a partir de la evaluaciéon posterior a la implantacién es
importante para continuar la mejora de las operaciones de cualquier organizacién. Por
desgracia, es frecuente que en la practica cotidiana de la ingenieria, esta etapa final, al
igual que la etapa 1, no se realice de manera consistente o correcta; por lo tanto, es nece-
sario poner atencién especial para asegurar que la retroalimentacién se utilice tanto en el
estudio en marcha como en los subsecuentes.

EJEMPLO 1.2

Malas noticias: Usted acaba de chocar su automovil. Necesita otro auto de inmediato por-
que ha decidido que caminar, andar en bicicleta o viajar en autobis no son opciones acep-
tables. Un vendedor de autos le ofrece $2,000 por su auto chocado “como esté”. Asimismo, el
ajustador de su compafiia de seguros calcula que el automévil sufrié dafios por $2,000. Co-
mo usted tiene un seguro contra accidentes con una cantidad deducible de $1,000, la em-
presa aseguradora le envia un cheque por $1,000. El odémetro del auto da una lectura de
58,000 millas.

¢ Qué le conviene hacer? Utilice el procedimiento de siete etapas de la tabla 1-1 para ana-

lizar la situacion. También identifique cudles son los principios asociados con cada etapa.
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SOLUCION

ETAPA 1: Definir el problema
El problema bésico es que usted necesita transporte. Una evaluacién mas a fondo lle-
va a eliminar las alternativas de caminar, andar en bicicleta y viajar en autobts.

ETAPA 2: Desarrollar las alternativas (aqui se usa el principio 1.)
El problema se ha reducido ya sea a sustituir su auto o a repararlo. Las alternativas
parecen ser las siguientes:

1. Vender el coche en $2,000 al vendedor y gastar este dinero, el cheque por $1,000 del se-
guro y la totalidad de su cuenta de ahorros, de $7,000, en la adquisicién de un automé-
vil nuevo. De la cuenta de ahorros saldria un total de $7,000, y el carro tendria 28,000
millas de recorrido anterior.

2. Destinar los $1,000 del cheque del seguro y $1,000 de sus ahorros a reparar el auto. La
cantidad que saldria de los ahorros seria de $1,000, y el vehiculo tendria una distancia
recorrida de 58,000 millas por su uso previo.

3. Gastar los $1,000 del seguro y $1,000 de los ahorros en componer el vehiculo, para lue-
go venderlo en $4,500. Destinar los $4,500 mas $5,500 adicionales tomados de la cuenta
de ahorros para comprar un automévil més nuevo. La cantidad total que se extraeria de
la cuenta seria de $6,500 y el coche tendria un recorrido de 28,000 millas.

4. Entregar el automovil para su reparacion a un mecanico, quien le cobraria $1,100,
($1,000 del seguro y $100 de los ahorros), pero el trabajo le llevaria un mes. Durante ese
tiempo usted tendria que rentar un vehiculo a $400/mes (que se pagarian de los aho-
rros). La cantidad total que saldria de la cuenta de ahorros seria de $500, y el coche ten-
dria una lectura en el oddmetro de 58,000 millas.

5. Igual que la alternativa 4, pero usted venderia el carro en $4,500 y usaria este dinero mas
otros $5,500 de sus ahorros para comprar un vehiculo mas nuevo. La cifra total que sal-
dria de sus ahorros seria de $6,000, y el auto mas nuevo tendria un recorrido de 28,000
millas.

SUPOSICIONES:

1. Al taller de reparacion menos confiable de las alternativas 4 y 5 no le tomaria méas de un
mes adicional arreglar el carro.

2. Cada carro operara en forma satisfactoria (como se suponia desde el principio) y ofre-
cerd la misma distancia total antes de venderse o rescatarse.

3. Los intereses que se ganarian con el dinero sobrante serian despreciables.

ETAPA 3: Estimar los flujos de efectivo para cada alternativa (en esta etapa debe sequirse el prin-
cipio 2.)

1. La alternativa 1 se distingue de todas las demds en que el carro no se va a reparar, sino
tan s6lo a venderse. Esto elimina el beneficio de los $500 de incremento en el valor del
auto en caso de que se reparara y luego se vendiera. Asimismo, esta alternativa no deja
ningun dinero en la cuenta de ahorros. Hay un flujo de efectivo de —$8,000 para obtener
un vehiculo nuevo que se valda en $10,000.
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2. La alternativa 2 se diferencia de la alternativa 1 en que permite que el coche viejo se re-
pare. La alternativa 2 difiere de las alternativas 4 y 5 en que utiliza un taller de repara-
ciones mas caro ($500 mds) pero menos riesgoso. También es distinta de las alternativas
3y 5 en que se conservaria el auto. El flujo de efectivo es de —$2,000 y el carro reparado
podria venderse en $4,500.

3. Con la alternativa 3 se obtienen $500 adicionales al reparar el vehiculo y luego vender-
lo para comprar el mismo vehiculo de la alternativa 1. El flujo de efectivo es de —$7,500
para obtener el carro mas nuevo valuado en $10,000.

4. La alternativa 4 usa la misma idea que la alternativa 2, pero recurre a un taller de repa-
raciones menos caro. Este taller es mas riesgoso en cuanto a la calidad de su producto
final, aunque el arreglo sélo costaria $1,100 mas $400 por el mes adicional de renta de
auto. El flujo de efectivo es de —$1,500 para conservar el carro viejo con valor de $4,500.

5. La alternativa 5 es la misma que la 4, pero se ganan $500 adicionales al vender el auto-
movil ya arreglado y comprar otro mas nuevo, como en las alternativas 1y 3. El flujo de
efectivo es de —$7,000 para conseguir el vehiculo mas nuevo con valor de $10,000.

ETAPA 4: Seleccionar un criterio

Al desarrollar esta etapa, es muy importante tomar un punto de vista consistente
(principio 3) y una unidad de medida comtn (principio 4). El punto de vista en esta situa-
cion es el de usted (propietario del carro chocado).

El valor del vehiculo para el propietario es el del mercado (es decir, $10,000 por el ca-
rro mas nuevo y $4,500 por el reparado). Entonces, es el dinero lo que se usa como valor
consistente contra el que se mide todo. Esto reduce todas las decisiones a un nivel cuanti-
tativo, que podran revisarse después junto con factores cualitativos que tendran su propio
valor en délares (por ejemplo, ;cudnto es poca distancia recorrida o el valor de un taller
de reparaciones confiable?).

ETAPA 5: Analizar y comparar las alternativas
Asegtirese de considerar todos los criterios relevantes (principio 5).

1. La alternativa 1 se elimina porque en la alternativa 3 se obtiene el mismo resultado final
y ademas brinda al propietario del auto $500 més. Esto ocurre sin cambio en el riesgo
para el duefio. (Valor del coche = $10,000, ahorro = 0, valor total = $10,000.)

2. La alternativa 2 es buena para tener en consideracion, ya que requiere la menor canti-
dad de dinero, y se conservan $6,000 en el banco. Con la alternativa 2 se llega al mismo
resultado final que con la alternativa 4, pero la reparacién cuesta $500 mas. Por lo tan-
to, se elimina la alternativa 2. (Valor del carro = $4,500, ahorros = $6,000, valor total =
$10,500).

3. La alternativa 3 se elimina porque con la alternativa 5 también se arregla el auto, aun-
que con un retiro menor de la cuenta de ahorros (3500 de diferencia), y tanto la alterna-
tivas 3 como la 5 tienen el mismo resultado final de comprar un carro mas nuevo. (Valor
del carro = $10,000, ahorros = $500, valor total = $10,500).

4. La alternativa 4 es buena, ya que ahorra $500 con el uso de un taller de reparaciones mas
barato, toda vez que se acepta que el riesgo de un mal trabajo es bajo. (Valor del carro =
$4,500, ahorros = $6,500, valor total = $11,000).

5. La alternativa 5 repara el carro a un costo mas bajo ($500 mads barato) y, al venderlo a
otra persona, se elimina el riesgo de que vuelva a fallar, con una ganancia adicional de
$500. (Valor del carro = $10,000, ahorros = $1,000, valor total = $11,000).
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ETAPA 6: Seleccionar la mejor alternativa

Alllevar a cabo esta etapa del procedimiento, se debe hacer explicita la incertidumbre
(principio 6). Entre las incertidumbres que se vislumbran en este problema, a continuacién
se mencionan las mds relevantes para la decisién. Si el automovil original se repara y us-
ted lo conserva, existe una posibilidad de que tenga fallas con mayor frecuencia (con base
en su experiencia personal). Si se usa un taller de reparaciones mas barato, la probabilidad
de que falle es atin mayor (su experiencia personal asi lo indica). Comprar un carro nue-
vo requeriria la mayor parte de sus ahorros. Asimismo, el vehiculo mas nuevo podria ser
demasiado caro, con base en el precio adicional que se pagaria (que al menos es de
$6,000/30,000 millas = 20 centavos por kilémetro). Por tltimo, el carro mas nuevo también
puede haber sufrido un accidente y tener una historia mdas desfavorable de reparaciones
que el automévil que tiene en la actualidad.

Con base en la informacién de todas las etapas anteriores, se elige la alternativa 5.

ETAPA 7: Vigilar el desemperio de la seleccién

Esta etapa va de la mano con el principio 7 (revisar las decisiones). El vehiculo mas
nuevo resulté ser una verdadera belleza después de haberlo sometido a una “prueba de
manejo” de 20,000 millas. La distancia fue grande y no necesité reparaciones. El proceso
sistematico de identificar y analizar soluciones alternativas a este problema realmente rin-
di6 frutos.

1.5 La contabilidad y los estudios de ingenieria econémica

En la seccién 1.1 se destacé el hecho de que los ingenieros y los administradores utilizan
los principios y metodologia de la ingenieria econémica para ayudarse en la toma de de-
cisiones. Asi, los estudios de ingenieria econémica ofrecen informacién en la que pueden
basarse las decisiones del presente para la operacion futura de una organizacion.

Después de que se tomé una decision para invertir capital en un proyecto y de que se
invirti6 el dinero, quienes aportan y administran el capital desean conocer los resultados
financieros. Por lo tanto, se establecen los procedimientos contables que permitan que los
acontecimientos financieros relacionados con la inversiéon puedan registrarse y resumirse,
para que sea posible determinar el rendimiento financiero. Al mismo tiempo, con el uso de
informacién financiera apropiada, es posible establecer controles que sirvan para ayudar
a dirigir la operacion hacia las metas financieras deseadas.

La contabilidad general y la contabilidad de costos son los procedimientos que brindan di-
chos servicios tan necesarios en una organizacion de negocios. Asi, los datos de contabili-
dad tienen que ver, en primer lugar, con los acontecimientos financieros del pasado y del
presente, aun cuando esos datos se utilicen con frecuencia para hacer proyecciones hacia el
futuro.

La contabilidad general es la fuente de gran parte de los datos financieros del pasado
que se necesitan para estimar las condiciones financieras del futuro. La contabilidad tam-
bién es una fuente de datos para analizar qué tan buenos fueron los resultados de una in-
version de capital en comparaciéon con los que se predijeron por medio del anélisis de
ingenieria econémica.

La contabilidad de costos, o administracion de costos, es una rama de la contabilidad
que adquiere importancia particular, pues tiene que ver sobre todo con la toma de decisio-
nes y el control de una empresa. En consecuencia, es la fuente de algunos de los datos de
costo que se necesitan en los estudios de ingenieria econémica. La contabilidad de costos
moderna debe alcanzar alguno de los objetivos siguientes o todos ellos:
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1. Determinar el costo de los productos o servicios.

2. Brindar una base racional para fijar los precios de los bienes o servicios.

3. Proporcionar un medio para controlar los gastos.

4. Ofrecer informacién sobre la que se basen las decisiones operativas y se evalten los re-
sultados.

Aungque los objetivos basicos de la contabilidad de costos son sencillos, generalmente no
sucede lo mismo con la determinacién exacta de los costos. Como resultado, algunos de
los procedimientos que se emplean son convenciones arbitrarias que, en algunas situacio-
nes, hacen posible obtener costos razonablemente precisos, aunque, en muchas otras, la in-
formacion se halla demasiado agregada y distorsionada como para que sea relevante para
la planeacion administrativa y el control de las decisiones.

Algunas de las inexactitudes de las técnicas tradicionales de contabilidad se han sub-
sanado utilizando una metodologia relativamente reciente, que se conoce como contabili-
dad basada en las actividades. Se trata de una metodologia que busca producir informacién
mas exacta y oportuna, en primer lugar con 1. el seguimiento cuidadoso de todos los cos-
tos indirectos hasta sus actividades causales, y 2. la asignaciéon de costos de tecnologia
equitativos, en relacién con el ciclo de vida completo del producto. Como en muchas in-
dustrias los costos indirectos y la tecnologia representan el 60% del costo total del produc-
to, la mejora del reporte y el control de los costos se hizo posible gracias al seguimiento de
esas dos grandes componentes de las actividades, y de los productos que resultan, que son
los que en verdad las generan.

Es necesaria la comprension adecuada de los origenes y el significado de los datos
contables para interpretar los datos que se usan en los estudios de ingenieria econémica.
Asi, en el apéndice A se realiza un breve estudio de contabilidad, incluida la contabilidad
basada en actividades.

1.6 Panorama general del libro

El contenido de este libro estd organizado en tres partes, con los capitulos en una secuen-
cia légica tanto para la ensefianza como para la aplicacién de los principios y la metodo-
logia de la ingenieria econdmica. Las tres partes del libro y los capitulos de cada una de
ellas, son:

1. Parte I: Fundamentos de la ingenierfa econémica (capitulos 1 a 3).
2. Parte II: Temas fundamentales de la ingenieria econémica (capitulos 4 a 10).
3. Parte III: Temas adicionales de la ingenierfa econémica (capitulos 11 a 15).

En este primer capitulo se presentaron los conceptos fundamentales de la ingenieria eco-
ndémica en términos de siete principios basicos. Luego se estudiaron las etapas que com-
prende un andlisis de ingenieria econdmica y se relacioné el procedimiento de analisis con
el proceso de disefio de la ingenieria. También se estudi6 la interfase entre la contabilidad
y la ingenieria econdémica. Asi, en el capitulo 1 se estableci6 el fundamento basico de nues-
tra materia.

En el capitulo 2 se presentan conceptos seleccionados de costos importantes para los es-
tudios de ingenieria econdmica. Se destacan en particular los principios econémicos del di-
sefio de ingenieria. También se estudia la aplicacién de los conceptos del costo del ciclo de
vida, incluidos el analisis del punto de equilibrio y los estudios de la economia presente.

El capitulo 3 se centra en los conceptos de las relaciones del dinero y el tiempo, asi co-
mo su equivalencia econdmica. En especifico, se considera el valor del dinero en el tiempo
con la finalidad de evaluar los ingresos y costos futuros asociados con los usos alternati-
vos del dinero.
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Despusés, en el capitulo 4, se demuestran los métodos que se utilizan con mayor frecuen-
cia para analizar las consecuencias econémicas y la rentabilidad de una alternativa. El uso
adecuado de estos métodos en la comparacion de alternativas es la materia principal del
capitulo 5, que también incluye el estudio del periodo apropiado para un andlisis especi-
fico. De esta forma, los capitulos 3, 4 y 5, tomados en conjunto, desarrollan la parte esen-
cial de la metodologia que se necesita para comprender el resto del libro y para realizar
estudios de ingenieria econdmica sobre una base antes de impuestos.

En el capitulo 6 se explican las técnicas adicionales que se requieren para efectuar es-
tudios de ingenieria econémica sobre la base después de impuestos. En el sector privado,
la mayor parte de los estudios de ingenieria econémica se realiza sobre la base después de
impuestos. Asi pues, el capitulo 6 amplia la parte basica de la metodologia que se desarro-
lla en los capitulos 3, 4 y 5. Parte del capitulo 6 tiene que ver con la depreciacion segin
el sistema modificado para la recuperacién acelerada de costos, autorizado en las refor-
mas fiscales de 1986 (Tax Reform Act of 1986). Sin embargo, también se incluyen las técni-
cas aplicables a los activos adquiridos antes de la fecha de entrada en vigor del acta. En
forma similar, el resto del capitulo 6 se dedica a la realizacién de anélisis después de im-
puestos.

El capitulo 7 examina la cuestién critica de cémo desarrollar estimaciones de las con-
secuencias futuras asociadas con cada una de las alternativas factibles. El proceso asocia-
do con esta etapa en un andlisis de ingenieria econdmica constituye un aspecto crucial de
aplicacion y préctica. La estimacion de costos se estudia en el capitulo 7, y no antes, de ma-
nera que la metodologia bésica de comparar alternativas, tanto en una base antes de
impuestos como después de ellos, pueda analizarse en una forma integrada. Asi, el desa-
rrollo de estimaciones de ingresos, costos y otra informacién pertinente para una alterna-
tiva recibe atencién especial en el capitulo 7.

Los efectos de la inflacién (o deflacién), los cambios de precio y los tipos de cambio
constituyen el contenido del capitulo 8. Los conceptos para manejar, en un estudio de in-
genieria, las modificaciones de los precios y de los tipos de cambio se explican tanto en
forma analitica como pragmatica, desde el punto de vista de una aplicacién.

Con frecuencia, una organizacion tiene que decidir si los activos con que cuenta de-
ben seguir en servicio o deben sustituirse por otros nuevos con la finalidad de cubrir las
necesidades del momento y las futuras. En el capitulo 9 se presentan y desarrollan las téc-
nicas para dilucidar esta cuestion. Puesto que la sustitucién de activos requiere de un ca-
pital significativo, las decisiones que se tomen en esta drea son importantes y requieren
atencion especial.

La convivencia con la incertidumbre y el riesgo es una realidad de la practica de la in-
genieria. En el capitulo 10 se consideran el impacto de la variacién potencial entre los re-
sultados econdémicos estimados de una alternativa y los resultados posibles. Se estudian e
ilustran varias técnicas no probabilisticas para analizar las consecuencias de la incertidum-
bre en las estimaciones de ingresos y costos futuros.

En la parte I1I, el capitulo 11 se dedica al analisis de los proyectos ptblicos con el mé-
todo de comparacién de la razén beneficio/costo. Este método, tan usado para evaluar al-
ternativas, tuvo su origen en el Acta de Control de Inundaciones, que aprob6 el Congreso
de Estados Unidos en 1936.

Aunque de propiedad privada, las instalaciones ptblicas sujetas a regulacién forman
parte importante de la economia de Estados Unidos. En el capitulo 12 se estudian las ca-
racteristicas tinicas de esta clase de empresas, asi como el método de los ingresos requeri-
dos para ejecutar estudios de ingenieria econémica relativos a sus operaciones. En el
capitulo 13 se explican algunas técnicas probabilisticas para analizar las consecuencias de
la incertidumbre en las estimaciones de los flujos de efectivo y de otros factores futuros.
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En este mismo capitulo se incluyen conceptos de probabilidad discreta y continua, asi co-
mo las técnicas de simulacién de Monte Carlo.

El capitulo 14 tiene que ver con la identificacion y andlisis apropiados de todos los
proyectos y otras necesidades de capital dentro de una organizacién. En consecuencia, se
aborda el proceso del financiamiento del capital y de su asignacion para satisfacer dichas
necesidades. Este proceso es crucial para el bienestar de una organizacién, toda vez que
afecta la mayoria de resultados operativos, ya sea en términos de la calidad de sus produc-
tos y servicios actuales, o en su capacidad para competir en el largo plazo en el mercado
mundial. Por ltimo, el capitulo 15 estudia diversos métodos que han superado la prueba
del tiempo que incluyen atributos no monetarios en los estudios de ingenieria econémica.

1.7 Problemas

Los nimeros entre paréntesis al final de un proble-
ma se refieren a la(s) seccién(es) del capitulo que se
relaciona(n) mas de cerca con el problema.

1.1. Mencione 10 situaciones frecuentes en la ope-
racién de una organizacion donde un analisis de
ingenieria econdmica auxiliaria de manera signi-
ficativa a la toma de decisiones. Debe suponer
un tipo especifico de organizacién (por ejemplo,
una empresa manufacturera, un centro médico,
una compariia de transportes, un organismo gu-
bernamental, etcétera), si eso ayuda al desarrollo
de su respuesta (enuncie las suposiciones). (1.1)

1.2. Explique por qué es importante la materia de
ingenierfa econémica para la vida profesional
del ingeniero. (1.1 a 1.4)

1.3. Suponga que usted trabaja para una compa-

fifa manufacturera que produce varios produc-

tos electréonicos de consumo. ;Cuales son cinco
factores no monetarios (atributos) que resultan
importantes cuando se considera un cambio sig-
nificativo en el disefio del producto de mayor
venta? (1.3, 1.4)
¢(El uso cada vez mayor de la automatizacién
aumentaré la importancia de los estudios de in-
genieria econdmica? ;Por qué?

1.5. Explique el significado del enunciado “La se-
leccién (decision) se da entre las alternativas.”
(1.3)

1.6. Describa los resultados que deben esperarse
de una alternativa factible. ;Cuales son las dife-
rencias entre las alternativas potenciales y las
factibles? (1.4)

1.7. Defina incertidumbre. ;Cudles son algunas de
las causas basicas de la incertidumbre en los es-
tudios de ingenieria econémica? (1.3)

1.8. Usted ha analizado con un colega del depar-
tamento de ingenieria la importancia de definir
en forma explicita el punto de vista (perspecti-

1.4.

va), desde el cual se desarrollaran los resultados
futuros de un curso de accién en estudio. Expli-
que qué entiende usted por punto de vista o

perspectiva. (1.3)

1.9. Hace dos afios, usted era miembro del equipo
de proyectos que analiz6 si su compaiiia debia
mejorar algin inmueble, equipo, e instalaciones
relacionadas, para apoyar la expansioén de ope-
raciones de la empresa. El equipo del proyecto
analizo tres alternativas factibles, una de las
cuales era no efectuar cambios en las instalacio-
nes, y las otras dos implicaban modificaciones
significativas en ellas. Ahora usted ha sido selec-
cionado para dirigir un equipo de evaluacién
posterior. Esboce su programa técnico para
comparar las consecuencias estimadas (efectua-
das hace dos afios) de implantar la alternativa
seleccionada, con los resultados que se lograron
en realidad. (1.3, 1.4)

1.10. Describa cémo podria ser factible considerar
en un andlisis de ingenieria econémica las si-
guientes situaciones en términos de la unidad
monetaria: (1.3)

a) La parte de un equipo que se estd consideran-
do como reemplazo de otro ya existente tiene
una confiabilidad mayor; es decir, el tiempo
medio entre fallas (TMEF) durante la operacién
del equipo nuevo aumenté un 40% en compa-
racién con el producto actual.

b) Una empresa fabrica muebles de hierro forja-
do para uso en exteriores dirigidos al merca-
do doméstico. Con la finalidad de reducir de
manera significativa el problema de la he-
rrumbre, se estdn considerando algunos cam-
bios en el material y en el tratamiento del
metal que implican costos de manufactura
mayores.

¢) Una operacién de fundicion ha permanecido
en el mismo sitio del area metropolitana du-



rante los ultimos 35 afios. Aun cuando cumple
con las regulaciones actuales sobre contami-
nacién del aire, el desarrollo residencial y
comercial continuo de dicha zona esta gene-
rando una expectativa cada vez mayor por
parte de los habitantes locales para que la fundi-
cién mejore su control ambiental. La compafiia
considera que las relaciones con la comuni-
dad son importantes.

1.11. Explique la relacion entre el analisis de inge-

nierfa econémica y el disefio de ingenieria. ;Co6-
mo ayuda el analisis econémico a la toma de
decisiones en el proceso de disefo? (1.4)

1.12. Durante su primer mes como empleado en

Greenfield Industries (una fébrica importante
de brocas), se le pidi6 evaluar alternativas para
producir una broca de nuevo disefio para una
maquina rotatoria. El memorando de su jefe prac-
ticamente no tiene informacién acerca de cua-
les son las alternativas ni los criterios por usar.
A una empleada anterior se le habia encomen-
dado la misma tarea, quien no pudo concluir el
analisis, pero que le dio a usted la siguiente in-
formacién: existe (en el almacén) una maqui-
na rotatoria antigua valuada en $350,000, que
puede modificarse para aceptar la broca nueva.
Los técnicos de la empresa estiman en $40,000 la
cantidad que se requiere para modificar dicha
maquina, y aseguran que la tendrian lista antes
de la fecha que se proyecta para iniciar (aunque
nunca han hecho modificaciones de ese tipo). Se
espera que la antigua maquina rotatoria a su ple-
na capacidad sea capaz de satisfacer los requeri-
mientos de produccién. Una compaiifa externa,
McDonald Inc., construyé la maquina hace siete
anos y facilmente podria realizar las mismas mo-
dificaciones por $60,000. El sistema de enfria-
miento de esta maquina no brinda seguridad
ambiental y requeriria de algunos costos su ade-
cuacion. McDonald, Inc. ha ofrecido construir
una maquina rotatoria nueva con mas salvaguar-
das ambientales y capacidad mayor por un pre-
cio de $450,000. McDonald, Inc. promete tener
lista la maquina antes de la fecha de inicio y esta
dispuesta a cubrir cualquier costo por retrasos.
La compaiiia de usted ha destinado $100,000 pa-
ra el lanzamiento de la nueva linea de produc-
cién de brocas.
Para la situacion descrita,
a) Defina el problema.
b) Mencione las suposiciones clave.
c) Senale las alternativas de Greenfield Indus-
tries.
d) Elija un criterio para evaluar las alternativas.
e) Introduzca el riesgo en esta situacion.
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f) Analice como influiria en la seleccion las con-
sideraciones no monetarias.

g) Describa como se podria efectuar una audito-
ria posterior.

1.13. El problema del egresado casi graduado. Consi-

dere la situacién que sigue, que enfrentan mu-
chos estudiantes avanzados de ingenieria civil,
agotados por demasiadas entrevistas de trabajo
y sin un centavo a causa de las incontables fies-
tas. El primer impulso de Mary es aceptar de in-
mediato una oferta de trabajo muy atractiva en la
compafia manufacturera exitosa de su hermano.
Entonces podria dejar los estudios por uno o dos
afios, ahorrar algtin dinero, y luego volver a la
escuela para terminar su tltimo afio y graduarse.
Mary es precavida respecto de este deseo impul-
sivo, porque bien podria terminar en no obtener
ningun titulo profesional.
a) Desarrolle al menos dos formulaciones para el
problema de Mary.
b) Identifique soluciones factibles para cada formu-
lacién del problema del inciso a). jSea creativo!

1.14. Mientras estudian para el examen final de in-

genierfa econémica, usted y dos amigos de pron-
to anhelan una pizza recién horneada. No
necesitan perder tiempo para ir por ella, sélo tie-
nen que pedirla a domicilio. La tienda Pick-Up-
Sticks ofrece una pizza cuadrada de 20 pulgadas
y espesor de 1-1/4 de pulgada (que incluye el re-
cubrimiento) con su propia seleccién de dos in-
gredientes, por $15 mas el 5% de impuesto a las
ventas y un cargo de $1.50 por entrega a domici-
lio (no hay impuesto en los pedidos a domicilio).
La tienda Fred’s ofrece la especialidad Sasquatch
en plato hondo de 20 pulgadas de didmetro. Tie-
ne un espesor de 1-3/4 de pulgada, incluye dos
ingredientes y cuesta $17.25 mas el 5% por im-
puesto a las ventas y entrega gratis a domicilio.
a) ;Cual es el problema en esta situacién? Por fa-
vor, entncielo de manera explicita y precisa.
b) Aplique en forma sistematica los siete princi-
pios de la ingenieria econémica (pags. 5a7) al
problema que haya definido en el inciso a).
¢) Suponga que la unidad de medida en comtin
es el $ (es decir, el costo), ;cudl es el mejor va-
lor para obtener una pizza con el criterio de
minimizar el costo por unidad de volumen?
d) ;Qué otros criterios se utilizarian para decidir
cudl pizza comprar?

1.15. En el 50% de las casas de Anytown, Estados

Unidos, se han instalado puertas contra tormen-
tas. El 50% restante de propietarios de casas sin
puertas contra tormentas creen que sus proble-
mas podrian resolverse con una de dichas puer-
tas, aunque no estdn muy seguros. Emplee las
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Figura P1.15 Figura para el problema 1.15

actividades 1, 2 y 3 en el proceso de disefio de
ingenieria (tabla 1.1) para ayudar a estos pro-
pietarios a pensar en forma organizada en la
definicién de su necesidad (actividad 1), en un
enunciado formal de su problema (actividad 2) y
en la generacién de alternativas (actividad 3).

El proceso de disefio comienza en la figura
P1.15, con un enunciado de la necesidad, y ter-
mina con las especificaciones del medio para sa-
tisfacerla.

1.16. Rompecabezas. Una de sus amigas compré un

edificio pequefio de departamentos por $100,000
en una ciudad universitaria. Gasté $10,000 de su
dinero para el edificio y obtuvo una hipoteca de
un banco de la localidad por los restantes $90,000.
El pago anual de la hipoteca al banco es de $10,500.
Su amiga también espera que el mantenimiento
anual al edificio y sus dreas comunes requiera
$15,000. Hay cuatro departamentos (de dos reca-
maras) en el edificio, que pueden rentarse por
$360 mensuales cada uno.

Recurra al procedimiento de siete etapas de
la tabla 1.1 (lado izquierdo) para contestar estas
preguntas:

a) ;Su amiga tiene un problema? Si asi fuera,
;cudl es?

por completo

b) ;Cudles son sus alternativas? (Identifique por
lo menos tres).

c) Estime las consecuencias econémicas y otros
datos que se requieren para las alternativas
del inciso b).

d) Seleccione un criterio para discriminar entre
las alternativas y utilicelo para asesorar a su
amiga acerca de cudl curso de accién seguir.

e) Ademas del costo, intente analizar y compa-
rar las alternativas en vista de por lo menos
otro criterio.

f) ;Qué deberia hacer su amiga con base en la in-
formacién que usted y ella hayan generado?

g) Desarrolle un plan para que lo siga su amiga
con la finalidad de evaluar (después del he-
cho) qué tan acertada fue su eleccién actual.
Ella podria no haber seguido su consejo. Sea
creativo en este inciso.

1.17. Ejercicio en equipo. Divida la clase en equipos

de cuatro personas. Dedique 15 minutos a efec-
tuar una lluvia de ideas sobre temas éticos que tal
vez surjan durante un estudio de ingenieria eco-
némica. Haga que cada equipo exponga al resto
de la clase un resumen de dos minutos sobre sus
hallazgos.



CAPITULO

2

Conceptos de costo
y disefio de modelos
economicos

Los objetivos del capitulo 2 son: 1. describir algunos de los términos y conceptos bdsicos de los cos-
tos que se utilizan en este libro, y 2. ilustrar como deben utilizarse en el andlisis de la ingenieria
economica y la toma de decisiones.

En este capitulo se estudian los siguientes temas:

e Estimacién de costos

¢ Costos fijos, variables e incrementales

¢ Costos recurrentes y no recurrentes

* Costos directos, indirectos y estandar

* Costo en efectivo versus costo en libros

® Costos sumergidos y costos de oportunidad
e Costos del ciclo de vida

¢ El entorno econémico general

® Relacién entre el precio y la demanda

* La funcion del ingreso total

® Relaciones de punto de equilibrio

e Maximizacién de la utilidad/minimizacién del costo
e Optimizacion del disefio enfocada al costo
¢ Estudios econémicos presentes

23
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2.1

Introduccion

Disenar para alcanzar los requerimientos econémicos y ejecutar las operaciones en forma
competitiva, tanto en las organizaciones del sector privado como del publico, depende
del balance prudente entre lo que es factible en el aspecto técnico y lo que es aceptable en
el aspecto econémico. Por desgracia, no existe un atajo para lograr ese balance entre las
factibilidades técnica y econdmica. Entonces, deben usarse los métodos de la ingenieria
econdmica para obtener los resultados que ayuden a mantener un balance aceptable.

La palabra costos (o gastos) tiene significados diferentes.* Los conceptos y otros princi-
pios econémicos que se utilizan en los estudios de ingenieria dependen de la situacion del
problema y de la decisién que debe tomarse. En consecuencia, el contenido del capitulo 2,
que integra los conceptos de costos, los principios de la ingenieria econémica y las consi-
deraciones de disefio, es una preparacion importante para las aplicaciones que se cubren
en capitulos posteriores del libro.

2.2 Estimacion del costo y terminologia de costos

2.2.1

Es frecuente que la parte mas dificil, costosa y prolongada de un estudio de ingenieria eco-
nomica sea la estimacion de costos, ingresos, vidas ttiles, valores residuales y otros datos
relativos al disefio de las alternativas que se analizan. En esta seccién se introduce breve-
mente el papel de la estimacion de costos en la practica de la ingenieria. (El lector interesado
puede consultar el capitulo 7 para un estudio mas detallado). Asimismo, se ofrecen defi-
niciones y ejemplos de conceptos importantes de costos y se vuelve a destacar la perspec-
tiva econdmica del disefio de ingenieria.

Estimacion de costos

El término “estimacion de costos” a menudo se utiliza para describir el proceso mediante
el cual se pronostican las consecuencias presentes y futuras de los disefios de ingenierfa.
Una dificultad inicial en las estimaciones para los anélisis econémicos consiste en que la
mayor parte de los proyectos prospectivos son relativamente tinicos, es decir, no se han
realizado previamente esfuerzos de disefio similares para satisfacer los mismos requeri-
mientos y restricciones. Entonces, no existen datos anteriores exactos que pudieran usarse,
sin una modificacion sustancial, para estimar los costos y beneficios en forma directa. Sin
embargo, es posible desarrollar datos con base en ciertos resultados de disefios pasados
que se relacionan con los resultados que se estdn estimando, y ajustar los datos de acuerdo
con los requerimientos del disefio y las condiciones que se esperan en el futuro.

Siempre que se realiza un andlisis de ingenieria econémica para una inversién impor-
tante de capital, el trabajo de estimar los costos debe ser parte integral de un proceso ana-
litico de planeacién y disefio, que requiere la participacién activa no sélo de los ingenieros
de disefio, sino también del personal de marketing, de produccién, de finanzas y la alta di-
reccién. Los resultados de la estimacién de costos sirven para varios propdsitos, entre los
cuales estan los siguientes:

* Para propositos de este libro, las palabras costos y gastos se usan en forma indistinta.
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1. Proporcionar informacién ttil para fijar un precio de venta para hacer una oferta, con-
cursar, o evaluar contratos,

2. Determinar si el producto que se propone fabricar y distribuir implica una utilidad (pre-
cio = costo + utilidad),

3. Evaluar cuanto capital puede justificarse para cambiar procesos o realizar otras mejoras, y

4. Establecer parametros para programas de mejoramiento de la productividad.

Hay dos enfoques fundamentales para estimar los costos: el de arriba-abajo y el de abajo-
arriba. El enfoque de arriba-abajo en esencia se basa en datos histéricos de proyectos de
ingenieria similares para estimar costos, ingresos y otros datos para el proyecto en mar-
cha, y los modifica de acuerdo con cambios en la inflacién o deflacién, nivel de actividad,
peso, consumo de energia, tamafio y otros factores. Este enfoque se utiliza con mejores
resultados en los inicios del proceso de estimacién, cuando las alternativas todavia estan
en desarrollo y perfeccionamiento.

El enfoque de abajo-arriba consiste en un método mas detallado para estimar los cos-
tos. Este método trata de desagregar un proyecto en unidades mas pequefias y manejables
para estimar sus consecuencias econémicas. Estas unidades de costo més pequefias se
agregan junto con otros tipos de costos para obtener un costo estimado conjunto. Por lo
general, este enfoque funciona mejor cuando se han definido y aclarado los detalles del
producto o servicio que se desea.

EJEMPLO 2.1

Un ejemplo sencillo de estimacion del costo es pronosticar los gastos necesarios para cur-
sar una licenciatura en ciencias en la universidad a la que usted asiste. En nuestra solu-
cién, para estimar dichos gastos se seguiran los dos enfoques basicos que se mencionaron.

SOLUCION

El enfoque de arriba-abajo tomaria el costo que se anuncia publicamente de una carrera
profesional de cuatro afios en la misma universidad (u otra similar), y lo ajustaria por in-
flacién y otros conceptos importantes que un estudiante de nuevo ingreso encontraria, ta-
les como la pertenencia a una fraternidad, y becas o tutorias. Por ejemplo, suponga que el
costo por asistir a su universidad fuera de $15,750 para el afio en curso. Es previsible que
esta cifra se incremente a una tasa del 6% anual e incluya la inscripcion y colegiatura, alo-
jamiento en la universidad y un plan semanal de alimentos. No estan incluidos libros, ti-
les ni otros gastos personales. En nuestra estimacion inicial, se considera que estos otros
gastos permanecen constantes a una cifra de $5,000 por afo.

Ahora ya puede calcularse el costo estimado total por cuatro afios. Tan sélo se necesi-
ta ajustar por inflacién el costo de cada afio que se difunde ptiblicamente y sumarlo con el
costo de los otros gastos.
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Inscripcién, colegiaturas, “Otros” Costo estimado
Afio alojamiento y alimentos gastos por afio
1 $15,750 x 1.06 = $16,995 $5,000 $21,695
2 16,695 x 1.06 = 17,697 5,000 22,697
3 17,697 x 1.06 = 18,759 5,000 23,759
4 18,759 x 1.06 = 19,885 5,000 24,885
Gran total $93,036

En contraste con el enfoque de arriba-abajo, el de abajo-arriba para la misma estima-
cién del costo primero desagregaria los gastos previstos para cada uno de los cuatro afios
en la universidad en las categorias tipicas que se muestran en la figura 2.1. La inscripciéon
y las colegiaturas pueden estimarse con mucha exactitud para cada afio, al igual que los
libros y tiles. Por ejemplo, suponga que el costo promedio de un libro universitario sea
de $80. Se puede estimar el costo anual de los libros tan sélo multiplicando el costo pro-
medio por libro por el nimero de materias que planea usted tomar. Suponga que usted va
a tomar cinco materias cada semestre durante el primer afio. Su costo estimado de libros

seria

5 materias
semestre

) (2 semestres) (

1 libro

$80

materia

libro

) = $800.

Las otras dos categorias, gastos de vivienda y transporte, tal vez dependan mds de su
estilo de vida. Por ejemplo, si usted maneja un auto de su propiedad y vive en un depar-
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Figura 2.1 Enfoque de arriba-abajo para determinar el costo de una educacién universitaria
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tamento de alto nivel fuera del campus, se incrementarian demasiado los gastos estimados
durante sus afios de universidad. Los procedimientos y las técnicas de estimacion de cos-
tos se analizan con mayor detalle en el capitulo 7.

2.2.2 Costos fijos, variables e incrementales

Los costos fijos son aquellos que no resultan afectados por cambios en el nivel de actividad
de las operaciones, dentro de un rango de la capacidad de produccion o de la capacidad ins-
talada. Los costos fijos tipicos incluyen seguros e impuestos de bienes inmuebles, admi-
nistracién general y salarios administrativos, tarifas de licencias y costos de interés sobre
capital prestado.

Por supuesto, cualquier costo estd sujeto a cambios, aunque los costos fijos tienden a
permanecer constantes en un rango especifico de las condiciones de operacién. Cuando
ocurren cambios importantes en el uso de los recursos, o cuando sucede una expansién o
una contraccién de la planta, los costos fijos pueden resultar afectados.

Los costos variables son aquellos que estan asociados con la operacién y que varian en
relacion con la cantidad total de produccién u otras medidas del nivel de actividad. Si us-
ted estuviera realizando un analisis de ingenieria econdmica para un cambio que se pro-
pone en cierta operacién existente, los costos variables serian la parte principal de las
diferencias sujetas a estudio entre las operaciones del presente y las que las sustituirian,
ya que el rango de actividades no cambiaria de manera significativa. Por ejemplo, los costos
del material y la mano de obra que se usan en un producto o servicio son costos variables
pues su total varfa con el nimero de unidades que se producen, aun cuando permanezcan
los mismos costos por unidad.

Un costo incremental (o ingreso incremental) es el costo (o ingreso) adicional que resulta
del incremento en la produccién de una o mas unidades de un sistema. El costo incremen-
tal se asocia con frecuencia con decisiones del tipo “hacer o no hacer” que implican un
cambio limitado en el nivel de actividad o de produccién. Por ejemplo, suponga que
el costo incremental por kilémetro por el manejo de un automévil es de de $0.27, pero es-
te costo depende de consideraciones como la distancia total manejada durante el afio (en
un rango de operacion normal), la distancia esperada del siguiente viaje largo y la anti-
giliedad del vehiculo. Asimismo, es frecuente escuchar acerca del “costo incremental de
producir un barril de petréleo” y del “costo incremental para el Estado por la educacion
de un estudiante”. Como se observa en estos ejemplos, en la practica resulta un tanto di-
ficil determinar el costo (o ingreso) incremental.

EJEMPLO 2.2

Un contratista puede elegir entre dos sitios para colocar el equipo de una planta mezcla-
dora de asfalto, para pavimentar la superficie de una autopista nueva. El contratista estima
que costara $1.15 por yarda ctibica por milla (yd3-milla) llevar el material de pavimentacién
asféltica desde la planta mezcladora al sitio de trabajo. Algunos de los factores relaciona-
dos con los dos sitios para la planta de asfalto son los siguientes (los costos de produccion
en cada sitio son iguales):
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Factor de costo Sitio A Sitio B
Distancia promedio de acarreo 6 millas 4.3 millas
Renta mensual del sitio $1,000 $5,000

Costo de instalar y retirar el equipo $15,000 $25,000

Gastos de acarreo $1.15/yd3-milla $1.15/yd3-milla
Persona encargada de sefalizacion no se requiere $96/dia

El trabajo requiere de 50,000 yardas ctibicas de material asfaltico mezclado para pavimen-
tar. Se estima que para este trabajo se necesitaran cuatro meses (17 semanas de cinco dias
de trabajo por semana). Compare los dos sitios en términos de sus costos fijos, variables y
totales. Suponga que el costo del viaje de regreso es despreciable. ;Qué sitio es mejor? Pa-
ra el sitio seleccionado, ;cuantas yardas ctibicas de material de pavimentacién tiene que
transportar el contratista antes de que comience a tener una utilidad si se le paga $8.05 por
cada yarda ctibica que traslade al sitio de la obra?

SOLUCION

Los costos fijos y las variables para este trabajo se indican en la siguiente tabla. La renta
del sitio, la instalacién y el retiro del equipo (y el costo de la persona encargada de las se-
falizaciones en el sitio B) serian constantes para todo el trabajo, aunque el costo total del
acarreo variarfa con la distancia y, por lo tanto, con la cantidad total transportada de yd>-
milla.

Costo Fijo Variable Sitio A Sitio B
Renta X = $ 4,000 = $ 20,000
Instalacién/retiro X = 15,000 = 25,000
Persona encargada X = 0 5(17)($96)= 8,160

de las senalizaciones
Acarreo X 6(50,000)($1.15) = 345,000 4.3(50,000)($1.15)= 247,250
Total:  $364,000 =$300,410

Asi, el sitio B, que tiene los mayores costos fijos, tiene el menor costo total para el trabajo.
Observe que los costos fijos adicionales del sitio B “se compensan” por los costos variables
menores en dicho lugar.

El contratista comenzaré a tener utilidades en el punto en que el ingreso total sea igual
al costo total como funcién de las yardas ctbicas de pavimento asfaltico transportado. Con
base en el sitio B, se tiene que

4.3($1.15) = $4.945 en costo variable por yd3 transportadas
Costo total = ingreso total

$53,160 + $4.945x = $8.05x
x = 17,121 yd? transportadas.

Por lo tanto, al usar el sitio B, el contratista comenzard a percibir una utilidad con es-
te trabajo después de transportar 17,121 yardas ctbicas de material.
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EJEMPLO 2.3

Cuatro estudiantes universitarias que viven en la misma zona geogréfica desean ir a casa
en las vacaciones navidefas (a una distancia de 400 millas en viaje sencillo). Una de las es-
tudiantes tiene un automovil y estd de acuerdo en llevar a las otras tres si pagan el costo
de operacién del vehiculo durante el viaje. Al regresar del viaje, la propietaria presenta a
cada una de sus compafieras una cuenta por $102.40, con la afirmacién de que lleva regis-
tros cuidadosos del costo de operacién del carro y que, con base en un promedio anual de
15,000 millas, su costo por milla es de $0.384. Las otras tres sienten que la cuenta es dema-
siado elevada y le piden las cifras de costos en que se basa. La propietaria les muestra la
lista siguiente:

Elemento de costo Costo por milla
Gasolina $0.120
Aceite y lubricacién 0.021
Llantas 0.027
Depreciacion 0.150
Seguros e impuestos 0.024
Reparaciones 0.030
Estacionamiento 0.012
Total $0.384

Las tres viajeras, después de reflexionar en la situacion, se forman la opinién de que sélo
los costos de la gasolina, aceite y lubricacién, llantas y reparaciones, son funcién de la dis-
tancia recorrida (costos variables) y, por lo tanto, se derivarian del viaje. Como estos cuatro
costos totales son de sélo $0.198 por milla, entonces el total por el viaje de 800 millas es de
$158.40, y tocaria a cada estudiante una cantidad de $158.40/3 = $52.80. Es obvio que los
puntos de vista son muy diferentes. ;Cudl es el correcto, si acaso hay alguno? ;Cuales son
las consecuencias de los dos distintos puntos de vista al respecto, y cual deberia ser el cri-
terio para tomar una decisiéon?

SOLUCION

En este caso, suponga que la propietaria del automovil esta de acuerdo en aceptar a las
otras tres los $52.80 por persona, con base en los costos variables que fueron incrementa-
les puros por el viaje realizado versus la distancia promedio anual de la duefia. Es decir,
los $52,80 por persona es el costo con el viaje relativo a la alternativa sin el viaje.

Ahora, ;cudl seria la situacion si las tres estudiantes, debido al bajo costo, propusie-
ran otro viaje de 800 millas para el préoximo fin de semana? ;Y qué pasaria si hubiera va-
rios viajes mas como ése en los fines de semana por venir? Se ve con claridad que lo que
parecia ser un cambio pequefio (y temporal) en las condiciones de operacién (de 15,000
millas por afio a 15,800), muy pronto se volveria una condicién de operacién normal de
18,000 o 20,000 millas por afio. Sobre esta base, no seria vélido calcular los costos adicio-
nales por milla en $0.198.

Como el rango de operacién normal cambiaria, los costos fijos tendrian que tomarse
en cuenta. Un costo incremental més valido se obtendria calculando el costo total anual si
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el automovil se manejara, por ejemplo, 18,000 millas, luego se restara el costo total por las
15,000 millas de operacién, para asi determinar el costo de las 3,000 millas adicionales de
operacion. A partir de esta diferencia, podria obtenerse el costo por milla para la distancia
adicional. En este caso, el costo total por las 15,000 millas de manejo al afio seria de 15,000 x
$0.384 = $5,760. Si el costo del servicio (debido al incremento de depreciacion, reparacio-
nes, etcétera) fuera de $6,570 por 18,000 millas al afio, resultaria evidente que el costo de
las 3,000 millas adicionales seria de $810. Entonces, el costo incremental correspondiente
por milla debido al incremento del rango de operacién seria de $0.27. Por lo tanto, si se
esperara que la condicion normal de operacion incluyera varios viajes de fin de semana,
la propietaria tendria una base econémica mas razonable para cuantificar un costo incre-
mental de $0.27 por milla, incluso para el primer viaje.

2.2.3 Costos recurrentes y no recurrentes

Estos dos términos de costos generales se utilizan con frecuencia para describir varios ti-
pos de gastos. Los costos recurrentes son aquellos que son repetitivos y se presentan cuan-
do una organizacion produce bienes o servicios similares con continuidad. Los costos
variables también son costos recurrentes, porque se repiten con cada unidad que se pro-
duce. Pero los costos recurrentes no se limitan a los costos variables. Un costo fijo que se
pague sobre una base de repeticion es un costo recurrente. Por ejemplo, en una organiza-
cién que ofrezca servicios de arquitectura e ingenieria, la renta del espacio de oficinas, que
es un costo fijo, también es un costo recurrente.

Los costos no recurrentes, entonces, son los que no son repetitivos, aun cuando el gasto
total pueda ser acumulativo en un periodo relativamente corto. Es frecuente que los cos-
tos no recurrentes impliquen desarrollar o establecer una cierta capacidad instalada, o ca-
pacidad para operar. Por ejemplo, el costo de compra de los bienes raices donde se
construya una planta serfa no recurrente, al igual que el costo de construir la planta en si.

2.2.4 Costos directos, indirectos y estandar

Estos términos de costos, que se encuentran con frecuencia, incluyen a la mayoria de los
elementos de costo que también caen dentro de las categorias previas de costos fijos y va-
riables, y costos recurrentes y no recurrentes anteriores. Los costos directos son aquellos que
pueden medirse en forma directa y razonable, y asignarse a una actividad productiva o
de trabajo especifica. Los costos de la mano de obra y materiales que se asocian directa-
mente con alguna actividad productiva, de servicio o construccién, son costos directos.
Por ejemplo, los materiales necesarios para fabricar un par de tijeras, serian un costo
directo.

Los costos indirectos son aquellos que es dificil atribuir o asignar a una actividad pro-
ductiva o laboral especifica. Dicho término se refiere por lo general a los tipos de costos
cuya asignacion directa a un producto especifico requeriria demasiado trabajo. En este te-
nor, son costos que se asignan por medio de una férmula dada (tal como una proporcion
de las horas de trabajo directo, d6lares del trabajo directo o ddlares del material directo)
que se aplica a las actividades laborales. Por ejemplo, los costos de las herramientas comu-
nes, suministros en general y equipo de mantenimiento de una planta se consideran cos-
tos indirectos.
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Los costos indirectos de fabricacion consisten en los costos de operar la planta, que no
son costos directos de la mano de obra ni costos directos del material. En este libro se usan
de manera indistinta los términos costos indirectos, generales y de carga fabril. Entre los ejem-
plos de costos generales estan la electricidad, reparaciones en general, impuestos a la pro-
piedad y supervisién. Se acostumbra que los gastos administrativos y de ventas se
agreguen a los costos directos e indirectos, para llegar a un precio de venta unitario para
un producto o servicio. (En el apéndice A se brinda un andlisis mas detallado de los prin-
cipios de contabilidad de costos.)

Se emplean varios métodos para distribuir los costos generales entre los productos,
servicios y actividades. Los métodos que se usan con mayor frecuencia implican asignar
en forma proporcional la suma de los costos directos de la mano de obra y del material (a
los que se conoce como costo directo de manufactura) o de las horas-maquina, a los costos
de mano de obra directa, horas directas de trabajo y costos de materiales directos. En ca-
da uno de dichos métodos, es necesario saber cudl ha sido, o se estima que sea, el total de
costos generales durante un periodo (por lo general un afio) para asignarlos a las salidas
de la produccién (o prestaciéon de un servicio).

Los costos estdndar son costos representativos por unidad de produccién, que se esta-
blecen en forma previa de la produccién real de un bien o servicio. Se obtienen a partir del
conocimiento previo de las categorias de horas de trabajo, materiales y gastos generales
(con sus costos unitarios establecidos). Puesto que los costos indirectos totales se asocian
con un cierto nivel de produccién, tomar esto en cuenta es una condicién importante cuan-
do se manejan datos de costos estandar (para ver ejemplos de esto, consulte la seccion
2.5.3). Los costos estdndar juegan un papel importante en el control de costos y otras fun-
ciones administrativas. Algunos de sus usos tipicos son los siguientes:

1. Estimar los costos de la produccién futura.

2. Medir el rendimiento de la operacion comparando el costo real unitario con el costo es-
tandar unitario.

3. Preparar cotizaciones solicitadas por los consumidores de productos o servicios.
4. Establecer el valor de la produccién en proceso e inventario de productos terminados.

2.2.5 Costo en efectivo versus costo en libros

Un costo que implique el pago de dinero en efectivo se llama costo en efectivo (y da origen
a un flujo de efectivo), para distinguirlo de otro que no implica transacciones en efectivo
y que se refleja en el sistema de contabilidad como un costo sin efectivo. Es frecuente hacer
referencia a este costo sin efectivo como costo en libros. Los costos en efectivo se estiman a
partir de la perspectiva establecida para el analisis (principio 3, seccién 1.3) y son los gas-
tos futuros en que se incurre con las alternativas que se estan analizando. Los costos en li-
bros no implican pagos en efectivo, sino que representan el reflejo de gastos pasados
durante un periodo fijo de tiempo. El ejemplo més comiin de costo en libros es la deprecia-
cién en que se incurre por el uso de activos tales como maquinaria y equipo. En el analisis
de ingenieria econémica, s6lo necesitan tomarse en consideraciéon aquellos costos que son
flujos de efectivo o flujos de efectivo potenciales desde la perspectiva que se definié para
el analisis. Por ejemplo, la depreciacién no es un flujo de efectivo, y es importante en el analisis
s6lo porque afecta los impuestos sobre las utilidades, que si son flujos de efectivo. En el
capitulo 6 se estudian los temas de depreciacién e impuestos al ingreso.



32 CapituLo 2 / CONCEPTOS DE COSTO Y DISENO DE MODELOS ECONOMICOS

2.2.6 Costo sumergido

Un costo sumergido es aquel en que se incurri6 en el pasado y que no tiene relevancia para
estimar los costos ni los ingresos futuros en un curso de accién alternativo. Asi, un costo
sumergido es comun a todas las alternativas, no es parte de los flujos de efectivo futuros
(prospectivos) y puede ignorarse en el andlisis de ingenieria econémica. Por ejemplo, los
costos sumergidos tienen el esquema de gastos no reembolsables, tales como comprar una
fianza con una casa en garantia, o el dinero que se gasta en un pasaporte.

Es necesario identificar los costos sumergidos para luego considerarlos en forma ade-
cuada para el analisis. En especifico, se requiere estar alerta ante la posible existencia
de costos sumergidos en cualquier situacién que tenga que ver con un gasto del pasa-
do que no pueda reembolsarse, o de capital que ya se haya invertido y no pueda recu-
perarse.

El concepto de costo sumergido se ilustra en el siguiente ejemplo sencillo. Suponga
que Joe College encuentra una motocicleta que le gusta y da $40 de enganche, que se apli-
caran al precio de venta de $1,300 pero que se perderan si decide no adquirir el vehiculo.
Durante el fin de semana, Joe encuentra otra motocicleta que le parece igual de interesan-
te por un precio de $1,230. Para fines de la decisién de cual moto comprar, los $40 son un
costo sumergido, y por lo tanto no deberian entrar en la decisién, excepto si disminuyeran
el costo restante del primer vehiculo. Entonces, la decision estd entre pagar $1,260 ($1,300
— $40) por la primera motocicleta o pagar $1,230 por la segunda.

En resumen, los costos sumergidos resultan de decisiones del pasado y, por lo tanto,
son irrelevantes en el andlisis y comparacién de las alternativas que afectan al futuro. Aun
cuando a veces por factores emocionales es dificil de hacer, los costos sumergidos deben
ignorarse, excepto cuando resulten ttiles para anticipar mejor lo que sucederé en el futuro.

EJEMPLO 2.4

Un ejemplo clédsico de costo sumergido tiene que ver con la sustitucién de activos. Supon-
ga que su empresa estd pensando en sustituir cierto equipo. En un principio costé $50,000
y en el presente aparece en los registros de la compafiia con un valor de $20,000, y se esti-
ma poder venderlo en $5,000. Para propésitos del analisis del reemplazo, los $50,000 son
un costo sumergido. Sin embargo, una posicién sostiene que el costo sumergido deberia
ser la diferencia entre el valor que aparece en los registros de la empresa y el precio de ven-
ta del presente. De acuerdo con este punto de vista, el costo sumergido es $20,000 menos
$5,000, que da $15,000. Sin embargo, en un andlisis de ingenieria econémica, ni los $50,000
ni los $15,000 deben tomarse en cuenta, excepto por la manera en que los $15,000 afecten
los impuestos al ingreso, lo cual se estudiara en el capitulo 9.

2.2.7 Costo de oportunidad

Se incurre en un costo de oportunidad debido al uso de recursos limitados, de manera
que se pierde la oportunidad de obtener ventajas econdémicas en una alternativa; es decir,
es el costo de la mejor oportunidad rechazada (perdida) y que con frecuencia esta oculto
o implicito.
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Por ejemplo, suponga que el proyecto contempla el uso del espacio sobrante en un al-
macén que es propiedad de alguna empresa. El costo de dicho espacio en relacién con el
proyecto debe ser el ingreso o ahorro que la empresa pudiera tener por los usos alternati-
vos posibles del espacio. En otras palabras, el costo de oportunidad por el espacio en el
almacén debe ser el ingreso derivado de la mejor alternativa de uso del espacio. Este pue-
de ser mayor o menor que el costo promedio del espacio, segtin se obtenga de los regis-
tros contables de la compaiiia.

Considere también el caso de un estudiante que podria ganar $20,000 por trabajar du-
rante un afo, pero en lugar de ello elige asistir a la escuela por un afio y gastar $5,000 pa-
ra tal efecto. El costo de oportunidad de ir a la escuela por un afio es de $25,000: $5,000 en
efectivo y $20,000 por el ingreso perdido. (Esta cifra ignora los impuestos al ingreso y su-
pone que el estudiante no tiene capacidad de ganar dinero mientras estd en la escuela.)

EJEMPLO 2.5

El concepto de costo de oportunidad se encuentra con frecuencia en el andlisis del reem-
plazo de un equipo o de otro bien de capital. Volvamos al ejemplo 2.4, donde su empresa
pensaba sustituir un equipo existente con un costo original de $50,000, que actualmente
aparece en los registros contables con un valor de $20,000, pero que tiene un valor de mer-
cado de s6lo $5,000. Para propdsitos de un andlisis de ingenierfa econdmica sobre el reem-
plazo del equipo, la inversién presente en dicho bien deberfa considerarse de $5,000,
porque si la compaiiia lo conservara, estaria perdiendo la oportunidad de ganar $5,000 por
su venta. Entonces, el precio de venta inmediata de $5,000 en realidad es el costo de la in-
versién por no sustituir el equipo, y se basa en el concepto de costo de oportunidad.

2.2.8 Costo del ciclo de vida

En la practica de la ingenieria, es frecuente encontrar el término costo del ciclo de vida. Este
se refiere a la suma de todos los costos, tanto recurrentes como no recurrentes, relaciona-
dos con un producto, estructura, sistema o servicio, durante su tiempo de vida. El ciclo de
vida se ilustra en la figura 2.2. Comienza con la identificacién de la necesidad o deseo eco-
némico (el requerimiento) y termina con el retiro y las actividades finales. Es el horizonte
de tiempo que debe definirse en el contexto de la situacion especifica, ya sea un puente en
una carretera, una turbina de una aeronave comercial o la sala de manufactura flexible au-
tomatizada en una fébrica. El final del ciclo de vida se proyecta sobre una base funcional
o econémica. Por ejemplo, la cantidad de tiempo que una estructura o parte de un equipo
puede funcionar en forma econémica, quizd sea menor que lo que permite su capacidad
fisica. Los cambios en la eficiencia del disefio de una caldera ilustran esta situacién. La cal-
dera antigua tal vez sea capaz de producir el vapor que se requiere, pero no con la sufi-
ciente economia para el uso en cuestion.

El ciclo de vida se divide en dos periodos generales: la fase de adquisicién y la fase de
operacién. Como se observa en la figura 2.2, cada una de ellas se subdivide en periodos
de actividad interrelacionados aunque diferentes.
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Figura 2.2 Fases del ciclo de vida y su costo relativo

La fase de adquisicién comienza con el anélisis de la necesidad o deseo econdmico: un
analisis necesario para hacer explicito el requerimiento para el producto, estructura, siste-
ma o servicio. Luego, con el requerimiento explicito ya definido, se contintia con la secuen-
cia 16gica de las demaés actividades de la fase de adquisicién. Las actividades de disefio
conceptual traducen los requerimientos técnicos y operacionales definidos en un disefio pre-
liminar preferido. En estas actividades se incluyen el desarrollo de las alternativas facti-
bles y el anélisis de ingenieria econémica que ayuda a la seleccién del disefio preliminar
preferido. Asimismo, en este periodo se efectiian las actividades del desarrollo avanzado
y prueba de prototipos para auxiliar en el trabajo de disefio preliminar.

El grupo siguiente de actividades de la fase de adquisicion comprende el disefio y la
planeacion detallados para la produccion o la construccién. Este paso va seguido de las ac-
tividades necesarias para preparar, adquirir y dejar listas para la operacién las instalacio-
nes y demads recursos indispensables. De nuevo, los estudios de ingenieria econdmica son una
parte esencial del proceso de disefio, para analizar y comparar alternativas y auxiliar en la determi-
nacion del disefio final en detalle.
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En la fase de operacién tienen lugar la produccion, la prestacion de servicio o la cons-
truccion del(os) producto(s) final(es), asi como su operaciéon o uso por parte de los consu-
midores. Esta fase concluye con el retiro de la operacién o uso activo y, con frecuencia, con
el desecho de los activos fisicos utilizados. Las prioridades de los estudios de ingenieria
econdmica durante la fase de operacion son: 1. realizar eficientemente y apoyar de mane-
ra eficaz las operaciones, 2. determinar si debe darse (y cudndo) la sustitucion de activos,
y 3. proyectar el tiempo del retiro y las actividades de limpieza.

La figura 2.2 muestra los perfiles de costo relativos para el ciclo de vida. El mayor po-
tencial de ahorro en el costo del ciclo de vida esta al principio de la fase de adquisicién.
Cuénto puede ahorrarse en el ciclo de vida de los costos de un producto, por ejemplo, de-
pende de muchos factores. Sin embargo, durante dicha fase el disefio de ingenieria y el
andlisis econémico eficaces son fundamentales en la maximizacién de los ahorros poten-
ciales.

Un aspecto del disefio de ingenieria eficaz en cuanto al costo es la minimizacién de los
efectos de los cambios de disefio durante las etapas del ciclo de vida. En general, el costo
de cambiar un disefio se incrementa aproximadamente en multiplos de 10 en cada etapa,
como se ilustra en la figura 2.3. Asi, existe un gran incentivo para realizar un disefio con-
ceptual excelente sobre el cual basar el disefio detallado que permita reducir la posibilidad
de cambios durante las etapas del ciclo de vida de produccién o construccion y operacién.
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Figura 2.3 Los costos de los cambios de disefio son significativos

FUENTE: Reimpreso con autorizacion de National Productivity Review, vol. 8, nim. 3. Copyright 1989 por Executive, Enterprises, Inc.; 22
West 21st Street; New York, NY 10010-6904. Todos los derechos reservados.
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La curva del costo del ciclo de vida objetivo acumulado se incrementa con rapidez du-
rante la fase de adquisicion. En general, aproximadamente el 80% de los costos durante
el ciclo de vida estan “encadenados” al final de dicha fase por las decisiones que se to-
maron durante el analisis de los requerimientos y los disefios preliminar y detallado. En
contraste, como se refleja en la curva del costo del ciclo de vida acumulado, s6lo un 20%
de los costos reales se generan durante la fase de adquisicion, y el 80% restante se gene-
ra durante la fase de operacién.

Asi, un propésito del concepto de ciclo de vida es hacer explicitos los efectos interre-
lacionados de los costos durante el periodo total de la vida de un producto. Un objetivo
del proceso de disefio es minimizar el costo del ciclo de vida (al mismo tiempo que se sa-
tisfacen los requerimientos de rendimiento restantes), haciendo los ajustes adecuados en-
tre costos proyectados durante la fase de adquisicién y los costos en que se incurre en la
fase de operacion.

Los elementos de costo del ciclo de vida que es necesario considerar variardn de
acuerdo con la situacién. Sin embargo, debido a su uso comtn, ahora vamos a definir va-
rias categorias bésicas del costo del ciclo de vida.

El costo de la inversion es el capital que se requiere para la mayor parte de las activida-
des en la fase de adquisicién. En los casos sencillos, como adquirir un equipo especifico,
el costo de la inversiéon puede ser un solo gasto. En cambio, en un proyecto complejo y
grande de construccion, puede incurrirse en una serie de gastos durante un periodo exten-
so. A este costo también se le llama inversion de capital.

EJEMPLO 2.6

Considere una situaciéon donde se va a adquirir el equipo y otros articulos de apoyo para
una nueva estacién de trabajo de Disefio Asistido por Computadora/Manufactura Asis-
tida por Computadora (CAD/CAM) en el departamento de ingenieria. Los elementos de
costo aplicables y los gastos estimados son los siguientes:

Elemento de costo Costo
Contratar una linea telefénica para la comunicacién $ 1,100/ mes
Adquirir el software de CAD/CAM (incluye la instalacion y depuracion) 550/mes
Comprar el hardware (estacion de trabajo CAD/CAM) 20,000
Comprar un médem de 57,600 baudios 250
Adquirir una impresora de alta velocidad 1,500
Comprar un pléter de cuatro colores 10,000
Costos de envio 500
Capacitacion inicial (en las instalaciones) para aumentar la habilidad

con el software de CAD/CAM 6,000

(Cuél es el costo de la inversion de este sistema CAD/CAM?

SOLUCION

En este ejemplo, el costo de la inversion es la suma de todos los elementos de costo, excep-
to los dos gastos de renta mensual —en especifico, la suma de los costos iniciales de la es-
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tacion de trabajo CAD/CAM, del médem, la impresora y el pléter ($31,750); el costo de
envio ($500); y el costo de la capacitacion inicial ($6,000). Estos elementos de costo arrojan
un costo total de inversion de $38,250. Los dos elementos de costo que suponen pagos
mensuales (linea de teléfono y software CAD/CAM), son parte de los costos recurrentes
en la fase de operacion.

El término capital de trabajo se refiere a los fondos que se requieren para el activo
circulante (es decir, todos los que no son activos fijos como equipos, instalaciones, etcéte-
ra) necesarios para comenzar y dar apoyo a las actividades de operacién. Por ejemplo, no
es posible fabricar productos ni prestar servicios si no se cuenta con materiales disponi-
bles en el inventario. Las funciones de mantenimiento no pueden efectuarse sin partes de
repuesto, herramientas, personal capacitado y otros recursos. Asimismo, debe tenerse di-
nero disponible para pagar los salarios de los empleados y otros gastos de operacién. La
cantidad de capital de trabajo necesario variara de acuerdo con el proyecto de que se tra-
te, y una parte o toda la inversion en capital de trabajo, por lo general, se recupera al final
de la vida de un proyecto.

El costo de operacion y mantenimiento incluye muchos de los conceptos de gastos recu-
rrentes anuales asociados con la fase de operacioén del ciclo de vida. Los costos directo e
indirecto de operacién que se asocian con las cinco dreas principales de recursos (perso-
nal, maquinaria, materiales, energia e informacién) son una parte muy importante de los
costos de esta categoria.

El costo de liquidacién incluye los costos no recurrentes de suspender la operacion, y el
retiro y la disposicién de los activos al concluir el ciclo de vida. Por lo comtin, se esperan
costos asociados con personal, materiales, transporte y actividades especiales en que se in-
curre una sola vez. En algunos casos, tales costos pueden evitarse gracias a los ingresos
por la venta de activos segun su valor de mercado. Un ejemplo cldsico de un costo de li-
quidacion es el que se asocia con la limpieza del sitio en que se ubicaba una planta de pro-
cesamiento quimico.

2.3 El entorno econémico general

2.3.1

Existen diversos conceptos econémicos generales que deben tomarse en cuenta en los es-
tudios de ingenieria. A grandes rasgos, la economia trata de la interaccién entre la gente y
la riqueza, y la ingenieria se ocupa del uso efectivo, en términos de costo, del conocimien-
to cientifico para beneficiar a la humanidad. Esta seccion presenta la introduccion de es-
tos conceptos econémicos bésicos e indica como pueden ser factores a considerarse en los
estudios de ingenieria y en las decisiones administrativas.

Bienes y servicios de consumo y de produccion

Los bienes y servicios que se producen y utilizan se dividen por conveniencia en dos cla-
ses. Los bienes y servicios de consumo son aquellos que las personas utilizan directamente
para satisfacer sus necesidades. Alimentos, ropa, casas, automéviles, equipos de televi-
sidn, cortes de cabello, 6pera y servicios médicos, son algunos ejemplos. Los productores
de bienes y servicios de consumo deben estar conscientes de (y también son sujetos de) los
deseos cambiantes de la gente a quien venden sus productos.
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Los bienes y servicios de produccion se utilizan para producir bienes y servicios de con-
sumo u otros bienes de produccién. Herramientas industriales, fabricas, autobuses y ma-
quinaria agricola son algunos de los ejemplos. A largo plazo, los bienes de produccion
sirven para satisfacer necesidades humanas, aunque s6lo como medios para llegar a ese
fin. Asi, la cantidad necesaria de bienes de produccién se determina en forma indirecta por
la cantidad de bienes y servicios de consumo que la gente demanda. No obstante, como la
relacion es mucho menos directa que para los bienes y servicios para el consumidor, la de-
manda y produccién de bienes de produccién puede preceder o retrasarse demasiado en
relacién con la demanda de los bienes de consumo que generaran.

2.3.2 Medida del beneficio econémico

Los bienes y servicios se producen y desean a causa de que, en forma directa o indirecta,
implican una utilidad, en tanto que satisfacen los deseos y las necesidades de la humani-
dad. Asi, pueden usarse o consumirse de manera directa, o emplearse para producir otros
bienes y servicios que, a su vez, se utilizaran de manera directa. La utilidad se mide, por
lo general, en términos de valor, que se expresa en algin medio de intercambio como el
precio que se debe pagar para obtener el articulo en cuestion.

Gran parte de nuestras actividades de negocios, incluida la ingenieria, se centra en in-
crementar la utilidad (valor) de los materiales y productos cambiando su forma o ubica-
cién. Asi, el mineral de hierro, que sélo vale unos cuantos ddlares por tonelada,
incrementa de manera significativa su valor si se le procesa, combina con elementos de
aleacion apropiados, y se convierte en navajas de rasurar. De manera similar, la nieve, que
no vale casi nada cuando se encuentra en lo alto de una montafia distante, se vuelve muy
valiosa cuando se distribuye fundida a cientos de kilémetros en el drido sur de California.

2.3.3 Necesidades, lujos y precio de la demanda

Los bienes y servicios se dividen en dos tipos: necesidades y lujos. Es obvio que estos térmi-
nos son bastante relativos ya que, para la mayoria de bienes y servicios, lo que una perso-
na considera una necesidad representaria un lujo para otra. Por ejemplo, una persona que
vive en cierta comunidad tal vez considere que un automoévil es una necesidad para ir y
venir de su trabajo. Si la misma persona viviera y trabajara en una ciudad diferente y dis-
pusiera de transporte ptblico adecuado, un automévil seria un lujo. Para todos los bienes
y servicios existe una relacion entre el precio que debe pagarse y la cantidad que se de-
mandard o comprara. Esta relacién general se ilustra en la figura 2.4. Conforme el precio
por unidad (p) se incrementa, la demanda (D) del producto disminuye, y conforme baja el
precio de venta, la demanda crece. La relacion entre precio y demanda se expresa como la
funcién lineal

p=a—kD Pﬂmﬂiﬂfg,}ra}ﬂ,bbﬂ, 2.1)

donde 7 es la interseccion con el eje del precio y -b es la pendiente. Entonces, b es la canti-
dad en que se incrementa la demanda por cada unidad que p disminuye. Tanto 2 como b
son constantes.
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Figura 2.4

Relacion general
precio-demanda. (Observe
gue el precio se considera la
variable independiente aunque
se sitle en el eje vertical.

Los economistas utilizan
generalmente esta

- = L-bD0
convencion.) ¥

Frado

Unidades de deranda

Por supuesto, se cumple que

D=“;*” (k200 2.2)

Aunque la figura 2.4 ilustra la relacioén general entre el precio y la demanda, es proba-
ble que ésta sea diferente para las necesidades y los lujos. Los consumidores evitan con fa-
cilidad el consumo de los lujos si el precio aumenta mucho, pero les seria mas dificil
reducir su consumo de las necesidades verdaderas. Asimismo, usaran el dinero que hayan
ahorrado al no comprar articulos lujosos, para pagar el costo adicional que tuvieran los
productos necesarios.

2.3.4 Competencia

Puesto que las leyes econémicas son enunciados generales que describen la interaccion en-
tre la gente y la riqueza, resultan afectadas por el entorno econémico en que se desenvuel-
ven la gente y la riqueza. La mayoria de los principios econémicos generales se enuncian
para situaciones donde existe la competencia perfecta.

La competencia perfecta sucede en una situacién en que un gran nimero de vende-
dores suministra cualquier producto especifico y no existe restriccién en el niimero de pro-
veedores adicionales que entren al mercado. En tales condiciones, se garantiza la libertad
tanto para el comprador como para el vendedor. En la préctica, la competencia perfecta no
ocurriria por una multitud de factores que imponen cierto grado de limitaciones en las ac-
ciones de compradores, vendedores, o ambos. No obstante, es mas facil formular leyes
econdmicas generales si se suponen condiciones de competencia perfecta.

La situacién competitiva existente es un factor importante en la mayoria de los estu-
dios de ingenieria econdmica. A menos que se disponga de informacién en sentido contra-
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rio, debe suponerse que existen (o existiran) competidores que producen un bien o servi-
cio de calidad, y los efectos resultantes deben tomarse en cuenta.

El monopolio es el polo opuesto de la competencia perfecta. Un monopolio perfecto
existe cuando sélo se dispone de un producto o servicio a partir de un proveedor tinico, y
éste es capaz de impedir la entrada de cualquier posible competidor al mercado. En tales
condiciones, el comprador estd por completo a merced del proveedor en cuanto a la dis-
ponibilidad y el precio del producto. En la practica, rara vez ocurren los monopolios per-
fectos, debido a que 1. pocos productos son tinicos en verdad como para que no puedan
usarse sustitutos en forma satisfactoria, y 2. las regulaciones gubernamentales en general
prohiben los monopolios si son restrictivos en forma indebida.

2.3.5 La funcién del ingreso total

El ingreso total (IT) que resultara de un negocio durante un periodo dado es el producto
del precio de venta unitario, p, por el niimero de unidades vendidas, D. Asi,

IT = precio x demanda =p - D. (2.3)

Si se usa la relacion entre el precio y la demanda segtin aparece en la ecuaciéon 2.1,
IT=(s —bID = &) — bIF Pmﬂiﬂigyabﬂ,bbﬂ. (2.4)

La relacion entre el ingreso total y la demanda para la condicién que se expresa en la ecua-
cién 2.4 se representa mediante la curva que se muestra en la figura 2.5. A partir del calcu-
lo, se sabe que la demanda, D que producird el ingreso total maximo puede obtenerse si
se resuelve

A1IT
E= x—2E0D =0 (2.5)

Entonces,”
ho 2
- (2.6)

Debe hacerse énfasis que debido a las relaciones de costo-volumen que se estudian en
la seccién que sigue, la mayoria de los negocios no obtendrin utilidades mdximas con la maximi-
zacién de sus ingresos. En consecuencia, la relaciéon costo-volumen debe considerarse y re-
lacionarse con el ingreso, debido a que las reducciones de costo ofrecen una motivaciéon
clave para muchos procesos de ingenieria encaminados a mejorar la calidad. Si una solu-
cién de un problema de ingenieria no puede justificarse con reducciones de costo, la solucién
dependera de la expansion del lado del ingreso en la ecuacion de la utilidad, como se verd
en la seccién 2.3.6.

* Para garantizar que D maximice el ingreso total, verifique la segunda derivada para asegurarse de
que es negativa.

oTT _
o o

Asimismo, recuerde que en problemas de minimizacién del costo, es necesario que la segunda de-
rivada tenga signo positivo para garantizar que la solucién sea el costo 6ptimo de valor minimo.
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2.3.6 Relaciones de costo, volumen y punto de equilibrio

Los costos fijos permanecen constantes en un rango amplio de las actividades, en tanto el
negocio no haga discontinuas las operaciones en forma permanente, aunque el total de los
costos variables cambia con el volumen de produccién (seccion 2.2.1). Entonces, para cual-
quier demanda D, el costo total es

C}- = CF + I:l-l;.'_. (27)

donde C; y C,, denotan costos fijos y variables, respectivamente. Para la relacién lineal que
aqui se supone,

Cyp =gy I, (2.8)

donde c, es el costo variable unitario. En esta seccién se consideran dos escenarios para
encontrar puntos de equilibrio. En el primer escenario, la demanda es funcién del precio.
En el segundo, se supone que el precio y la demanda son independientes entre si.

Escenario 1 Cuando el ingreso total (como se ilustra en la figura 2.5) y el costo total
(como aparece en las ecuaciones 2.7 y 2.8) se combinan, los resultados normales que se
producen son funcién de la demanda y se ilustran en la figura 2.6. En el punto de equilibrio
D’,, el ingreso total es igual al costo total, y un incremento en la demanda dara origen a
una utilidad en la operacién. Entonces, con demanda 6ptima D*, la utilidad se maximiza
[ecuacién (2.10)]. En el punto de equilibrio D’,, el ingreso total y el costo total de nuevo
son iguales, pero un volumen adicional ocasionara una pérdida en la operacién en lugar
de una utilidad. Es evidente que nuestro interés primordial estd en las condiciones en que
se presentan el punto de equilibrio y la utilidad méaxima. En primer lugar, para cualquier
volumen (demanda), D,

Utilidad (pérdida) = ingreso total — costo total
= (a0 — BIF)— (CF + 210

= —EIF 4 (s —e D — Cr Pmﬂﬁﬂig yaxl B=0 (29)

Figura 2.5 Funcién de ingreso

total como funcién de la MidmoTT= abpfits £ £ _ 2
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Figur_a 2.6 Funciones _ In.g::e:-:-::-hl Cp
combinadas de costc.).e ingreso Tlidad masima /

y sus puntos de equilibrio,

como funciones del volumen,
y su efecto en la utilidad tipica iy
(escenario 1)
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-
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Para que ocurra una utilidad, con base en la ecuacién 2.9, y para lograr los resultados
tipicos que se ilustran en la figura 2.6, deben presentarse dos condiciones:

1. (a -c,) > 0; es decir, el precio unitario que daria origen a ninguna demanda tiene que ser
mayor que el costo variable unitario. (Con esto se evitan las demandas negativas).
2. El ingreso total (IT) debe ser mayor que el costo total (C;) para el periodo en cuestion.

Si estas dos condiciones ocurren, es posible encontrar la demanda 6ptima para la cual su-
cede la utilidad méxima obteniendo la primera derivada de la ecuacién 2.9 con respecto a
D, e igualando a cero:

o utilicacd
% =#—E'-|.I—E-E‘D =|:|

El valor 6ptimo de D que maximiza la utilidad es

% =y,

T =
Ik

(2.10)

Para estar seguros de que se tiene la utilidad mdxima (en lugar de la minima), se verifica
que el signo de la segunda derivada sea negativo. Entonces, se determina que

A (utilidacd)
S IF -

que serd negativa para b > 0 (como se especific antes).

Un punto de equilibrio econémico para la operacién ocurre cuando el ingreso total es
igual al costo total. Entonces, para el ingreso total y el costo total, como se usaron en el de-
sarrollo de las ecuaciones 2.9 y 2.10, y para cualquier demanda D,

—ZE,

Ingreso total = costo total ipurto de equilibrio)
aD—EIF = Cr 4 epll
—EIF 4 [ —e)D — CF =100 (2.11)
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Puesto que la ecuacion 2.11 es cuadrética con una incégnita (D), puede resolverse para los
puntos de equilibrio D', y D’, (raices de la ecuacién):*

—lz — 2] [ — o) — 4(=E) - Cr)]¥*

D= T

(2.12)

Cuando se satisfacen las condiciones para la utilidad, [ecuacién (2.9)], la cantidad entre
corchetes del numerador (el discriminante) de la ecuaciéon (2.12) serd mayor que cero. Es-
to garantiza que D’; y D’, tengan valores reales diferentes con signo positivo.

EJEMPLO 2.7

Una compaifiia produce un interruptor electrénico, que se utiliza en productos de consu-
mo y comerciales que fabrican otras empresas manufactureras. El costo fijo (Cp) es de
$73,000 por mes, y el costo variable (c,) es de $83 por unidad. Con base en la ecuacién (2.1),
el precio de venta por unidad es p = $180 — 0.02(D). En esta situacién, a) determine el vo-
lumen 6ptimo para este producto y confirme que se tiene una utilidad (en lugar de una
pérdida) con dicha demanda, y b) encuentre los voltimenes con los que se tiene el equili-
brio; es decir, ;cual es el rango de la demanda donde se obtiene utilidad?

SOLUCION

o —eyp  BLED — 352 . .,
a) IF = TR T T T 2,425unidades pormes  [de la ecuacion (2.10)]

(Bs(a—c,)>0?
($180 — $83) = $97, que es mayor que 0.

Y, ;es (ingreso total — costo total) > 0 para D* = 2,425 unidades por mes?

[$18002, 425) — 0002, 4257 ] — [$72, 000 + $52¢2, 42.51] = $44,612

Una demanda de D* = 2,425 unidades por mes genera una utilidad méxima de $44,612 por
mes. Observe que la segunda derivada es negativa (—0.04).

(t) Ingreso tofml = costo totml  fpunto de equilibrio)

—EF 4 (s —e D —Ce=0  [delaecuacion (2.11)]
—0EIF 4 (180 — D - $F,00 =0

—OMIf 4+ 87D — 73,000 =0

*Fam wx® +o% +o=0lasmadincnadmia s 5 =

-5 Lol — e
—
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Y, de la ecuacion (2.12),

oo —FE [(57)® — 4(—0.02)( 72,000 =

20020
-4 3074
P = ﬁ = 237 unidades por mes
—BF — 8.7
' = :
= s 2, Flounidades po 1 mes.

Asi, el rango de la demanda con utilidad es de 932 a 3,918 unidades por mes.

Escenario 2 Queda un punto tnico de equilibrio si el precio unitario (p) para un produc-
to o servicio se representa con mas sencillez como independiente de la demanda [en lugar
de ser una funcién lineal de ésta, como se supuso en la ecuacion (2.1)], y es mayor que el cos-
to variable unitario (c,). Entonces, con la suposicion de que la demanda se alcanza de inme-
diato, el ingreso total (IT) = p - D. Si también se usa en el modelo la relacion lineal para los
costos de las ecuaciones (2.7) y (2.8), la situacion tipica que resulta se ilustra en la figura 2.7.

Figura 2.7 Gréfica tipica del
punto de equilibrio con IT
precio (p) constante
(escenario 2)
e Tilidad | T
o}
3
5o
E Fomde d= Fq oilih die
g T
5 Férdida I Cuostos Waralles
I
|
1
| ©s
Costos Mijos
i
1] o o
Wohimem (T amanda)

EJEMPLO 2.8

Una empresa de consultoria en ingenieria mide su produccion en una unidad estandar de
horas de servicio, que es funcién del nivel de su equipo de profesionales. El costo variable
(c,) es de $62 por hora de servicio estandar. La tarifa [es decir, el precio de venta (p)] es
de $85.56 por hora. La produccién maxima de la empresa es de 160,000 horas por afio, y
su costo fijo (c,) es de $2,024,000 por afo. Para esta empresa, a) ;cuél es el punto de equi-
librio en horas de servicio estandar y en porcentaje de la capacidad total?, y b) ;cudl es la
reduccién en porcentaje en el punto de equilibrio (sensibilidad) si los costos fijos se redu-
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cen 10%?; jsi el costo variable por hora se reduce 10%?; ;si ambos costos se reducen 10%?;
¢y si el precio de venta por unidad se incrementa un 10%?

SOLUCION
a)
Ingreso total= oosto total  ipunto de equilibrio)
a=Cr+elf
Cr
r=_—-_ 2.13
o — g ( )
y
2,024,000
= = 25,8 horas afioc
($55.55 — $62) % et
. 855
T180000 0.5,

0 53.7% de la capacidad.

b) Una reduccién del 10% en C da como resultado

0Bk O, 000
o =R o e horas por afio
(385 56 — $42) Bt
y
85 605 —77 218
i el s B Ty
5, o0 ’

o una reduccién del 10% en D’.
Una reduccién del 10% en ¢, da como resultado

$2 004,000
D= — = £3,011 horas por afio
555,56 — 0B08ea)] P
y
85,506 — £, 011
—_— (N5
55,50 :

o una reduccién del 20.8% en D’.
Una reduccién del 10% tanto en Cp como en ¢, da como resultado

0.2k, 024,000
D= ks = &1,210to afic
[$25.56 — 0.90%E31] ! Taspar

£5,505 — 61,710
£5, A0

= 0.257,

o una reduccion del 28.7% en D’.
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Un incremento del 10% en p da

$2, 024,000

o [1.1%25.550 — $£2]

= 53,001 homms por afo

23,008 — &3, — 0.266,
25,50

o una reduccién del 26.6% en D’.

Asi, el punto de equilibrio es mas sensible a una reduccién en el costo variable por ho-

ra que el mismo porcentaje de reduccién en el costo fijo, pero deben buscarse costos re-

ducidos en ambas dreas. Es mds, advierta que en este ejemplo el punto de equilibrio es

muy sensible al precio de venta unitario, p. Estos resultados se sintetizan como sigue:

Cambio en el (los) factor(es) Disminucién en el
de valor(es) punto de equilibrio
10% de reduccién en Cy. 10.0%

10% de reduccién en ¢, 20.8

10% de reduccién en Cpy en c, 28.7

10% de incremento en p 26.6

El punto de equilibrio para una situacién operativa puede determinarse en unidades de
produccién, porcentaje de utilizaciéon de la capacidad, o volumen de ventas (demanda).
En el ejemplo 2.8a), el punto de equilibrio (D’) se calculé en unidades de produccion
(85,908 horas por afio, de servicio estandar), y luego, utilizando la cifra de capacidad total
(160,000 horas por afio), también se expresé como porcentaje de utilizacién de la capaci-
dad (53.7%). En términos del volumen de ventas, el punto de equilibrio en el ejemplo 2.8,
es de $85.56 (85,908) = $7,350,288.

A menudo la competencia en el mercado crea presiones para disminuir el punto de equi-
librio de una operacién; cuanto mas bajo sea el punto de equilibrio, menos probable sera
que ocurra una pérdida durante las fluctuaciones del mercado. Asimismo, si el precio de
venta permanece constante (o se incrementa), se lograra una utilidad mayor con cual-
quier nivel de operacién por encima de un punto de equilibrio reducido.

2.4 Optimizacion del diseino enfocada al costo

Como se menciond en la seccion 2.2.8, al disefiar productos, procesos y servicios, los inge-
nieros deben adoptar el punto de vista del ciclo de vida (es decir, desde que el proyecto es-
td en la cuna hasta la tumba). Una perspectiva asi de completa permite a los ingenieros
considerar los costos de inversién inicial, los gastos de operacién y mantenimiento, y otros
desembolsos anuales en los periodos por venir, asi como las consecuencias ambientales y
sociales durante la vida de sus disefios. De hecho, ha surgido un movimiento que se de-
nomina Disefio para el ambiente (DFE, por sus siglas en inglés), o ingenieria verde, entre cuyas
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metas se encuentran las medidas para prevenir la disposicién inadecuada de los desechos, me-
jora de materiales, y la reutilizacién y reciclaje de materiales. Por ejemplo, el disefio para la
conservacion de la energia es uno de los temas de la ingenieria verde. Otro ejemplo es el di-
sefio de la defensa de un automévil que puede reciclarse con facilidad. Como se ve, el dise-
fio de ingenieria es un arte guiado por la economia.

El costo minimo del ciclo de vida, junto con la consideracién de otros factores, es una
meta que en gran medida se logra en las primeras etapas del disefio. Pensar que el inge-
niero puede desarrollar algo funcional y después controlar su costo es una falacia, porque
para el momento en que la mayoria de los requerimientos funcionales se llegan a plasmar
en un disefio, ya se han perdido muchas de las mejores oportunidades de reducir los cos-
tos. Los ingenieros son capaces de hacer avances grandes hacia el objetivo de minimizar
los costos del ciclo de vida con sélo tener en mente su importancia.

La practica de la ingenieria estd llena de ejemplos de minimizacién del costo utilizando
el disefio eficaz. Piense en el disefio de un intercambiador de calor donde el material
de los conductos y su configuracion afecta el costo y la disipacién del calor. Los problemas de
esta seccion, denominados optimizacion del disefio enfocada al costo, son modelos de disefio
sencillo que pretenden ilustrar la importancia del costo en el proceso de disefio. Estos pro-
blemas ilustran el procedimiento para determinar el disefio 6ptimo usando los conceptos
de costo. Se estudiaran problemas de optimizacién discreta y continua que implican una
sola variable de disefio, X. Esta variable también se llama la guia principal del costo, y cono-
cer su comportamiento permite que el disefiador tenga presente una gran parte del com-
portamiento del costo total.

Para los problemas de optimizacién del disefio enfocada al costo, las dos tareas prin-
cipales son:

1. Determinar el valor 6ptimo para cierta variable de disefio alternativa. Por ejemplo, ;cudl
es la velocidad de una aeronave que minimiza los costos totales anuales de poseerla y
operarla?

2. Seleccionar la mejor alternativa, cada una con su propio valor tinico para la variable de
disefio. Por ejemplo, ;cudl es el mejor espesor del material de aislamiento para una ca-
sa en el estado de Virginia: R11, R19, R30 o R38?

En general, los modelos que se desarrollan en estos problemas consisten en tres tipos de
costo:

1. Costo(s) fijo(s).
2. Costo(s) que varian en forma directa con la variable de disefio.
3. Costo(s) que cambian en forma indirecta con la variable de disefo.

La forma simplificada de un modelo de costo con una variable de disefo es la siguiente:
E
C-:ust-:|=a;.71'+f+ k, (2.14)

donde a es el pardmetro que representa al(os) costo(s) que varia(n) en forma directa,
b es el pardmetro con el que se representa al(os) costo(s) que varia(n) en forma in-
directa,
k es el parametro que designa al(os) costo(s) fijo(s), y
X es la variable de disefio en cuestién (por ejemplo, peso o velocidad).
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En un problema en particular, los parametros 4, b y k en realidad representan la suma de
un grupo de costos de cada categoria, y la variable de disefio puede elevarse a alguna po-
tencia tanto para los costos que varian en forma directa como indirecta.*

Las etapas siguientes delinean un enfoque general para optimizar un disefio con res-
pecto al costo:

1. Identifique la variable de disefio que es la guia principal del costo (por ejemplo, didme-
tro de un conducto o espesor de un aislamiento).

2. Escriba una expresion del modelo del costo en términos de la variable de disefo.

3. Obtenga la primera derivada del modelo del costo con respecto a la variable continua
de disefio, e iguale a cero el resultado. Para variables discretas de disefio, calcule el va-
lor del modelo del costo para cada uno de los valores discretos en un rango establecido
de los valores potenciales.

4. Resuelva la ecuacién a la que se lleg6 en la etapa 3 para el valor 6ptimo de la variable
continua de disefio.” Para variables discretas de disefio, el valor Optimo de la variable con-
tinua de disefio se obtiene en la etapa 3. En el ejemplo 2.10, también se empleard un pro-
cedimiento incremental para seleccionar la variable discreta de disefio que produce el
mejor valor. (El andlisis incremental es un tema muy importante del capitulo 5). Este mé-
todo es semejante a obtener la primera derivada de una variable continua de disefio e
igualarla a cero para encontrar un valor éptimo.

5. Para variables continuas de disefio, hay que usar la segunda derivada del modelo del
costo con respecto a la variable de disefio, con la finalidad de determinar si el valor 6p-
timo que se encontré en la etapa 4 corresponde a un maximo o a un minimo.

EJEMPLO 2.9

El costo de operar un aeroplano comercial (de pasajeros) impulsado por turbinas varia con
un exponente igual a 3/2 de su velocidad; en especifico, C, = knv3/2, donde n es la longi-
tud del viaje en millas, k es una constante de proporcionalidad, y v es la velocidad en mi-
llas por hora. Se sabe que a 400 millas por hora el costo promedio de la operacién es igual
a $300 por milla. La compania propietaria del avién desea minimizar el costo de operarlo,
pero dicho costo debe balancearse con el costo del tiempo de los pasajeros (C_), que se calcu-
16 en $300,000 por hora.

a) A qué velocidad debe planearse realizar el viaje para minimizar el costo total, que es la
suma del costo de operacién del aparato més el costo del tiempo de los pasajeros?

b) ¢Coémo se sabe que la respuesta que se encontr6 en el inciso a) minimiza el costo total?

* Un modelo més general de costo es: Costo = & +u# + #2147 +&w%* +.... donde ¢; = —1 refleja el
costo que varia en forma inversa a X, e, = 2 indica los costos que varian con el cuadrado de X, y asi
sucesivamente.

*Si en la etapa 4 se encuentran puntos 6ptimos multiples (puntos estacionarios), la obtencién del va-
lor 6ptimo global de la variable de disefio requerird un poco mas de trabajo. Un enfoque es usar en
forma sistemadtica cada raiz en la ecuacion de la segunda derivada y asignar a cada punto un ma-
ximo o un minimo con base en el signo de ésta. Otro enfoque es utilizar cada raiz en la funcién ob-
jetivo y ver cudl es el punto que satisface mejor la funcién de costos.
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SOLUCION
La ecuacién del costo total (C;) es
h
Cr= o+ Co= k™™ 4 (200, 000 po T hotm) (—:) , donde las unidades de n/v

son de tiempo (horas).
Ahora, se resuelve para el valor de k:

E: g e
h

a0 illmsh, 32
mﬂ(@ﬁ)
, _ _ $e00jmilia
e

hom
$a00,roilla
Tnillas*e
=
horms3e

horasi? illash ** /4200,000% | n odlles
Cr= (MJ:E'FE rnﬂlm5-"3) (n Todlls) (”h.:-m j' + ( hora :I Toille
1.|I_

hom

Asi,

Cp = $0/027 5 4 $200,000 (%} .
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Por dltimo, se verifica la segunda derivada para confirmar que la solucién sea el costo mi-
nimo:

£Cr  0.0REL2S ;. £o0.000 £

.-_-Eua .,_Al'E 1,.'3 ".-'3="|:|_, JF}D

La compaiiia concluye que si v = 490.68 millas/hora, el costo total es minimo para este
vuelo particular de la aeronave.

EJEMPLO 2.10

En este ejemplo se plantea un problema de optimizacién discreta para determinar la can-
tidad més econdémica de aislamiento de un atico para una casa grande de un nivel, en el
estado de Virginia. En general, la pérdida de calor a través del techo de una casa de un ni-

vel, es
FPeérdida de calor AT prar Amay ¢ Conductancs an
a1, By =( a'LI"F )( En)( Btu/hom )
por hora f* T
o bien,

O = (Tiesme— T - - T,

En el suroeste de Virginia, el nimero de dias que se requiere calefaccion por afio es
230, aproximadamente, y los grados-dia anuales son iguales a: 230(65°F — 46°F) = 4,370
grados-dia por afio. Aqui, se supone que la temperatura promedio diaria en el interior es
de 65°F y el promedio en el exterior es de 46°F.

Considere una casa de un solo nivel de 2,400 ft2 en Blacksburg. Para una casa de este
tamafio, la carga de espacio por calentador tipico anual, es de 100 x 10° Btu. Es decir, sin
aislamiento en el atico se perderian més o menos 100 x 10° Btu por afio.” El sentido comtn
dice que la alternativa sin aislamiento no es atractiva y debe eliminarse.

Si se aisla el atico, se reducira la cantidad de calor que se pierde al afio. El valor del
ahorro de energia, que se deriva de colocar el aislamiento y reducir la pérdida de calor, de-
pende de qué tipo de calefactor residencial se instale. Para este ejemplo, se supondra que
el que instalf la persona que construy¢ la casa es de resistencia eléctrica con eficiencia cer-
cana al 100%.

Ahora estamos en posibilidad de responder la pregunta: ;Qué cantidad de aislamien-
to es el mds econémico? Un dato adicional que se necesita es el costo de la electricidad,
que es de $0.074 por kWh. Esto puede convertirse a d6lares por cada 10° Btu, del modo si-
guiente: (1 kWh = 3,413 Btu):

b = 282 KWh por illén de B
2,413 B

e kWh Sf0ordh

T B ( T >| o 421 75 10° B,

+100 X 10° Btu/afio = {‘rﬁ;f‘.’”m “m:l (2000 1€ @ty my BT donde el factor U

sin aislamiento es igual a 0.397.
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En la tabla siguiente se muestra el costo de varias alternativas de aislamiento y las cargas
de espacio de calentamiento asociado para esta casa:

Cantidad de aislamiento

R11 R19 R30 R38

Costo de inversion $600 $900 $1,300 $1,600
Carga de calentamiento anual 74 x 10° 69.8 x 10° 67.2 x 10° 66.2 x 10°
(Btu/ano)

A la vista de estos datos, ;qué cantidad de aislamiento para el dtico es la mds econémica?
Se estima que la vida del aislamiento es de 25 afios.

SOLUCION

Para examinar los costos totales del ciclo de vida, se construye la tabla siguiente:

R11 R19 R30 R38
A. Costo de inversion $600 $900 $1,300 $1,600
B. Costo de la pérdida
de calor por afio $1,609.50 $1,518.15  $1,461.60 $1,439.85
C. Costo de la pérdida de calor
durante 25 afios $40,237.50  $37,953.75 $36,540 $35,966.25

D. Costo total del ciclo de vida (A + C) $40,837.50  $38,853.75 $37,840 $37,596.25

Respuesta: Para minimizar los costos totales del ciclo de vida debe seleccionarse el aisla-
miento tipo R38.

OTRA SOLUCION

Un enfoque distinto para seleccionar la mejor alternativa, a partir de un conjunto discreto,
consiste en examinar las diferencias de incrementos (A) entre ellas (recuerde el principio 2,
en la pagina 5) con las alternativas clasificadas de menor a mayor costo de inversiéon. Se
ilustrara este procedimiento aqui y volveremos a él en el capitulo 5.

Se comenzara por el estudio del ahorro total de energia durante los préximos 25 afios
para cada una de las cantidades de aislamiento que se agregue, menos el costo de la inver-
sién asociada a cada una de ellas.

Las preguntas siguientes conducen al calculo de los intercambios relevantes implicados:

1. ;De cuanto sera el ahorro si se decide instalar el aislamiento R19 en vez del R11?

AR19 - R11) A Inversion = $300
A Ahorros/afio = $91.35 = [-1,518.15 — (-1,609.5)]
A Ahorros durante 25 afios = $2,283.75

Si se coloca el tipo R19 en lugar del R11, el ahorro neto total durante 25 afios es de
$1,983.75.
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2. ;Cuél es el ahorro neto total si se elige el R30 en vez del R19?

A(R30 -R19) A Inversion = $400
A Ahorros/afo = $56.55 = [—1,461.60 — (—1,518.15)]
A Ahorros durante 25 afios = $1,413.75

El ahorro neto total en 25 afios es de $1,013.75

3. Por dltimo, scudl es la cantidad que se ahorra si se instala la cantidad méxima de aisla-
miento (R38) en lugar del tipo R30?
A (R38 - R30) A Inversion = $300
A Ahorros / ano = $21.75 = [-1,439.85 — (—1,461.60)]
A Ahorros durante 25 afios = $543.75

El ahorro total neto durante los 25 afios es de $243.75

Si se ignora el valor del dinero en el tiempo (lo que se estudiaré en el capitulo 3) durante
el periodo de 25 afos, y se selecciona la cantidad de aislamiento en el atico que brinda la
posibilidad de tener un ahorro neto, la mejor decisién (la mas econémica) es el tipo R38.

PRECAUCION

En el capitulo 3 tal vez cambie esta conclusién al considerar el valor del dinero en el tiem-
po (es decir, con una tasa de interés mayor que cero). En ese caso, no es necesariamente
cierto que el mejor curso de accién sea agregar mds y mas aislamiento.

2.5 Estudios econémicos presentes

Cuando se comparan las alternativas para llevar a cabo una actividad durante un afio o me-
nos, y puede hacerse caso omiso de la influencia que tiene el tiempo sobre el dinero, los
andlisis de ingenieria econdmica se denominan estudios econdmicos presentes. En esta sec-
cién se ilustran varias situaciones que implican esa clase de estudios. Las reglas o criterios
que se muestran a continuacion se usaran para seleccionar la alternativa predilecta cuan-
do la produccién libre de defectos (el rendimiento) es variable o constante entre las alter-
nativas en estudio. Ademads, también deben satisfacerse otros criterios de aceptacion (por
ejemplo, el cumplimiento de normas ambientales).

REGLA 1:

Si los ingresos y otros beneficios econémicos son del presente y varian entre las alter-
nativas, debe elegirse la alternativa que maximiza la utilidad conjunta, con base en el
numero de las unidades libres de defectos del producto o servicio que se produce.
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REGLA 2:

Si los ingresos y otros beneficios econémicos 10 son del presente o son constantes entre
las alternativas, considere s6lo los costos y seleccione la alternativa que minimiza el
costo total por unidad libre de defectos de producto o servicio que se produce.

Sitio Web de la obra (http://www.pearsoneducacion.net/sullivan): ;Qué sucede con
los desechos de comida en los restaurantes? En muchas comunidades aumenta el proble-
ma de los basureros. Visite el sitio Web para conocer un estudio de econémico presente de
una alternativa amigable desde el punto de vista ecolégico, que convierte los desperdi-
cios de comida en alimento para el ganado.

2.5.2 Costo total de la seleccion de materiales

En muchos casos, la seleccion econémica de los materiales no puede basarse tan sélo en
su costo. Es frecuente que un cambio de materiales afecte los costos del disefno y del pro-
ceso, y también podrian alterarse los costos de embarque.

EJEMPLO 2.11

Un buen ejemplo de esta situacion la ilustra el elemento que se representa en la figura 2.8,
cuya demanda anual es de 100,000 unidades. El elemento se produce en un torno de co-
lumna a partir de acero 1112 para tornillos de maquinaria, que cuesta $0.30 por libra. Se
realiz6 un estudio para determinar si podria ser mds barato emplear el inventario de latén
para tornillos, que cuesta $1.40 por libra. Debido a que el peso del acero que se requiere pa-
ra cada pieza es de 0.0353 libras, y que el del latén es de 0.0384 libras, el costo del material
por pieza era de $0.0106 para el acero, y de $0.0538 para el latén. No obstante, al consul-
tar al departamento de ingenieria de produccién, se supo que si bien se producian 57.1 ele-
mentos sin defectos por hora al utilizar acero, la produccién seria de 102.9 partes libres de
defectos por hora si se usara latén. ;Cudl material deberia usarse para fabricar esta pieza?

by Py
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Figura 2.8 Tornillo de tamafio pequefio para maquinaria
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SOLUCION

Al operador de la maquina se le pagan $15.00 por hora, y los costos variables (cognosci-
bles) generales para el torno de columna se estimaron en $10.00 por hora. Asi, la compa-
racion del costo total para los dos materiales es la que sigue:

Acero 1112 Laton
Material $0.30 x 0.0353 = $0.0106 $1.40 x 0.0384 = $0.0538
Mano de obra $15.00/57.1 = 0.267 $15.00/102.9 = 0.1458
Costo variable general $10.00/571 = 01751 $10.00/1029 = 0.0972
Costo total por pieza $0.4484 $0.2968

Ahorro por pieza si se usa laton = $0.4484 — $0.2968 = $0.1516

Debido a que cada afio se fabrican 100,000 partes, los ingresos son constantes para las al-
ternativas. De acuerdo con la regla 2, habria que seleccionar el latén, y su uso produciria
un ahorro de $151.60 por cada mil (un total de $15,160 al afio). También estd claro que otros
costos, ademads del material, tuvieron importancia fundamental en el estudio.

Debe tenerse cuidado al realizar elecciones econémicas de materiales, para garantizar
que se tomen en cuenta cualesquiera diferencias en costos de embarque, rendimientos o
desperdicios. Es comun que los materiales alternativos no se presenten en los mismos ta-
mafios de lote, tales como superficie de ldminas y longitud de barras. Esto llega a afectar
en forma considerable al rendimiento que se obtiene para un peso dado de material. Asi-
mismo, los desechos que resultan pueden diferir para distintos materiales.

Ademas de decidir de qué material debe fabricarse un producto, es frecuente que exis-
tan métodos o maquinas alternativas que pueden emplearse para hacer el producto, lo
cual, a su vez, influye en los costos de produccién. Los tiempos de procesamiento varian
con la maquina seleccionada, asi como con el rendimiento del producto. Como se ilustra
en el ejemplo 2.12, estas consideraciones tienen implicaciones econémicas de importancia.

EJEMPLO 2.12

Con el objetivo de producir una pieza, estdn en estudio dos méquinas con las que ya se
cuenta. La inversién de capital asociada a cada maquina es mas o menos la misma y, para
los propésitos de este ejemplo, puede ignorarse. Las diferencias importantes entre las ma-
quinas son sus capacidades de produccién (tasa de produccién x horas disponibles para
la produccién) y sus tasas de rechazo (porcentaje de productos que no pueden venderse).
Considere la siguiente tabla de datos:

Maquina A Maquina B
Tasa de producciéon 100 partes/hora 130 partes/hora
Horas disponibles para la produccién 7 horas/dia 6 horas/dia

Porcentaje de partes que se rechazan 3% 10%
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El costo del material es de $6.00 por parte, y todas las que salen sin defectos pueden ven-
derse a $12 cada una (las partes que se rechazan tienen un valor despreciable como chata-
rra). Para cualquiera de las médquinas, el costo por operador es de $15.00 por hora, y la tasa
variable general para los costos que pueden rastrearse es de $5.00 por hora.

a) Suponga que la demanda diaria para esta parte es suficiente como para que puedan
venderse todas las partes libres de defectos. ;Qué maquina deberia seleccionarse?

b) ¢Cuadl tendria que ser el porcentaje de partes rechazadas para que la maquina B fuera
tan rentable como la maquina A?

SOLUCION

a) En esta situacion se aplica la regla 1 porque los ingresos totales diarios (precio de venta
por el niimero de partes vendidas por dia) y los costos totales varian en funcién de la
maquina que se elija. Por lo tanto, se debe seleccionar la maquina que maximice la uti-
lidad por dia:

Utilidad por dia = ingresos por dia — costo por dia
= (Tasa de produccién) / (Horas de produccién)($12/parte)
[1—(% rechazado/100)]
— (Tasa de produccion)(Horas de produccion)($6/parte)

— (Horas de produccién)($15/hora + $5/hora).

Mzquina A: Thilidad por dia = (1::-31;??&;) (;‘I) (;:ie)a Yy

- () @) =) - (&) (5 =)

Miiquina B: Thilidad por dia = (le'c'?i_zﬂes) (31}:) { 12 )a—n.m:.

(2522 (3 () - () (248

= §3,524 por ddia.

Por lo tanto, para maximizar la utilidad por dia debe seleccionarse la miquina A.
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b) Para encontrar el porcentaje de equilibrio de las partes que se rechazan, X, para la ma-
quina B, hay que igualar la utilidad que se obtiene con ella, con la utilidad que genera
la maquina A, y resolver para X.

e (22 () (82)a-
() ) () () 8+ B)

Asi, X = 0.08, de manera que el porcentaje de partes rechazadas para la maquina B no
puede ser més del 8%.

2.5.2 Velocidades alternativas de maquinas

No es raro que las maquinas puedan operarse a diferentes velocidades, lo que origina ta-
sas de produccién diferentes. Sin embargo, por lo general esto requiere de frecuencias de
paro distintas en la maquina para permitir que reciba mantenimiento y servicio, por ejem-
plo, para afilar o reajustar sus herramientas. Tales situaciones llevan a que los estudios
econdmicos presentes determinen la velocidad preferida de operacién. En el ejemplo 2.13,
primero se supondra que existe una cantidad ilimitada de trabajo por hacer. En segundo lu-
gar, con el ejemplo 2.14, se ilustrar4 el tratamiento que debe darse con una cantidad de tra-
bajo fija (limitada).

EJEMPLO 2.13

Un ejemplo sencillo de velocidad alternativa de maquina es el cepillado de madera. La
madera que se pasa por el cepillo aumenta su valor en $0.10 por pie de tabla. Cuando se
opera el cepillo a una velocidad de 5,000 pies por minuto, las navajas tienen que afilarse
después de 2 horas de operacién, y la madera puede desbastarse a razén de 1,000 pies de
tabla por hora. Cuando la maquina se opera a 6,000 pies por minuto, hay que afilar las na-
vajas después de 1-1/2 horas de operacién, y la tasa de desbastado es de 1,200 pies de ta-
bla por hora. Cada vez que se cambia de navajas, la maquina debe detenerse durante 15
minutos. Las navajas sin filo cuestan $50 por juego y pueden afilarse 10 veces antes de que ten-
gan que desecharse. El costo de afilarlas es de $10 por juego. El equipo de obreros que opera
el cepillo se encarga de cambiar y colocar las navajas. ;A qué velocidad debe operarse el
cepillo?

SOLUCION

Puesto que el costo de la mano de obra seria el mismo para cualquier velocidad de opera-
cién, y a que no se alcanza a identificar diferencia en el uso del cepillo, dichos factores no
tienen que incluirse en el estudio.

En los problemas de este tipo, el tiempo de operacion, mds el tiempo de atraso debido a la nece-
sidad de cambiar herramientas, constituye el ciclo de tiempo que determina la produccion de la mad-
quina. El tiempo que se requiere para un ciclo completo determina el niimero de ciclos que
pueden llevarse a cabo en un periodo disponible (por ejemplo, un dia) y la proporcién que es
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productiva de cada ciclo completo. El tiempo productivo real sera igual al producto del
tiempo productivo por ciclo por el nimero de ciclos por dia.

Valor por dia

A 5,000 pies por minuto
Ciclo de tiempo = 2 horas + 0.25 hora = 2.25 horas
Ciclos por dia = 8 + 2.25 = 3.555
Valor agregado por el desbastado = 3.555 x 2 x 1,000 x $0.10 = $711.00"
Costo de afilar las navajas = 3.555 x $10 = $35.55
Costo de las navajas = 3.555 x $50/10 = 17.18

Flujo de efectivo del costo total —53.33
Incremento neto del valor (utilidad) por dia $657.67
A 6,000 pies por minuto

Ciclo de tiempo = 1.5 horas + 0.25 hora = 1.75 horas
Ciclos por dia = 8 + 1.75 = 4.57
Valor agregado por el desbastado = 4.57 x 1.5 x 1,200 x $0.10 = $822.60"
Costo de afilar las navajas = 4.57 x $10 = $45.70
Costo de las navajas = 4.57 x $50/10 = $22.85
Flujo de efectivo del costo total —68.55

Incremento neto del valor (utilidad) por dia $754.05

“Las unidades de trabajo que salen son: (ciclos/dfa)(horas/ciclo)(pies de tabla/hora)(valor en délares/pies
de tabla) = délares/dia

Asi, en el ejemplo 2.13 es mas econémico, de acuerdo con la regla 1, operar a 6,000 pies por
minuto, a pesar de que se requiere afilar las navajas con mayor frecuencia.

Cabe resaltar que este analisis supone que la produccién agregada de madera puede
utilizarse. Por ejemplo, si la méxima produccién que se necesitara fuera igual o menor que
la que se obtiene con la velocidad més baja de la maquina (1,000 x 3.555 ciclos x 2 horas =
7,110 pies de tabla por dia), entonces el valor agregado seria el mismo para cada veloci-
dad, y en ese caso la decision tendria que basarse en la velocidad que minimizara el costo
total.

EJEMPLO 2.14

El ejemplo 2.13 supone que cada pie de tabla de madera que se desbasta puede venderse.
Sila demanda de madera fuera limitada, con la regla 2 podria hacerse la seleccién correcta
de la velocidad de la maquina, minimizando el costo total por unidad de produccién. Aho-
ra, suponga que se desea conocer la mejor velocidad de operacion cuando sélo se considera
un trabajo que requiere 6,000 pies de tabla de desbastado.

SOLUCION

Para un requerimiento fijo de desbastado igual a 6,000 pies de tabla, el valor agregado por
el desbaste es de 6,000($0.10) = $600 para cualquier velocidad de corte. Por lo tanto, se de-
sea minimizar el costo total por pie de tabla desbastado.
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Con una velocidad de corte de 5,000 pies por minuto, se obtiene

Ciclo de tiempo = 2.25 horas,

Produccién por ciclo = 2(1,000) = 2,000 pies de tabla,

Ntumero de ciclos = 6,000/2,000 = 3, 0 6.75 horas,

Costo total = 3($10/ciclo) + 3($50/10) = $45(costo por pie de tabla = $0.0075).

Si la velocidad de corte es de 6,000 pies por minuto, se obtiene

Ciclo de tiempo = 1.75 horas,

Produccién por ciclo = 1.5(1,200) = 1,800 pies de tabla,

Numero de ciclos = 6,000/1,800 = 3.33, 0 5.83 horas,

Costo total = 3.33($10/ciclo) + 3.33($50/10) = $50(costo por pie de tabla = $0.0083).

Para un trabajo de 6,000 pies de tabla, debe seleccionarse la velocidad de corte mas baja
(5,000 pies por minuto) con la finalidad de que el costo sea minimo. Durante las 0.92 ho-
ras de tiempo ahorrado para la velocidad de corte de 6,000 pies por minuto, se supone que
el operador esta ocioso.

2.5.3 Estudios de fabricar versus comprar (adquirir fuera)*

En el corto plazo, como un afio o menos, una comparfiia podria considerar la produccién
de un articulo en sus instalaciones, o bien, comprarlo (adquirirlo fuera) a un proveedor a
un precio mas bajo que los costos estandar de produccién de la compafifa. (Véase la sec-
cién 2.2.4.) Esto podria ocurrir si 1. se incurre en costos directos, indirectos y generales, in-
dependientemente de que el articulo se compre a un proveedor externo, y 2. el costo
incremental de producir un articulo en el corto plazo es menor que el precio del proveedor.
Por lo tanto, los costos relevantes de las decisiones de corto plazo de fabricar versus com-
prar son los costos incrementales en que se incurre, y los costos de oportunidad de los recur-
sos implicados.

Los costos de oportunidad se vuelven significativos si la manufactura de un articulo
en las instalaciones propias ocasiona que se pierdan otras oportunidades de produccién
(con frecuencia debido a la capacidad insuficiente). Pero en el largo plazo, es frecuente que
las inversiones de capital en plantas y capacidad de manufactura adicionales sean alterna-
tivas factibles a la adquisicion fuera. (Gran parte de este libro se refiere a evaluar los bene-
ficios econémicos de las propuestas de inversiéon de capital). Debido a que la ingenieria
econdmica tiene que ver, con cierta frecuencia, con los cambios en las operaciones ya exis-
tentes, los costos estdndar podrian no ser demasiado titiles en los estudios de fabricar ver-
sus comprar. En realidad, si se usaran, los costos estandar podrian conducir a decisiones
antieconémicas. El ejemplo 2.15 ilustra el procedimiento correcto a seguir al realizar estu-
dios de fabricar versus comprar, con base en los costos incrementales.

* Las decisiones acerca de adquirir fuera de la empresa han despertado mucho interés. Por ejemplo,
consulte P. Chalos, “Costing, Control, and Strategic Analysis in Outsourcing Decisions”, Journal of
Cost Management, vol. 8, nim. 4 (invierno de 1995), pp. 31-37.
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EJEMPLO 2.15

Una planta de fabricaciéon consta de tres departamentos: A, By C. El departamento A ocu-
pa 100 metros cuadrados en una esquina de la planta. El producto X es uno entre varios
que se producen en el departamento A. La produccién diaria del producto X es de 576 pie-
zas. Los registros contables de costos muestran los siguientes costos promedio diarios de
produccioén para el producto X:

Mano de obra directa (1 operador que trabaja 4 horas al dia a $22.50/hora,
que incluye incentivos, més un supervisor de tiempo

parcial a $30 por dia) $120.00

Material directo 86.40
Costos indirectos

de fabricaciéon (a $0.82 por metro cuadrado de zona de trabajo) 82.00

Costo total por dia = $288.40

Hace poco tiempo el supervisor del departamento se enteré de que una compafifa externa
vende el producto X a $0.35 por pieza. En consecuencia, el supervisor calculé un costo por
dia de $0.35(576) = $201.60, lo cual significaba un ahorro de $288.40 — $201.60 = $86.80.
Por lo tanto, se hizo la propuesta al gerente de la planta para cancelar la fabricacién del
producto X y comprarlo a la compaiiia externa.

Sin embargo, después de examinar cada componente por separado, el gerente de la
planta decidi6 no aceptar la propuesta del supervisor, con base en el costo unitario del pro-
ducto X:

1. Mano de obra directa: Puesto que el supervisor vigilaba la manufactura de otros produc-
tos en el departamento A, ademads del producto X, la tinica posibilidad de ahorrar en la
mano de obra se tendria si el operador, que trabajaba 4 horas al dia en el producto X, no
fuera reasignado después de que esta linea se cancelara. Es decir, resultaria un ahorro
méximo de $90.00 por dia.

2. Materiales: El ahorro méaximo en el material directo serfa de $86.40. Sin embargo, esta ci-
fra podria disminuir si algo del material para el producto X se obtuviera de los desechos
de otro producto.

3. Costos indirectos de fabricacion: Como en el departamento A se fabrican otros productos,
es probable que no se tuviera ninguna reduccién en los requerimientos totales de espa-
cio de trabajo. Por lo tanto, descontinuar el producto X no redundaria en la reduccién
de los costos generales. Se ha estimado que habria un ahorro diario en los costos varia-
bles generales del producto X, de aproximadamente $3.00, a causa de la reducciéon en
costos de energia y de las primas de seguros.

SOLUCION

Si se descontinuara la manufactura del producto X, la empresa ahorraria un maximo de
$90.00 en la mano de obra directa, $86.40 en los materiales directos, y $3.00 en los costos
variables indirectos de fabricacién, lo que hace un total de $179.40 por dia. Esta estimacion
del ahorro en el costo real por dia es menor que el potencial de ahorro que indican los
registros contables ($288.40 por dia), y no excederia de los $201.60 que se pagarian a la
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compafiia externa si se le comprara el producto X. Por esta razoén, el gerente de la planta
uso la regla 2 para rechazar la propuesta del supervisor, y continué la manufactura del
producto X.

En conclusién, el ejemplo 2.15 muestra como podrian haberse tomado decisiones erro-
neas si se hubiera considerado el costo unitario del producto X, de acuerdo con los regis-
tros contables sin hacer un andlisis mas detallado. La proporcién de costo fijo del costo
unitario del producto X, que estaria presente aun si se descontinuara la manufactura de
éste, no se tomo en cuenta en forma correcta en el analisis inicial que hizo el supervisor.

2.5.4 Analisis en los estudios de eficiencia energética

La eficiencia de energia afecta el gasto anual de operacién de un equipo eléctrico como una
bomba o un motor. Es frecuente que un equipo de mayor eficiencia energética requiera
una inversién de capital mayor que otro de menor eficiencia, aunque la inversién de capi-
tal adicional, por lo general, genera ahorros anuales en los gastos de energia eléctrica, en
relaciéon con otra bomba o motor que es menos eficiente. Este intercambio tan importante
entre la inversién de capital y el consumo anual de energia eléctrica se tratard en varios
capitulos de este libro. Por ahora, el propésito de la seccién 2.5.4 es explicar como es que
el gasto anual por operar un equipo eléctrico se calcula y negocia contra el costo de la in-
version de capital.

Si, por ejemplo, una bomba eléctrica proporciona un suministro de potencia dada (hp)
o de kiloWatts (kW) a una instalacién industrial, el requerimiento de entrada de energia
se determina dividiendo la salida dada por la eficiencia energética del equipo. Después, se
multiplica el requerimiento de entrada en hp o kW por las horas al afio que opera el equi-
po y por el costo unitario de la energia eléctrica. Cuanto més elevada sea la eficiencia de
la bomba, el menor costo anual de operarla sera relativo a otra bomba menos eficiente.

EJEMPLO 2.16

En un estudio econémico presente se estan evaluando dos bombas capaces de abastecer
100 hp a un trabajo agricola. La bomba seleccionada sélo se utilizard por un afio, y carece-
rd de valor de mercado al final de ese tiempo. Los datos pertinentes se resumen como si-

gue:
Bomba ABC Bomba XYZ
Precio de compra $2,900 $6,200
Mantenimiento anual $170 $510
Eficiencia 80% 90%

Si la energia eléctrica tiene un costo de $0.10 por kWh, y la bomba operara 4,000 horas al
afo, ;qué bomba deberia escogerse? Recuerde que 1 hp = 0.746 kW.
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SOLUCION

El gasto anual de energia eléctrica para la bomba ABC es
(100 hp/0.80)(0.746 kW /hp)($0.10/kWh)(4,000 hr/afio) = $37,300

Para la bomba XYZ, el gasto anual en energia eléctrica es de(100 hp/0.90)(0.746 kW /hp)
($0.10/kWh)(4,000 hr/afio) = $33,156. Entonces, el costo total anual de poseer y operar la
bomba ABC es de $40,370, mientras que el costo total de tener la propiedad y operar
la bomba XYZ es de $39,866. Entonces, deberia seleccionarse la bomba XYZ, que es mds
eficiente en cuanto a consumo de energia, con la finalidad de minimizar el costo total
anual. Advierta la diferencia en el gasto anual en energia ($4,144) que resulta de una bom-
ba con eficiencia de 90%, en comparacién con otra con 80% de eficiencia. Esta reduccién
de costo balancea de més la inversiéon de capital adicional y los $340 de mantenimiento
anual que se requieren para la bomba XYZ.

2.6 Resumen

En este capitulo se estudiaron la estimacién de costos, su terminologia y los conceptos de
importancia en la ingenieria econémica. En el apéndice B se ofrece una lista de abreviatu-
ras y la notacién importante de cada capitulo. Es importante que se comprenda el signifi-
cado y uso de los distintos términos y conceptos para mantener una comunicacion efectiva
con otros ingenieros y personal de la administracién.

Se estudiaron e ilustraron varios conceptos econémicos generales. En primer lugar, se
cubrieron las ideas del consumidor y el productor de bienes y servicios, medidas del cre-
cimiento econémico, competencia, y necesidades y lujos. Después, se analizaron algunas
relaciones entre los costos, precio y volumen (demanda). Entre ellas, se incluyeron los con-
ceptos de volumen 6ptimo y de puntos de equilibrio. En este capitulo también se ilustra-
ron principios econémicos importantes de optimizacién del disefio.

El uso de estudios econémicos presentes en la toma de decisiones de ingenieria ofre-
ce resultados satisfactorios y permite ahorrar mucho trabajo de analisis. Debe usarse un
estudio econdémico presente cuando pueda llevarse a cabo un anélisis adecuado de inge-
nierfa econdmica, considerando las consecuencias monetarias diferentes que ocurren en
un periodo breve (de un afio o menos, por lo general).
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2.8 Problemas

Los nimeros entre paréntesis al final de un proble-
ma se refieren a la(s) seccion(es) del capitulo que se
relaciona(n) mas de cerca con el problema.

2.1. Una compafiia de procesos industriales produ-
ce un compuesto quimico que se vende a fabri-
cantes para que lo usen en la elaboracion de
ciertos articulos de pléstico. La planta que produce
el compuesto emplea a 300 personas, aproxima-
damente. Mencione seis elementos de costo dife-
rentes que se clasificarfan como fijos, y otros seis
elementos que serian variables. (2.2)

2.2, En relacién con la respuesta que dio al proble-

ma 2.1: (2.2)

a) Construya una tabla que muestre los elemen-
tos de costo que definié y clasificé como fijos y
variables. Indique cuéles de ellos también son
recurrentes, no recurrentes, directos o indirectos.

b) Identifique un elemento de costo adicional pa-
ra cada una de las categorias de costo: recu-
rrentes, no recurrentes, directos e indirectos.

2.3. Clasifique cada uno de los siguientes concep-
tos de costo, como preferentemente fijos o varia-
bles. (2.2)

Materias primas

Mano de obra directa
Depreciacion

Suministros

Instalaciones

Impuestos a la propiedad
Salarios de los administrativos
Impuestos a la némina
Seguros (edificio y equipos)
Salarios de oficinistas
Comisiones por ventas

Renta

Intereses sobre préstamos de dinero

2.4. Describa con sus propias palabras el concepto
de costo del ciclo de vida. ;Por qué es mayor el
potencial para lograr ahorros en el costo del ciclo
de vida en la fase de adquisicién de éste? (2.2)

2.5. Explique por qué la competencia perfecta mu-
chas veces es un ideal dificil de alcanzar. Mencio-
ne varias situaciones de negocios que se
aproximen a la competencia perfecta. (2.3)

2.6. Una compaiia produce tarjetas de circuitos
que se usan para actualizar equipos de computo
caducos. El costo fijo es $42,000 por mes, y el va-
riable es de $53 por tarjeta de circuito. El precio
de venta por unidad es p = $150 - 0.02D. La pro-

duccién maxima de la planta es de 4,000 unida-

des por mes. (2.3)

a) Determine la demanda 6ptima para este pro-
ducto.

b) ;Cudl es la utilidad mensual maxima?

¢) ;A qué voltimenes se da el equilibrio?

d) ;Cudl es el rango de la demanda para que la
compaiiia perciba utilidades?

2.7. Suponga que se sabe que p = 1,000 - D/5, don-
de P = precio en délares, y D = demanda anual.
El costo total por afio se describe, aproximada-
mente, con la expresiéon $1,000 + 2D2. (2.3).

a) Calcule el valor de D que maximiza la utilidad.

b) Demuestre que en el inciso a) la utilidad es ma-
xima y no minima.

2.8. Una empresa estableci6 que para uno de sus
productos la relacion aproximada entre su precio
de venta y la cantidad vendida por mes es D =
780— 10p unidades. (D es la demanda o cantidad
que se vende por mes, y p es el precio en d6lares.)
El costo fijo es de $800 por mes, y el variable es de
$30 por cada unidad producida. ;Cual es el ni-
mero de unidades, D*, que deben producirse y
venderse por mes para maximizar la utilidad ne-
ta? ;Cual es la maxima utilidad por mes relacio-
nada con el producto? Asimismo, determine D’;
y D’,. (2.3)

2.9. Una compaiiia estima que la relacién aproxima-
da entre el precio unitario y la demanda mensual
para un nuevo producto potencial es p = $100.00
— $0.10D. La compaiia puede producir el articu-
lo si incrementa sus costos fijos en $17,500 por mes,
y el costo variable estimado es de $40.00 por
unidad. ;Cual es la demanda 6ptima, D*? Con
base en dicha demanda, ;la compaifia debe fabri-
car el producto nuevo? ;Por qué? (2.3)

a) Obtenga la solucién completa por medio del
calculo diferencial, comience con la férmula de
la utilidad o pérdida por mes.

b) Resuelva graficamente para obtener una res-
puesta aproximada.

2.10. Una compaiia grande de productos de made-
ra estd negociando un contrato para vender cha-
pa en el extranjero. El costo fijo que puede
asignarse a la produccién de dicho material es de
$900,000 por mes. El costo variable por cada mil
pies de tabla es de $131.50. El precio que se cobra-
rad se va a determinar con la relacién p = $600 —
(0.05)D por cada 1,000 pies de tabla. (2.3).
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Tabla P2.13 Tabla para el problema 2.13

Sitio A Sitio B
Distancia promedio de transporte 4 millas 3 millas
Tarifa anual de la renta de un sitio para los desechos sélidos $5,000 $100,000

Costo del transporte

$1.50/yd3-milla $1.50/yd3-milla

a) Para esta situacion determine el volumen de
ventas mensuales 6ptimo de este producto, y
calcule la utilidad (o pérdida) con el volumen
optimo.

b) ;Cudl es el rango de la demanda que genera
utilidades durante un mes?

2.11. Una compaiiia fabrica y vende un producto
de consumo, y ha sido suficientemente capaz de
controlar el volumen del producto con la varia-
cién del precio de venta. La compaifiia desea ma-
ximizar su utilidad neta. Ha concluido que la
relacién entre el precio y la demanda, por mes, se
aproxima a D = 500 — 5p, donde p es el precio por
unidad, en délares. El costo fijo es $1,000 por mes,
y el costo variable es de $20 por unidad. Respon-
da las preguntas que siguen, tanto en forma ana-
litica como grafica: (2.3)

a) ;Cudl es el nimero 6ptimo de unidades que
deben producirse y venderse por mes?

b) ;Cual es la utilidad maxima por mes?

c) ;Cudles son las cantidades de equilibrio de las
ventas (rango del volumen de la demanda que
genera utilidades)?

2.12. Una compaiiia determiné que el precio y la
demanda mensuales de uno de sus productos es-
tan relacionados por la ecuacién

= fTO- 5

donde p es el precio unitario en délares, y D es la
demanda mensual. Los costos fijos asociados son
$1,125/mes, y los variables son de $100/unidad.
(2.3)

a) ;Cuantas unidades deben producirse y ven-
derse cada mes para maximizar la utilidad?

b) ;Cémo saber que la respuesta al inciso anterior
maximiza la utilidad?

¢) ;Cual de los valores siguientes de D represen-
ta el punto de equilibrio? ;Por qué? i. 10 unida-
des. ii. 15 unidades. iii. 20 unidades. iv. 25
unidades.

2.13. Un lugar para depositar los desechos s6lidos

de una ciudad debe ubicarse en el sitio A o en el

sitio B. Después de seleccionarse, algunos resi-

duos soélidos se transportaran a una planta de
energia eléctrica que los usard como combustible.

Los datos para el transporte de dichos desperdi-

cios de cada uno de los sitios hacia la planta de

energia se presentan en la tabla P2.13.

a) Si la planta de energia va a pagar $8.00 por ca-
da yarda ctibica de los desechos sélidos selec-
cionados que se lleven a ella, ;dénde deberia
ubicarse el depédsito de la basura? Adopte el
punto de vista de la ciudad y suponga que s6-
lo se transportardn durante un afio 200,000
yardas ctibicas de residuos hacia la planta. De-
be elegirse un sitio. (2.2)

b) En relacion con la planta de energia eléctrica, el
costo Y en dodlares por hora para producir elec-
tricidad es Y = 12 + 0.3X + 0.27X2, donde X es-
td en megawatts. El ingreso en ddlares por
hora por la venta de la energia es de 15X —
0.2X2. Encuentre el valor de X que arroja la uti-
lidad maxima. (2.3)

2.14. Una planta tiene una capacidad para manu-

facturar 4,100 bombas hidraulicas por mes. El
costo fijo es de $504,000 por mes. El costo varia-
ble es de $166 por bomba, y el precio de venta es
de $328 por bomba. (Suponga que las ventas son
iguales al volumen de produccién). ;Cudl es el
punto de equilibrio en el nimero de las bombas
por mes? ;Cual sera la reduccién del porcentaje
que ocurrird en el punto de equilibrio, si los cos-
tos fijos se reducen en 18% y los costos variables
unitarios en 6%? (2.3)

2.15. Suponga que la Corporaciéon ABC tiene una

capacidad de produccién (y ventas) de $1,000,000

por mes. Sus costos fijos (en un rango considerable

del volumen) son de $350,000 por mes, y los costos

variables son de $0.50 por ddlar de ventas. (2.3)

a) ;Cudl es el punto de equilibrio anual del volu-
men (D’)? Construya (grafique) la grafica del
equilibrio.

b) ; Qué efecto tendria sobre D’ la disminucion del
costo variable por unidad en 25% si en conse-
cuencia los costos fijos se incrementan en 10%?



¢) ;Cual seria el efecto sobre D’ si los costos fijos
disminuyeran un 10% y el costo variable por
unidad se incrementara en el mismo porcentaje?

2.16. Una compaiia produce y vende un producto

para el consumidor y es capaz de controlar su de-
manda variando el precio de venta. La relacién
aproximada entre el precio y la demanda es

2,0 50m
.E'=$33+JT—"?_. paal - 1,

donde p es el precio por unidad, en délares, y D
es la demanda por mes. La compaifiia busca ma-
ximizar su utilidad. El costo fijo es de $1,000 por
mes y el variable (c,) es de $40 por unidad. (2.3)

a) ;Cudl es el nimero de unidades que deben
producirse y venderse cada mes con la finali-
dad de maximizar la utilidad?

b) Demuestre que la respuesta al inciso anterior
maximiza la utilidad.

2.17. Un contratista local de la defensa estd pen-

sando producir fuegos artificiales, como una for-
ma de reducir su dependencia de los militares. El
costo variable por unidad es de $40D. El costo fi-
jo que puede asignarse a la produccién de fuegos
artificiales es despreciable. El precio que se cobra-
ra por unidad estard determinado por la ecuacion
p = $180 — 5D, donde D representa la demanda,
en unidades vendidas por semana. (2.3)

a) ;Cudl es el numero 6ptimo de unidades que
debe producir el contratista con el objetivo de
maximizar la utilidad por semana?

b) ;Cudl es la utilidad si se produce el nimero
optimo de unidades?

2.18. Una planta de operacion tiene costos fijos de

$2,000,000 por afio, y su capacidad de produccién
es de 100,000 aparatos eléctricos por afio. El costo
variable es de $40 por unidad, y vende el produc-
to a $90 por unidad.
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a) Construya la gréfica de equilibrio econémico.

b) Si la planta opera al 90% de su capacidad, com-
pare la utilidad anual con la utilidad generada
cuando opera al 100%. Suponga que el primer
90% de capacidad producida se vende a $90
por unidad; y el 10% restante de la produccion,
a $70 por unidad. (2.3)

2.19. El costo fijo por una linea de vapor por metro

de tuberia es de $450X + $50 por afio. El costo por
las pérdidas de calor en la tuberia es de $4.8/
X 172 por afio. Aqui, X representa el espesor del
aislamiento, en metros, y X es una variable conti-
nua de diseno. (2.4)

a) ;Cual es el espesor 6ptimo del aislamiento?

b) ;Como se sabe si la respuesta al inciso anterior
minimiza el costo total por afio?

c) ;Cudl es el andlisis de intercambio bésico que
se hace en este problema?

2.20. Un granjero estima que si cosecha su cultivo

de soya en este momento, obtendra 1,000 fane-
gas, que puede vender a $3.00 por fanega. Sin
embargo, estima que este cultivo aumentard en
1,200 fanegas adicionales de soya por cada sema-
na que retrase la cosecha, aunque el precio dismi-
nuira con una tasa de 50 centavos por fanega por
semana; ademas, es probable que se echen a per-
der aproximadamente 200 fanegas semanales por
cada semana que se tarde en cosechar. ;Cuando
deberia cosechar su cultivo para obtener el mayor
rendimiento de efectivo, y cuanto recibiria por su
cultivo en ese momento? (2.4)

2.21. Un recién graduado de la carrera de ingenie-

ria recibi6 la encomienda de determinar la mejor
tasa de produccién para un nuevo tipo de proce-
so de molde en una fundicién. Después de expe-
rimentar con muchas combinaciones de tasas de
produccién por hora y de costo total de produc-
cién por hora, resumi6 los datos que obtuvo en la
tabla I. (Véase la tabla P2.21). Entonces, habl6 con

Tabla P2.21 Tabla para el problema 2.21

Tablal  Costo total/hora $1,000 $2,600 $3,200 $3,900 $4,700
Moldes producidos/hora 100 200 300 400 500
TablaII  Precio de venta/molde $20.00 $17.00 $16.00 $15.00 $14.50

Moldes producidos/hora 100 200 300 400 500




el especialista de marketing de la empresa, quien
le dio estimaciones del precio de venta por molde
como funcién de la cantidad producida (véase la
tabla II). En un afio hay 8,760 horas. (2.4)

a) ;Qué tasa de produccion recomendaria usted
para maximizar las utilidades totales por afo?

b) ;Qué tan sensible es la tasa del inciso anterior
a los cambios del costo por hora de la produc-
cion total?

2.22. Fl costo de operar un barco grande (C) varia
con el cuadrado de su velocidad (v); en especifi-
co, Cp = knv?, donde n es la longitud del viaje en
millas, y k es una constante de proporcionalidad.
Se sabe que a 12 millas/hora el costo promedio de
operacion es de $100 por milla. El propietario
de la nave desea minimizar el costo de operacion,
pero debe balancearlo contra el costo de la carga
de productos perecederos (C), que el cliente ha
establecido a $1,500 por hora. ;A qué velocidad de-
beria planearse realizar el viaje con la finalidad
de minimizar el costo total (C;), que es la suma del
costo de operacion del barco maés el costo de la
carga de perecederos? (2.4)

2.23. Suponga que usted va a hacer un largo viaje
a la casa de su abuela, que vive en Seattle, a 3,000
millas de distancia. Ha decidido hacer el viaje en
su auto Ford antiguo, que rinde aproximadamen-
te 18 millas por galén a una velocidad de 70 mi-
llas por hora. Puesto que la abuela es una
cocinera excelente y usted puede quedarse y co-
mer en su casa tanto como desee (gratis), desea
trasladarse a Seattle en la forma mds econémica
posible. Sin embargo, a usted le preocupa la tasa
de consumo de gasolina a velocidades elevadas.
Para balancear dicho costo alto, usted cuenta con
el costo de la comida, bocadillos y hospedaje.

(Cual es la velocidad promedio 6ptima a que
deberia viajar para minimizar el costo total del
viaje, C;? (2.4)

Cr = Cg + Cpgg, donde .

Co=nxpyx f (Cg = costo de gasolina),

Crgg=n X Pfss X o1 (CfSS = costo de gasolina,

bocadillos y hospedaje),

n: longitud del viaje (millas)

Py precio de la gasolina, $1.26/galén,

Pss gasto de dinero por hora, $2/hora, (motel,
esayuno, bocadillos, etcétera, $48 por 24 ho-

ras),

v: velocidad promedio del auto (millas/hora)

f = kv, donde k es una constante de proporcio-

nalidad y fes la tasa de consumo de gasolina en

galones por milla.
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2.24. Con la informacién del cuadro que se presen-
ta a continuacion resuelva los incisos a) y b). (2.5)
a) Compare el costo probable de la parte en la
méquina A y la maquina B, si se supone que
cada una la fabricara con la misma especifica-
cién. ;Qué maquina produce el costo mas bajo
de la parte? Suponga que la tasa de interés es
despreciable.

b) Si el costo del trabajo puede reducirse a la mi-
tad con el uso de empleados a tiempo parcial,
(qué maquina se recomienda?

Maquina A Maquina B

Inversién de capital inicial ~ $35,000 $150,000
Vida 10 anos 8 anos
Valor de mercado (rescate)  $3,500 $15,000
Partes que se requieren

por afio 10,000 10,000
Costo de mano de obra

por hora $16 $20
Tiempo para fabricar

una parte 20 minutos 10 minutos
Costo de mantenimiento

por afio $1,000 $3,000

2.25. Los siguientes resultados se obtuvieron des-
pués de analizar la eficacia operativa de una
maquina para producir con dos velocidades dife-
rentes:

Salida Tiempo entre
(piezas por afilado de la
Velocidad hora) herramienta (horas)
A 400 15
B 540 10

Un juego de herramientas sin afilar cuesta $1,000,
y puede usarse 20 veces. El costo de cada afiladu-
ra es de $25. El tiempo que se requiere para cam-
biar y reinstalar las herramientas es de 1.5 horas,
y los cambios los realiza un especialista a quien se
pagan $15/hora, lo cual incluye el tiempo que la
maquina se detiene para que se afilen sus herra-
mientas. Los costos variables generales de la ma-
quina se cobran a razén de $25/hora, que incluye
el tiempo de cambio de herramientas. Se hara una
corrida de produccién de tamano fijo (indepen-
dientemente de la velocidad de la maquina).(2.5)
a) ;A qué velocidad debe operarse la maquina
para minimizar el costo total por pieza? Enun-
cie las suposiciones que haga.
b) ;Cudl es el andlisis de intercambio bésico en
este problema?

2.26. En el juego de herramientas para cierto torno
puede usarse acero para herramientas o acero al
carbono. Es necesario afilar las herramientas en
forma periddica. La informacion relevante para
cada material se muestra en la tabla P2.26.



66 CapPiTULO 2 / CONCEPTOS DE COSTO Y DISENO DE MODELOS ECONOMICOS

Tabla P2.26 Tabla para el problema 2.26

Acero al carbono Acero para herramientas

Produccién a velocidad éptima 100 piezas/hora 130 piezas/hora
Tiempo entre afilado de herramientas 3 horas 6 horas
Tiempo que requiere cambiar herramientas 1 hora 1 hora
Costo de herramientas sin filo $400 $1,200
Ntumero de veces que pueden afilarse las herramientas 10 5

El costo del operador del torno es de $14.00 por
hora, que incluye el tiempo necesario para cam-
biar las herramientas, durante el que el operador
permanece sin actividad. El cambiador de herra-
mientas cuesta $20.00 por hora, sélo por el tiem-
po que le toma cambiarlas. Los costos variables
generales para el torno son de $28.00 por hora,
que incluyen el tiempo para cambiar las herra-
mientas. ;Qué tipo de acero debe usarse para mi-
nimizar el costo conjunto por pieza? (2.5)

2.27 Una maquina automatica puede operarse a

tres velocidades, con los resultados siguientes:

Tiempo entre

Produccion afilado de la
Velocidad (piezas por hora) herramienta (horas)
A 400 15
B 480 12
C 540 10

Un juego de herramientas sin filo cuesta $500 y
puede afilarse 20 veces. El costo de cada afiladu-
ra es de $25. El tiempo que se requiere para cam-
biar y reinstalar las herramientas es de 1.5 horas,
y los cambios los efecttia un especialista a quien
se pagan $8.00 por hora. Los costos variables ge-
nerales de la maquina se asignan a razén de $3.75
por hora, que incluye el tiempo de cambio de las
herramientas. ;A qué velocidad debe operarse la
maquina con el objetivo de minimizar el costo to-
tal por pieza? La diferencia bésica en este proble-
ma se da entre la tasa de produccién y el uso de
la herramienta. (2.5)

2.28. Una compaiiia analiza una situacién de fabri-

car versiys comprar, para un componente que uti-

liza en varios productos, y el departamento de

ingenieria ha obtenido los datos que siguen:

Opcién A: Comprar 10,000 articulos por afo a
un precio fijo de $8.50 por cada uno.
El costo de ordenar es despreciable,
de acuerdo con los procedimientos de
contabilidad de costos.

Opcién B: Manufacturar 10,000 articulos por afio
con el uso de la capacidad disponible
en la fabrica. Los costos estimados son
para el material directo = $5.00 por ar-
ticulo, y mano de obra directa = $1.50
por articulo. El costo general de ma-
nufactura se asigna a 200% de mano
de obra directa (=$3.00 por articulo).

a) Con base en los datos anteriores, ;el articulo
debe comprarse o fabricarse? (2.5)

b) Si se pudiera dar seguimiento al costo general
de la fabricacion directamente para este articu-
lo (evitando la tasa general del 200%) y resul-
tara ser de $2.15 por articulo, ;qué seleccion se
recomendaria? (Con un procedimiento de con-
tabilidad basada en actividades, es posible ras-
trear el costo general; es incremental a la
fabricacién de la parte; y consiste en elementos
de costo tales como capacitaciéon del personal,
manejo de materiales, control de calidad, su-
pervision e instalaciones.) El costo general que
se puede rastrear asociado con la compra de
este articulo (certificacion del vendedor, para-
metros, etc.) es de $0.50 por articulo.

2.29. En el disefio del radiador de un automévil,

un ingeniero puede elegir entre usar un molde
hecho de una aleacién de latén y cobre, u otro de
plastico. Ambos materiales brindan el mismo ser-
vicio. No obstante, el molde de aleacion de laton
y cobre pesa 25 libras, en comparacién con las 20
libras que pesa el de pléstico. A cada libra de pe-
so adicional del coche se asigna una penalizacién
de $6 por el aumento en el consumo de gasolina
durante el ciclo de vida del vehiculo. El molde de
aleacion de latén y cobre cuesta $3.35 por libra,
mientras que el de plastico cuesta $7.40 por libra.
Los costos de maquinado por molde son de $6.00
para el de aleaciéon metalica. ;Qué material debe
seleccionar el ingeniero y cudl es la diferencia de
costo unitario? (2.5)

2.30. Para la produccién de la parte R-193, se con-

sideran dos operaciones. La inversién de capital



asociada con cada una de ellas es idéntica. Cada
parte terminada incrementa su valor en $0.40.

La operacién 1 produce 2,000 partes por ho-
ra. Después de cada hora, el operador debe ajus-
tar las herramientas de la maquina, trabajo que
toma 20 minutos. El operador de la maquina pa-
ra la operacion 1 percibe $20 por hora (lo que in-
cluye incentivos).

La operacion 2 produce 1,750 partes por ho-
ra, pero la herramienta necesita que el operador
la ajuste s6lo una vez cada dos horas. Este ajuste
toma 30 minutos. Al operador de la maquina pa-
ra la operacioén 2 se le paga $11 por hora (esto in-
cluye incentivos).

Suponga un dia de trabajo de ocho horas;
ademads, que todas las partes que se producen
pueden venderse. (2.5)

a) ;Deberia recomendarse la operacién 1, o la 2?
Demuestre su respuesta.

b) ;Cual es el andlisis de intercambio bésico en
este problema?

2.31. Vuelva a resolver el ejemplo 2.12 para el caso

en que la capacidad de cada maquina se reduce
en 25% debido a fallas en la maquinaria, déficit
de materiales y errores del operador. En esta si-
tuacion, durante los siguientes tres meses deben
manufacturarse 30,000 unidades de productos
aprobados (sin defectos). Suponga un cambio por
dia y cinco dias de trabajo por semana. (2.5)

a) ;Puede cumplirse la orden a tiempo?

b) Si sélo puede usarse una maquina (A o B) en el

inciso anterior, jcudl seria la mejor opcién?

2.32. Se estudian dos disefios alternativos para el

pestillo de un seguro. Los pestillos se venden a
$0.70 cada uno. Cualquier disefio funcionara bien
por igual e implicara el mismo costo de material
y manufactura, excepto para las operaciones de
torneado y perforacién.

El disefio A requerira 16 horas de tiempo de
torneado y 4.5 horas de tiempo de perforacion
por cada 1,000 unidades. El disefio B requerird
de 7 horas de tiempo de torneado y 12 horas de
tiempo de perforacion por cada 1,000 unidades.
El costo variable de operacién del torno, que in-
cluye la mano de obra, es de $18.60 por hora. El
costo variable de operacién del taladro, mano de
obra incluida, es de $16.90 por hora. Por dltimo,
existe un costo sumergido (oculto) de $5,000 para
el disefio A y de $9,000 para el B, debido a herra-
mientas obsoletas. (2.5)

a) ;Cual diseno deberia adoptarse si cada afio se
venden 125,000 unidades?

b) ;Cuadl es el ahorro anual por encima del otro
disefio?
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2.38. En algunos paises, se exige a los conductores

que manejen con las luces encendidas en todo

momento. General Motors estd comenzando a

equipar sus vehiculos con luces diurnas de carre-

tera. La mayoria de la gente estaria de acuerdo en
que manejar con las luces encendidas por la no-
che es eficaz en cuanto a costo, con respecto al
consumo adicional de combustible y otras consi-
deraciones de seguridad. De acuerdo con los si-
guientes datos y con cualquier suposicion que
usted crea necesaria, analice la eficacia del costo
de manejar con las luces encendidas durante el
dia, respondiendo las preguntas que siguen [efi-
cacia del costo significa que los beneficios sobrepa-

san (exceden) los costos]: (2.5)

75% de las actividades de manejo tienen lugar
durante el dia.

2% del consumo de combustible se debe a los
accesorios (radio, luces, etcétera).

Costo del combustible = $1.15 por galén.

Distancia promedio que se viaja por afio =
15,000 millas.

Costo promedio de un accidente = $2,500.

Precio de compra de luces = $25 por juego
(dos faros).

Tiempo promedio de operacion del carro por
afo = 350 horas.

Vida promedio de un faro = 200 horas de ope-
racién.

Consumo promedio de combustible = 1 galéon
por cada 30 millas.

a) ;Cuales son los costos adicionales asociados al
manejar con las luces encendidas durante el
dia?

b) ;Cuadles son los beneficios asociados con mane-
jar con las luces encendidas en el dia?

¢) ;Qué suposiciones adicionales (si hubiera) ne-
cesita para realizar el analisis?

d) ;Es eficaz en cuanto al costo manejar con las
luces encendidas durante el dia? Asegtrese de
apoyar su recomendacion con los célculos que
sean necesarios.

2.34. Suponga que usted es un ingeniero mecanico

que enfrenta el problema de disefiar un acopla-
miento rigido, que se usara para unir dos ejes de ins-
trumentos que embonan, para una orden de un
cliente especial. S6lo se producirdn 40 acopla-
mientos, y no hay razén alguna para suponer que
la orden se repetiria en el futuro cercano. El aco-
plamiento es muy sencillo y puede elaborarse a
base de una barra de acero del inventario. El de-
partamento de ingenieria de produccién indica
que se dispone de dos métodos de maquinado.
La tabla siguiente resume los datos para la pro-
duccién del torno de metal y las alternativas de
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produccién automaética de tornillos para el aco-
plamiento rigido.

Costos comparativos de dos procesos
de produccion

Méaquina
automatica de
Torno tornillos
Tasa de producciéon 4 piezas/hora 18 piezas/hora
Costo de la maquina $5/hora $25/hora
Costo de arranque
(mano de obra) — $15
Costo de operacion
(mano de obra) $15/hora $12/hora
Costo del material El mismo El mismo
Costo de supervision  El mismo El mismo

Como la maquina automaética de tornillos es un
dispositivo mas complejo y versétil que el torno
de columna, no es sorprendente que su costo por
hora sea mayor. Se requiere un operador de ma-
quinas habil para operar el torno, mientras que
alguien con menor preparacién atenderia la ma-
quina de tornillos. El cargo por el arranque de la
maquina de tornillos implica pagar por los servi-
cios de una persona muy especializada que hace
el ajuste inicial de su operacién. Luego, el opera-
dor la deja abastecida de materia prima. Los cos-
tos de materia prima y de supervisién serian
independientes del método de produccién. Las
herramientas reales de corte para una maquina
automadtica de tornillos es probable que sean mas
caros que los del torno, ya que la maquina opera
con una mayor velocidad de corte. Sin embargo,
para esta operacion tan breve (40 unidades), el
uso de herramientas seria despreciable, y puede

ignorarse su costo. (2.5).

a) Calcule el costo de producir el acoplamiento
con cada método.

b) ;Cémo varia el costo por parte con el ntimero
de articulos que se producen? Elabore una gra-
fica para ilustrar su respuesta.

2.35. Un método para desarrollar una mina que
contiene 100,000 toneladas de mineral, aproxima-
damente, daria lugar a una recuperacion del 62%
del depésito mineral disponible y costaria $23
por tonelada de material extraido. Un segundo
método de desarrollo recuperaria solamente el
50% del depésito mineral, pero sélo costaria $15
por tonelada de material extraido. El proceso si-
guiente de la remocién de mineral recupera 300
libras de metal por cada tonelada de mineral que
se procesa y cuesta $40 por tonelada de mineral
procesado. El metal que se recupera puede ven-
derse a $0.80 por libra. ;Qué método para desa-
rrollar la mina es aconsejable si el objetivo es
maximizar la utilidad total de la mina? (2.5)

2.36. El agua de mar contiene 0.9 onzas de oro por

tonelada. El método A cuesta $220 por tonelada
de agua que se procesa y recupera el 85% del me-
tal. El método B cuesta $160 por tonelada de agua
procesada y recuperaria el 65% del metal. Los dos
métodos requieren que se haga la misma inver-
sién y son capaces de producir la misma cantidad
de oro por dia. Si el oro que se extrae puede ven-
derse a $350 por onza, ;qué método de extraccion
debe usarse? Suponga que el suministro de agua
de mar es ilimitado. Resuelva este problema sobre
la base de la utilidad por onza de oro extraido. (2.5)

2.37. ;Cuadles de los siguientes enunciados son ver-

daderos y cuales falsos? (todas las secciones)

a) El capital de trabajo es un costo variable.

b) El mayor potencial para ahorrar en los costos
ocurre en la fase de operacion del ciclo de vida.

c) Si la capacidad de una operacién cambia en
forma significativa (por ejemplo, una planta de
manufactura), los costos fijos también cambian.

d) El costo de la inversién inicial para un pro-
yecto es un costo no recurrente.

e) Los costos variables por unidad producida
son un costo recurrente.

f) Un costo no en efectivo es un flujo de efectivo.

dg) Los bienes y servicios tienen utilidad puesto
que tienen el poder de satisfacer los deseos y
las necesidades de los seres humanos.

h) La demanda para las necesidades es mas ine-
lastica que las demandas de los lujos.

i) Los costos indirectos normalmente pueden
asignarse a una salida especifica o actividad
de trabajo.

i) Los estudios econémicos presentes a menudo
se realizan cuando el valor del dinero en el
tiempo no es un factor significativo en la si-
tuacion.

k) Normalmente, los costos generales incluyen
todos los costos que no son directos.

1) EI volumen 6ptimo (demanda) ocurre cuan-
do los costos totales son iguales a los ingresos
totales.

m) Los costos estandar por unidad se establecen
por anticipado a la produccién real o al servi-
cio que se presta.

n) Un costo sumergido relativo normalmente
afecta los flujos de efectivo en prospectiva
asociados con una situacion.

0) El ciclo de vida necesita definirse dentro del
contexto de la situacién especifica.

p) La mayor asignacion de los costos ocurre en
la fase de adquisicion del ciclo de vida.

2.38. Un componente del costo del ciclo de vida de

un sistema es el costo del sistema de fallas. Los
costos de las fallas tienden a reducirse si se disefia
un sistema mads confiable. Una expresién simpli-
ficada para el costo de ciclo de vida del sistema,



C, se escribe como funcién de la tasa de fallas del
sistema:

oy
= —4Cx -2\
n + Cx

donde C; = costo de la inversién ($ por hora por
falla),
Cg = costo de reparar el sistema
A = tasa de fallas del sistema (fallas/ho-
ra de operacion),
t = horas de operacion.

a) Suponga que C;, Cy y t son constantes. Obten-
ga una expresion para A, digamos A", que opti-
mice a C. (2.4)

b) ;La ecuacion del inciso anterior corresponde a
un valor méximo o minimo de C? Demuestre
todo lo necesario para dar sustento a su res-
puesta.

¢) ;Qué tipo de intercambio se realiza en este pro-
blema?

2.39. Un fabricante de partes para bicicleta produce
cubos para ruedas de bicicleta. Para manufactu-
rarlos, son posibles dos procesos cuyos parame-
tros se muestran a continuacion:

Proceso 1 Proceso 2

Tasa de produccion 35 partes/hora 15 partes/hora
Tiempo diario

de produccién 4 horas/dia 7 horas/dia
Porcentaje de partes

que se rechazan con

base en la

inspeccion visual 20% 9%

Suponga que la demanda diaria de cubos permi-
te que se vendan todos los que no tengan defec-
tos. Ademas, los cubos probados o rechazados no
pueden venderse.
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Determine cudl proceso maximiza la utilidad por
dia si cada parte se hace a partir de material que
cuesta $4 y puede venderse en $30. Ambos proce-
sos son automaticos por completo, y el costo va-
riable general se asigna a razén de $40 por hora
(2.5)

2.40. Rompecabezas. La seccion estudiantil de la So-
ciedad Americana de Ingenieros Mecénicos esta
planeando un viaje de 6 dias a la conferencia na-
cional en Albany, NY. Para transportarse, el gru-
po rentara un automévil del State Tech Motor Pool
o de un arrendador local. El Motor Pool cobra
$0.26 por milla, no tiene tarifa diaria y paga la ga-
solina. El arrendador de autos cobra $25 por dia
y $0.14 por milla, pero el grupo debe encargarse
de la gasolina. La gasolina para autos rinde
20 millas por galén, y su precio se estima en $1.20
por galén. (2.3)

a) ;En qué punto, en millas, es igual el costo de
ambas opciones?

b) El arrendador de autos ha ofrecido un des-
cuento especial para estudiantes y les dara 100
millas gratis por dia. ;Cual es el nuevo punto
de equilibrio?

¢) Ahora, suponga que el Motor Pool reduce su ta-
rifa todo incluido a $0.23 por milla y que el
arrendador de autos incrementa su tarifa a $25
por dia y $0.21 por milla. En este caso, el arren-
dador desea hacer atractivo el negocio para los
estudiantes, de manera que les ofrece 1,000 mi-
llas gratis para todo el viaje de 6 dias. Afirma
que si se manejan mas de 882 millas, los estu-
diantes saldran adelante con uno de sus autos
rentados. Si los estudiantes piensan manejar
1,600 millas (en total), ;a quién debian rentar el
vehiculo? ;La afirmacién del arrendador es co-
rrecta por completo?



CAPIiTULO

3

Relaciones dinero-tiempo
Y sus equivalencias

Ei objetivo de este capitulo es describir el rendimiento del capital en forma de interés (o utilidad),
e ilustrar la manera en que se realizan los cilculos de las equivalencias bdsicas con respecto al va-
lor del dinero en el tiempo, en los estudios de ingenieria econdmica.

En este capitulo se estudian los siguientes temas:

* Rendimiento del capital

* Origenes del interés

e Interés simple

¢ Interés compuesto

¢ El concepto de equivalencia

¢ Diagramas y tablas del flujo de efectivo

e Férmulas de interés

® Secuencias aritméticas de los flujos de efectivo
* Secuencias geométricas de los flujos de efectivo
¢ Tasas de interés que varian con el tiempo

¢ Tasas de interés nominales versus efectivas

¢ Interés continuo

3.1 Introduccion

El término capital se refiere a la riqueza en forma de dinero o propiedades que puede uti-
lizarse para generar mas riqueza. La mayor parte de los estudios de ingenieria incluyen la
aplicacion del capital durante periodos largos, de manera que es necesario considerar el
efecto del tiempo. En este contexto, se reconoce que un délar tiene mas valor hoy que den-
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tro de un afio o més tiempo, por el interés (o la utilidad) que puede generar. Por lo tanto,
el dinero tiene un valor en el tiempo.

¢Por qué considerar el rendimiento del capital?

El capital en la forma del dinero que se requiere para personas, maquinaria, materiales,
energia y otras cosas necesarias para la operaciéon de una organizacién se clasifica en dos
categorias bésicas: el capital propio, que es el que poseen los individuos que invierten su di-
nero o propiedades en un proyecto u operacién de negocios, con la esperanza de obtener
una utilidad; y el capital de deuda, al que con frecuencia se llama capital prestado, se obtiene
de prestamistas (por ejemplo, mediante la firma de documentos) para la inversién. A cam-
bio, los prestamistas reciben un interés de los prestatarios.

Es normal que los prestamistas no reciban ningtn otro beneficio acumulable a partir
de la inversién del capital prestado. No son los propietarios de la organizacién y no corren
tanto riesgo como ellos al llevar a cabo el proyecto o la empresa. Entonces, el rendimiento
fijo, en forma de interés, sobre el capital que prestaron es mds seguro (es decir, tiene me-
nos riesgo) que la percepcién de utilidades por parte de los duefios del capital propio. Si
el proyecto o la empresa tienen éxito, el rendimiento (utilidad) para los duefios del capital
propio puede ser mucho mayor que el interés que reciban los prestamistas del capital de
deuda. No obstante, los duefios podrian perder algo o todo el dinero invertido, mientras
que los prestamistas, aun en tal caso, podrian recibir todo el interés que se les adeuda més la
reposicién del dinero que prestaron a la empresa.

Existen razones fundamentales por las que el rendimiento del capital, en forma de in-
terés y utilidad, es un ingrediente esencial de los estudios de ingenieria econémica. En pri-
mer lugar, el interés y las utilidades son el pago a los proveedores de capital por
abstenerse de disponer de éste durante el tiempo que se utilice. El hecho de que el provee-
dor llegue a obtener un rendimiento del capital acttia como un incentivo para acumular ca-
pital a través del ahorro, es decir, con la posposicion del consumo inmediato con el
objetivo de crear riqueza futura. En segundo lugar, el interés y la utilidad constituyen los
pagos por el riesgo que corre el inversionista al permitir que otra persona u organizacion
utilice su capital.

En situaciones tipicas, los inversionistas deben decidir si el rendimiento que esperan
de su capital es suficiente para justificar su participacién en un proyecto o una empresa
que se les propone. Si su capital se invirtiera en un proyecto, los inversionistas esperarian,
como minimo, recibir un rendimiento, por lo menos, igual a la cantidad que sacrificaron
por no usarlo en alguna otra oportunidad disponible de riesgo comparable. Dicho interés
o utilidad disponible a partir de una alternativa de inversioén es el costo de oportunidad
de utilizar el capital en la actividad propuesta. Asi, ya se trate de capital prestado o pro-
pio, existe un costo por emplearlo, en el sentido de que el proyecto y la empresa deben
proporcionar un rendimiento suficiente que resulte atractivo, desde el punto de vista fi-
nanciero, para los proveedores del dinero o las propiedades.

En resumen, siempre que se requiera capital para los proyectos de ingenieria y otra
clase de empresas, resulta esencial que su costo (esto es, valor en el tiempo) reciba una ana-
lisis apropiado. El resto del presente capitulo examina los principios del valor del dinero
en el tiempo, lo cual tiene importancia vital para la evaluacion adecuada de los proyectos
de ingenieria que constituyen el fundamento de la competitividad de una compafiia y, por
lo tanto, de su supervivencia.
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3.3 Origenes del interés

Al igual que los impuestos, el interés ha existido desde los tiempos mds antiguos que re-
gistra la historia humana. Los registros revelan su existencia en Babilonia, en el afio 2000
a.C. En su forma mads primitiva, el interés se pagaba en dinero por usar granos y otros bie-
nes que se prestaban; también se pagaba en forma de semillas y otros articulos. Muchas
de las précticas actuales relacionadas con el interés provienen de las costumbres origina-
les al prestar y devolver cereales y otros cultivos.

La historia también revela que la idea del interés estaba tan arraigada, que ya en el
afio 575 a.C. existia una firma de banqueros internacionales, que tenia su casa matriz en
Babilonia. El ingreso de dicha compafifa provenia de las elevadas tasas de interés que co-
braba por permitir usar su dinero para financiar el comercio internacional.

De acuerdo con la historia antigua escrita, las tasas de interés anuales tipicas sobre los
préstamos de dinero oscilaban entre el 6 y el 25%, aunque en algunos casos previstos por
la ley se permitian tasas tan altas como el 40%. El cobro de tasas de interés exorbitantes so-
bre los préstamos se denominaba usura, que desde tiempos de la Biblia estaba prohibida
(véase el Exodo 22:21-27).

Durante la Edad Media, por lo general estaba fuera de la ley el cobro de intereses por
préstamos monetarios con garantia de escrituras de terrenos. En 1536 Juan Calvino esta-
bleci6 la teoria protestante de la usura que refutaba la idea de que el interés era ilegal. En
consecuencia, el cobro de intereses fue visto de nuevo como parte legal y esencial de la
practica de los negocios. Con el tiempo, se publicaron tablas de interés que estuvieron a
disposicion del publico.

3.4 Interés simple

Se dice que el interés y la tasa correspondiente son simples si el interés total que se obtiene
0 se cobra es una proporcion lineal de la cantidad inicial del préstamo (principal), la tasa
de interés y el ndmero de periodos de interés por los que se hizo el préstamo. En la prac-
tica comercial contemporanea no es comun que se utilice el interés simple.

Si se aplica interés simple, el interés total, I, que se obtiene o se paga, se calcula con la
férmula siguiente:

L= ()i, 3.1

donde P = cantidad principal que se da u obtiene en préstamo,
N = ntimero de periodos de interés (por ejemplo, afios)
i = tasa de interés por periodo.
La cantidad total que se paga al final de N periodos de interés es P + I. Asi, si se prestan

$1,000 durante tres afos, a una tasa de interés simple del 10% anual, el interés que se ob-
tiene serfa de

I =$1,000 % 2% 0.10 = $200.

La cantidad total que se deberia al final de los tres afios seria de $1,000 + $300 =
$1,300. Observe que la cantidad acumulada por concepto del interés percibido es una fun-
cién lineal del tiempo hasta que se pague el interés (por lo general, no antes de que finalice
el periodo N).
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3.5 Interés compuesto

Se dice que el interés es compuesto siempre que el cobro de éste por cualquier periodo de in-
terés (por ejemplo un afio) se base en la cantidad principal que resta mds cualquier cargo
por intereses acumulados hasta el comienzo de ese periodo. El efecto de la composicion del
interés se observa en la tabla siguiente, para un préstamo de $1,000 durante tres periodos,
a una tasa de interés del 10% compuesto cada periodo.

(1) @) =0 +@

Cantidad que se 2) =) x 10% Cantidad que se
adeuda al principio Intereses generados adeuda al final
Periodo del periodo durante el periodo del afio
1 $1,000 $100 $1,100
2 $1,100 $110 $1,210
3 $1,210 $121 $1,331

Como se aprecia, al final del tercer periodo se debera pagar un total de $1,331. Si la
duracién de un periodo es de un afio, la cifra de $1,331 al final de los tres periodos (afios)
puede compararse con los $1,300 que se mencionaron antes para el mismo problema con
interés simple. En la figura 3.1 se muestra la comparacién grafica del interés simple con el
compuesto. La diferencia se debe al efecto de la capitalizacién,* que en esencia es el célcu-
lo del interés sobre el interés generado en forma previa. Esta diferencia sera mucho mayor
para cantidades de dinero mayores, tasas de interés méas elevadas o un niimero mayor de
periodos de interés. Entonces, el interés simple considera el valor del dinero en el tiempo
aunque no incluye la capitalizacién de los intereses. En la préctica, el interés compuesto es
mucho més comun que el interés simple, y se usard en lo que resta de este libro.

1,331
1,300 Interés compuesto —a p 1,300
e
ks 1,210 -~
2 1200 Interés
< simple
[
2
]
5
=
< 1,100
et
i
[
o
1,000
f I I
0 1 2 3

Final del periodo de interés

Figura 3.1 llustracion del interés simple versus el compuesto
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3.6 El concepto de equivalencia

Las alternativas deben compararse hasta donde sea posible cuando producen resultados
similares, sirven al mismo propdsito o cumplen la misma funcién. Esto no siempre se lo-
gra en ciertos tipos de estudios econémicos, como se verd mds adelante, aunque ahora
nuestra atencién se centra en responder la pregunta: ;cémo se comparan las alternativas
que proporcionan el mismo servicio o desempefian la misma funcién, cuando el interés
desempefia un papel a lo largo de periodos extensos? En tales casos, se debe considerar la
comparacién de las opciones alternativas, o propdsitos, reduciéndolas a una base equivalen-
te que dependa de 1. la tasa de interés; 2. las cantidades de dinero implicado; 3. el tiempo
de los ingresos o egresos de dinero, y 4. la forma en que se paga el interés, o la utilidad,
sobre el capital invertido y cémo se recupera el capital inicial.

Para comprender mejor la mecanica del interés y para ampliar el concepto de equiva-
lencia econémica, considere la situacion cuando solicitamos un préstamo de $8,000 y acor-
damos pagarlo dentro de cuatro afios con una tasa de interés del 10% anual. Existen
muchos planes con los que puede pagarse el principal de ese préstamo (es decir, los
$8,000) y el interés que genera. Por sencillez, se han seleccionado cuatro planes para de-
mostrar la idea de equivalencia econémica. En este contexto, equivalencia significa que los
cuatro planes son deseables por igual para el prestatario. En cada plan, la tasa de interés
es del 10% anual y la cantidad original que se obtuvo en préstamo es de $8,000; entonces,
las diferencias entre los planes se relacionan con los puntos 3. y 4. que se mencionan en el
parrafo anterior. La tabla 3.1 muestra los cuatro planes, y con un analisis breve observara
que todos son equivalentes a una tasa de interés del 10% anual.

En el plan 1, al final de cada uno de los cuatro afios se hace un pago de $2,000 del prin-
cipal. De lo anterior resulta que el interés que se paga al final de un afio en particular se
ve afectado por lo que atin se debe al principio de ese ailo. Nuestro pago al fin de afio es de
s6lo $2,000, y el interés debe calcularse sobre la cantidad que se adeuda al comienzo del
afio.

El plan 2 indica que no se paga nada del principal, sino hasta el final del cuarto afio.
Nuestro interés cuesta $800 cada afio, y se paga al final de los afios 1 a 4. Como no se acumu-
lan intereses en los planes 1 y 2, no existe interés compuesto alguno. Observe que en el
plan 2 se pagan $3,200 de interés, mientras que en el plan 1 sélo $2,000. En el plan 2 se tiene
el uso de los $8,000 del principal durante 4 afios, pero, en promedio, se usa mucho menos
de $8,000 en el plan 1.

El plan 3 requiere que se paguen cantidades iguales de $2,524 al final de cada afio.
Maés adelante, en la seccion 3.9 de este capitulo, se mostrara la forma en que se calcul6 di-
cha cifra. Para nuestros propdsitos de este momento, el lector debe observar que los cua-
tro pagos iguales de los fines de afio del plan 3 cubren el pago de los $8,000 del principal
con intereses del 10% anual. Ademas, en el plan 3 existe interés compuesto.

Por dltimo, el plan 4 muestra que durante los primeros tres afios del periodo del prés-
tamo no se pagan ni intereses ni el principal. Es después, al final del cuarto afio, que el
principal del préstamo original més los intereses acumulados durante los cuatro afios se
pagan en una sola exhibicién de $11,712.80 (cifra que en la tabla 3.1 se redonde6 a $11,713).
El plan 4 supone interés compuesto. La cantidad total de intereses que se pagan en el plan
4 es la mayor de los cuatro planes que se consideran. En el plan 4 no sélo se difiere el pa-
go del principal hasta que termina el cuarto afio, sino que también se pospone hasta ese
momento el pago de los intereses. Si las tasas de interés anuales aumentaran por arriba del
10% durante el periodo del préstamo, ;comprende usted por qué el plan 4 le sacaria canas
a los banqueros?
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Esto nos remite de nuevo al concepto de equivalencia econdmica. Si las tasas de inte-
rés permanecen constantes en el 10% para los cuatro planes que se muestran en la tabla
3.1, todos ellos son equivalentes. Esto supone que podriamos tomar y otorgar préstamos
al 10% de interés con libertad. Es decir, seriamos indiferentes respecto de que el principal

Tabla 3.1

Cuatro planes para el pago de $8,000 en cuatro afios, con una tasa de interés
del 10% anual

1) 2 (3) = 10% x (2) @=2+0 ) 6) =@+
Cantidad que se Interés que se Dinero que se Pago Pago total al
adeuda al principio genera en el afio adeuda en total del final del afio

Afio del afio al final del afio principal (flujo de efectivo)

Plan 1: Al final de cada afio se pagan $2,000 del principal mds el interés que se debe

1 $8,000 $800 $8,800 $2,000 $2,800
2 6,000 600 6,600 2,000 2,600
3 4,000 400 4,400 2,000 2,400
4 2,000 200 2,200 2,000 2,200
20,000 $-Afio $2,000 $8,000 $10,000
(interés total) (cantidad total
que se paga)
Plan 2: Al final de cada afio se pagan los intereses que se adeudan, y el principal al terminar los cuatro afios
1 $8,000 $800 $8,800 $0 $800
2 8,000 800 8,800 0 800
3 8,000 800 8,800 0 800
4 8,000 800 8,800 8,000 8,800
32,000 $-Afio $3,200 $8,000 $11,200
(interés total) (cantidad total
que se paga)
Plan 3: Se hacen cuatro pagos iguales al final de cada afio
1 $8,000 $800 $8,800 $1,724 $2,524
2 6,276 628 6,904 1,896 2,524
3 4,380 438 4,818 2,086 2,524
4 2,294 230 2,524 2,294 2,524
20,960 $-Afio $2,096 $8,000 $10,096
(interés total) (cantidad total
que se paga)
Plan 4: Se hace un solo pago al final del cuarto afio, por concepto del principal y los intereses
(aqui, la columna 6 # columna 3 + columna 5)
1 $8,000 $800 $8,800 $0 $0
2 8,800 880 9,680 0 0
3 9,680 968 10,648 0 0
4 10,648 1,065 11,713 8,000 11,713
37,130 $-Afo $3,713 $8,000 $11,713

(interés total)

(cantidad total
que se paga)
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se pagara en una etapa temprana de la vida del préstamo (planes 1y 3) o que se pagard al
final del cuarto afio (planes 2 y 4). En general, la equivalencia econdmica se establece cuando se
es indiferente entre un pago futuro, o serie de pagos futuros, y una suma de dinero en el presente.
Para ver por qué son equivalentes los cuatro planes de la tabla 3.1 con el 10% de inte-
rés, se podria graficar la cantidad que se adeuda al comienzo de cada afio (columna 2) ver-
sus el ano. El drea bajo el diagrama de barras que resulta, representa los délares-afio que se
deben. Por ejemplo, el plan 1 representa 20,000, que se obtiene de la gréfica siguiente:

— 8,000
£ Doélares-ano en total = 20,000
]
o
g 6,000 1 De la columna 2
k5 de la tabla 3.1,
(]
§ 4,000 4 8,000 para el plan 1
52
g 6,000
< 2,000 4,000
5 2,000
@]

1 2 3 4

Afios

Si para cada plan se calcula el total de délares-afio y se divide entre el total de intere-
ses que se pagan durante los cuatro afios (la suma de la columna 3), se encuentra que la
razén es constante:

Area bajo la curva Interés total
(ddlares-afio) que se paga Razon del interés
(Suma de lacolumna2 (Suma de la columna 3 total a los
Plan de la tabla 3.1) de la tabla 3.1) dolares-afio
1 $20,000 $2,000 0.10
2 32,000 3,200 0.10
3 20,960 2,096 0.10
4 37,130 3,713 0.10

Como la razén es constante e igual a 0.10 para todos los planes, se deduce que todos
los métodos para pagar que se consideran en la tabla 3.1 son equivalentes, aun cuando ca-
da uno implica un pago total distinto al terminar cada afio en la columna 6. Una cantidad
diferente de délares-afio que se toma en préstamo, en si misma, no significa necesariamen-
te que los planes distintos de pago sean o no sean equivalentes. En resumen, se establece la
equivalencia cuando el interés total que se paga, dividido entre los délares-afio de lo que
se toma en préstamo, es una razén constante entre los planes de financiamiento (esto es,
alternativas).

Un dltimo punto importante que se debe destacar es que los planes de pago del prés-
tamo de la tabla 3.1 s6lo son equivalentes a una tasa de interés del 10%. Si dichos planes
se evaluaran para una tasa diferente del 10%, con los métodos que se presentan en una
parte posterior de este capitulo, quizas alguno de los planes resultara superior a los otros
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tres. Por ejemplo, si se hubiera prestado $8,000 con un interés del 10%, y luego se incre-
mentara el costo del dinero prestado a 15%, el acreedor preferiria el plan 1 con el objetivo de
recuperar sus fondos con rapidez y reinvertirlos en cualquier otro proyecto con tasas
de interés mas elevadas.

3.7 Notacion, diagramas y tablas de flujo de efectivo

En las formulas de los célculos para interés compuesto se emplea la notacién siguiente:

i = tasa de interés efectivo por periodo de interés;
N = numero de periodos de capitalizacion;

P = monto de dinero a valor presente; valor equivalente de uno o varios flujos de efec-
tivo en un punto de referencia del tiempo, llamado presente;

F = monto de dinero a valor futuro; valor equivalente de uno o varios flujos de efecti-
vo en un punto de referencia del tiempo, llamado futuro;

A = flujos de efectivo al final de periodo (o valores equivalentes de fin de periodo) en
una serie uniforme para un niimero especifico de periodos, desde el final del pri-
mer periodo hasta el dltimo.

Es muy recomendable usar diagramas y tablas de flujo de efectivo (tiempo), para las situa-
ciones donde el analista necesita aclarar o visualizar lo que pasa cuando los flujos de efec-
tivo suceden en diferentes momentos. Ademads, el punto de vista (;recuerda el principio
3?) es una caracteristica esencial de los diagramas de flujo de efectivo.

La diferencia entre los flujos de entradas de efectivo totales (ingresos) y los flujos de
salidas de efectivo (egresos) para un periodo especifico de tiempo (por ejemplo, un afio)
es el flujo neto de efectivo para el periodo. Como se analiz6 en el capitulo 2, los flujos de
efectivo son importantes en la ingenieria econémica porque constituyen la base para eva-
luar las alternativas. Méas atn, la utilidad de un diagrama de flujo de efectivo en la resolu-
cién de problemas de andlisis econémico es andloga a la de los diagramas de cuerpo libre
para los problemas de mecanica.

La figura 3.2 muestra el diagrama de flujo de efectivo para el plan 4 de la tabla 3.1, y
la figura 3.3 ilustra los flujos netos de efectivo del plan 3. Estas dos figuras también ilus-
tran la definicién de los simbolos precedentes y su ubicacién en un diagrama de flujo de
efectivo. Observe que todos los flujos de efectivo se han colocado al final del afo para co-
rresponder con la convencién que se emple6 en la tabla 3.1. Ademas, se ha especificado el
punto de vista.

El diagrama de flujo de efectivo emplea varias convenciones:

1. La linea horizontal es una escala de tiempo, con el avance del tiempo de izquierda a de-
recha. Los letreros del periodo (afio, trimestre, mes) pueden aplicarse a intervalos del
tiempo en lugar de a los puntos en la escala del tiempo. Por ejemplo, advierta que el fi-
nal del periodo 2 coincide con el comienzo del periodo 3. Cuando se utiliza la conven-
cién de final de periodo de los flujos de efectivo, los ntimeros de los periodos se colocan
al final de cada intervalo de tiempo, como se ilustra en las figuras 3.2 y 3.3.
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Principio Fin del F=$11,713
del afio 1 ano 1
I I I
0 1 2 3 4=N
Anos i=10% por afio
P =$8,000

Figura 3.2 Diagrama del flujo de efectivo para el plan 4 de la tabla 3.1
(punto de vista de quien hace el préstamo)

2. Las flechas significan flujos de efectivo y se colocan al final del periodo. Si fuera nece-
sario hacer una distincion, las flechas que apuntan hacia abajo representan egresos (flu-
jos de efectivo negativos o salidas de efectivo) y las flechas hacia arriba representan
ingresos (flujos de efectivo positivos o entradas de efectivo).

3. Un diagrama de flujo de efectivo depende del punto de vista. Por ejemplo, las situacio-
nes que se muestran en las figuras 3.2 y 3.3 se basan en el flujo de efectivo tal como lo
ve quien hace el préstamo. Si las direcciones de todas las flechas se invirtieran, el dia-
grama del problema seria desde el punto de vista de quien recibe el préstamo.

A =$2,524
ottt
1 2 3 4=N
Afios i = 10% por afio

P =$8,000

Figura 3.3 Diagrama del flujo de efectivo para el plan 3 de la tabla 3.1
(punto de vista de quien hace el préstamo)

EJEMPLO 3.1

Antes de evaluar las bondades econémicas de una propuesta de inversion, la corporacion
XYZ insiste en que sus ingenieros desarrollen un diagrama de flujo de efectivo de la pro-
puesta. Puede realizarse una inversién de $10,000 que producira ingresos uniformes anua-
les de $5,310 durante cinco afios, y luego tendra un valor de mercado (rescate) de $2,000
al final del afio ntimero cinco. Los gastos anuales serdn de $3,000 al final de cada afio pa-
ra la operacién y mantenimiento del proyecto. Dibuje un diagrama de flujo de efectivo
para los cinco afios de vida del proyecto. Utilice el punto de vista de la corporacion.
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Afnos
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Figura 3.4 Diagrama del flujo de efectivo del ejemplo 3.1

SOLUCION

Como se muestra en la figura 3.4, la inversién inicial de $10,000 y los gastos anuales de
$3,000 son flujos de salida, mientras que los ingresos anuales y el valor de mercado son
flujos de entrada.

Observe que el comienzo de un afio dado es el final del precedente. Por ejemplo, el co-
mienzo del afio 2 es el final del afio 1.

El ejemplo 3.2 presenta una situacion donde los flujos de efectivo se representan en
forma tabular para facilitar el anélisis de los planes y de los disefos.

EJEMPLO 3.2

En la renovacion de el pequefio edificio de oficinas de una empresa, se identificaron dos
alternativas factibles para actualizar el sistema de calefaccién, ventilacion y aire acondicio-
nado (CVAA). Debe implantarse ya sea la alternativa A o la alternativa B. Los costos son
los siguientes:

Alternativa A Reconstruir (reparacién total) el sistema de CVAA
* Equipo, mano de obra y materiales por reconstruir ........... $18,000
e Costo anual de la electricidad . ............ ... ... .......... 32,000
e Gastos anuales de mantenimiento. . ........................ 2,400
Alternativa B Instalar un sistema de CVAA nuevo que utiliza los ductos que ya existen
* Equipo, mano de obra y materiales por instalar .............. $60,000
e Costo anual dela electricidad .. ........................... 9,000
e Gastos anuales de mantenimiento. . ........................ 16,000

* Reemplazo de un componente importante dentro de cuatro afos 9,400



80 CAPITULO 3 / RELACIONES DINERO-TIEMPO Y SUS EQUIVALENCIAS

Tabla 3.2 Tabla de flujo de efectivo del ejemplo 3.2

Final Alternativa A Alternativa B

del Flujo neto Flujo neto Diferencia Diferencia

afio de efectivo de efectivo (B-A) acumulada
0 (Ahora) —$18,000 —$60,000 —$42,000 —$42,000
1 —34,400 —25,000 9,400 —32,600
2 —34,400 —25,000 9,400 —23,200
3 —34,400 —25,000 9,400 —13,800
4 —34,400 —25,000 — 9,400 0 —13,800
5 —34,400 —25,000 9,400 —4,400
6 —34,400 —25,000 9,400 5,000
7 —34,400 —25,000 9,400 14,400
8 —34,400 + 2,000 —25,000 + 8,000 15,400 29,800
Total —$291,200 —$261,400

Al final de los ocho afios, el valor de mercado que se estima para la alternativa A es de
$2,000, y para la alternativa B es de $8,000. Suponga que ambas alternativas brindaran un
servicio comparable (comodidad) durante un lapso de ocho afios, y también suponga que
el componente importante que se sustituird en la alternativa B no tendrd valor de merca-
do al final del afio ocho. 1. Emplee una tabla de flujo de efectivo y una convencién de fi-
nal de afio para tabular los flujos netos de efectivo de ambas alternativas. 2. Determine la
diferencia del flujo neto de efectivo anual entre las alternativas (B — A). 3. Calcule la dife-
rencia acumulada a través del final del afio 8. (La diferencia acumulada es la suma de las
diferencias, B — A, desde el afio cero hasta el afio ocho).

SOLUCION

La tabla 3.2 muestra el flujo de efectivo (desde el punto de vista de la compafiia) de este
ejemplo. Con base en dichos resultados, se llega a varias conclusiones: 1. no hacer nada no
es aceptable —debe seleccionarse ya sea la alternativa A o la B; 2. aun cuando en la tabla
aparecen flujos de efectivo positivos y negativos, finalmente se estdn investigando dos al-
ternativas de “s6lo costos”; 3. puede tomarse con facilidad una decisién entre las dos
alternativas con la sola diferencia de flujos de efectivo (es decir, con base en la diferencia
que se busca evitar), al igual que puede tomarse s6lo con base en los flujos netos de efec-
tivo de las alternativas A y B; 4. la alternativa B tiene flujos de efectivo idénticos a los de
la A, excepto para las diferencias que se muestran en la tabla, de manera que si la diferen-
cia que se evita puede “pagarse sola”, se recomienda seleccionar la alternativa B; 5. los
cambios en los flujos de efectivo que ocasiona la inflacién u otras influencias podrian in-
sertarse con facilidad en la tabla e incluirse en el analisis, y 6. los $42,000 de inversién adi-
cional de la alternativa B requeririan de seis afios para generar suficientes ahorros
acumulados en los gastos anuales, para justificar la inversién méds elevada (lo cual pasa
por alto el valor del dinero en el tiempo). De manera que, ;cual es la mejor alternativa?
Responderemos esta pregunta mas adelante, cuando se considere el valor del dinero en el
tiempo con la finalidad de recomendar la decisién entre las alternativas.
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Es evidente que una tabla de flujo de efectivo aclara el ritmo temporal de los flujos de
efectivo, las suposiciones que se hacen y los datos disponibles. Es frecuente que una tabla
de flujo de efectivo sea titil en el caso en que, por la complejidad de una situacién, se difi-
culte mostrar en un diagrama todas las cantidades de los flujos de efectivo.

El resto del capitulo 3 se dedicaréa al desarrollo e ilustracién de los principios de equi-
valencia (valor del dinero en el tiempo) para determinar el atractivo econémico de las
inversiones, tales como las propuestas en los ejemplos 3.1 y 3.2.

Punto de vista: En la mayoria de los ejemplos que se presentan en este capitulo, se adop-
tara el punto de vista de la compaiiia (el del inversionista).

3.8 Formulas de interés que relacionan los valores presente
y futuro equivalentes de flujos de efectivo unicos

La figura 3.5 muestra un diagrama de flujo de efectivo que implica una suma presente tini-
ca, P, y una suma futura tnica, F, separadas por N periodos con un interés del 1% por pe-
riodo.

Alo largo de este capitulo, una flecha con linea punteada, como la que se muestra en la
figura 3.5, indica la cantidad por determinar. Las ecuaciones 3.2 y 3.3 ofrecen férmulas que
relacionan un valor P determinado y su equivalente desconocido F.

3.8.1 Calculo del valor de F cuando se conoce el de P

Si se invierte una cantidad P de délares en un punto en el tiempo, y la tasa de interés por
periodo es i%, la cantidad crecera hasta convertirse en una cantidad futura de P + Pi =
P(1 + i) al final de un periodo; cuando terminen dos periodos, la cantidad aumentara y sera

F = Valor futuro equivalente (se calcula)
[
[
i = Tasa de interés por periodo }
[

I I e |
1 2 3 N-2 N-1 N

Periodo

P = Valor presente equivalente (se conoce)

Figura 3.5 Diagrama de flujo de efectivo general que relaciona los valores
equivalentes presente y futuro de pagos Unicos



82 CAPITULO 3 / RELACIONES DINERO-TIEMPO Y SUS EQUIVALENCIAS

de P(1 + i)(1 + i) = P(1 + i) al final de tres periodos, la cantidad sera P(1 + i)%(1 + i) =
P(1 + )3 y al final de los N periodos, la cantidad crecerd para ser de

F=rq+0" (3.2)

EJEMPLO 3.3

Suponga que solicita prestados $8,000 en este momento, y promete pagar el principal mas
los intereses que se acumulen dentro de cuatro afios a un i = 10% anual. ;Cuanto pagara
al final del cuarto afio?

SOLUCION
Cantidad que se Interés que se Cantidad que se Pago total
adeuda al principio adeuda por adeuda al final al final

Afo de afio cada afo del afio del afio

1 P = $ 8,000 iP =$ 800 P1+i =$8800 0

2 P1+1i) =$ 8800 iP(1+i) =% 880 PA+i?=$9680 0

3 P(1+i)? =$ 9,680 iPA+i2 =% 968 P(1+i)® = $10,648 0

4 P(1+i)P = $10,648 iP(1 41> = $1,065 P +i?* = $11,713 F=$11,713

En general, se observa que F = P(1 + )V, y la cantidad total por pagarse es de $11,713. Ade-
mas, esto ilustra el plan 4 de la tabla 3.1, en términos de la notacién que se empleard en to-
do el libro.

La cantidad (1 + i)N en la ecuacién 3.2, por lo general se llama el factor de la cantidad
compuesta de pago tinico. En la segunda columna de la izquierda en las tablas del apéndice
C, se proporcionan los valores numéricos de este factor para un rango amplio de valores
de iy N. En este libro, se utiliza el simbolo funcional (F/P,%, N) para (1 + i)N. Entonces, la
ecuacion 3.2 se expresa como

F = P(F} P %, M), (3.3)

donde el factor entre paréntesis se lee como “encontrar F dado P con un interés de i% por
periodo para N periodos de interés”. Observe que la secuencia de F y P en F/P es la mis-
ma que en la parte inicial de la ecuacién 3.3, donde la cantidad desconocida, F, se coloca
en el lado izquierdo de la ecuacion. Esta secuencia de letras se respeta para todos los sim-
bolos funcionales que se usan en este libro y los hace faciles de recordar.
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En la tabla 3.3 se da otro ejemplo del calculo de F cuando se conoce P, junto con un
diagrama de flujo de efectivo y la solucién. Observe que en la tabla 3.3, para cada una de
las seis circunstancias comunes discretas de interés compuesto, se ofrecen dos enunciados
del problema [a) en la terminologia de tomar en préstamo-conceder el préstamo, y b) en la termi-
nologia de equivalencia], aunque ambos representan la misma situacién de flujo de efectivo.
Una situacién de flujo de efectivo por lo general, puede expresarse de muchas formas.

En general, una buena manera de interpretar una relaciéon como la de la ecuacion 3.3 es
que el monto calculado, F, en el punto del tiempo en el que ocurre, es equivalente a (y es inter-
cambiable por) el valor conocido, P, en el punto del tiempo en el que ocurre, para el interés
dado o tasa de utilidad, i.

3.8.2 Calculo del valor de P cuando se conoce el de F

La ecuacién 3.2 es F = P(1 + i)~N. Al despejar P se obtiene la relacién

por| L ”—F -
= (m) =Fil+57" (3.4)

La cantidad (1 + i)™V se conoce como el factor de valor presente de un pago tinico. En la
tercera columna de las tablas del apéndice C, se dan valores numéricos de dicho factor pa-
ra un rango amplio de valores de i y de N. Es posible utilizar el simbolo funcional
(P/E i%, N) para este factor. Asi,

B = F(PIF,i%, ). (3.5)

EJEMPLO 3.4

Un inversionista (propietario) tiene la opcién de comprar una extension de tierra cuyo va-
lor sera de $10,000 dentro de seis afos. Si el valor de la tierra se incrementa un 8% anual,
(cuanto deberia estar dispuesto a pagar el inversionista por la propiedad?

SOLUCION

El precio de compra se determina a partir de la ecuacion 3.5 y de la tabla C-11 del apéndi-
ce C, como sigue:

£ = 10,0008,/ F, 5%, &)
£ = $10, 0O00.56202)
= 35,200,

En la tabla 3.3 se da otro ejemplo de este tipo de problema, junto con un diagrama de
flujo y la solucién.
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A = Montos uniformes (dados)
A A A A A
: T T T T T
| 1 2 5V N1 ' N =Niimero
\ \ i
[ Periodo [ de Perlo/d o
[ [ de interés
‘* i = Tasa de interés por periodo y‘
P = Equivalente presente (encontrar) F = Equivalente futuro (encontrar)

Figura 3.6 Diagrama del flujo de efectivo general que relaciona una serie de pagos uniformes
(anualidad ordinaria) con los valores equivalentes presente y futuro

3.9 Formulas de interés que relacionan una serie uniforme

(anualidad) con sus valores presente y futuro equivalentes

La figura 3.6 muestra un diagrama de flujo de efectivo general que implica una serie de
ingresos uniformes (iguales), cada uno con un monto A, que ocurre al final de cada uno
de los N periodos con una tasa de interés de i% por periodo. Con frecuencia, una serie uni-
forme asi recibe el nombre de anualidad. Debe observarse que las férmulas y tablas por pre-
sentarse se obtienen de manera que A tiene lugar al final de cada periodo, y entonces,

1. P (valor presente equivalente) ocurre un periodo de interés antes de la primera A (can-

tidad uniforme),

2. F (valor futuro equivalente) ocurre al mismo tiempo que la tltima A, y N periodos des-

puésde P,y
3. A (valor anual equivalente) sucede al final de los periodos 1 a N, inclusive.

En la figura 3.6 se muestra la relacién temporal de P, A y F. A continuacién se obtendran

cuatro férmulas que relacionan a A con F y con P.

3.9.1 Calculo del valor de F cuando se conoce el de A

Si un flujo de efectivo por un monto de A doélares ocurre al final de cada uno de los N pe-
riodos a una tasa de interés (utilidad o crecimiento) de i% por periodo, el valor futuro
equivalente, F, al final del N-ésimo periodo, se obtiene al sumar los valores equivalentes

futuros de cada uno de los flujos de efectivo. Asi,
F= AF L i% N =114 AF B 2% N =214 ACF P 8% N -4

+ ACES B 3%, 1)+ ACFJ 2, O
= A+ T+ A+0%F+ 1 +2% 7+ A +HT + 1 +87.

Los términos entre corchetes constituyen una secuencia geométrica que tiene una ra-
z6n comun igual a (1 + i)~L. Recuerde que la suma de los primeros N términos de una se-

cuencia geométrica es
a1 — oy

fw=—"" B#FL,
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donde 4, es el primer elemento de la secuencia, ay es el Gltimo, y b es la razén comdn. Si
b=Q0+41)71a =010+)N"} yay=(1+1)0 entonces

o 1
A+a% - 735
F=4i T 1 ,
1+
que se reduce a
W
F=A[Wi|. (3.6)

La cantidad {[(1 + i)N — 1]/i} se llama el factor de la cantidad compuesta de una serie unifor-
me. Es el punto de inicio para desarrollar los tres factores de interés restantes de una serie
uniforme.

En la cuarta columna de las tablas del apéndice C, se dan valores numéricos del fac-
tor de la cantidad compuesta de una serie uniforme, para un rango amplio de valores de
iy de N. Para este factor, usaremos el simbolo funcional (F/A, %, N). Asi, la ecuacién 3.6
se escribe como

F= A(F} 4, %, M. (3.7)

Ejemplos de este tipo de problemas de “acumulacién de riqueza” con base en el fac-
tor (F/A,i%,N) aparecen aqui en la tabla 3.3.

EJEMPLO 3.5

a) Suponga que usted hace 15 depdsitos anuales de $1,000 cada uno en una cuenta banca-
ria que paga el 5% de interés por afio. El primer depdsito se hara dentro de un afo a
partir de hoy. ;Cuanto dinero podra retirar de su cuenta inmediatamente después del
pago nuimero 15?

SOLUCION

El valor de A es de $1,000, N es igual a 15 afios e i = 5% anual. La cantidad futura equiva-
lente que puede retirar de inmediato después del decimoquinto pago es

F =41, 0005/ 4, 5%, 15

= $1,000021.5756)
= $21,575.40.

En el siguiente diagrama de flujo de efectivo, observe que el valor de F coincide con el dl-
timo pago de $1,000.
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bF=2?
[
[
|
[
Fin de ano (FDA) }
[
[
[
[
|

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

EERERERRREERERES

A =$1,000 por ano

b) Para ilustrar con mayor profundidad los efectos sorprendentes del interés compuesto,
considere la veracidad de este enunciado: “Si usted tiene 20 afios de edad y ahorra $1.00
cada dia por el resto de su vida, se puede convertir en millonario”. Supongamos que
usted va a vivir 80 afios y que la tasa de interés anual es del 10% (i = 10%). En tales con-
diciones especificas, se calcula la cantidad futura compuesta (F) y resulta ser

F = $as5afio (Ff 4, 107, €0 afios)
= $3&5(2,024.51)
= §1,107, 705,
iDe manera que el enunciado es verdadero para las suposiciones que se hicieron! La

moraleja es comenzar a ahorrar a temprana edad y dejar que la “magia” del interés com-
puesto trabaje para usted.

Unas cuantas palabras de sabiduria: En general, ahorrar dinero pronto en la vida y preservar
recursos por medio de la frugalidad (evitar el desperdicio) son ingredientes importantes
en extremo para la creacion de riqueza. Es frecuente que ser frugal signifique la posposicion
de los deseos materiales inmediatos en nombre de un mafiana mejor. En este contexto, sea
muy prudente al gastar hoy el dinero de mafiana con préstamos sin disciplina (por ejem-
plo, con tarjetas de crédito). El factor (F/A,i%, N) demuestra cudn rdpido puede crecer su
deuda.

3.9.2 Calculo del valor de P cuando se conoce el de A

De la ecuacioén 3.2, F = P(1 + i)V, al sustituir F en la ecuacién 3.6, se obtiene que

Bl = A[W]
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Al dividir ambos lados entre (1 + )N, se obtiene

N1
P=ﬂ[%]. 3.8)

Entonces, la ecuacion 3.8 es la relacién para encontrar el valor presente equivalente
(como el del principio del primer periodo) de una serie uniforme de flujos de efectivo con
un monto de A al final de N periodos. La cantidad entre corchetes se llama factor del valor
presente de una serie uniforme. En la quinta columna de las tablas del apéndice C, se ofrecen
valores numéricos de dicho factor para un rango amplio de valores de i y N. Para este fac-
tor, usaremos el simbolo funcional (P/A,i%, N). Asi,

O= APy A, 2%, 1L (3.9

EJEMPLO 3.6

Si el dia de hoy a cierta mdquina se le ordena una reparacién mayor, su produccion se in-
crementaria un 20%, que se traduciria en un flujo de efectivo adicional de $20,000 al final
de cada afio durante cinco afios. Si i = 15% anual, jcuanto es razonable invertir para arre-
glar la maquina en cuestion?

SOLUCION

El incremento en el flujo de efectivo es de $20,000 por afio, y contintia durante cinco afios
al 15% de interés anual. El limite superior de lo que se deberia gastar ahora es

L= $20,000¢ £f 4, 15%, 5)
= $20,000(3 2522
— &7, 044,

EJEMPLO 3.7

Suponga que un tio rico suyo posee $1,000,000 que desea repartir a sus herederos a una ta-
sa de $100,000 por afio. Si se depositara la cantidad de $1,000,000 en una cuenta bancaria
que gana el 6% anual, ;jcuantos afios tomaria agotar la cuenta por completo? ;Y cuanto si
la cuenta pagara el 8% de interés anual en lugar del 6%?

SOLUCION

Por medio de la tabla C-9 del apéndice C, se resuelve la ecuacién siguiente para N:
$1,000,000 = $100,000(P/A, 6%, N); N = 15.7 afios. Si la tasa de interés se incrementara al
8% anual, tomaria 20.9 afios llevar el saldo de la cuenta a cero, lo que se sabe a partir de la
solucién de esta ecuacion: $1,000,000/$100,000 = (P/A, 8%, N).
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3.9.3 Calculo del valor de A cuando se conoce el de F

Al tomar la ecuacion 3.6 y despejar A, se encuentra que

i=F [m] . (3.10)

Asi, la ecuacion 3.10 es la relacion para obtener el monto, A, de una serie uniforme de
flujos de efectivo que ocurren al final de N periodos de interés que seria equivalente a (o
tendria el mismo valor que) su valor futuro equivalente que sucediera al final del dltimo
periodo. La cantidad entre corchetes se llama el factor del fondo de amortizacion. En la sexta
columna de las tablas del apéndice C, se dan valores numéricos de dicho factor para un
rango amplio de valores de i y N. Emplearemos el simbolo funcional (A/F, i%, N) para de-
notar este factor. Entonces,

A= FLAIF, &%, M. (3.11)

EJEMPLO 3.8

Una estudiante emprendedora planea tener un ahorro personal por un total de $1,000,000
cuando se retire a los 65 afios de edad. Ahora tiene 20 afios. Si la tasa de interés anual en
promedio serad de 7% durante los préximos 45 afios para su cuenta de ahorro, ;qué canti-
dad igual debe ahorrar al final de cada afio para cumplir su objetivo?

SOLUCION
La cantidad futura, F, es de $1,000,000. La cantidad igual que esta estudiante deberia de-
positar en un fondo de amortizacién para que se convierta en $1,000,000 dentro de 45 afios
con un interés del 7% anual (véase la tabla C-10) es de
A=%1,000,000 [ 4/ F, 7%, 45
= $1,000,00000.072.5)
= $3,500.

En la tabla 3.3 se da otro ejemplo de este tipo de problema, junto con un diagrama de
flujo y la solucién.

3.9.4 Calculo del valor de A cuando se conoce el de P

Si se toma la ecuacion 3.8 y se despeja A, se obtiene
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- - H
A= P [%] . (3.12)

Asi, la ecuacién 3.12 es la relacién para encontrar el monto, A, de una serie uniforme de
flujos de efectivo que ocurren al final de cada uno de los N periodos de interés, que serian
equivalentes a (o podrian intercambiarse por) el valor presente equivalente, P, que ocurre
al principio del primer periodo. La cantidad entre paréntesis se llama el factor de recupera-
cion del capital.” En la séptima columna de las tablas del apéndice C, se dan los valores
numéricos que adopta este factor para distintos valores de i y de N. Para denotar este fac-
tor, utilizaremos el simbolo funcional (A/P, i%, N). Asi,

A= PASE %, M. (3.13)

Un ejemplo que utiliza la equivalencia entre el monto de un préstamo en una sola
exhibicién —y una serie de pagos anuales uniformes iguales que comienzan al final del
primer afo y contintian durante cuatro afios— se dio en la tabla 3.1 con el nombre de plan
3. La ecuacioén 3.13 proporciona el valor equivalente de A que paga el préstamo de $8,000
mas el 10% de interés anual durante cuatro afios:

A= 500004, B, 10%, 4 = $5, 00003155 = $2,524.

Ahora se comprenden mejor los datos que estan en las columnas tres y cinco del plan 3 en
la tabla 3.1. El interés que se adeuda al final del primer afio es igual a $8,000(0.10), y por
lo tanto, el principal que se paga ademas del pago total de $2,524 a final de afio es la dife-
rencia, $1,724. Al comienzo del afio dos, el monto del principal que se adeuda es de $8,000 —
$1,724 = $6,276. El interés que se debe al final del afio dos es de $6,276(0.10 = $628, y
el principal que se paga en ese momento es $2,524 — $628 = $1,896. Los datos restantes del
plan 3, se obtienen al hacer los mismos célculos para los afios tres y cuatro.

En la figura 3.7 se muestra un resumen gréfico del plan 3. En ella se observa que el in-
terés del 10% se paga en la cantidad que se adeuda al principio de afo, y que los pagos de
fin de afio de $2,524, que consisten en intereses y principal, llevan la cantidad que se debe
a $0 al final del cuarto afio. (El valor exacto de A es de $2,523.77, y produce un valor exac-
to de $0 al final de los cuatro afios). Es importante notar que todos los factores de interés
de una serie uniforme implican el mismo concepto que se ilustra en la figura 3.7.

En la tabla 3.3 se tiene otro ejemplo de un problema en el que se desea calcular un va-
lor equivalente para A, a partir de un valor dado de P, y una tasa de interés y un ntimero
de periodos de capitalizacién conocidos.

* El factor de recuperacién del capital se expresa en una forma mas conveniente como i/[1 — (1 +1) V]
para poder obtenerlo con una calculadora portatil.
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$8,800
10% interés _
- P
$8,000 so20q  $6903.60
Cantidad T Pago 18175
que se $6,276.00 $2,524 $4,817.56
adeuda | - ——-—- -7 P
ago
%) $4,379.60 $2,524 $2,522.92
______ o Pago
$2,293.56 $2.524
| | | -
0 1 2 3 4
Fin del ano

Figura 3.7 Relacion de los flujos de efectivo del plan 3 de la tabla 3.1,
con el pago del principal de $8,000 del préstamo

Ahora, a partir de la tabla 3.3, el lector se habra convencido de que para una tasa de
interés anual del 10%, $1,000 al principio del afio uno son equivalentes a $187.45 al final
de los afios uno a ocho, que a su vez equivale a $2,143.60 al final del afio ocho.

3.9.5 Relaciones de los factores de interés: resumen

Esta seccién se resume con la presentacién de las ecuaciones y graficas de las relaciones
entre una anualidad y sus valores presente y futuro equivalentes:

1
[ASE, 2%, M) = mj (3.14)
1
an.lullF_, ﬁlﬂ_. .N'_:I = m_. (315)
CES A, 2%, W= (PfA, 8%, MIESF, %, N); (3.16)
o
(BfA, 2%, M= E(P,.l’FJ ) (3.17)
=1
o
(FfA, %, = E(F,.l’ PR, =i (3.18)
=1
[AfE, 2%, N = (4, 2, 2% M) — L (3.19)

Para un valor fijo de N, las graficas siguientes ayudan a visualizar las ecuaciones an-
teriores:
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(A/F, i%, N)<«—— reciprocos — (F/A,i%, N)

A A

1/N ¢

0 i% 0 i%

(A/P,i%, N)<«—— reciprocos —— (P/A, i%, N)

A A

N ¢
1/N \

0 i% 0 i%

(A/P,i%, N)—i=(A/F,i%,N)
(P/A,i%, N)Y(E/P,i%, N) = (F/A,i%, N)

) Sitio Web de consulta (http://www.pearsoneducacion.net/sullivan): Muchas comuni-
ﬁw dades estan comenzando a utilizar camiones recolectores de basura que tienen brazos
| i mecanicos para recoger los desperdicios. Visite el sitio Web para conocer comparaciones
econémicas de valores presente y futuro equivalentes del método automatico de recoleccion

versus el manual tradicional.

3.10 Féormulas de interés para capitalizacion discreta
y flujos de efectivo discretos

La tabla 3.4 resume los seis factores de interés compuesto discreto mas comunes; en ella se
emplea la notacién de las secciones precedentes. Las férmulas son para capitalizacion discre-
ta, lo cual significa que el interés se capitaliza al final de cada periodo de longitud finita, tal
como un mes o un afio. Ademds, las férmulas también suponen flujos de efectivo discretos
(es decir, una sola exhibicién) espaciados al final de intervalos de igual duracion en un dia-
grama de flujo de efectivo. Los factores de interés compuesto discreto se dan en el apéndice
C, donde se supone que i permanece constante durante los N periodos de capitalizacién.

3.11 Anualidades diferidas (serie uniforme)

Todas las anualidades (serie uniforme) que se han estudiado hasta este momento implican
un primer flujo de efectivo que se realiza al final del primer periodo, y se llaman anualida-
des ordinarias.
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Tabla 3.4 Factores y simbolos del interés compuesto discreto?

Factor por el cual Simbolo
multiplicar funcional
Para encontrar Dado: “lo que se da"@ Nombre del factor del factor?
Para flujos de efectivo tinicos:
F p d +e® Monto compuesto
1 del pago tinico (F/P, 1%, N)
P F -_— Valor presente del
(d +er pago tinico (P/F, i%, N)
Para una serie uniforme (anualidades): (i -1
F A — Monto compuesto
(40— 1 de la serie uniforme (F/A, i%, N)
p A AT Valor presente de
F . F una serie uniforme (P/A, i%, N)
F
A F — Fondo de
':]: T ] -1 amortizacion (A/F, i%, N)
Ty .,
A P — Recuperacion
(14~ -1 de capital (A/P,i%, N)

?Donde i es la tasa de interés efectiva por periodo de interés; N, el niimero de periodos de interés; A, el monto de una serie uniforme
(ocurre al final de cada periodo de interés); F, valor futuro equivalente; P, valor presente equivalente.
b En todo el libro se emplea el sistema de simbolo funcional.

Si el flujo de efectivo no comienza sino hasta alguna fecha posterior, la anualidad se cono-
ce como anualidad diferida. Si la anualidad se difiere | periodos (J < N), la situacion es la que
se ilustra en la figura 3.8, donde toda la anualidad ordinaria dentro del marco se despla-
za hacia adelante del “tiempo presente”, o “tiempo 0”, por ] periodos. Recuerde que en
una anualidad diferida por | periodos, el primer pago se realiza al final del periodo (J + 1),
con la suposicién de que todos los periodos implicados tienen la misma duracion.

El valor presente equivalente al final del periodo | de una anualidad con flujos de efec-
tivo por una cantidad A es, de la ecuacién 3.9, A(P/A, i%, N—]). Entonces, el valor presen-
te equivalente del monto tinico A(P/A, i%, N—]) en el momento 0 sera

ACEFA, 8%, W — TIEF, i%, 1.

0o 1 Ji

Periodo

Tiempo presente — o | | I I

Figura 3.8 Representacion del flujo de efectivo general de una anualidad diferida (serie uniforme)
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A =$2,000
Afios
[.)_I_I ___________
! 1 2 17 18 19 20 21
\/ \ i =12% por afio

Py=? Py7=Fy7

Figura 3.9 Diagrama del flujo de efectivo del problema de la anualidad diferida
del ejemplo 3.9

EJEMPLO 3.9

Para ilustrar el andlisis precedente, suponga que un padre de familia desea determinar
qué cantidad tnica tendria que depositar el dia que naciera su hijo, en una cuenta que ga-
na el 12% anual, para que su vastago disponga de $2,000 en cada uno de sus cumplearios
nuameros 18, 19, 20 y 21.

SOLUCION

El problema se representa en la figura 3.9. En primer lugar, debe reconocerse que se con-
sidera una anualidad ordinaria de cuatro retiros de $2,000 cada uno, y que el valor presen-
te equivalente de ella sucede en el cumpleafios nimero 17, cuando utiliza el factor
(P/A, i%, N—]). En este problema, N = 21 y ] = 17. Con frecuencia ayuda el uso de subin-
dices en P o F para denotar el punto respectivo en el tiempo. Asi,

Hr = ACPJA, 12%, 4) = $2, 00003 (72 = $6,074.60.

Observe que la flecha con linea punteada de la figura 3.9 denota a P,,. Una vez que se
conoce P,,, el paso siguiente es calcular P,. Con respecto a P, P, es el valor futuro equi-
valente, y entonces podria denotarse como F,,. El dinero en un punto dado del tiempo, tal
como el final del periodo 17, es el mismo, ya sea que se llame valor presente equivalente
o valor futuro equivalente. Entonces,

B = RolBiF12%, 171 = $6,074.6000.1455) = $554.45,

que es la cantidad que el padre tendria que depositar el dia que naciera su hijo.

EJEMPLO 3.10

Para el problema del ejemplo 3.9, suponga que ademaés el padre desea determinar el valor
equivalente de los cuatro retiros de $2,000 en el cumpleafios niimero 24 de su hijo. Esto po-
dria significar que nunca se retiraran cuatro cantidades, o tal vez que el hijo las tomara y
de inmediato las volviera a depositar en una cuenta que también pagara el 12% anual. Con
el uso del sistema de subindices, queremos calcular F,,, segtin se aprecia en la figura 3.10.
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A =$2,000

T T T T i =12% anual
| | I I |
18 19 20 21} 22 23 24}
Anos I I
[
v |
Fy =Py |

Figura 3.10 Diagrama del flujo de efectivo para el problema de la anualidad diferida del
ejemplo 3.10

SOLUCION

Una forma de resolverlo es calcular
Fuy = AGFS A, 10%, 4y = $2,00004.7702) = $0, 502,60
Ahora, para calcular F,, puede denotarse a F,; como P,,;, y
Fay= B (Ff P, 12%,%) = $2, 5326001 404050 = §12,438.23.

Otra forma mas rapida de resolver este problema consiste en detectar que P,, = $6,074.60
y que P, = $884.46 son cifras equivalentes cada una a los cuatro retiros de $2,000. Enton-
ces, puede encontrarse F,, en forma directa, dado P;, o P,. Utilizando P, se obtiene

Faa= Fo(Fy P, 12%, 24) = $554.46(15.1756) = $13, 42456,

que se aproxima bastante a la respuesta anterior. Las dos cantidades difieren en $4.02, lo
cual se atribuye a errores de redondeo en los factores de interés.

3.12 Calculos de equivalencias que implican
varias formulas de interés

Ahora, el lector debe sentir mas confianza ante problemas de equivalencias que suponen
flujos de efectivo con interés discreto, y compuesto discreto. Toda la capitalizacién de los
intereses ocurre una vez por periodo (por ejemplo, un afio), y hasta este punto los flujos de
efectivo también ocurren una vez por periodo. Esta seccién proporciona tres ejemplos
que implican dos o mas célculos de equivalencias para obtener una cantidad desconocida.
Se ha utilizado la convencion de flujo de efectivo al final del afio. Debe decirse una vez
mas que la tasa de interés es constante durante los N periodos.

EJEMPLO 3.11

La figura 3.11 ilustra un ejemplo de problema con una serie de flujos de efectivo al final de
cada uno de los ocho afios de extensién. Las cantidades son $100 para el primer afio, $200
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para el segundo, $500 para el tercero, y $400 para cada uno de los afios cuatro a ocho. Es-
to representaria una situacion como los gastos esperados del mantenimiento de cierta pie-
za de equipo, o pagos que se realizan a un fondo. Observe que los pagos se muestran al
final de cada afio, que es la suposicién estandar (convencién) en este libro y en el andlisis
econdmico en general, a menos que se especifique otra cosa. Se desea encontrar a) el valor
presente equivalente del gasto, Py, b) el gasto futuro equivalente, Fg; y c) el gasto anual
equivalente, A, de estos flujos de efectivo si la tasa de interés anual es del 20%.

Afos
0 1 2 3 4 5 6 7 8
a) i *
| $100
|
I (P/F, 20%, 1)
I‘//$zoo
l X (P/F, 20%, 2)
' $400  $400  $400  $400  $400
' $500 > ’
Py= $1,203.82 x (P/F, 20%, 3) x (P/A, 20%, 5)(P/F, 20%, 3)
Anos
1 2 3 4 5 6 7 8
b ; .
|
$100 l !
$200 |
|
\ |
|
x (F/P, 20%, 6) $400  $400  $400  $400  $400
$500 : ——

x (F/A, 20%, 5)

x (E/P, 20%, 7) x (E/P, 20%, 5)

Fg=$5,176.19

Afos
0 1 2 3 4 5 6 7 8
C) | | | | | | | |
| | | | | | | |
| | | | | | | |
| | | | | | | |
| | | | | | | |
| | | | | | | |
| | | | | | | |
\/ \/ \/ \/ \/ \/ \/ \
A=$31373 A A A A A A A
v xam20%s) W )
Py ]
(de a) Fg(de b)

Figura 3.11 Ejemplo 3.11 para calcular los valores equivalentes de P, Fy A
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SOLUCION

a)

b)

©)

Para encontrar el valor equivalente P, es necesario sumar los valores equivalentes de
todos los pagos llevados al principio del primer afio (tiempo cero). Los movimientos re-
queridos de dinero se muestran graficamente en la figura 3.11a).

= RLJF, 200, 1) = 10008 = % S5
FEIEIE, 200, 1) +  $2000.6844) + 13252
+EIEIE, 200, %) +  $5000.57E7) + 2E8.25
AR} A, T0%, 5w (PAF, 20%, %) 4 $400 20000 ¢ (05PEF) 4 EERIE
$1,208.52.

Para encontrar el valor equivalente Fg, se suman los valores equivalentes de todos los
pagos llevados al final del octavo afo (tiempo ocho). La figura 3.11b) indica dichos mo-
vimientos de dinero a través del tiempo. Sin embargo, como ya se sabe que el equiva-
lente P es de $1,203.82, se calcula en forma directa

Fo= FolFJ P, 200, 2) = $1, 200,52 (4.2605) = $5,175.19.

El valor equivalente A de los flujos de efectivo irregulares se calcula de modo directo,
ya sea a partir de P, o de Fg, como

A= PalAf P, 200, 8) = $1, 20252 (0.2606) = $31373
o bien,

A= F(A)F, 10%, &) = $5,175.12(00605) = $212.73
En la figura 3.11c) se muestra el cdlculo de A a partir de P, y de Fg. Asi, se encuentra
que la serie de pagos irregulares que se muestran en la figura 3.11 es equivalente a

$1,203.82 en el tiempo cero, $5,176.19 en el tiempo ocho, o a una serie uniforme de
$313.73 al final de cada uno de los ocho anos.

EJEMPLO 3.12

Transforme los flujos de efectivo del lado izquierdo de la figura 3.12 a los flujos de efectivo
equivalentes del lado derecho. Es decir, considere las cantidades del lado izquierdo como
conocidas y determine el valor desconocido de Q en términos de H de la figura 3.12. La ta-
sa de interés es del 10% anual. (Considere que el signo <= significa equivale a).

SOLUCION

Si todos los flujos de efectivo de la izquierda se llevan al afio cero, se tendria que Py = 2H
(P/A, 10%,4) + H(P/A, 10%,3)(P/F, 10%,5) = 7.8839 H. Cuando los flujos de efectivo del
lado derecho también se llevan al afio cero, se obtiene Q en términos de H. [Observe que
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2H 0
A
H l
RS
|
L L L L | L L L L |
01 2 3 4 5 6 7 8 01 2 3 4 5 6 17
|
Final de afo (FDA) Final de ano (FDA) \
|
Q

Figura 3.12 Diagramas de flujo de efectivo para el ejemplo 3.12

Q al final del afio (FDA) dos es positivo, Q al FDA siete es negativo, y los dos valores de
Q deben ser iguales]. Entonces,

TEEMAE = (N BAE, 10, 11— Q0 F, 105, T,

o bien,

o= 25172 5.

EJEMPLO 3.13

Suponga que usted inicia un plan de ahorro con el que guarda $500 cada afio durante un
periodo de 15 afios. Usted hace su primer exhibicion a la edad de 22 afios y luego deja
la suma acumulada en el plan de ahorro (y 1o hace més exhibiciones anuales) hasta que
llega a la edad de 65, cuando usted retira el monto total acumulado. La tasa de interés
anual promedio que gana este plan es del 10%.

Una amiga suya (que tiene exactamente la misma edad) espera 10 afios para comen-
zar su plan de ahorro (es decir, tiene 32 afos). Ella decide ahorrar $2,000 cada afio en una
cuenta que paga intereses con una tasa anual del 10% y realizara estos depodsitos anuales
hasta que tenga 65 afios de edad, momento en el que retirara la cantidad total acumulada.

(Qué edad tendrd usted cuando la cantidad de ahorros acumulados de su amiga
(que incluye intereses) supere los de usted? Haga todas las suposiciones que crea nece-
sarias.

SOLUCION

Para el ejemplo 3.13, el primer paso importante consiste en formar diagramas de flujo de
efectivo para resolver la incégnita del namero de afios, N, hasta que los valores futuros
equivalentes de ambos planes de ahorro sean iguales. En la figura 3.13 se muestran los dos
diagramas. El valor futuro (F) equivalente del plan de usted es $500(F/A,10%,15)
(F/P,10%, N — 36), y el de su amiga es F" = $2,000(F/A,10%, N — 31). Queda claro que N,
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Diagramas de flujo

Figura 3.13 El plan de ahorro de usted: } Fes=7
|
|
de efectivo para el !

|

|

|

J

ejemplo 3.13 Fin de ano (FDA)
21 22 23 24 3 36 37 38 64
L | |
T T
A =$500/ano
El plan de ahorro de su amiga: b Fgs=7
|
|
Fin de afio (FDA) |
21 22 23 32 33 34 35 36 64 |
|

A" =$2,000/afio

la edad a la que F = F’, es mayor que 32. Si se supone que la tasa de interés permanece
constante en 10% anual, el valor de N puede determinarse por ensayo y error.

N Plan de usted F Plan de su amiga F’

36 $15,886 $12,210
38 $19,222 $18,974
39 $21,145 $22,872
40 $23,259 $27,159

En el momento en que usted tenga 39 afos, los ahorros acumulados por su amiga excede-
ran los de usted (si usted hubiera depositado $1,000 en lugar de $500, tendria 75 afios cuan-
do el plan de su amiga superara al suyo. Moraleja: jComience a ahorrar cuanto antes!)

3.13 Formulas de interés que relacionan un gradiente uniforme de
flujos de efectivo con sus equivalencias anual y presente

Algunos problemas implican ingresos o egresos que se proyectan para que aumenten o
disminuyan en una cantidad uniforme en cada periodo, de manera que constituyan una se-
cuencia aritmética de los flujos de efectivo. Por ejemplo, por el arrendamiento de cierto ti-
po de equipo, los gastos de mantenimiento y las reparaciones relacionados con la compra
del equipo, podrian aumentar en cada periodo en una cantidad que, en forma muy apro-
ximada, es constante. Esta situacion podria modelarse como un gradiente uniforme de flu-
jos de efectivo.

La figura 3.14 es un diagrama de una secuencia de flujos de efectivo de fin de perio-
do que se incrementan en una cantidad constante, G, en cada periodo. La G se conoce como
cantidad en forma de gradiente uniforme. Observe que los tiempos de los flujos de efectivo con
base en los cuales se obtuvieron las férmulas y valores tabulados son los siguientes:
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Figura 3.14 (N-1)G
Diagrama de flujo de efectivo en N-2G
forma de gradiente uniforme i = Tasa efectiva de ( )
que se incrementa G doélares interés por periodo (N-3)C
por periodo
3G [
I A
s+ttt
S S SN AUV SN S
0 1 2 3 4 N-2 N-1 N
Fin de periodo
Fin de periodo Flujos de efectivo
1 0
2 G
3 2G
N-1 (N-2)G
N (N-1G

Advierta que el primer flujo de efectivo ocurre al final del segundo periodo.

3.13.1 Calculo del valor de F cuando se conoce el de G

El valor futuro equivalente, F, de la secuencia aritmética de los flujos de efectivo que se
muestran en la figura 3.14 es

F o= F(E A, 8%, W=T)+ GOF/ A% ¥ -2+
+ FIELA, 2%, 21+ GIF LA, £%, 17,

o bien,

H—1_1 'H-E_]_
F=G[ﬂ+ﬂz_ +ﬂ+z:'z. +

2 _ : _
+Ii'l+zj_| 1+|:'l+z_:|1 1]
z 4
= =l -
=@+ +3+H7 + -

+ﬂ+z]a+ﬂ+ijl+1]—¥
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-1

¥ N
= T IESA, T N) - —. (3.20)

En lugar de trabajar con valores futuros equivalentes, por lo general resulta més practico
hacerlo con los valores equivalentes anual y presente, como en la figura 3.14.

3.13.2 Calculo del valor de A cuando se conoce el de G

A partir de la ecuacién 3.20 es facil obtener una expresion para A, como sigue:

A=F(ArE i M
o M

F MNF .
=_-__-I:"I:i1'IlF.lz.lm
z -4
F M

i z[m]

— G[i— - ﬁ] (3.21)

El término entre corchetes de la ecuacion 3.21 se llama factor de conversion de un gradiente a una
serie uniforme. En el lado derecho del apéndice C se muestran valores numéricos de este fac-
tor para un rango de valores de i y N. Debemos utilizar el simbolo funcional (A/G, i%, N)
para este factor. Asi,

A= LA G EW, V. (3.22)

3.13.3 Calculo del valor de P cuando se conoce el de G

Ahora, se empleara la ecuacion 3.21 para establecer la equivalencia entre Py G.
F= A(PfA, i, )

_ ! m a+8% -1
B [E' u:1+z:u~—1][ F1+ N ]
_ G[ﬂ+_:‘j”—1-wz']

4O

1fa+a%-1 iy
G{E[ M+ _Ii'l+z'3|”]} ©29
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El término entre corchetes de la ecuacion 3.23 se llama factor de conversion de un gradiente a
su valor presente equivalente. También puede expresarse como (1/i)[(P/A, i%,N) — N(P/ F,
i%, N)]. En la columna 8 del apéndice C aparecen valores numéricos de dicho factor para
una gran variedad de valores de i y de N. Para denotar este factor utilizaremos el simbo-
lo funcional (P/G, i%, N). Asi,

B = GRS %, M. (3.24)

3.13.4 Calculos con el uso de G

Asegtirese de observar que el uso directo de los factores de conversién del gradiente se
aplica si no existe flujo de efectivo al final del periodo uno, como en el ejemplo 3.14. Pue-
de haber una cantidad A al final del primer periodo, pero se trata en forma separada, co-
mo se ilustra en los ejemplos 3.15 y 3.16. La ventaja mas grande del uso de factores de
conversion del gradiente (esto es, ahorros en el tiempo de célculo) sucede cuando N es
grande.

EJEMPLO 3.14

Como ejemplo del uso directo de los factores de conversion del gradiente, suponga que se
espera que ciertos flujos de efectivo de final de afio sean de $1,000 para el segundo afio,
$2,000 para el tercero, y $3,000 para el cuarto, y que el interés es del 15% anual, y se desea
encontrar a) el valor presente equivalente al comienzo del primer afio, y b) el valor unifor-
me anual equivalente al final de cada uno de los cuatro afios.

SOLUCION

Observe que esta programacién de flujos de efectivo se ajusta al modelo de las férmulas
del gradiente aritmético, con G = $1,000 y N = 4. (Figura 3.14). Advierta que no existe flu-
jo de efectivo al final del primer periodo.

a) El valor presente equivalente se calcula como
Fu = L, 15%, 4) = $1,0002.79) = §23,70.
b) El valor anual equivalente se calcula a partir de la ecuacién 3.22, as:
A= FlAF, 15%, 4) = $1,00000.2262) = $1,226.20.
Por supuesto, una vez que se conoce P, puede calcularse el valor de A como

A= Faldf P, 15%, 4) = $2, TR0(0.2502) = $1,526 20,
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EJEMPLO 3.15

Como ejemplo adicional del uso de las férmulas de gradiente aritmético, suponga que se
tiene el siguiente flujo de efectivo:

Final del afio Flujos de efectivo ($)
1 -5,000
2 -6,000
3 7,000
4 -8,000

Asimismo, suponga que uno desea calcular su valor presente equivalente con i = 15%
anual, con el uso de los factores conversién del gradiente.

SOLUCION

La programacion de los flujos de efectivo se muestra en el diagrama superior de la figura
3.15. Los dos diagramas de la parte inferior de la figura 3.15 ilustran cémo puede dividir-
se la programacion original en dos conjuntos separados de flujos de efectivo, una serie de
pagos anuales de $5,000, mas un pago en forma de gradiente aritmético de $1,000 que
se ajusta al modelo general de gradiente para el cual hay factores ya tabulados. La suma
de los valores equivalentes presentes de estos dos conjuntos separados de pagos es igual
al valor presente equivalente del problema original. Entonces, con el uso de los simbolos
que se muestran en la figura 3.15, se tiene que

For = Ha+ S
= —A(PS A, 15%, §) — F(PSF, 158, 4
—$5,00002 25500 — $1,00003.750 = —$14, 275 — 3,750 = —$15,065.

Figura 3.15 Fin de afio
Separacion de los 0 1 2 3 4
flujos de efectivo del : * i=15%
ejemplo 3.15
| $5,000
$6,000 7
Pyr=? $7,000 $8,000
Es igual Fin de afio
0 1 2 3 4
T i=15%
|
\ A =$5,000
Poa=? R
Mas Fin de ano
0 1 2 3 4
*‘ T * L l i=15%
1,000
Pog=" 5 $2,000

(El signo de G es negativo) $3,000
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El valor anual equivalente de los flujos de efectivo originales podria calcularse con
ayuda de la ecuacién 3.22, como sigue:

Ap= A+ dg
= —$5,000 — $1,00004,/%, 155, 4) = —$6,326.20.

Arp es equivalente a P, porque —$6,326.30(P/A,15%,4) = —$18,061, que es el mismo
valor que se obtuvo previamente (sujeto a errores de redondeo).

EJEMPLO 3.16

Como otro ejemplo del uso de las féormulas de gradiente aritmético, suponga que se tienen
flujos de efectivo programados exactamente a la inversa de la situacién que se ilustré con
el ejemplo 3.15. El diagrama superior de la figura 3.16 muestra la secuencia siguiente de
flujos de efectivo.

Final del afio  Flujos de efectivo ($)

1 —8,000
2 —7,000
3 —6,000
4 —5,000
Figura 3.16 Fin de afio
Separacion de los 0 1 P 3 4
flujos de efectivo del : ‘ i=15%
ejemplo 3.16 \ l
| $5,000
\ $6,000
\ $7,000
] $8,000
Pyr="?
Es igual Fin de afio
0 1 2 3 4
\ i=15%
|
|
|
|
|
v A = $8,000
Pos
Mas
(El signo de G es positivo) $3,000
Poc $2,000
L $1,000
|
! , T i=15%
0 1 2 3 4

Fin de ano
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Calcule el valor presente equivalente con i = 15% anual con el uso de los factores de inte-
rés en forma de gradiente aritmético.

SOLUCION

Los dos diagramas inferiores de la figura 3.16 muestran cémo puede separarse el gradien-
te uniforme en dos conjuntos separados de diagramas de flujo de efectivo. Debe recordar-
se que los factores de gradiente aritmético del apéndice C son para cantidades en forma
de gradiente en aumento. Entonces,

For = fou+ for
— _ACPSA,15%, 4) 4 GiP/F, 15%, 4)

= —4$5,00002 55500 + $1,000(2.75)
= —$27,540 4 45,700 = —$19,050

Nuevamente, el valor anual equivalente de la serie decreciente original de flujos de
efectivo se calcula con el mismo razonamiento:

A= A+ ds
= —§2, 000+ $1,0000 .47 F, 15%, 4
= —&6,5?3.?0.

En los ejemplos 3.15 y 3.16, observe que el valor presente equivalente de —$18,065, pa-
ra una serie de pagos en forma de gradiente aritmético que aumenta, es distinto del valor
presente equivalente de —$19,050 para pagos de montos idénticos en forma de gradiente
aritmético pero inversos en cuanto al tiempo (serie decreciente de pagos). Tal diferencia
serfa ain mayor para tasas de interés mas altas y cantidades en forma de gradientes més
elevados, y ejemplifica el gran efecto que tiene el tiempo de los flujos equivalentes sobre
sus valores equivalentes. También ayuda notar que el signo de G corresponde a la pendiente ge-
neral de los flujos totales de efectivo en el tiempo. Por ejemplo, en la figura 3.15, la pendiente
de los flujos totales de efectivo es negativa (G es negativa), mientras que en la figura 3.16
la pendiente es positiva (G es positiva).

3.14 Formulas de interés que relacionan una secuencia
geométrica de flujos de efectivo con sus
equivalentes anual y presente

Algunos problemas de equivalencia econémica implican patrones proyectados de flujos de
efectivo que cambian a una tasa promedio, f, en cada periodo. La situacion tipica de esto es
la de un articulo cuyo precio aumenta a una tasa constante cada afo, y puede modelarse
con una secuencia geométrica de flujos de efectivo. El patrén resultante de flujo de efecti-
vo al final de periodo se conoce como serie en forma de gradiente geométrico y tiene la aparien-
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Ay=A0+fN!

)
4
//
4
N
//
Ay=Ay(1+f) o7
Ay= Ay(1+f) -7
A ,/T
_ 1
0 1 2 3 4 N

Fin de periodo

Figura 3.17 Diagrama de flujo de efectivo para una secuencia geométrica de flujos
de efectivo que se incrementan a una tasa constante de f por periodo.

cia general que se ilustra en la figura 3.17. Observe que el flujo inicial de efectivo en esta serie,
Ay, ocurre al final del periodo 1,y que Ay = (A _ )1 + f),2 <k < N. El N-ésimo término en
esta secuencia geométrica es Ay, = A;(1 + f)N-1, y la razén comtin a través de la secuencia
es (A, — A, _1)/A,_1 = f-Nodeje de observar que f puede ser positiva o0 negativa.

Cada término de la figura 3.17 podria hacerse discontinuo, o compuesto, a una tasa de
interés de i por periodo para obtener un valor de P o F, respectivamente. Sin embargo, es-
to serfa tedioso para una N grande, de manera que en lugar de ello es conveniente tener
una sola ecuacién.

Para desarrollar una expresiéon compacta para P con una tasa de interés de i por pe-
riodo para los flujos de efectivo de la figura 3.17, considere la sumatoria

4 )
P=3 40+ =0 A0+ P a+n,
k=1 =1

o bien,

(3.25)

Cuando i # f, se simplifica la ecuacién anterior si se define una “tasa de conveniencia”
(en inglés convenience rate) i-p, como sigue:

_1+¢
1+ F
La tasa de conveniencia también puede escribirse como iz = (i — f)/(1 + f). En la situa-

cién en que i # f, la ecuacion 3.25 se escribe como

£= 1il?i(l1:;‘)_k

irn 1. (3.26)
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A "
(14 Zap)

1+?§

Ay

= 2 (PPA, fapSh, 1N 3.27
1+fli.-“ top¥e, 1) (3.27)

La ecuacién 3.27 hace uso del hecho de que

i i
PIA, Epg®, M=y (- dog)™ =3 (FfF, i p % ).
k=1

k=1

cuando 1 :j? y icg = 0, la ecuacién 3.27 se reduce a

P maom = S
1+ 7 1+

. (3.28)

|

El lector que tenga interés, puede comprobar la ecuacién 3.28 con la aplicacion de la Re-
gla de 'Hopital al factor (P/A, i-z%, N) de la ecuacién 3.27 y tomar el limite cuando i, — 0.

Los valores de i, que se usan para la ecuacién 3.27, por lo general, no se incluyen en
las tablas del apéndice C. Como i es frecuente que no sea una tasa de interés entera, el he-
cho de recurrir a la definicién del factor (P/A, i %, N) (véase la tabla 3.4) y sustituir los tér-
minos en ella es una forma satisfactoria de obtener valores de dichos factores de interés.

El valor equivalente uniforme anual de fin de periodo, A, de una serie en forma de
gradiente geométrico se determina a partir de la ecuacién 3.27 (o de la ecuacién 3.28), co-
mo sigue:

A= BRI (3.29)

El afio cero, base de esta anualidad, que se incrementa a una tasa constante de f % por
periodo, es A, y es igual a

Ao = PSP, fo g%, 1. (3.30)

La diferencia entre A y A; puede verse en la figura 3.18. Por ultimo, el valor futuro
equivalente de esta serie en forma de gradiente geométrico es sencillamente

F= PF/R %, M. (3.31)
En el capitulo 8 (seccién 8.3) se realiza un analisis adicional de las secuencias geomé-

tricas de flujos de efectivo, que tienen que ver con cambios en los precios y en las tasas de
interés.

* Cuando f excede a i, i es negativa, y la situacién precedente es vélida sélo cuando N es finita.
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Ax=A1 + )

-1 A
A=Ay +f) -
//‘

-
-
-
-

$ /\f Nota: El primer flujo
s de efectivo (A,) ocurre
- al final del periodo 1

Ecuacién 3-30 Ecuacién 3-29
A /\/7 A A

Periodo

Figura 3.18 Interpretacion grafica de los términos A y Aj en una serie en forma
de gradiente geométrico cuando f > 0

EJEMPLO 3.17

Considere la secuencia geométrica de flujos de efectivo de final de periodo de la figura
3.19, y determine los valores equivalentes de P, A, A;, y F. La tasa de incremento es del
20% por afio después del primer afio, y la tasa de interés es del 25% anual.

$1,000(1.2)°
///A
$1,0001.2)° "
$1,000(1.2)- -~ "
$1,000 __--~
L T
0 1 2 3 4

Fin de ano

Figura 3.19 Diagrama de flujo de efectivo para el ejemplo 3.17
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SOLUCION

25 — 2
1.z20

41,000
o=
1z

(P,.fﬂ, ,4>| = $203.337 04, 4.167%, 4)

=$E:3333[ (10416774 — 1 ]

ODM1ET (10416774
= $E03 203 £157) = §2,005 03
A= 3201202804 /P, 25%, 41 = $1,275.85;
Ao = $2,012.0204,F, 4167%, 4)
0041671 D167
(10416778 — 1
F = %2,00203F/ P, 25%,4) = $7,255.15.

= %,1[@.::3[ ] = §o23. 24,

EJEMPLO 3.18

Suponga que el gradiente geométrico del ejemplo 3.17 comienza con $1,000 al final del afio
uno y disminuye 20% por afio después del primero. Determine los valores de P, A, A,y F
en estas condiciones.

SOLUCION

El valor de f es —20% en este caso e iqg = [(1 +i)/(1 +f )] — 1 = (1.25/0.80) — 1 = 0.5625
0 56.25% por afo. Las cantidades deseadas son las siguientes:

F= %[{P AL 56,255, 4y = $1, 25001 4795

= $1,540 35;
A= 1,500 33047 P, 255, 4) = $7ER 08
fg= $1,590 3304, P, 56259, 4) = $1,250.00;
F = $1,840 255/ P, 25%, 4) = $4,515.02.

3.15 Tasas de interés que varian con el tiempo

Cuando la tasa de interés de un préstamo puede variar con el tiempo (por ejemplo, la ta-
sa de descuento de la Reserva Federal) es necesario tomar en cuenta este hecho al deter-
minar el valor futuro equivalente del préstamo. En ciertos tipos de préstamo es comun
encontrarse con tasas de interés “escaladoras”. El ejemplo 3.19 ilustra cémo se trata una si-
tuacion asi.
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EJEMPLO 3.19

Una persona realizé un convenio para que le prestaran $1,000 ahora y otros $1,000 dos
afios més tarde. Toda la obligacion debe pagarse al final de los cuatro afios. Si las tasas de
interés en los afios uno, dos, tres y cuatro, son del 10, 12, 12 y 14%, respectivamente, ;cudl
es la cantidad que pagard en una sola exhibicién al final de los cuatro afios?

SOLUCION

Este problema se resuelve capitalizando la cantidad que se adeuda al principio de cada
afio con la tasa de interés que se aplica a cada afio individual, y con la repeticiéon de este
proceso durante los cuatro afos para obtener el valor futuro equivalente total:

F = §1,0000F P, 100, 1) = $1,100;
Foo= $1,100(F P, 1%, 1) = $1,252;
B o= 1,722 + $1,0000F /P, 12%, 1) = $2, 500;
Fa= 2, 5005 P, 14%, 1) = $2,850.

Para obtener el valor presente equivalente de una serie de flujos de efectivo futuros
sujeta a tasas de interés variables, se utiliza un procedimiento similar al anterior con una
secuencia de factores (P/F, i, %, k). En general, el valor presente equivalente de un flujo de
efectivo que ocurre al final del periodo N se calcula con la ecuacién 3.32, donde i, es la ta-
sa de interés para el periodo k-ésimo (el simbolo [] significa “el producto de”):

£
by 222

Por ejemplo, si F, = $1,000 e i; = 10%, i, = 12%, iy = 13%, e i, = 10%, entonces,
P =%1, 0000 /F, 105, TacPy E, 129, 1Tl JF, 123%%, TPy E, 109, 11]
= %1, 000[ {05091 1 (085250 (02250 (050917 ] = $652.

3.16 Tasas de interés nominal y efectiva

Con frecuencia, el periodo de interés, o tiempo entre capitalizaciones sucesivas, es me-
nor que un afo. Se ha vuelto una costumbre mencionar las tasas de interés sobre una
base anual, seguidas por el periodo de capitalizacion si éste fuera distinto de un afio.
Por ejemplo, si la tasa de interés es del 6% por periodo de interés y éste fuera de seis me-
ses, la costumbre es hablar de esta tasa como del “12% capitalizable cada seis meses”.
Aqui, la tasa anual de interés se conoce como tasa nominal, en este caso es el 12%. Una ta-
sa de interés nominal se representa por r. Pero la tasa real (o efectiva) anual sobre el prin-
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cipal no es el 12%, sino algo mayor porque la capitalizacion ocurre dos veces durante el
ano.

En consecuencia, la frecuencia por afio con la que se capitaliza una tasa nominal de in-
terés puede tener un efecto pronunciado sobre el monto en délares (o cualquier otra uni-
dad monetaria) de intereses que se generan en total. Por ejemplo, considere un monto
principal de $1,000 que se va a invertir por tres afios a una tasa nominal de interés del 12%,
capitalizable cada seis meses. Los intereses generados durante los primeros seis meses se-
rian $1,000 x (0.12/2)= $60.

El principal y los intereses al comienzo del segundo periodo de seis meses es de

F+ Fi=$1,0004 360 = 41,080,
Los intereses que se generan durante el segundo lapso de seis meses son
$1,0650 = (012,2) = $53.60.

Entonces, el interés total que se genera durante el afio es de

$E0.00 4 $oa o0 = $122.480,

Por ultimo, la tasa de interés efectiva anual para todo el afio es de

$112.60

3100 w100 = 12.25%,
Si este proceso se repite durante los afios dos y tres, el monto acumulado (capitalizado)

de los intereses se grafica como en la figura 3.20. Suponga que se invierten los mismos

$1,000 al 12% capitalizable en forma mensual, que es el 1% por mes. El interés acumulado

durante tres afios que resulta de la capitalizacién mensual se muestra en la figura 3.21.
La tasa real o exacta del interés que se genera sobre el principal durante un afio se co-

noce como la tasa efectiva. Debe destacarse que las tasas efectivas de interés siempre se ex-

Figura 3.20
$1,000 capitalizables con
una frecuencia semestral

(r = 12%) $418.52

$338.23

$262.48

$191.02

$123.60

Tasa efectiva anual de interés

Monto acumulado de los intereses generados ($)

$123.60 o o
= 1 o) =12. o
$1/000.00( 00%) 36%

1 1 1 1 1 J
0 Y 1 1% 2 2% 3

Fin de afno
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Figura 3.21
$1,000 capitalizables con
una frecuencia mensual

(r=12%) $430.77

$269.73

$126.83

Tasa efectiva anual de interés

- ﬁ’SOszggg (100%) = 12.68%

RN I ]
0 1 2 3
Fin de afio

Monto acumulado de los intereses generados ($)

presan en términos anuales, a menos que se especifique otra cosa. En este libro, la tasa
efectiva de interés anual por costumbre se designa con 7, mientras que la tasa nominal anual
de interés se denota con . En los estudios de ingenieria econdmica donde la capitalizaciéon
es anual, i = r. La relacion entre el interés efectivo, i, y el interés nominal, 7, es

F= (14w -1

donde M es el nimero de periodos de capitalizacién por afio. De la ecuacién 3.33, ahora
queda claro por qué i > r cuando M > 1.

La tasa efectiva de interés es titil para describir el efecto de la capitalizacion del inte-
rés que se genera sobre el interés durante un afio. La tabla 3.5 muestra las tasas efectivas
para varias tasas nominales y periodos de capitalizacion.

Tabla 3.5 Tasas efectivas de interés para varias tasas nominales

y frecuencias de capitalizacion

Frecuencia Numero de periodos

de de capitalizacion Tasa efectiva (%) para tasas nominales de
capitalizacion por afio, M 6% 8% 10% 12% 15% 24%
Anual 1 6.00 8.00 10.00 12.00 15.00 24.00
Semestral 2 6.09 8.16 10.25 12.36 15.56 25.44
Trimestral 4 6.14 8.24 10.38 12.55 15.87  26.25
Bimestral 6 6.15 827 1043 1262 1597  26.53
Mensual 12 6.17 830 1047 12,68 16.08  26.82

Diaria 365 6.18 833 1052 1275 1618 2711
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Es interesante que el procedimiento federal en la legislaciéon de préstamos de Estados
Unidos, ahora requiera de una declaracion acerca de la tasa anual en porcentaje (APR, por
sus siglas en inglés) que se cobra en los contratos de crédito. La APR es una tasa nominal
de interés y no cuenta para la capitalizacién que pueda ocurrir, es decir, la apropiada, du-
rante un afio. Antes de que el Congreso de Estados Unidos aprobara dicha legislaciéon en
1969, los acreedores no tenian obligacién de explicar la forma en que determinaban los car-
gos por interés, o cudl era el costo verdadero del dinero de un préstamo. Como resultado,
los acreditados por lo general eran incapaces de calcular su APR y comparar diferentes
planes de financiamiento.

EJEMPLO 3.20

Una empresa de tarjetas de crédito cobra una tasa de interés del 1.375% mensual sobre el
saldo insoluto de todas sus cuentas. Afirma que la tasa de interés anual es del 12(1.375%)
= 16.5%. ;Cual es la tasa efectiva de interés anual que estd cobrando la compafiia?

SOLUCION

Las tablas del apéndice C se basan en periodos que pueden ser anuales, trimestrales, men-
suales, etcétera. Como no hay tablas para 1.375% (o para 16.5%), en este ejemplo debe
usarse la ecuacion 3.33 para calcular la tasa efectiva de interés:

01654 12
= (14— -1
i (+ 1z :I
=0.1751, o 17 51% /afo .

Observe que r = 12(1.375%) = 16.5%, que es la APR. Como se vio en el ejemplo 3.20,
es verdad que r = M(r/M), donde r/M es la tasa de interés por periodo.

3.17 Problemas de interés que se capitalizan
mas de una vez por ano

3.17.1 Cantidades unicas

Se resuelve cualquier problema que implique valores equivalentes futuro, anual o presente,
con el empleo directo de las ecuaciones 3.3 y 3.33, respectivamente, si se conoce una tasa
nominal de interés, el ntimero de periodos de capitalizacién por afio y el nimero de afios.

EJEMPLO 3.21

Suponga que se invierten $1,000 en una sola exhibicién durante 10 afios a una tasa nomi-
nal de interés del 5% capitalizable trimestralmente. ;Cudl es su valor al final del décimo
ano?
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SOLUCION

Existen cuatro periodos de capitalizacién por afio, es decir un total de 4 x 10 = 40 perio-
dos de interés. La tasa de interés por periodo de interés es 6% /4 = 1.5%. Al sustituir estos
valores en la ecuacion 3.3, se obtiene

F= PEP,1.5%, 400 = $100.000.015% = $10000(1.514) = $151 40,

Otra forma de resolverlo es con la tasa efectiva de interés, la cual, a partir de la ecuaciéon
3.33, es del 6.14%. Por lo tanto, F = P(F/P, 6.14%, 10) = $100.00(1.0614)1° = $181.40.

3.17.2 Serie uniforme y serie en forma de gradiente

Cuando existe mas de un periodo de capitalizacién de interés por afo, las férmulas y
tablas para una serie uniforme y serie en forma de gradiente pueden utilizarse mientras ha-
ya un flujo de efectivo al final de cada periodo de interés, como se ilustra en las figuras 3.6
y 3.14 para una serie uniforme anual y una serie uniforme en forma de gradiente, respec-
tivamente.

EJEMPLO 3.22

Suponga que un banco otorga un préstamo de $10,000, que se liquidaré en pagos periddi-
cos de fin de mes durante cinco afios con una tasa nominal de interés del 12% capitalizable
mensualmente. ;Cudl es el monto de cada pago?

SOLUCION

El niimero de pagos periddicos es 5 x 12 = 60, y la tasa de interés por mes es 12%/12 =
1%. Al sustituir estos valores en la ecuacién 3.13, se obtiene

A= PrasP, 19, 60 = $10,000000822) = $222.

Note que en este ejemplo hay un flujo de efectivo al final de cada mes (periodo de interés),
inclusive en el mes 60.

EJEMPLO 3.23

Se espera que en cierto plan de ahorros haya 0 al final de los primeros seis meses, $1,000
al final del segundo periodo de seis meses, y que se incremente en $1,000 al final de cada
periodo de seis meses de ahi en adelante durante un total de cuatro afios. Se desea encon-
trar la cantidad equivalente uniforme, A, al final de cada uno de los ocho periodos de seis
meses si la tasa de interés nominal es del 20% capitalizable semestralmente.

SOLUCION

En la figura 3.22 se presenta un diagrama de flujo de efectivo, y la solucién es

A = G(A/G, 10%, 8) = $1,000(3.0045) = $3,004.50
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$7,000
$6,000
$5,0
$4,000
$2 ooo$3’000 A=

$1 000 ,T T 4 A 4 4 4 4 4 4

/ [ [ [ [ [ [ [ [

} t ? { ! ! ! | i=10% por 6 meses | | | | | | | | |
0 1 2 3 4 5 6 7 8 <:> 0 1 2 3 4 5 6 7 8

Periodos de seis meses Periodos de seis meses

Figura 3.22 Gradiente aritmético del ejemplo 3.23 con capitalizacion mas frecuente
que una vez por afio

En la figura 3.22, el simbolo <= indica que el diagrama de la izquierda es equivalente al
de la derecha una vez que se determing el valor correcto de A. En el ejemplo 3.23, la tasa de
interés por periodo de seis meses es del 10%, y los flujos de efectivo ocurren cada seis meses.

3.18 Problemas de interés con menos flujos de efectivo
que periodos de capitalizacion

En general, si i es la tasa efectiva de interés por periodo de interés, y hay una serie unifor-
me de flujo de efectivo al final de cada K-ésimo periodo de interés (K > 1), entonces la can-
tidad equivalente, A, al final de cada periodo de interés es

A= X(A/F &%, ). (3.34)

Con un razonamiento similar, si i es la tasa efectiva de interés por periodo de interés, y
existe un flujo de efectivo uniforme, X, al principio de cada K-ésimo periodo de interés, en-
tonces la cantidad equivalente, A, al final de cada periodo de interés es

A= X(A/P 2, K. (3.35)

EJEMPLO 3.24

En el diagrama a) de flujo de efectivo, escriba una ecuacién que convierta las tres cantida-
des, $X, en su valor anual equivalente durante N afios (N = 3Z) si la tasa de interés es del
i% anual. Para el diagrama b) de flujo de efectivo, determine la cantidad equivalente anu-
al durante 18 afios si i = 10% anual.

Fin de ano (FDA) $1,000 $1,000 $1,000

o 2w w1 L]
lilN:BZU(’]ZlS

$X $X $X Fin de ano (FDA)

a) b)
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SOLUCION

a) Con el uso de la ecuacién 3.35, se ve que el valor de A correspondiente a los tres pagos
de $X es

A=$E (AR, 5, DD,

b) La ecuacion 3.34 permite calcular el valor de A, que se extiende desde el final del pri-
mer afo hasta el final del afio 18:

A= $1,0000 4/ F, 105, &) = $129.60.

EJEMPLO 3.25

Suponga que existe una serie de ingresos de $1,000 cada uno al final de afio, y que se de-
sea calcular su valor equivalente al final del décimo afio si la tasa nominal de interés es del
12% capitalizable trimestralmente. En la figura 3.23 se ilustran los flujos de efectivo.

SOLUCION

La tasa de interés es 12%/4 = 3% por trimestre, pero la serie uniforme de flujos de efecti-
vo no ocurre al final de cada trimestre. En tales casos pueden hacerse adaptaciones espe-
ciales para que las férmulas de interés se ajusten a las tablas con que se cuenta. Para
resolver este tipo de problema, hay que 1. calcular un flujo de efectivo equivalente para el
intervalo de tiempo que corresponda a la frecuencia de capitalizacién establecida, o 2. de-
terminar una tasa efectiva de interés para el intervalo de tiempo que separa los flujos de
efectivo.

El primer procedimiento de adaptacién consiste en tomar el nimero de periodos de ca-
pitalizacion durante los cuales ocurre un flujo de efectivo, y convertir éste a su serie uni-
forme equivalente de final de periodo. Los diagramas de flujo de la parte superior de la
figura 3.24 ilustran este enfoque aplicado al primer afio (cuatro periodos de interés) para
el ejemplo de la figura 3.23. La cantidad uniforme al final del trimestre, equivalente a
$1,000 al final del afio con un interés del 3% por trimestre, se calcula con el uso de la ecua-

cion 3.34.
A=F(AF, 2%, 4= $1,00000.22800 = 3220,
$1,000 $1,000 $1,000 $1,000 Fe?

,,,,,,,,,,,,, )

|

|

|

L | | | | | L L L L L @ )\ |
0 1 2 3 4 5 6 7 8 /\/ 36 37 38 39 40 39 40

Trimestres
i= 14_2% = 3%/trim.

Figura 3.23 Serie uniforme del ejemplo 3.25 con flujos de efectivo con frecuencia menor
que los periodos de capitalizacion
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F =$1,000 A =$239
i= 11—% = 3%/trim. T T T T
[ [ [ [
L | | | @ L 1 1 1 ]
0 1 2 3 4 0 1 2 3 4
Trimestres Trimestres

Fy=?
A=$239,i=3%/ trim. *
AL o

Trimestres Trimestres

Figura 3.24 Primera adaptacion para resolver el ejemplo 3.25

Asi, los $239 al final de cada trimestre son equivalentes a $1,000 al final de cada afio.
Esto es verdad no sélo para el primer afio, sino también para cada uno de los 10 bajo con-
sideracion. Después, la serie original de 10 flujos de efectivo de $1,000 al final de afio puede
convertirse a un problema que implica 40 cantidades de $239 cada una al final de trimes-
tre, como se muestra en los diagramas de flujo de efectivo de la figura 3.24.

Luego, el valor futuro equivalente al final del décimo afio (40-ésimo trimestre) se
calcula asi:

Fap= A(EIA, 2% 40) = 297540120 = $18,021.

El segundo procedimiento para manejar flujos de efectivo que ocurren con una fre-
cuencia menor que los periodos de capitalizacion consiste en encontrar la tasa exacta de
interés para cada periodo que separa los flujos de efectivo, y luego aplicar en forma direc-
ta las féormulas y las tablas de interés para la tasa exacta de interés. Para el ejemplo 3.25, el
interés es del 3% trimestral y los pagos ocurren cada afio. Entonces, la tasa de interés por
encontrarse es la exacta de cada afio, o tasa efectiva anual. La tasa efectiva anual que corres-
ponde al 3% por trimestre (12% nominal) se calcula con la ecuacién 3.33:

4
(1 + %) —1=(E/P, 3%, 4) —1 = 01255

Entonces, el problema original de la figura 3.23 puede expresarse como se muestra en la
figura 3.25. El valor futuro equivalente de esta serie se calcula como

Flo= ACFjA,12.55%, 100 = $1,0000F, 4, 12.55%, 100 = $18,002
Como es comun que los factores de interés para una i = 12.55% no se tabulen, debe calcu-

larse el factor (F/A,12.55%,10) con la sustitucién de i = 0.1255 y N = 10 en el equivalente
algebraico del factor, [(1 + )N — 1]/i. (Véase la tabla 3.4).
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Fig=?

Iy

A =$1,000 :

|

T T T x T T T i =12.55%/afno. :

[ @ [ I I | | I J

0 1 2 3 4 /\/ 9 10 0 1 2 3 4 /\/ 10
Anos Anos

Figura 3.25 Segunda adaptacion para resolver el ejemplo 3.25

Es probable que el segundo procedimiento que se acaba de ilustrar sea la manera mas
popular de resolver problemas donde los flujos de efectivo suceden cada K (K > 1) perio-
dos de capitalizacién. Con el uso del segundo método, descubrimos que la pregunta bési-
ca se vuelve: “;Cémo se puede encontrar una tasa efectiva de interés para el intervalo fijo
de tiempo (K periodos de capitalizacion) que separa los flujos de efectivo?” Ahora se va a
formalizar este procedimiento con el empleo de una versién mas general de la ecuacién
3.33 para determinar una tasa efectiva de interés por cada K periodos de capitalizacion:

i (por cada K periodos de capitalizacién) = (1 + r/M)¥ — 1. (3.36)

Donde, K = ntmero de periodos de capitalizaciéon por intervalo fijo de tiempo que
separa los flujos de efectivo;
r = tasa nominal de interés anual;
M = ntmero de periodos de capitalizacion anual.

EJEMPLO 3.26

Determine el valor presente equivalente, P, del diagrama de flujo de efectivo siguiente:

A/trim. = $1,000

P
!
|
|
|
0

Fin de trimestre

La tasa nominal de interés es del 15% capitalizable mensualmente. Los flujos de efectivo ocu-
rren cada tres meses (una vez por trimestre).

SOLUCION

Con la ecuacién 3.36, se determina la tasa efectiva de interés por trimestre: i/trim. = (1—{—%)3 —
1 = (1.0125)3 — 1 = 0.038, 0 3.8%. Entonces, P = $1,000 x (P/A,3.8%,8) = $6,788.70. Note
que el segundo procedimiento también puede usarse con facilidad para flujos de efectivo
no uniformes.
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3.19 Féormulas de interés para flujos de efectivo discretos
con capitalizacion continua

En la mayor parte de las transacciones de negocios y estudios econémicos, el interés se ca-
pitaliza al final de periodos discretos, y, como se estudi6 anteriormente, se da por hecho
que los flujos de efectivo ocurren en cantidades discretas al final de tales periodos. En los
capitulos restantes del libro se usard esta prdctica. Sin embargo, es evidente que en la mayoria
de las empresas, el dinero esta fluyendo dentro y fuera en una corriente casi continua.
Dicha situacién crea oportunidades para capitalizar con mucha frecuencia el interés gene-
rado, ya que el efectivo, siempre y cuando esté disponible, puede usarse de manera renta-
ble. Como esta condicién puede presentarse (modelarse) cuando estan disponibles tasas
de interés con capitalizaciéon continua, los conceptos de capitalizacién continua y flujos de
efectivo continuos se utilizan en ocasiones en los estudios econémicos. En realidad, en la
mayoria de casos, los efectos de estos procedimientos son minimos en comparacion con
los de la capitalizacion discreta.

El interés continuo supone que los flujos de efectivo ocurren a intervalos discretos
(por ejemplo, una vez al afio), pero que la capitalizacion es continua a través del interva-
lo. Por ejemplo, con una tasa nominal de interés anual igual a 7, si el interés se capitaliza
M veces por afio, una unidad del principal se convertira en [1 + (/M) al cabo de un afio.
Si se hace M/r = p, entonces la expresion anterior se convierte en

i -{0Y]

Puesto que

1 F
lim (1+—) = =2.7188. .,
L e z

La ecuacién 3.37 se escribe como ¢’. En consecuencia, el factor del monto compuesto capitali-
zable continuamente (flujo de efectivo tinico) con una tasa nominal de interés de 7% para N
afios es ¢’N. Con la notacion funcional, lo anterior se expresa como

(EfE %, W= ™ (3.38)

Observe que el simbolo r es directamente comparable con el que se utiliza para la capita-
lizacién discreta y los flujos de efectivo discretos (i%), excepto que 1% sirve para denotar
la tasa nominal y el uso de capitalizacién continua.

Como para la capitalizacion continua e’™N corresponde a (1 + )N en la capitalizacion dis-
creta, e’ es igual a (1 + 7). Entonces, se concluye en forma correcta que

= -1 (3.39)

Con el empleo de esta relacion, los valores correspondientes de (P/F), (F/A) y (P/A) para la
capitalizacién continua pueden obtenerse a partir de las ecuaciones 3.4, 3.6 y 3.8, respecti-
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vamente, con la sustitucion de e — 1 en lugar de i en dichas ecuaciones. Asi, para la capi-
talizacién continua y flujos de efectivo discretos, se tiene que

FIF, 9, ) = o = e, (3.40)
+
PO |
(FfA, x%, W) = R (3.41)
T L
BA, =t = ¢ ] (3.42)

et =1 S =1

Los valores de (A/P, 1%, N) y (A/F, t%, N) se obtienen a través de sus relaciones inver-
sas (P/A,r%,N) y (F/A,r%,N), respectivamente. En la tabla 3.6 se resumen diversos facto-
res de capitalizacién continua y flujos de efectivo discretos, asi como su utilidad.

Tabla 3.6 capitalizacion continua y flujos de efectivo discretos: factores

y simbolos de interés?

Factor por el cual Simbolo
multiplicar funcional
Para encontrar Dado: a lo que esta dado Nombre del factor del factor

Para flujos de efectivo tinicos:

F P e'N Monto compuesto (F/P, r%, N)
con capitalizacién
continua (flujo de
efectivo Uinico)

p F e™N Valor presente (P/F, t%, N)
equivalente con
capitalizacion continua
(flujo de efectivo tinico)
pago tnico

Para una serie uniforme (anualidades): |
F A V-1 Monto compuesto con (F/A, r%, N)
capitalizacién continua
L | (serie uniforme)
P A m Valor presente equivalente (P/A, r%, N)
con capitalizacion
& -1 continua (serie uniforme)
A F 1 Fondo de amortizacion (A/F, t%, N)
de capitalizacién
o @ -1 continua
A P — T Recuperacion de capital (A/P, 1%, N)
con capitalizacion
continua

@ r, tasa nominal anual de interés, capitalizado en forma continua; N, niimero de periodos (afios); A, monto anual equivalente (ocurre al
final de cada ano); F, valor futuro equivalente; P, valor presente equivalente.
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Como en este texto no se usa con frecuencia la capitalizacién continua, en el apéndi-
ce D no se ofrecen valores detallados para (A/F, 1%, N) ni para (A/P, r%,N). Sin embargo,
las tablas del apéndice D muestran valores de (F/P,1%,N), (P/F,t%,N), (F/A,t%,N) y
(P/A,1%,N) para un ntimero restringido de tasas de interés.

Observe que las tablas de interés y los factores de anualidad para la capitalizacion
continua se tabulan en términos de las tasas nominales anuales de interés.

EJEMPLO 3.27

Suponga que alguien tiene un préstamo de $1,000 y desea determinar qué pagos equiva-
lentes uniformes de fin de afio, A, podria obtener de él durante 10 afios, si la tasa nominal
de interés es del 20% capitalizable continuamente. (M = c0)

SOLUCION

Aqui se utilizard la formulaciéon

A= BALE, %, M.

Como el factor (A/P) no esta tabulado para capitalizacion continua, se sustituira su in-
verso (P/A), que esta tabulado en el apéndice D. Entonces,

1

A= E xR, 2o, 10

=4%1,000 = =255,

23.2054

Observe entonces que la respuesta al mismo problema con capitalizacién discreta anual
M=1)es

A= (AP, 205, 100
= $1,000(0 2255 = $258.

EJEMPLO 3.28

Una persona necesita $12,000 de inmediato para el enganche de una casa nueva. Suponga
que puede obtener este dinero en préstamo de su compaiia de seguros. Debe reponer el
préstamo en pagos iguales cada seis meses durante los préximos ocho afios. La tasa nomi-
nal de interés que se esta aplicando es del 7% capitalizado en forma continua. ;Cual es el
monto de cada pago?

SOLUCION

La tasa nominal de interés por seis meses es de 3.5%. Entonces, A cada seis meses es
$12,000(A/P, r = 3.5%, 16). Al sustituir los términos en la ecuacién 3.42 para luego usar su
inverso, se determina que el valor de A cada seis meses es de $997:

1 $12,00
.li=$12,ElIlIl|:ﬂ:,MJt=3_3:;.-ﬁ153]= s - 4|




w
3.20

Figura 3.26

Diagrama de flujo de efectivo
general para capitalizacion
continua, flujos de efectivo

continuos
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Formulas de interés para flujos de efectivo continuos
y capitalizacion continua

El flujo continuo de fondos significa que estan ocurriendo una serie de flujos de efectivo a
intervalos de tiempo infinitesimalmente cortos; esto corresponde a una anualidad que tie-
ne un nimero infinito de periodos cortos. Este modelo se aplica a las compaifiias cuyos in-
gresos y egresos suceden con frecuencia durante cada dia habil. En tales casos, es normal
que el interés se capitalice en forma continua. Si la tasa nominal de interés anual es r y exis-
ten p pagos por afio para totalizar una unidad por afio, entonces, con la ecuacién 3.8, el va-
lor presente equivalente al principio de afio (para un afio) es

o] [[1+I?'IF=JF—1’=[1+(?IPJ]“‘—1 .43

T & | #ell+ riee "1+ (il

El limite de [1 + (r/p)]P conforme p tiende al infinito es e". Si se llama al valor presente equi-
valente de una unidad por afio, que fluye en forma continua y con capitalizaciéon continua
de los intereses, el factor del valor presente con capitalizacién continua (flujo de efectivo continuo
y uniforme durante un periodo), se encuentra que

& =1

(B, 1) =

(3.44)

E

donde A es el monto que fluye de manera uniforme y continua durante un afio (aqui, $1).
Para que A fluya cada afio durante N afios, como se ilustra en la figura 3.26,

PP
o Y

(B/ A, v, M) = ) (3.45)

que es el factor del valor presente equivalente con capitalizacion continua (flujos de efectivo con-
tinuos y uniformes).

(monto tinico) (monto tinico) ‘A

_ [
A = Flujo de efectivo que sucede en forma continua a través de cada periodo!
[

I~~~ A u

P = Valor equivalente Valor futuro equivalente = F
1
[
\
[

I~

= Tasa nominal de interés
con capitalizacién continua
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La ecuacién 3.44 también puede escribirse como

(B/R e, 1) = e~ ["‘P;l] = (B/F, £, 1) [“tl]-

Como el valor presente equivalente de $1 por afio, que fluye de manera continua con ca-
pitalizacion continua de los intereses, es (P/F, r%, 1)(e" — 1)/, se sigue que (¢" — 1)/r tam-
bién debe ser el monto compuesto de $1 por afo, que fluye continuamente con intereses
que se capitalizan en forma continua. En consecuencia, el factor del monto compuesto con ca-
pitalizacion continua (flujo de efectivo continuo y uniforme durante un afio) es

-1

(3.46)

l:'F H.l EI}I“’.I 1:' =

Para N afios,

"o
FR et M= T ! (3.47)

La ecuacion 3.47 también se obtiene por integracién de esta manera:

_ " 1 L
F= .ﬁ.f M= A (—) f et -.'[t_,
o ¥/

J”—l]

o bien,

A N LU
F= :-Ef :I||:|_ ,ﬁ_[ r
Este es el factor del monto compuesto con capitalizacion continua (flujos de efectivo continuos y
uniformes durante N afios). _

Los valores de (P/A, r%, N) y (E/A, r%, N) se dan en las tablas del apéndice D para
varias tasas de interés. Los valores de (A/P, r %, N) y (A/F, r %, N) se obtienen con rapidez
mediante su relacién inversa a (P/A, 1%, N) y (F /A, 7%, N), respectivamente. En la tabla
3.7 se presenta un resumen de estos factores y de su utilidad.

EJEMPLO 3.29

¢Cual es el valor futuro equivalente al final de cinco afios de un flujo de efectivo uniforme
y continuo, a razén de $500 por afio durante cinco afios, con intereses que se capitalizan
en forma continua a la tasa nominal anual del 8%?

SOLUCION
Se tiene que:
F = A A 8%, 5 = $500 « 61478 = §5,074.

Note que si este flujo de efectivo hubiera ocurrido en cantidades de $500 al final del afio
con capitalizacién discreta anual con i = 8%, el valor futuro equivalente habria sido

F o= AfF/A, 5%, 5 = $500 « 55666 = 2,503,
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Tabla 3.7 Flujos de efectivo continuos y uniformes con capitalizaciéon continua: factores

de interés y sus simbolos?

Factor por el cual Simbolo
hay que multiplicar funcional
Para encontrar Dado: a lo “que esta dado@ Nombre del factor del factor
_ -1 _
F A " Monto compuesto (F/A,r%, N)
con capitalizacién
continua (flujos de
efectivo continuos y
-~ R uniformes) -~
P A Valor presente (P/A, 1%, N)
Pt equivalente con
capitalizacion continua
(flujos de efectivo
_ v continuos y uniformes) _
A F P Fondo de amortizacién (A/F, 1%, N)
con capitalizacién continua
(flujos de efectivo
_ pet™ continuos y uniformes) _
A P prr.) Recuperacion de capital con  (A/P, r%, N)

capitalizacién continua
(flujos de efectivo
continuos y uniformes)

4y, tasa nominal anual de interés, con capitalizacién continua; N, ntimero de periodos (afios); A, monto de dinero que fluye en forma
continua y uniforme durante cada periodo; F, valor futuro equivalente; P, valor presente equivalente.

Si los pagos de fin de afio hubieran ocurrido con una tasa nominal de interés capitalizado
en forma continua de 8%, entonces el valor futuro equivalente habria sido

F o= A/, 2%, 5 = $500 x 55052 = $2,5852,

Queda claro que para un monto dado, A, y capitalizacion continua de una tasa nomi-
nal de interés dada, el flujo continuo de fondos produce el mayor monto del valor futuro
equivalente.

EJEMPLO 3.30

(Cuadl es el valor futuro equivalente de $10,000 por afio que fluye en forma continua du-
rante 8.5 afos, si la tasa nominal de interés es del 10% que se capitaliza en forma continua?
SOLUCION

En 8.5 afios hay 17 periodos de seis meses, y la tasa r por seis meses es de 5%. La A cada
seis meses es de $5,000, por lo tanto F = (F/A, 5%, 17) = $133,964.50. Esta formulacién se
utiliza con la finalidad de encontrar un factor de interés que tenga un valor entero para N.
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Se obtendria la misma respuesta con el reacomodo de la definicién del factor (F/ Z, 1%, N)
que se da en la tabla 3.7 para N = 8.5 afios:

F = $10,000 D -1
- Q.10

= $122 554 50,
3.21 Problemas adicionales resueltos

Esta seccién contiene muchos problemas resueltos que ilustrardn atn mas los conceptos
de equivalencia econémica del capitulo 3.

PROBLEMA 1

Dada la informacién y la tabla que siguen, determine el valor de cada incégnita marcada
con ?:

Cantidad principal del préstamo = $10,000

Tasa de interés = 8% anual

Duracién del préstamo = 3 afios

Fin del afio k Interés pagado Reembolso del principal
1 $800 ?
2 $553.60 $3,326.40
3 ? ?
SOLUCION

A juzgar por los datos de la tabla, estd implicado un esquema de pagos uniformes anua-
les. Asi, el pago total anual = $10,000 (A/P,8%, 3)= $3,880. Al final del afio uno, el reem-
bolso del principal serd de $3,880 — $800 = $3,080. Al comienzo del afio tres, el principal
que resta por pagar es de $10,000 — $3,080 — $3,326.40 = $3,593.60. Por lo tanto, el interés
pagado durante el afio tres, es de 0.08($3,593.60) = $286.40. (En este problema se redon-
dearon las cifras ya que las tablas de interés tienen cuatro digitos significativos).

PROBLEMA 2

Suponga que la tasa de interés del 8% del problema 1 es nominal. Si la capitalizacién ocu-
rre mes a mes, ;cudl es la tasa efectiva de interés anual?

SOLUCION

Se emplea la ecuacion 3.33 para encontrar

noe R
= |14+ —— -1
I (+12)

= 0.083 (8.3% es la tasa efectiva de interés anual).
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PROBLEMA 3

Compare el interés que generan $9,000 durante cinco afos al 8% de interés simple anual,
con el interés que produce la misma cantidad durante cinco afios con el 8% de interés com-
puesto anual. Explique a qué se debe la diferencia.

SOLUCION

Con interés simple:
I = (P)(N)(i) = $9,000(0.08)(5) = $3,600;
Total = $9,000 + $3,600 = $12,600.

Con interés compuesto:
F = P(F/P, 8%, 5) = $9,000(1.4693) = $13,223.70;
Interés total = $13,223.70 — $9,000 = $4,223.70.

La diferencia en el monto de los intereses generados se debe a que la capitalizacién permi-
te que los intereses del afio anterior también generen intereses, mientras que para el inte-
rés simple esto no sucede.

PROBLEMA 4

En el siguiente diagrama encuentre el valor de X, con el minimo ndmero de factores de in-
terés, de manera que los dos diagramas de flujo de efectivo sean equivalentes con una tasa
de interés de 10% anual:

$1000
$800
$600
$400

LT

0 1 2 3 4 5
Fin de ano (FDA)

X X X X
$100 T T T T
0 1 2 3 4 5

Fin de ano (FDA)



128 CaPITULO 3 / RELACIONES DINERO-TIEMPO Y SUS EQUIVALENCIAS

SOLUCION

Se utilizara el FDA como el punto de referencia, y tres factores de interés:
$1,000 4 32000 F A, 105, 41 — $2000R 00, 109, 4) = 1004 (P4, 10, 4)

 $E00 4+ $E00CF A, 109, 4) — $2000P 5, 109, 4)

A (P A, 1055, 4)

PROBLEMA 5

Obtenga una expresion para el valor de Z en el diagrama de flujo de efectivo de la izquier-
da, que establece una equivalencia con el de la derecha. La tasa nominal de interés es del
12% con capitalizacién trimestral:

$1,000
Fin de afno (FDA) T

Z Z Z Z Z Fin de ano (FDA) $5,000

SOLUCION
Se tiene lo siguiente:
P= 1401204 -1 [emuacidn (2220
e 01255 (12.55%:);
—X — (A, 12.55%, 4) = $1,000(F/F, 12.55%, ) — $5, 000 /F, 12.55%, &)

$1,000¢04E, 12 .555%, 21 — $5, 00007 /F, 12.55%, &)

£= [—1 — (/A 12 55, 41]

PROBLEMA 6

Un estudiante decide hacer depédsitos semestrales de $500 cada uno en una cuenta banca-
ria que paga una APR (tasa de interés nominal) del 8% capitalizable cada semana. ;Cuan-
to dinero habra acumulado el estudiante en la cuenta al cabo de 20 afios? Suponga que
sOlo se realiza un retiro (al final del plazo).

SOLUCION

Con la ecuacién 3.36, se vio que i semestral (26 semanas) es igual a

0.0
(1 + ﬁ) —1 = 0,045 (4055
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Entonces, F al final del ano 20 serd F = $500(F/A, 4.08%, 40), o bien,

B oMot -17 48510-17
F—m[w] —m[m] = 448,415

PROBLEMA 7

Considere un gradiente geométrico de FDA, que dura 8 afios, cuyo valor inicial al FDA
uno es de $5,000, y f, = 6.04% anual de entonces en adelante. Encuentre la cantidad equi-
valente en forma de gradiente uniforme durante el mismo periodo, si el valor inicial de los
flujos de efectivo al final del afio uno es de $4,000. Responda las preguntas siguientes
mientras determina la cantidad en forma de gradiente, G. La tasa nominal de interés anu-
al es del 8% capitalizable en forma semestral.

a) ;Cudl es la i-?
0.05%
P= (1+ T:l —1 =006

= B156%;

_ 1+ 00814
o T 006
b) (Cuél es P, para la serie en forma de gradiente geométrico?

—1 =002 Z%).

_ $5000
T 1 4 DO
= $34 541,

'H:' I:Ffll"lq'.l Eq‘l".l E:I

c) (Cual es P, del gradiente uniforme (aritmético) de los flujos de efectivo?
B = $4,000000 A, 816%, 81 + GG, 816%, 5.

d) ¢Cual es el valor de G?

Hacer P, = P’ y resolver para G. Respuesta: G = $662.53.

PROBLEMA 8

Una persona realiza cinco depésitos anuales de $2,000 en una cuenta de ahorros que paga
una tasa de interés del 4% anual. Un afio después de realizar el primer depdsito, la tasa
de interés cambia al 6% anual. Cinco afios después de que hizo el dltimo depdsito, retira de
la cuenta el dinero que habia acumulado. ;De cudnto es el retiro?
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SOLUCION

Fin de ano (FDA)

4% 4% 4% 4% 4% 6% 6% 6% 6%
1 I I 1 I I 1 I 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9

L e

[y
o

F = 2, 000(Er A, 4%, SiEP, 4%, 1P, 6%, 4) = $14, 223,

PROBLEMA 9

Cierta cantidad futura, F, es equivalente a $2,000 que se recibirdn cada seis meses durante
los 12 préximos afos. La tasa nominal de interés es del 20% capitalizado en forma conti-
nua. ;Cual es el valor de F?

SOLUCION

$2,000

~ 6 meses (F/A, 10% por 6 meses, 24 periodos de seis meses)

= $190,607.40.

PROBLEMA 10

¢Cudl es el valor de P que es equivalente a A = $800/afio ($800 que fluyen en forma con-
tinua cada afo) durante 11.2 afios? La tasa nominal de interés es del 10%, capitalizado en
forma continua.

SOLUCION
L= 0]

ano

L g A1 _q
= $00 (D.m.-ﬂmallzr-) = 3500 (El.lljell-")

= 45,260,

F= (LA, 10% afio, 11.2 afios)
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A | B Celda  Nombre
1 300% Bl i
2 | 7 B2 N
_3
4 Celda Contenido
5| (FRi%N)= B5 (1+)~N
i {Pfﬁ: 1‘9{5 N) —. B6 1/(1+i)’\N
d | AR N= B7 ((1+i)~N-1)/i
B | PAIKN= B8 ((1+)AN-1)/ (#*(1+i)~N)
9| ARimN)= B9 i/((1+i)"N-1)
A0 | (AP % N) = BIO  #*(1+i)AN/((1+)*N-1)
11
E (PG, 1% 1) = 56218  B12  ((1+)AN-1)/(*(1+)"N)-N/(1+i)AN) /i
3| (AGi% )= 20063 B13  (1/i)-N/((1+i)"N-1)
M| (A% )= 35 2761 Bl4  ((1+i)~N-1)/i"2-N/i

Figura 3.27 Hoja de célculo para generar valores del factor de interés con capitalizacion discreta

3.22 Aplicaciones en hoja de calculo

Los apéndices C y D tabulan los factores de interés mas comunes para distintas tasas de
interés y ntimero de periodos de capitalizacién. Sin embargo, es frecuente que se usen ta-
sas de interés que no aparecen en las tablas de los apéndices. En este caso es necesario rea-
comodar las ecuaciones para definir los factores de interés. Este proceso se facilita si se
utiliza una hoja de calculo.

La figura 3.27 muestra una hoja de calculo (y las férmulas que corresponden a cada
celda) que puede usarse para generar los valores de los factores de capitalizacién discreta
para una tasa de interés (i) y un niimero de periodos de capitalizacién (N) dados. En la fi-
gura 3.28 se muestra una hoja de célculo similar para generar los valores de factores en el
caso de que la capitalizacién sea continua.

La figura 3.29 es un modelo de hoja de calculo para obtener tasas efectivas de interés.
Dada una tasa nominal de interés (r) y el nimero de periodos de capitalizacién por afio (M),
la hoja de célculo obtiene la tasa efectiva de interés anual. Si los flujos de efectivo tienen
lugar con menor frecuencia que los periodos de capitalizacion (por ejemplo, la capitalizacion
es mensual y los flujos de efectivo suceden cada trimestre), la hoja de calculo permite obte-
ner la tasa efectiva de interés para el intervalo de tiempo que separa los flujos de efectivo.

3.23 Resumen

El capitulo 3 present? las relaciones fundamentales del valor del dinero en el tiempo, que
se utilizan en el resto de este libro. Se destacé de manera especial el concepto de equiva-
lencia econémica, tanto para los casos en que los flujos de efectivo y las tasas de interés re-
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A | B | Celda Nombre

1 150% Bl r

2 | 5 B2 N
D
4 | Celda Férmula
5| (AP ro )= B5 =EXP(r*N)
b | (FR r% N)= B6 =EXP(-r*N)
| (A r%m N = B7 =(EXP(r*N)-1)/(EXP(r)-1)
8| (FA W N= B8 =(EXP(r*N)-1) / (EXP(r*N)*(EXP(r)-1))
9| AR rW N = B9 =(EXP(r)-1)/(EXP(r*N)-1)
A0 (AR r% NI = B10 =(EXP(r*N)*(EXP(r)-1))/(EXP(r*N)-1)
Figura 3.28 Hoja de calculo para generar valores de factores de interés con capitalizaciéon continua

Celda Nombre
Al B | C D E

1 |Tasa de interés nominal, r 12% El r

2 |Periodos de capitalizacién por afio, M 12 E2 M

3 |Numero de periodos de capitalizacién E5 K

4 por intervalo fijo de tiempo

i} que separa los flujos de efectivo, K 4

g : | — Celda Contenido

Tasas efectivas de interés:

8 i (anual) | 12.68 E8 =((1 +r/M)"M)-1

9 i (por K periodos de capitalizacion 4.06 E9 =((@+7/M)"K)-1
Figura 3.29 Hoja de célculo para obtener tasas efectivas de interés

w
3.24

levantes fueran discretos o continuos. Es recomendable que el lector domine el material de
este capitulo antes de embarcarse en el estudio de los capitulos que siguen. En el apéndice
B se listan las abreviaturas y notacién importantes del capitulo 3, que servird como refe-
rencia rapida para el uso de este libro.
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3.25 Problemas

Los nimeros entre paréntesis al final de un pro-
blema se refieren a la(s) seccion(es) del capitulo
que se relaciona(n) mas de cerca con el problema.

3.1. ;Qué cantidad, en una sola exhibicién, de inte-
reses generard un préstamo de $10,000 que se
contraté el 1 de agosto de 2002 para reembolsar-
se el 1 de noviembre de 2006, con interés simple
ordinario del 10% anual? (3.4)

3.2. Dibuje un diagrama del flujo de efectivo para
un préstamo de $10,500 con una tasa de interés
del 12% anual durante un periodo de seis afios.
¢Qué cantidad de interés simple se pagara en una
sola exhibicién al final del sexto afo? (3.4, 3.7)

3.3. ;Cudl es el valor futuro equivalente de $1,000
que se invierten al 8% de interés simple anual du-
rante 2% afios? (3.4)

a) $1,157. b) $1,188.

d) $1,175. e) $1,150.

3.4. Cuanto interés debera pagarse cada afio sobre
un préstamo de $2,000, si la tasa de interés es del
10% anual, y si la mitad del principal se pagara
en una sola exhibicién al final del afio cuatro y la
otra mitad se cubrird en un solo pago al final del
octavo afno? ;Cudnto se pagara de interés duran-
te el periodo de ocho afios? (3.6)

c) $1,200.

3.5. En el problema 3.4, sila tasa de interés no se hu-
biera pagado cada afio, pero se hubiera agregado
al monto del principal mas los intereses acumula-
dos, ;qué cantidad de intereses se debera liquidar
al acreedor en un solo pago al final del octavo afio?
(Cuantos intereses adicionales se pagarian en este
caso (en comparaciéon con el problema 3.4)?, y
ccudl es la razon de la diferencia? (3.6)

3.6.

a) Suponga que en el plan 1 de la tabla 3.1, deben
pagarse $4,000 del principal al final de los afios
dos y cuatro, solamente. ;Qué cantidad total de
interés se ha pagado al final del afio cuatro? (3.6)

b) Vuelva a resolver el plan 3 de la tabla 3.1 si se
cobra una tasa de interés anual del 8% sobre el
préstamo. ;Qué cantidad del principal se va a
pagar ahora en el pago total al final del tercer
ano? ;Qué cantidad de intereses se pagan al fi-
nal del cuarto afio? (3.6, 3.9)

3.7.

a) Con base en la informacién, determine el valor
de cada incognita sefialada con “?” en la tabla
siguiente: (3.6)
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Préstamo principal = $10,000
Tasa de interés = 6%/ano
Duracién del préstamo = 3 afios

FDA k Interés pagado Pago del principal
1 $600 ?
2 $411.54 $3,329.46
3 ? ?

b) ;Qué cantidad se debe del principal al comien-
zo del ano tres?

c) ;Por qué el interés total que se paga en a) es di-
ferente de $10,000(1.06)> — $10,000 ~ $1,910
que se pagaria de acuerdo con el plan 4 de la
tabla 3.1?

3.8. Una cantidad futura de $150,000 se va a acumu-
lar a través de pagos anuales, A, durante 20 afios.
El dltimo pago de A ocurre en forma simultdnea
con la cantidad futura al final del afio 20. Si la ta-
sa de interés es del 9% anual, ;cual es el valor de
A? (3.9)

3.9. ;Qué cantidad se necesitaria depositar cada 1°
de enero en una cuenta de ahorro si al cabo de 13
anos (13 depdsitos) se desea tener $10,000? La ta-
sa anual de interés es del 7%. (Nota: El dltimo
pago coincidird con el momento en el que se acumu-
len los $10,000). (3.9)

3.10. Una cantidad futura, F, es equivalente a
$1,500 ahora, cuando ocho afios separan las ci-
fras, y la tasa de interés anual es del 10%. ;Cudl
es el valor de F? (3.8)

3.11. Una obligacion actual de $20,000 se va a cu-
brir en cantidades uniformes anuales, cada una de
las cuales incluye el reembolso de la deuda (prin-
cipal) y los intereses sobre ésta, durante un perio-
do de cinco anos. Si la tasa de interés es del 12%
anual, jcual es el monto del pago anual? (3.9)

3.12. Suponga que los $20,000 del problema 3.11 se
van a pagar a razén de $4,000 por afio, mas los in-
tereses que se generen con base en el principal
insoluto al principio de afio. Calcule la cantidad
total de intereses que se pagan en esta situacién y
comparela con la del problema 3.11. ;Por qué son
diferentes las dos cantidades? (3.6).

3.13. Una persona desea acumular $5,000 durante
un periodo de 15 afios de manera que pueda ha-
cer un pago en efectivo para adquirir el techo
nuevo de una casa de campo. Para tener dicha
cantidad cuando la necesite, deben hacerse depo-
sitos anuales en una cuenta de ahorros que gene-
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ra el 8% de interés anual. ;De cudnto debe ser ca-
da pago anual? Dibuje un diagrama de flujo de
efectivo. (3.7, 3.9)

3.14. Usted acaba de saber que la Corporacién
ABC tiene una oportunidad de inversiéon que
cuesta $35,000 y que ocho afios mas tarde paga
una cantidad de $100,000 en una sola exhibicion.
El diagrama del flujo de efectivo es el siguiente:

$100,000

Punto de vista
de la corporacién

0
l Anos 8

$35,000

;Qué tasa de interés anual generara la inversién?
Proporcione la respuesta con una aproximacién a
la décima mas cercana del 1%. (3.8)

3.15. Se estima que una mina de cobre producira
10,000 toneladas de mineral durante el afio préxi-
mo. Se espera que la produccién se incremente
5% anual de ahi en adelante, en cada uno de los
seis aflos siguientes. La utilidad por tonelada se-
ra de $14 en los afnos uno a siete.

a) Haga el diagrama del flujo de efectivo para es-
ta operacion de la mina de cobre desde el pun-
to de vista de la compania. (3.7)

b) Si la compafiia puede ganar el 15% al afio sobre
su capital, ;cudl es el valor futuro equivalente
del flujo de efectivo de la mina de cobre al final
del afio siete? (3.8 0 3.14)

3.16. La sefiora Green acaba de comprar un auto-
moévil nuevo en $20,000. Dio un enganche del
30% del precio que negocié y de ahi en adelante
ha hecho pagos de $415.90, durante cada uno de
los 36 meses siguientes. Ademas, ella piensa que

puede vender el vehiculo en $7,000 al final de tres
afios. Haga un diagrama del flujo de efectivo de
esta situacion, desde el punto de vista de la sefio-
ra Green. (3.7)

3.17. Sien este momento se depositaran $25,000 en
una cuenta de ahorros que paga el 6% anual,
(cudl es el retiro uniforme anual que podria
hacerse al final de cada uno de los 10 afios que si-
guen, de manera que no quede nada en la cuenta
después del décimo retiro? (3.9)

3.18. Se estima que cierta refaccion de un equipo
permite ahorrar $22,000 por afo en costos de ope-
racién y mantenimiento. El equipo tiene una es-
peranza de vida de cinco afios y ningtin valor en
el mercado. Si la companiia debe obtener un ren-
dimiento del 15% anual en esa inversién, ;qué
cantidad podria justificarse ahora para la compra
de la refaccién del equipo? Dibuje el diagrama de
flujo de efectivo desde el punto de vista de la
compaiiia. (3.7, 3.9)

3.19. Suponga que se espera que la instalacién de
ventanas térmicas de pérdida-baja en su zona
ahorre $350 al afio en la cuenta de calefaccién du-
rante los préximos 18 afios. Si usted puede obte-
ner el 8% al afno sobre otras inversiones, ;cuanto
podria gastar en dichas ventanas? (3.9)

3.20. Con la finalidad de evitar problemas en la fa-
bricacién, se propone la modificacién de un pro-
ducto que requerira de un gasto inmediato de
$14,000 para modificar ciertos moldes. ;Cual es el
ahorro anual que debe tenerse para recuperar
el gasto en cuatro afios con un interés del 10% anual?
(3.9

3.21. Usted puede comprar una mdéquina en
$100,000 que le producird un ingreso neto, después
de los gastos de operacién, de $10,000 por afio. Si
planea tener la maquina durante cuatro afios, ;cuél
debe ser el valor de mercado (de reventa) al final de
los cuatro afios para que la inversién se justifique?
Usted debe obtener un rendimiento del 15% anual
sobre su inversion. (3.9)

3.22. Considere el diagrama de flujo de efectivo si-
guiente (figura P3.22). (3.9)

Figura P3.22 P}
Figura para el | A/afo
problema 3.22 | ; ‘
|
|
|
|
| {
0 1 2 3 4 5 N-1 N
FDA

Interés = i%/afno
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Simbologia

(O =montos de la anualidad

> =montosde Po F

i = 5% por afio $1,000
L L I R N ! | |

2000 2005
Figura P3.25 Figura para el problema 3.25

a)Si P = $1,000, A = $200 e i% = 12% anual, en-
tonces N = ?

b)Si P = $1,000, A = $200 y N = 10 afios, enton-
cesi="?

€)Si A =$200, i% = 12% anual y N = 5 afios, en-
tonces P =7

d)Si P =$1,000, i% = 12% anual y N = 5 afios, en-
tonces A =?

3.23. Utilice la regla del 72 para determinar cuanto
tiempo toma acumular $10,000 en una cuenta de
ahorros cuando P = $5,000 e i = 10% anual (3.8)

Regla del 72: El tiempo que se requiere para
duplicar el valor de una inversién en una so-
la exhibicién y que permite la capitalizacién
de los intereses, es aproximadamente

72 + tasa de interés anual (como un %)

3.24.

a) Demuestre que la siguiente relacién es verda-
dera: (A/P, i, N)=1i/[1-(P/F, i, N)]. (3.10)

b) Demuestre que (A/G, 0%, N) = (N -1)/2. (3.14)

¢) Si una anualidad, A, comienza al final del afio
uno y contintia para siempre durante cada uno
de los afios por venir, jcudl es el valor presente
equivalente, Py, si i = 12% anual? (3.9)

3.25. Con el uso de la figura P3.25, encuentre los
valores equivalentes de los flujos de efectivoIa 'V,
para un flujo de efectivo tinico de $1,000 al final
de 2005, si la tasa de interés es del 5% anual. (Su-
gerencia: Al trasladar los $1,000 de 2005al,Ially
asi sucesivamente, con el valor del dinero en el
tiempo, los célculos deben dar un resultado de
$1,000 al FDA 2005). (3.8)

3.26. Suponga que se toman en préstamo $10,000
ahora, al 15% de interés anual. Dentro de cuatro

afios se hace un pago parcial de $4,000. La canti-
dad por pagar después es cercana a:

a) $7,000, b) $8,050,
c) $8,500, d) $13,490,
e) $14,490.

3.27. ;Cuanto debe depositarse cada afio durante
12 afios, si se desea hacer retiros de $309 cada uno
de los cinco afios siguientes, comenzando al final
del decimoquinto afio? Sea i = 8% anual. (3.11)

3.28. Suponga que hoy tiene $10,000 y puede
invertirlos a una tasa de interés del 10% capitali-
zable cada afio. ;Cuantos anos le tomara conver-
tirse en millonario? (3.8)

3.29. Se van a realizar pagos iguales de $263.80 ca-
da uno al final de afio, sobre un préstamo de
$1,000 al 10% de interés efectivo anual. (3.6, 3.9)
a) ;Cuantos pagos se requiere hacer para devol-

ver el préstamo completo?

b) Inmediatamente después del segundo pago,
(con qué cantidad terminaria de pagar el prés-
tamo en una sola exhibicion?

3.30. Se estima que los costos por mantenimiento
de un puente pequefio que tiene una esperanza de
vida de 50 anos serdan de $1,000 cada afio duran-
te los primeros cinco afios, seguidos por un gas-
to de $10,000 en el afio 15 y otro de $10,000 en el
ano 30. Si i = 10% anual, ;jcual es el costo anual
uniforme equivalente durante el periodo com-
pleto de 50 afios? (3.12)

3.31. En 1971, el servicio postal de primera clase
cobraba $0.08 por un sobre de una onza. En 2001,
una estampilla de primera clase para el mismo
sobre costaba $0.34. ;Cudl fue el incremento com-
puesto anual que experimento en esos 30 afios el
costo del servicio postal de primera? (3.8)
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3.32. Usted compra equipo especial que reduce los
defectos por $10,000 al afio en un articulo. Este ar-
ticulo se vende por contrato durante los cinco
anos siguientes. Después de que el contrato expi-
ra, el equipo especial ahorrara aproximadamente
$3,000 por afio durante cinco afios. Usted supone
que la méquina no tiene valor de mercado al final
de 10 afos. ;Cudnto puede usted pagar por este
equipo el dia de hoy si requiere un rendimiento
del 20% anual sobre la inversién? Todos los flujos
de efectivo son cantidades al final de ano. (3.12)

3.33. John Q. desea que su patrimonio valga
$200,000 al final de 10 afos. Su valor neto ahora
es de cero. Puede acumular los $200,000 que pre-
tende si deposita $14,480 al final de cada afio du-
rante los 10 préximos. ;A qué tasa de interés por
afo debe invertir sus depésitos? (3.9)

3.34. ;Qué cantidad de dinero debe depositarse en
una sola exhibicién en una cuenta bancaria en el
momento presente, de manera que puedan reti-
rarse $500 por mes durante cinco afios, con el pri-
mer retiro programado para que ocurra dentro de
seis afios? La tasa de interés es del 3/4% mensual.
(Sugerencia: Los retiros mensuales comienzan al
final del mes nimero 72.) (3.11)

3.35. En la figura de abajo, resuelva para el valor
de Z, de manera que el diagrama superior de flu-
jo de efectivo sea equivalente a la inferior. Consi-
dere i = 8% anual. (3.12)

$5,000

$2,000

Anos

Ny .

3.36. Un individuo toma un préstamo de $100,000
al 8% de interés capitalizable anualmente. El
préstamo se va a saldar en pagos iguales durante
30 afios. Sin embargo, justo después de que se

realiza el octavo pago, el acreedor permite que el
deudor triplique el pago anual. El deudor esta de
acuerdo en este incremento del pago. Si el acree-
dor atin cobra el 8% anual, capitalizable cada afio
sobre el saldo insoluto del préstamo, ;cual es el
saldo de lo que se adeuda exactamente después
de que se efectud el pago niimero 12? (3.12)

3.37. Una mujer acuerda pagar un préstamo ban-
cario de $1,000 en 10 pagos iguales con una tasa
efectiva de interés anual del 10%. En forma inme-
diata a su tercer pago, toma prestados otros $500,
también al 10% anual. Cuando recibe este segun-
do préstamo, acuerda con el banquero que le per-
mita pagar el remanente de la deuda del primer
préstamo y la cantidad total del segundo en 12
pagos iguales anuales. El primero de dichos pa-
gos se hard un afo después de que reciba los
$500. Calcule la cantidad de cada uno de los 12
pagos. (3.12)

3.38. Un préstamo de $10,000 se va a saldar duran-
te un periodo de 8 afios. Durante los primeros
cuatro anos, se va a pagar exactamente la mitad
del préstamo principal (junto con el interés capita-
lizado acumulado) por medio de una serie uni-
forme de pagos de A, délares por afio. La otra
mitad del préstamo se va a pagar durante cuatro
afios con los intereses acumulados a través de
una serie uniforme de pagos de A, délares por
afio. Si i = 9% anual, ;cudles son los valores de A,
y de A,? (3.12)

3.39. El 1° de enero de 2002, en la cuenta de aho-
rros de una persona habia $200,000. A partir de
entonces, dicha persona realiza cada mes dep6ési-
tos de efectivo de $676 a la cuenta. Si espera que
el fondo tenga un valor de $400,000 el 1° de ene-
ro de 2007, ;qué tasa de interés anual se estd ga-
nando sobre el fondo? (3.17)

3.40. Determine el valor presente equivalente en el
tiempo 0 en el diagrama superior de flujo de efec-
tivo que se muestra (véase la figura P3.40), sii =
7% anual. Intente minimizar el nimero de facto-
res de interés por usar. (3.12)

3.41. Transforme los flujos de efectivo del lado iz-
quierdo del diagrama adjunto (véase la figura
P3.41) en su cantidad equivalente, F, que se
muestra en el lado derecho. La tasa de interés es
del 8% anual. (3.12)

3.42. Determine el valor de W en el lado derecho
del diagrama adjunto (véase la figura P3.42) que
hace equivalentes a ambos diagramas de flujo de
efectivo cuando i = 12% anual. (3.12)
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Figura P3.40 P,=?
Figura para el i
problema 3.40 |
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Figura para el ‘ ‘
problema 3.42 4 5 | |
L 1 | | | |
o 1 2 3 J — 0 7
Fin de afio Fin de afo
$1,000
Figura P3.43 $1,000
Figura para el FDA
problema 3.43 01 2 3 4 5 6 7 FDA
Ll rr 1 r 1 /|
— T T T T T T ]
esequivalentea 0 1 2 3 4 5 6 7
Z 7Z 7 Z ¢
$2,000

3.43. Calcule el valor de Z en el diagrama de flujo
equivalente del lado izquierdo (véase la figura
P3.43) que establece la equivalencia con el del lado
derecho. La tasa de interés es del 10% anual. (3.12)

3.44. Determine el valor de A (cantidad uniforme
anual del afio 1 al 10) de la tabla P3.44, que es
equivalente al patrén de flujo de efectivo siguien-
te (la tasa de interés es de 10% anual). (3.12)
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Tabla P3.44 Patr6n de flujo de efectivo

para el problema P3.44

Fin de afio Cantidad

$800
1,000
1,000
1,100
1,200
1,300
1,400
1,500
1,600
1,700
1,800

O OO Ulk WDN R~ O

—_

3.45. Cierto contenedor para combustién de una
capa de fluido tiene un costo de inversién de
$100,000, una vida de 10 afios y un valor de mer-
cado (de reventa) despreciable. Se espera que los
costos anuales de los materiales, mantenimiento
y energia eléctrica para el contenedor sean por un
total de $10,000. Durante el quinto afio se hara
un revestimiento de importancia al contenedor,
con un costo de $30,000. Si la tasa de interés es del
15% anual, ;cudl es el costo equivalente en una
sola exhibicién de este proyecto en el momento
presente? (3.12)

3.46. Suponga que cada afio se depositan $400 en
una cuenta bancaria que paga un interés anual (i =
8%). Si se realizan 12 pagos a la cuenta, ;cudnto
se habrd acumulado en ella al final del duodéci-
mo afio? El primer pago tuvo lugar en el momen-
to cero (ahora). (3.9)

3.47. Se hace un gasto de $20,000 para modificar
un sistema de manejo de materiales en un taller
pequefio. Esta modificacién daré origen a ahorros
de $2,000 en el primer afio, de $4,000 en el segun-
do y de $5,000 por afio a partir de entonces.
(Cuéntos afios debe durar el sistema si se requie-
re un rendimiento del 18% sobre la inversiéon? El
sistema estd hecho a la medida para el taller y no
tiene valor de mercado (de rescate) en ningun
momento. (3.12)

3.48. Determine el valor presente equivalente y el
valor equivalente anual del patrén de flujo de

Fin de ano 0

Figura P3.48

efectivo que se muestra en la figura P3.48, si i =
8% anual. (3.13)

3.49. Encuentre la cantidad uniforme anual que es
equivalente a la serie en forma de gradiente uni-
forme donde el pago del primer afio es de $500, el
del segundo es de $600, el del tercero es de $700
y asi sucesivamente, hasta realizar un total de 20
pagos. La tasa de interés anual es del 8%. (3.13)

3.50. Suponga que se espera que el ingreso anual
por la renta de una propiedad comience en $1,300
por afo y disminuya en una cantidad uniforme
de $50 cada afio después del primero, durante la
vida esperada de 15 afios de la propiedad. El cos-
to de la inversién es de $8,000 e i es del 9% por
afo. ;Es una buena inversién? Suponga que la in-
version tiene lugar en el momento cero (ahora) y
que el primer ingreso anual se recibe al final del
ano 1. (3.13)

3.51. Para un programa de pagos que inicia al final
del afio cuatro con $Z y continda durante los afos
4 a 10 con $2Z, $3Z,..., ;cudl es el valor de Z si el
principal de este préstamo es $10,000 y la tasa de
interés es del 7% anual? En la solucién utilice una
cantidad en forma de gradiente uniforme (G).
(3.13)

3.52. 5i$10,000 de hoy son equivalentes a 4Z al final
del afio dos, a 3Z al final del afo tres, 2Z al fi-
nal del afio cuatro y a Z al final del afio cinco,
;cudl es el valor de Z cuando i = 8% anual? Use
una cantidad en forma de gradiente uniforme en
la solucioén. (3.13)

3.53. En relaciéon con el diagrama de flujo adjunto
(véase la figura P3.53), resuelva para la incognita
de los incisos a) a d), que hace al valor equivalen-
te de los flujos de salida de efectivo igual al valor
equivalente de los flujos de entrada de efectivo, F.
(3.13)

a)Si F = $10,000, G = $600 y N = 6, entonces
2

b)Si F = $10,000, G = $600, i = 5% por periodo,
entonces N = ?

€)Si G = $1,000, N = 12 e i = 10% por periodo,
entonces F =7

d) Si F = $8,000, N = 6 e i = 10% por periodo, en-
tonces G = ?

1 2 3 4 5 6 7

Figura para el problema 3.48 Cantidad ($) -1,500

+500 +500 +500 +400 +300 +200  +100
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Figura P3.53 AF=?
Figura para el problema 3.53 Fin de periodo }
0 1 2 3 4 N-1 NI
| | l I Interes = % por periodo
G 2G 3G
(N-2)G
(N-1)G
Figura P3.54 $600
Figura para el problema 3.54 A
$500
A
$300
$200
$100
A

L | |

[ I [ [ [ I

0 1 2 3 4 5 6 7

FDA

3.54. En el diagrama adjunto resuelva para P
(véase la figura P3.54) con el uso de solo dos fac-
tores de interés. La tasa de interés es del 15% anu-
al. (3.13)

3.55. En el diagrama adjunto, en la figura P3.55,
(cudl es el valor de K en el diagrama de flujo del
lado izquierdo que es equivalente al del lado de-
recho? Considere i = 12% anual. (3.13)

3.56. En relacion con el diagrama de flujo de efec-
tivo que se adjunta, de la figura P3.56, complete

Figura P3.55 Figura para el problema 3.55

la ecuacién de equivalencia siguiente: P, =
$100(P/A, 10%, 4) . (Puede completarse
con uno o mas términos). (3.13)

3.57. Calcule el valor futuro equivalente al final de
1999, al 8% anual, de la serie de flujos de efectivo
que se representa en la figura P3.57. [Utilice una
cantidad en forma de gradiente uniforme (G) en
la solucién]. (3.13)

650
540
430
320
210

100

]

0 1 2 3 4 5 6 7
FDA
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$700
$600
$500
$400 $400
$200 $300 Nota: El flujo de efectivo
$100 T al FDA 4y 5 es de $400

ot
0 1 2 3 4 5 6 7 8

FDA

Figura P3.56 Figura para el problema 3.56

Afos
1996 1997 1998 1999

|

$400

3.58. Convierta el patrén de flujo de efectivo que
‘ se muestra en la figura P3.58 en una serie unifor-
[ me de costos al final del afio, durante un periodo

} de siete anos, con i = 9% anual. (3.12)
| 3.59. Suponga que los padres de un nifio pequeio
} deciden realizar depdsitos anuales en una cuenta
\ de ahorros, el primero de los cuales se efecttia en
} el quinto cumpleanos del nifio y el dltimo en el
} decimoquinto. Después, comenzando en el cum-
\ pleafios niimero 18, realizan los retiros que se in-
‘ dican en la figura P3.59. Si la tasa efectiva de
TE=2 interés anual es del 8% durante el periodo, jcua-
Figura P3.57 Figura para el problema 3.57 les son los depésitos anuales en los afios cinco a
15? En la solucién utilice una cantidad en forma de
gradiente uniforme (G). (Véase la figura P3.59).

Anos (3.13)

1 b 3 4 5 6 7 3.60. Encuentre el valor de la incoégnita en el dia-
i i i l l l grama de flujo que se aprecia en la figura P3.60,

$600
$800
$1,000

para establecer la equivalencia de los flujos de
efectivo de entrada y salida. Sea i = 8% anual.
$100  $100  $100 $100  $100  $100 Use un factor en forma de gradiente uniforme en
la solucion. (3.13)
$200

Figura P3.58 Figura para el problema 3.58

$3,200
$2,800
$2,400
$2,000

5 Anos i =8%/anos
cumpleafios 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17

—

I I I I I I | | | | | 18 19 20 21

I I I I I I | | | I I

I I I I I I | | | I I

\/ \/ \ \ \ \ \ \/ \/ \/ \J

A=?

Figura P3.59 Figura para el problema 3.59
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$500 $500 $500
$400
$300
$200
$100
T | 5 6 7 8 9
0 1 2 3 4 I 1 I 1 i
I \ I \
Fin de afio : } : } :
I \ I \ I
I \ I \ I
I [ I [ I
I \ I \ I
Y Y v v L
A=?

Figura P3.60 Figura para el problema 3.60

3.61. Se estima que la pérdida de calor a través de

las paredes exteriores de cierta planta de procesa-
miento de carne de aves, costara al propietario
$3,000 para el préximo afio. Un vendedor de Su-
perfiber Insulation, Inc., le dijo a usted, que es el
ingeniero de la planta, que la pérdida de calor po-
dria reducirse en un 80% si ahora se instalaran
productos de Superfiber que tienen un valor de
$18,000. Si el costo de perder calor aumenta $200
por afo (gradiente) después del préximo afno, y
el propietario planea conservar el edificio actual
durante 15 afios mas, ;qué recomendaria usted
que se hiciera, si la tasa de interés es del 10% anual?
(3.13)

3.62. Encuentre el valor equivalente de Q en el dia-

grama de flujo de efectivo que se adjunta. (3.13)

3.63. ;Cual es el valor de N que se acerca mds para

convertir al diagrama de flujo de efectivo de la iz-
quierda de la figura P3.63, con el equivalente del
lado derecho? Sea i = 15% anual. Emplee en la so-
lucién una cantidad en forma de gradiente uni-
forme (G). (3.13)

3.64. Encuentre el valor de B en el diagrama de la

izquierda de la figura P3.64, que hace equivalen-
tes a los dos diagramas, con una i = 10% anual.
(3.13)

3.65. Usted es el administrador de una refineria de

petréleo crudo muy grande. Como parte del pro-
ceso de refinacién, cada aflo debe reemplazarse
cierto intercambiador de calor (que opera a tempe-
raturas elevadas y por el cual fluye material abra-
sivo). El reemplazo y el costo por detener las
operaciones el primer afio es de $175,000. Por la in-

3Q flacion, se espera que este costo se incremente a
2Q 4 una tasa del 8% anual durante cinco afos, cuando
$500 $500 4 | ya no serd necesario este intercambiador de calor
; _18% /a Q | | en particular. Si el costo de capital de la comparia
i=18%/anos 4 es del 18% anual, jcuanto podria gastarse en ad-
1 2 — 5 6 7 quirir un intercambiador de calor de mayor cali-
F!gura P3.63 7R
Figura para el
problema 3.63
01 2 3 4 5 N=? 0 4
L L L ! | I /\/ <:> l !
Afos + l Afos 10
R
2R
3R
27R

(N-2)R
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Figura P3.64
Figura para el problema 3.64

$4,000

$3,000
$2,000
B $1,000

0 1 2 3

Fin de afio

dad, de manera que se eliminaran los costos del
reemplazo anual y del paro de la refineria? (3.14)

3.66. En el diagrama adjunto se muestra un gra-
diente geométrico que se incrementa a f = 6%
anual durante 15 afios. La tasa anual de interés es
del 12%. ;Cual es el valor presente equivalente de
dicho gradiente? (3.14)

$500(1.06)"
///
$500(1.06)" -7
$500 __--""
s S A,
o 1 2 5 14 15
Afios

3.67. En una secuencia geométrica de flujos de
efectivo anuales que comienzan al final del afio
cero, el valor de A, es de $1,304.35 (que es un flu-
jo de efectivo). El valor del dltimo término de la
serie, A;,, es de $5,276.82. ;Cudl es el valor equi-
valente de A durante los afios uno a 10? Sea i =
20% anual. (3.14)

3.68. Estd disponible un dispositivo electrénico
que reducira los costos de mano de obra de este
afio en $10,000. Se espera que el equipo dure ocho
afos. Si los costos de la mano de obra se incre-
mentan a una tasa promedio del 7% anual y la ta-
sa de interés es del 12% anual,

a) ;Cual es la cantidad méaxima que podria justi-
ficar el gasto para adquirir el dispositivo?

b) ;Cual es el valor anual equivalente (A) de los
costos de la mano de obra durante el periodo
de ocho afos?

¢) ;Qué cantidad anual en el afio cero (4;) que
crece al 7% anual es equivalente a la respuesta
del inciso a)? (3.14)

3.69. Determine el valor presente equivalente (en
el tiempo cero) de la secuencia geométrica de flu-
jos de efectivo que se muestra. Sea i = 15.5% anual
y f =10%. (3.14)

4 0 1 2 3 4
Fin de afo
$8,140
/
/
/7
/
/7
/7
/7
pP=7? L
4 $1,210
} $1,100 -
‘ $1,000 -~
| =
[
‘ [
\
% .
0 1 2 3 4 5 24 25

FDA

3.70. Vuelva a solucionar el problema 3.69 si el flu-
jo de efectivo al final del afio tres es de $8,140, y
los flujos de efectivo al final de los afios cuatro a
25 disminuyen en 10% anual (es decir, f = —10%
anual). (3.14)

3.71. Para el diagrama de flujo de efectivo de la figu-
ra P3.71, encuentre el valor de X, de manera que la
entrada de efectivo en el afio cero sea equivalente
a las salidas de efectivo de los afos uno a seis. (3.14)

3.72. Un gradiente geométrico a FDA cuyo valor
inicial a FDA es de $5,000 dura 10 afos, y f =
6.04% anual de ahi en adelante. Encuentre la can-
tidad equivalente en forma de gradiente unifor-
me (G) durante el mismo periodo (comenzando
en el afio 1 y terminando en el afio 12), si el valor
inicial de la serie a FDA es de $4,000. Conteste las
preguntas siguientes durante la obtencién del va-
lor de la cantidad en forma de gradiente, G. La ta-
sa de interés es del 8% nominal, capitalizable
semestralmente. (3.13, 3.14)

a) ;Cudl es lai-p?

b) ;Cual es el P, para el gradiente geométrico?

c) ;Cudl es el P del gradiente uniforme (aritmé-
tico)?

d) ;Cual es el valor de G?

3.73. Obtenga una expresion para la cantidad desco-
nocida, Z, en el diagrama de flujo de la figura
P3.73. (3.13, 3.14)
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Figura P3.71 $25,000
Figura para el problema 3.71 i=15%/afio  f=8%/afio
Final del afio
1 2 3 4 5 6
| | | | | |
0 ; l 1 I I I
M | | | |
v | | |
X(1.08) , | | |
X(1.08) ¥ | |
X(1.08)° ¥ :
X(1.08)" '
(1.08) v
X(1.08)°
Figura P3.73
Figura para el problema 3.73
$1,500
T~ $1,400
F~__ $1300
™~ $1200
A $1,100
$1,000
I T T
0] 1 2 3 4 5 6 7 8
FDA
i=30%/ano P
es equivalente a 3.58327

FDA

sa de interés cambia al 7% capitalizable anual-
mente. Doce afios después del dltimo depésito, se
retira de la cuenta el monto de dinero acumula-
do. ;De cuanto es el retiro? (3.15)

8.74. Una persona realiza seis depésitos anuales de
$2,000 en una cuenta que genera intereses a una
tasa del 4% capitalizables en forma anual. Dos
afos después de realizar el dltimo depésito, la ta-
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3.75. Calcule la tasa efectiva de interés anual en ca-

da una de las situaciones que siguen: (3.16)

a) Interés nominal del 10%, capitalizable en for-
ma semestral.

b) Interés nominal del 10%, capitalizable trimes-
tralmente.

c) Interés nominal de 10%, capitalizable semanal-
mente.

3.76. Se hacen 60 depoésitos cada mes a una cuenta
que genera el 6% de interés nominal capitalizable
mensualmente. Si el objetivo de los depdsitos es
acumular $100,000 para el final del quinto afo,
;cual es el monto de cada depésito? (3.17)

a) $1,930 b) $1,478 c) $1,667
d) $1,430 e) $1,695

3.77.

a) ;Cual es el gasto adicional semestral durante
cinco anos, que se justificaria realizar para dar
mantenimiento a una maquina, para evitar
costos por concepto de reparaciones mayores
que cuestan $3,000 al final de cinco afios? Su-
ponga un interés nominal del 8%, capitalizable
en forma semestral. (3.17)

b) ;Cudl es el valor equivalente anual de $125,000
ahora, si el interés nominal anual es del 12% y se
capitaliza mensualmente? Sea N = 10 afios. (3.17)

3.78.

a) ;Qué monto de pagos iguales mensuales sal-
darfan un préstamo original de $10,000 en seis
meses a una tasa nominal del 6% capitalizable
en forma mensual? ;Cudl es la tasa efectiva
anual de interés? (3.17)

b) Para el inciso anterior, ;cudl es la tasa efectiva
de interés trimestral? (3.18)

3.79. Calcule la cantidad actual de dinero que de-
be invertirse al 12% nominal de interés, capitali-
zable mensualmente, para proporcionar una
anualidad de $10,000 (por afio) durante seis afios,
comenzando dentro de 12 afios. La tasa de interés
permanece constante a lo largo de todo el perio-
do. (3.17)

3.80. Encuentre el valor presente equivalente de la
siguiente serie de pagos: $100 al final de cada mes
durante 72 meses, con una tasa nominal de inte-
rés del 15% capitalizable en forma mensual. (3.17)

3.81. Obtenga el valor presente equivalente de
$5,000 que se pagan cada tres meses durante un
periodo de siete afios, en cada una de las situacio-
nes siguientes: (3.18)

a) La tasa nominal de interés es del 12%, capitali-
zable anualmente.

b) La tasa nominal de interés es del 12%, capitali-
zable trimestralmente.

c) La tasa nominal de interés es del 12%, capitali-
zable semanalmente.

3.82. Suponga que le acaban de prestar $7,500 con
un interés nominal del 12%, capitalizable en for-
ma trimestral. ;Cudl es el monto compuesto total
que usted debe pagar en una sola exhibicién, al
final del periodo de 10 afios del préstamo? (3.17)

3.83. ;Cudantos depdsitos de $100 cada uno debe
realizar al final de cada mes, si desea acumular
$3,350 para la compra de un centro de entreteni-
miento doméstico nuevo? Su cuenta de ahorros le
paga el 9% nominal de interés, capitalizable men-
sualmente. (3.17)

3.84. Usted uso su tarjeta de crédito para comprar-
le llantas a su automovil, que le costaron $340.
Como no puede hacer pagos durante 11 meses,
escribe una carta para disculparse y envia un che-
que para pagar su csuenta de una vez. La tasa de
interés nominal de la compafiia emisora de la tar-
jeta de crédito es de 16.5% capitalizable mensual-
mente. jDe cuanto debe ser el cheque? (3.17)

3.85. ;Cuanto tiempo tardara en duplicarse una
determinada cantidad de dinero si ésta se invierte
a una tasa nominal de interés del 12% capitali-
zable cada mes?

3.86. ;Cual es el principal que resta después de ha-
cer 20 pagos mensuales sobre un préstamo de
$20,000 a cinco afos? La tasa nominal anual de in-
terés es del 12% capitalizable cada mes.

a) $10,224 b) $13,333 c) $14,579
d) $16,073 e) $17,094

3.87.

a) Cierta sociedad de crédito y ahorro anuncia
que paga un interés del 8% nominal, capitaliza-
ble trimestralmente. ;Cuadl es la tasa efectiva de
interés por afo? Si usted depositara hoy $5,000
y planea retirarlos dentro de tres afios, jcuanto
habra en su cuenta en ese entonces? (3.17)

b) Si en lugar de lo anterior, usted decidiera de-
positar $800 cada afio durante tres afios, jcuan-
to podria retirar al final del tercer afio? En
cambio, suponga que deposita $400 cada seis
meses durante tres afios. ;Cudl seria la canti-
dad acumulada? (3.18)

3.88. Se ha determinado que la tasa efectiva anual
de interés, i, sea el 26.82% (con base en capitaliza-
ciéon mensual). Calcule cudnto podria invertirse
hoy para evitar gastos futuros de $1,000 trimestra-
les, por concepto de mantenimiento del software
por los préximos cinco afos. (3.18)



3.89. ;Si la tasa nominal de interés es del 8% y la
capitalizacion es semestral, ;cudl es el valor pre-
sente equivalente de los ingresos en el diagrama
siguiente? (3.13, 3.17)

$600
$500 A
$400
$300 i
$200
$100
$50 T
0 A 1 1% 2 2Y, 3

Anos

3.90. ;Cual es el pago mensual sobre un préstamo
de $15,000 durante cinco afios con una tasa nomi-
nal de interés del 9%, capitalizable en forma men-
sual? (3.17)

a) $214 b) $250 c) $312
d) $324 e) $381
800
700
600
500

0 1 2 3 4 5 6

Fin de trimestre

Figura P3.92 Figura para el problema 3.92

g
|
~

$2,000

$1,000

i1=8% | i,=10% | i3=8%
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3.91. La tasa efectiva de interés anual, i, se fija en
19.2%. ;Cudl es la tasa nominal de interés anual,
r, si se utiliza capitalizacién continua? (3.19)

3.92. Encuentre el valor de A que es equivalente al
gradiente uniforme que se indica en la figura
P3.92, si la tasa nominal de interés es del 10% ca-
pitalizable cada mes. (3.13, 3.18)

3.93. Suponga que usted tiene bonos mercantiles
que amparan cierto dinero que rinden una tasa
anual de interés, que varia segtin se indica a con-
tinuacién:

Afio k 1
14%

2
12%

3
10%

4
10%

5
12%

3

Si usted invierte $10,000 en este bono al comien-
zo del afio 1 y no agrega ni retira dinero durante
cinco anos, ¢cudl es el valor del bono al final del
quinto afio? (3.15)

3.94. Determine el valor presente equivalente del
diagrama de flujo de efectivo que se representa
en la figura P3.94, si la tasa anual de interés, i,
varfa como se indica. (3.15)

0 1 2 3 4 5 6

Fin de trimestre

$2,000

$1,000

iy =6% | is=6% | ig=10%

O p————————— =

1 2

3

4 5 6

Anos

Figura P3.94 Figura para el problema 3.94



8.95. ;Cual es el valor de F, en el diagrama de flu-

jo de efectivo siguiente?

$12,000 F,
A

?

3

A
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
I
i,=6% 4

i=15% | iy=15% 2 i;=10%

Fin de afo

$1,000 $1,000

3.96. Indique si cada uno de los enunciados que si-

guen es verdadero (V) o falso (F) (todas las sec-

ciones)

a)V F Elinterés es el dinero que se paga por
el uso del capital propio.

b)V F (A/Fi%,N)=(A/P,i%,N)+i

c)V F El interés simple ignora el principio
del valor del dinero en el tiempo.

d)V F Losdiagramas de flujo de efectivo son
analogos a los diagramas de cuerpo li-
bre en los problemas de mecénica.

e)V F $1,791 diez afos después de ahora
son equivalentes a $900 hoy si la tasa
de interés anual es del 8%.

f)V F Siempre se cumple quei>rsiM =2

gV F Suponga que una suma de $1,000 en
una sola exhibicién se invierte a r =
10% durante ocho anos. El valor futu-
ro equivalente para la capitalizaciéon
diaria es mayor que para la capitaliza-
cion continua.

h)V F Para una cantidad fija, F d6lares, que
se reciba al FDA N, la “A equivalente”
se incrementa conforme la tasa de in-
terés aumenta.

i) V. F Para un valor especificado al FDA N,
en el momento cero P serd mas gran-
de para r = 10% anual que para r =
10% anual con capitalizacion men-
sual.
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3.97. Siuna tasa nominal de interés del 8% se capi-

taliza en forma continua, determine la incégnita

en cada una de las situaciones siguientes: (3.19)

a) ;Qué cantidad uniforme al final de afio duran-
te 10 afios es equivalente a $8,000 al final del
afio 10?

b) ;Cudl es el valor presente equivalente de
$1,000 anual durante 12 afios?

c) ;Cual es el valor futuro equivalente al final del
sexto afio de pagos de $243 que se realizan ca-
da seis meses durante los seis afos? El primer
pago sucede seis meses a partir de ahora, y el
ultimo ocurre al final del sexto afo.

d) Encuentre la cantidad equivalente en una sola
exhibicién al final del afio nueve, si P, = $1,000
y la tasa nominal del 8 % de interés se capitali-
za continuamente.

3.98. Encuentre el valor de una cantidad descono-

cida Z en el siguiente diagrama, de manera que
el flujo de efectivo equivalente de salida sea igual al
flujo de efectivo equivalente de entrada, cuando r
= 20% que se capitaliza continuamente. (3.19)

A =$500/afno

N

4 5 6 7 8 9
Anos

WEE————->»N

N=+-————F—O

3.99. Un hombre deposité $10,000 en una cuenta

de ahorros en el momento cuando naci6 su hijo.
La tasa nominal de interés era del 8% anual, capi-
talizable en forma continua. En el cumpleafios
numero 18 del hijo, se retira la suma acumulada
en la cuenta. ;De cuanto serd el monto acumula-
do? (3.19)

3.100. Encuentre el valor de P en el diagrama de

flujo de efectivo de la figura P3.100. (3.19)

3.101. ;Un tio rico le acaba de ofrecer hacerlo rico!

Por cada dodlar que usted ahorre en una cuenta
bancaria de seguros, capitalizable en forma conti-
nua, durante los préximos 10 afios, él entregard a
usted un délar. Como los ingresos de usted son
modestos y sélo le permiten ahorrar $3,000 por
afio para cada uno de los 10 afios siguientes, su
tio debera desembolsar $30,000 para dérselos a
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A =$100/6 meses

r= 10%

T T T T T T T T T TM: (Continuo

Figura para el problema 3.100 ;
|
|
|
|
|
|
|
|
|
0

1 2 3

5 6 7 8 9 10

Periodos de 6 meses

Figura P3.104
Figura para el problema 3.104

Ahorros acumulados
del inicio (a)

usted al final del décimo afio. Si usted desea tener

un tofal de $75,000 diez afios después de hoy,

(qué tasa de interés anual tendria que generar la

cuenta de seguros bancaria para hacer posible su

objetivo? (3.19)

3.102. Una persona necesita inmediatamente
$18,000 para realizar un pago para su nueva casa.
Suponga que ella pide prestado este dinero a su
compaiia de unién de crédito. Ella debera pagar
el préstamo en pagos iguales realizados cada seis
meses durante los siguientes 12 afios. La tasa de in-
terés anual es del 10% capitalizable continuamen-
te. ;Cuél es el monto de cada pago? (3.19)

3.103.

a) ;Cudl es el valor presente equivalente de una
serie uniforme de pagos anuales de $3,500 ca-
da uno durante cinco afios, si la tasa de interés
capitalizable en forma continua es del 10%?

b) Se invierte una cantidad de $7,000 en un certi-
ficado de depésito (CD) que tendrd un valor de
$16,000 dentro de nueve anos. ;Cudl es la tasa
nominal (anual) capitalizable continuamente
de este CD? (3.19)

3.104.

a) Muchas personas se preparan para el retiro ha-
ciendo aportaciones mensuales a algin pro-
grama de ahorro. Suponga que cada afio se

34 35 36 37 38 39 40
Fin de afo

dispone de $2,000 que se invierten a un fondo
de ahorro que paga el 10% de interés anual,
que se capitaliza en forma continua. Determine
la cantidad que se acumula en la cuenta al final
de 30 afios.

b) En el inciso a), suponga que al final del afio 30
se va a retirar una anualidad de lo que se aho-
rr6. La anualidad se extendera del final del afio
31 al final del afio 40. ;Cual es el valor de dicha
anualidad si la tasa de interés y la frecuencia
con que se capitaliza en el inciso anterior no
cambia? Véase la figura P3.104. (3.109)

3.105.

a) ;Cual es el valor futuro equivalente de un flujo
continuo de fondos que tiene un monto de
$10,050 anual si r = 20%, M = oo y N = 12 afios?

b) Si la tasa nominal de interés es del 10% anual y
se capitaliza de manera continua, jcual es el
valor futuro equivalente de $10,000 por ano
que fluye continuamente durante 8.5 afios?
Véase el diagrama de flujo de efectivo que apa-
rece en la figura P3.105.

c)Si A = $7,859 anual con r = 20%, M = oo.
(Cuantos anos llevard acumular $1 milléon en
la cuenta? (3.20)

3.106. ;Durante cuadntos afos una inversion de
$63,000 debe proporcionar un flujo continuo
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de fondos a razén de $16,000 anuales, de manera
que se obtenga una tasa nominal de interés del
10% que se capitaliza continuamente? (3.20)

3.107. ;Cual es el valor presente equivalente de las
situaciones de flujo de fondos continuos que se
mencionan a continuacion?

a) $1,000,000 anual durante cuatro anos al 10%
capitalizado continuamente.

b) $6,000 anuales durante 10 afios al 8% que se ca-
pitaliza en forma anual.

€) $500 por trimestre durante 6.75 afos al 20%
con capitalizacién continua. (3.20)

3.108. ;Cudl es la diferencia en el monto del valor
presente equivalente de los diagramas de flujo de
efectivo que aparecen en la figura P3.108, y en el
del problema 3.105? (3.20)

8.109. Responda si los enunciados siguientes son
verdaderos (V) o falsos (F), y llene los espacios en
blanco del inciso f). (3.19, 3.20)

a)V F Latasanominal de interés siempre se-
ra menor que la tasa efectiva de inte-
rés, sir =10% y M = oo.

b)V F Cierto préstamo implica reembolsos
mensuales de $185 durante un perio-
do de 24 meses. Si r = 10% anual, atn
se debe mds de la mitad del principal
del préstamo después de que se hace

el pago del décimo mes.

$1,791 dentro de 10 afios son equiva-
lentes a $900 ahora, si la tasa nominal
de interés es del 8% y se capitaliza en
forma semestral.

Si se agrega i (expresada en forma de-
cimal) al factor de la serie de recupe-
racién de capital, se obtendra el factor
de la serie de fondo amortizado.

F El factor (P/A, i%,N) es igual a

N - (P/F, i%, 1)

c)V F

dVv F

e)Vv

f) Llene los espacios con el factor de interés que
falta:

i (P/A,i%, N)( ) = (F/A, i%, N)
ii. (A/G,i%, N)(P/A,i%, N) = ( ).

A =$10,000/afo F=?
| | | I | | | | |
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Fin del afio
Figura P3.105 Figura para el problema 3.105
A'=$10,000/afio A =$10,000/afio
0 1 2 3 4 0 1 2 3 4
r=10% Fin del ano i=10% Fin del ano
M =oo M=1

Figura P3.108 Figura para el problema 3.108
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de la ingenieria economica
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4. Aplicacion de las relaciones dinero-tiempo

5. Comparacion de alternativas

6. La depreciacion y los impuestos sobre las utilidades
7. Técnicas de estimacion de costos

8. Cambios de precio y de tipos de cambio
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10. Manejo de la incertidumbre

El examen final de cualquier sistema reside en la prequnta ;es rentable?
— Frederick W. Taylor, testimonio ante el Comité Especial de la Cdmara de Representantes
de Estados Unidos (25 de enero de 1912).
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4

Aplicacién de las
relaciones dinero-tiempo

Los dos objetivos principales de este capitulo son: 1. analizar varios métodos bdsicos para realizar
estudios de ingenieria econémica tomando en cuenta el valor del dinero en el tiempo, y 2. describir
en forma breve las suposiciones e interrelaciones que subyacen a estos métodos.

En este capitulo se estudian los siguientes temas:

* Determinacién de la tasa de rendimiento minima aceptable
* El método del valor presente

e El método del valor futuro

¢ El método del valor anual

¢ El método de la tasa interna de rendimiento

¢ El método de la tasa externa de rendimiento

¢ El método del periodo de recuperacion (pago)

¢ Diagramas de balance de inversién

4.1 Introduccién

Todos los estudios de ingenieria econémica de los proyectos de capital deben tomar en
cuenta el rendimiento que un proyecto determinado producird, o deberia producir. Una
pregunta béasica planteada en este libro es si la propuesta de una inversion de capital y los
gastos asociados con ella pueden recuperarse por medio de ingresos (o ahorros) a lo largo
del tiempo ademds del rendimiento sobre el capital, que tendran que ser suficientemente
atractivos, en comparacion con los riesgos que se corren y los usos potenciales alternati-
vos. Las relaciones dinero-tiempo y el interés que se estudiaron en el capitulo 3, surgen co-
mo componentes esenciales de la respuesta a dicha pregunta, y se aplican a muchos tipos
diferentes de los problemas que se analizan en este capitulo.
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Como los patrones de la inversién del capital, de los flujos de efectivo de los ingresos
(o ahorros) y de los gastos suelen ser muy diferentes para distintos proyectos, no existe un
método tinico para efectuar andlisis de ingenieria econémica que sea ideal para todos los
casos. En consecuencia, es comun que se utilicen varios métodos.

En este capitulo, nos concentraremos en el uso correcto de cinco métodos para evaluar
la rentabilidad econémica de una sola solucioén propuesta para un problema (alternatioa):
Después, en el capitulo 5, se evaluaran alternativas multiples. Los cinco métodos que se
describen en el capitulo 4 son el del valor presente (VP), valor futuro (VF), valor anual
(VA), tasa interna de rendimiento (TIR) y tasa externa de rendimiento (TER). Los prime-
ros tres convierten los flujos de efectivo que resultan de la propuesta de solucion de un
problema en su valor equivalente en algtin punto (o puntos) del tiempo, por medio del
empleo de una tasa de interés que se conoce como tasa de rendimiento minima atractiva
(TREMA). En las siguiente seccion se estudia el concepto de TREMA, asi como la determi-
nacién de su valor. Los métodos de la TIR y la TER producen tasas anuales de utilidad, o
rendimientos, que se obtienen de una inversion, y que luego se comparan con la TREMA.

En este capitulo también se analiza en forma breve el periodo de recuperacion, el cual
es una medida de la velocidad con que se recupera una inversién mediante los flujos de en-
trada que produce. En su forma mas comtn, esta medida ignora los principios del valor
del dinero en el tiempo. Por tal razén, es frecuente que el método de la recuperacion se use
para extraer informacion de los cinco métodos principales que se describen en este capi-
tulo. El diagrama del balance de inversién ofrece otra medida de la liquidez. Dicha técni-
ca se describe en la seccién 4.9.

A menos que se especifique algo diferente, en este capitulo y en los siguientes, se utili-
za la convencion de flujo de efectivo al final del periodo y de interés compuesto. En el
resto del libro, para evaluar prospectos de inversiones se emplea un horizonte de pla-
neacién o periodo de estudio (anélisis), de N periodos de capitalizacion (afios, por lo
general).

4.2 Determinacion de la tasa de rendimiento minima aceptable

Generalmente, la tasa de rendimiento minima aceptable (TREMA), es una politica que es-
tablece la alta direccién de una empresa como resultado de numerosas consideraciones.
Entre dichas consideraciones estan las siguientes:

1. La cantidad de dinero disponible para la inversién, y la fuente y costo de estos fondos
(es decir, recursos propios o en préstamo).

2. El nimero de proyectos adecuados disponibles para realizar la inversién y sus prop6si-
tos (ya sea que fortalezcan las operaciones en curso y sean esenciales, o bien, las expan-
dan y sean electivos).

3. El grado de riesgo que se percibe asociado con las oportunidades disponibles de inver-
sién de la compaiiia y el costo estimado de la administracion de los proyectos en hori-
zontes de planeacion cortos versus largos.

* En el capitulo 11 se estudiara el andlisis de proyectos de ingenieria con el empleo del método del
beneficio-costo.
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4. El tipo de organizacion de que se trate (gubernamental, interés ptiblico o industria com-
petitiva).

En teoria, la TREMA, que a veces se conoce como la fasa por superar, se elige para ma-
ximizar el bienestar econémico de una organizacién, teniendo en cuenta consideraciones
del tipo que se acaba de mencionar. La forma en que una empresa individual lleva esto a
la préctica estd muy lejos de ser algo claro y con frecuencia esta sujeto a debate. Un enfo-
que popular para establecer la TREMA parte del punto de vista del costo de oportunidad, que
se describi6 en el capitulo 2 y que surge del fenémeno del racionamiento de capital. Para los
objetivos del presente capitulo, el racionamiento de capital existe si la administraciéon
decide limitar la cantidad total de capital invertido. Esta situacién puede originarse cuando
el monto de capital disponible es insuficiente para financiar todas las oportunidades con-
venientes de inversion.

En la figura 4.1 se presenta un ejemplo que muestra el racionamiento de capital, don-
de se graficaron los requerimientos acumulados de la inversién de siete proyectos acepta-
bles, contra la tasa de utilidad anual prospectiva de cada uno. La figura 4.1 sefala un
limite de $6 millones en el capital disponible. En vista de la limitante, el dltimo de los pro-
yectos que se financiara seria el E, con una tasa de utilidad esperada del 19% anual, en tan-
to que el mejor de los proyectos rechazados seria el F. En este caso, la TREMA que se obtiene
con el principio del costo de oportunidad es del 16% anual. Al no ser capaz de invertir
en el proyecto F, se considera que la empresa estd perdiendo la oportunidad de obtener un
rendimiento anual del 16%. A medida que el monto del capital de inversién y las oportu-
nidades de que se dispone cambien con el tiempo, también lo hard la TREMA de la em-
presa.

Sobrepuesto a la figura 4.1 se encuentra el costo aproximado de obtener los $6 millo-
nes, lo cual ilustra que el proyecto E es aceptable s6lo porque su tasa anual de utilidad ex-
cede el costo de obtener el tdltimo millén. Como se observa en dicha figura, el costo de
capital tiende a incrementarse en forma gradual conforme son mayores las sumas de di-
nero que se adquieren mediante préstamos cada vez mayores (deuda), o de emisiones
nuevas de acciones comunes (propias). Una tltima observacién en relacién con la figura

Proyectos independientes (demanda) —puede seleccionarse cualquier

Figura 4.1 .
Degtel’minaci(')n de la 35 % subconjunto (o todos)
TREMA con base en el 30

punto de vista del costo de 30 -

oportunidad. Una medicion B %

popular de la tasa de 25 L 23

utilidad anual es la “tasa C

interna de rendimiento” 20 D 19 Costo aproximado del

(que se analiza mas
adelante en este capitulo)

_______________ | _ === capital que se obtiene

Tasa de utilidad anual (%)
T
I

E : 16 14 (oferta)
5 _F
— : G Rechazar F
10 : Rechazar G
| -
5 I
I
I
I
I I I I I 1 I I

1 2 3 4 5 6 7 8

Cantidad acumulada de la inversion (millones de ddlares)
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4.1 es que la alta administracién ha determinado que el riesgo que se percibe asociado con
el financiamiento y realizacién de los siete proyectos es aceptable.

EJEMPLO 4.1

Considere la programacion siguiente, que muestra las tasas de utilidad anual prospectivas
para el portafolio de proyectos de inversién de una compania (es decir, la demanda de ca-

pital):
Tasa de utilidad anual Requerimientos de la inversion Inversion acumulada
esperada (miles de dolares)

40% o mas $2,200 $2,200

30 — 39.9% 3,400 5,600

20 — 29.9% 6,800 12,400

10 — 19.9% 14,200 26,600
Menos del 10% 22,800 49,400

Nota: Son aceptables todos los proyectos con una tasa de utilidad del 10% o mas.

Si el suministro de capital que se obtiene de fuentes internas y externas tiene un costo del
15% anual para los primeros $5,000,000 invertidos, y de ahi en adelante se incrementa un
1% por cada $5,000,000, ;cual serd la TREMA de la compania si se considera el punto de
vista de costo de oportunidad?

SOLUCION

La demanda de capital acumulado versus la oferta se grafica contra la tasa anual de utili-
dad esperada, como se muestra en la figura 4.2. El punto de interseccion es el 18% anual, apro-
ximadamente, el cual representa una estimacion realista de la TREMA de esta companiia, si se
considera el punto de vista del costo de oportunidad.

Figura 4.2 40%
Solucion grafica
del ejemplo 4.1

'g 300/0 I~

e

E

[}

] Oferta
= 20% 19% ¥

z

© 15% Demanda

2

= 10% F

| I I | I I 1 I I I I
0 2,500 5,000 7,500 10,000 12,500 15,000 17,500 20,000 22,500 25,000 27,500

Gasto acumulado de capital (miles de ddlares)




154 CaPiTULO 4 / APLICACION DE LAS RELACIONES DINERO-TIEMPO

4.3 El método del valor presente

El método del valor presente (VP) se basa en el concepto del valor equivalente de todos los
flujos de efectivo relativos a alguna base o punto de inicio en el tiempo, llamado presen-
te. Es decir, todos los flujos de entrada y salida de efectivo se descuentan al momento pre-
sente del tiempo con una tasa de interés que por lo general es la TREMA.

El VP de una alternativa de inversion es una medida de cudnto dinero podria dedicar
un individuo o empresa a una inversion, adicional a su costo. O bien, dicho de otra forma, un
VP positivo de un proyecto de inversion es la cantidad de délares de utilidad por encima
de la cantidad minima que requieren los inversionistas. Se supone que el efectivo que ge-
nera la alternativa estd disponible para otros usos que generan interés con una tasa igual
a la TREMA.

Para encontrar el VP como funcién de la i% (por periodo de interés) de una serie de
flujos de entrada y salida de efectivo, es necesario descontar al presente las cantidades fu-
turas usando la tasa de interés durante el periodo de estudio apropiado (afios, por ejem-
plo) de la manera siguiente:

VP E = Foll+i "+ A+ a7+ RA+H7+
+EA+HF 4+ Fall+ 8~

)
=% R+ (4.1)
k=0

donde i = tasa efectiva de interés, o TREMA, por periodo de capitalizacion,
k = indice de cada periodo de composicién (0 < k < N),
F, = flujo de efectivo futuro al final del periodo k,
N = namero de periodos de capitalizacién en el horizonte de planeacién (periodo
de estudio).

La relacién que se da en la ecuacién 4.1 se basa en la suposicion de una tasa de interés
constante a lo largo de la vida de un proyecto en particular. Si se supone que la tasa de in-
terés va a cambiar, el VP debe calcularse en dos o més etapas, como se ilustré en el capi-
tulo 3.

Cuanto més elevada sea la tasa de interés y mas alejado sea el futuro en que ocurre el
flujo de efectivo, mas bajo serd su VP. Esto se representa en forma grafica en la figura 4.3.
En tanto el VP (es decir, el valor presente equivalente de los flujos de entrada de efectivo
menos los flujos de salida) sea mayor o igual a cero, el proyecto tiene justificacién econé-
mica; de otro manera, no es aceptable.

EJEMPLO 4.2

Puede hacerse una inversién de $10,000 en un proyecto que producira un ingreso unifor-
me anual de $5,310 durante cinco afnos, y luego tiene un valor de mercado (rescate) de
$2,000. Los gastos anuales seran de $3,000 por afio. La compafiia estd dispuesta a aceptar
cualquier proyecto que rinda el 10% anual o més, sobre cualquier capital que se invierta.
Con el método del valor presente, compruebe si ésta es una inversiéon deseable.
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SOLUCION
VP
Flujos de salida  Flujos de entrada
de efectivo de efectivo
Ingreso anual: $5,310(P / A, 10%, 5) $20,129
Valor de mercado (rescate): $2,000(P / F, 10%, 5) 1,242
Inversién $10,000
Gastos anuales: $3,000(P / A, 10%, 5) 11,372
Total $21,372 $21,371
VP Total $0

Como el VP(10%) =~ $0, se demuestra que el proyecto es aceptable en forma marginal.
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Figura 4.4 $5,000
Diagrama de flujo

de efectivo para
el ejemplo 4.3 $8,000 $8,000 $8,000 $8,000 $8,000
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EJEMPLO 4.3

Unos ingenieros propusieron la introducciéon de un elemento de equipo nuevo con la fina-
lidad de incrementar la produccién de cierta operacién manual para soldar. El costo de in-
version es de $25,000, y el equipo tendra un valor de mercado de $5,000 al final del periodo
de estudio de cinco afios. La productividad adicional atribuible al equipo importara $8,000
por afio, después de restar los costos de operacién del ingreso que se genera por la pro-
duccioén adicional. En la figura 4.4 se muestra el diagrama de flujo de esta oportunidad de
inversion. Si la TREMA de la compafifa es del 20% anual, ;es buena esta propuesta? Utili-
ce el método del VP.

SOLUCION

VP = VP de los flujos de entrada de efectivo — VP de los flujos de salida de efectivo,
o bien,

VP (20%) = $8,000(P/ A, 20%, 5) + $5,000(P/F, 20%, 5) — $25,000
= $934.29

Como el VP (20%) > 0, este equipo se justifica econémicamente.

Con base en el ejemplo 4.3, puede usarse la tabla 4.1 para graficar el VP acumulado
de los flujos de efectivo a través del afio k. Las graficas de VP acumulado de la figura 4.5
con i =20% y con i = 0%, se obtuvieron a partir de las columnas (C) y (D) de la tabla 4.1,
respectivamente.

La TREMA del ejemplo 4.3 (y de otros ejemplos de este capitulo) se interpreta como
una tasa efectiva de interés (i). Aqui, i = 20% anual. Los flujos de efectivo son cantidades
discretas al final del afo. Si se hubiera especificado capitalizacién continua para una tasa
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Tabla 4.1 calculos del VP acumulado para el ejemplo 4.3

(A) (B) ©) (D)
VP del flujo VP acumulado con VP acumulado con
Final del Flujo neto de efectivo con i = 20% anual, i = 0% anual,
afo k de efectivo i = 20% anual hasta el afio k hasta el afio k
0 —$25,000 —$25,000 —$25,000 —$25,000
1 8,000 6,667 —18,333 —17,000
2 8,000 5,556 —12,777 —9,000
3 8,000 4,630 —8,147 —1,000
4 8,000 3,858 —4,289 7,000
5 13,000 5,223 +934 20,000

nominal de interés (r) del 20% anual, el VP habria tenido que calcularse con el uso de los
factores de interés que se incluyen en el apéndice D:

VP (r = 20%) = —$25,000 + $8,000(P/A, 1, = 20%, 5)
+ $5,000(P/F, r = 20%, 5)

= —25,000 + $8,000(2.8551) + $5,000(0.3679)
= —$319.60.

En consecuencia, con capitalizaciéon continua el equipo no se habria justificado econémi-
camente. La razén de esto es que la tasa mas elevada efectiva anual de interés, (¢20—1 =

4
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Figura 4.5 Gréfica del VP acumulado, para el ejemplo 4.3
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0.2214) reduce el VP de de los flujos de efectivos positivos futuros, pero no afecta el VP del
capital que se invierte al principio del afio 1.

4.3.1 Valor de bonos

Un bono muestra un ejemplo excelente de valor comercial, que es el VP de los flujos netos
de efectivo futuros, que se espera recibir por la posesion de un certificado que genera in-
terés. Asi, el valor de un bono en cualquier momento, es el VP de las percepciones futuras
de efectivo. Para el caso de un bono, sean

Z = valor nominal o valor de cambio,

C = precio de rescate o precio de disposicién (por lo general igual a Z),
r = tasa del bono (interés nominal) por periodo de interés,

N = nimero de periodos antes del rescate,
i = tasa de rendimiento del bono, y

Vy = valor (precio) del bono N periodos antes del rescate —esto es una medida de las
ventajas econémicas del VP.

Al poseedor de un bono el deudor le hace dos tipos de pagos. El primero consiste en una
serie de pagos periddicos de intereses que recibira hasta que €l o ella retiren el bono. Ha-
bra N de tales pagos, cada uno por un importe de rZ. Estos constituyen una anualidad de
N pagos. Ademas, cuando el bono se retira o se vende, el tenedor recibird un pago tnico
igual a la cantidad C. El1 VP del bono es la suma de los valores presentes de estos dos ti-
pos de pagos a la tasa de rendimiento del bono (i%):

V= C(P/E, i%, N) + rZ(P/A, i%, N) (4.2)

EJEMPLO 4.4

Encuentre el precio actual (VP) de un bono a 10 afios que paga el 6% anual (que se paga
en forma semestral), que puede rescatarse a valor de cambio, si el comprador lo adquirié
con un rendimiento de 10% anual. El valor nominal del bono es de $1,000:

N =10 x 2 = 20 periodos,

r = 6%/2 = 3% por periodo,

i = [(1.10)1/2—1]100 = 4.9% por periodo semestral,
C =Z = $1,000.

SOLUCION

Mediante la ecuacion 4.2 se obtiene que

V= $1,000(P/F, 4.9%, 20) + $1,000(0.03)(P/A, 4.9%, 20)
— $384.10 + $377.06 = $761.16.



SECCION 4.3 / EL METODO DEL VALOR PRESENTE 159

EJEMPLO 4.5

Un bono con valor nominal de $5,000 paga un interés del 8% anual. Este bono se rescata-
ré a valor nominal al final de su vida de 20 anos, y el primer pago de interés se hard den-
tro de un afio.

a) ;Cuanto debe pagarse ahora por este bono para obtener un rendimiento del 10% anual
sobre la inversién?

b) Si este bono se comprara ahora a $4,600, ;cudl seria el rendimiento anual que obtendria
el comprador?

SOLUCION
a) Puede determinarse el valor de V}; por medio de la ecuacion 4.2:

V= $5,000(P/F, 10%, 20) + $5,000(0.08)(P/A, 10%, 20)
= $743.00 + $3,405.44 = $4,148.44

b) En este caso se da V; = $4,600 y debe calcularse el valor de i% con la ecuacién 4.2:
$4,600 = $5,000(P/F, i’%, 20) + $5,000(0.08)(P/A, i’%, 20)

Para obtener el valor de i"%, se puede recurrir a un procedimiento por ensayo y error (por
ejemplo, probar con 8.5%, 9.0%, etcétera), con el que se encuentra que "% = 8.9% anual.

EJEMPLO 4.6

Cierto bono del Tesoro de Estados Unidos, que vence dentro de ocho afios, tiene un valor
nominal de $10,000, lo cual significa que su tenedor recibira $10,000 en efectivo cuando
llegue la fecha de vencimiento. El bono estipula una tasa fija nominal del 8% de interés
anual, aunque el pago de los intereses al propietario se hace cada tres meses; por lo tanto,
el monto de cada pago es del 2% del valor nominal.

A un comprador potencial de este bono le gustaria obtener 10% de interés nominal
anual (capitalizable trimestralmente) sobre su inversién, ya que las tasas de interés en la
economia se han incrementado desde la emisién del bono. ;Cudnto deberia estar dispues-
to a pagar por el bono este comprador?

SOLUCION

En vista de las condiciones que se enuncian, para establecer el valor de este bono debe eva-
luarse el VP de los flujos futuros de efectivo durante los ocho afios siguientes. Los pagos
de intereses son trimestrales. Debido a que el prospecto de comprador desea obtener el
10% de interés nominal anual sobre la inversion, se calcula el VP con i = 10%/4 = 2.5% tri-
mestral durante los 8(4) = 32 trimestres que restan de la vida del bono:

V= $10,000(P/F, 2.5%, 32) + $10,000(0.02)(P/A, 2.5%, 32)
— $4,537.71 + $4,369.84 = $8,907.55

Asi, el comprador no debe pagar méas de $8,907.55 si desea una tasa nominal del 10% de
interés anual.
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4.4 El método del valor futuro

Como un objetivo importante de los métodos del valor del dinero en el tiempo es maximi-
zar la riqueza futura de una compafiia, para las decisiones de inversién de capital es muy
atil contar con informacién que proporciona el método del valor futuro (VF). El valor fu-
turo se basa en el valor equivalente de todos los flujos de entrada y salida de efectivo, al
final del horizonte de planeacién (periodo de estudio), a una tasa de interés que, por lo ge-
neral, es la TREMA. Asimismo, el VF de un proyecto es equivalente a su VP; es decir, VF
= VP(F/P, i%, N). Si VF > 0 para un proyecto equivale a su VP, debe tener justificaciéon eco-
némica.

La ecuacién 4.3 resume los calculos generales necesarios para determinar el valor fu-
turo de un proyecto:

VEER) = Fol+ 0%+ A4+ + -+ Ful +8)°

m
= RO+, (4.3)
k=0

EJEMPLO 4.7

Evalte el VF del proyecto de mejora potencial que se describié en el ejemplo 4.3. Demues-
tre la relacién entre el VF y el VP para dicho ejemplo.

SOLUCION
VF (20%) = —$25,000(F/P, 20%, 5)
+ $8,000(F/A, 20%, 5) 4+ $5,000
= $2,324.80

De nuevo, se demuestra que el proyecto es una buena inversién (VF > 0). E1 VF es un mul-
tiplo del VP equivalente:

VP (20%) = $2,324.80(P/F, 20%, 5) = $934.29.

Hasta este momento, los métodos del VP y VF han utilizado una TREMA conocida y
constante durante el periodo de estudio. Cada método genera una medida de la convenien-
cia econémica expresada en dodlares y uno es equivalente al otro. La diferencia en la infor-
macién econémica que proveen es relativa al punto del tiempo que se usa (es decir, el
presente para el VP versus el futuro, u otro punto final del periodo de estudio, para el VF).

4.5 El método del valor anual

El valor anual (VA) de un proyecto es la serie equivalente anual de cantidades en délares
para un periodo establecido de estudio, que es equivalente a los flujos de entrada y salida



SECCION 4.5 / METODO DEL VALOR ANUAL 161

de efectivo, con una tasa de interés que por lo general es la TREMA. Entonces, el VA de un
proyecto es el equivalente de los ingresos o ahorros anuales (R) menos sus egresos anuales
(E), menos su cantidad equivalente de la recuperacién de capital (RC), lo cual se define en
la ecuacidn 4.5. Para el periodo de estudio, N, que por lo general se expresa en afios, se
calcula el valor equivalente anual de R, E y RC. En forma de ecuacion, el VA, que es fun-
cién de i%, es

VA (i%) = R — E — RC(i%) (4.4)

Asimismo, es importante observar que el VA de un proyecto es equivalente a sus VP
y VE Esto es, VA= VP(A /P, i%, N),y VA = VF(A /F i%, N). Asi, a partir de estos otros
valores equivalentes, es facil calcular el VA de un proyecto.

El proyecto tiene atractivo econémico en tanto el VA sea mayor o igual a cero; en otro
caso, no lo tiene. Un VA de cero significa que se obtiene un rendimiento anual exactamen-
te igual a la TREMA.

Cuando en la ecuacién 4.4 los ingresos estdn ausentes, se designa a la medida que re-
sulta como “costo anual uniforme equivalente”, o CAUE(i%). Es preferible un CAUE(i%)
bajo que uno alto.

El monto de la recuperacion de capital (RC) para un proyecto es el costo uniforme
equivalente anual del capital invertido. Se trata de una cantidad anual que cubre los dos
conceptos siguientes:

1. Pérdida de valor del activo;
2. Interés sobre el capital invertido (a la TREMA).

Por ejemplo, considere una maquina o cualquier otro activo que costara $10,000 los tlti-
mos cinco afios, y tiene un valor de rescate (mercado) de $2,000. Entonces, la pérdida de va-
lor de este activo durante cinco afios es de $8,000. Ademas, la TREMA es del 10% anual.

Es posible demostrar que sin importar el método de calculo de la pérdida de valor de
un activo durante el tiempo que se utilice, el monto equivalente anual de la RC es el mis-
mo. Por ejemplo, si se supone pérdida de valor uniforme, se obtiene que el monto equiva-
lente de la RC anual es de $2,310, como se ilustra en la tabla 4.2.

Existen varias férmulas convenientes por medio de las cuales puede calcularse el
monto (costo) de la RC, para obtener el resultado que se presenta en la tabla 4.2. Es proba-
ble que la mas facil de entender sea la que implica obtener el equivalente anual de la in-
version inicial de capital y luego restarle el valor anual equivalente del rescate. Entonces,

RC (l%) = I (A /R i%/ N) - S(A/F/ i%r N)I (45)

donde I = inversi6n inicial para el proyecto,”
S = valor de rescate (mercado) al final del periodo de estudio,

N = periodo de estudio del proyecto.

* En algunos casos, la inversion se distribuira a lo largo de varios periodos. En tales situaciones, I es
el VP de todas las cantidades invertidas.
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Tabla 4.2 calculo del monto equivalente anual de la RC

Valor de Interés sobre Monto

la inversion Pérdida la inversiéon a de laRC

al principio  uniforme pincipio de afio, para VP del monto
Afo de afio? de valor coni=10% el aflo delaRCconi=10%
1 $10,000 $1,600 $1,000 $2,600  $2,600(P/F, 10%, 1) = $2,364
2 8,400 1,600 840 2,440  $2,440(P/F, 10%, 2) = $2,016
3 6,300 1,600 680 2,280  $2,280(P/F ,10%, 3) = $1,713
4 5,200 1,600 520 2,120 $2,120(P/F, 10%, 4) = $1,448
5 3,600 1,600 360 1,960  $1,960(P/F, 10%, 5) = $1,217

$8,758

RC = $8,758(A/P, 10%, 5) = $2,310

7 Mas adelante, también se hace referencia a esto como la inversion no recuperada a principios de afio.

Si se aplica la ecuacién 4.5 al ejemplo de la tabla 4.2, el monto de la RC es

RC (10%) = $10,000(A/P, 10%, 5) — $2,000(A/F, 10%, 5)
— $10,000(0.2638) — 2,000(0.1638) = $2,310.

Otra forma de calcular el monto de la RC consiste en agregar un monto de fondo de
amortizacién anual (o depdsito) al interés sobre la inversion original. Asi,

RC (i%) = (I — S)A/F, i%, N) + I (i%). (4.6)

Al aplicar la ecuacién 4.6 al ejemplo de la tabla 4.2, el monto de la RC es

RC (10%) = ($10,000 — $2,000)(A/E, 10%, 5) + $10,000(10%).
= $8,000(0.1638) + $10,000(0.10)= $2,310.

Una forma mas de calcular el monto de la RC es agregar el costo equivalente anual de
la pérdida uniforme de valor de la inversion al interés sobre el valor de rescate:

RC(i%) = (I — S)(A/P, i%, N) + S(i%). 4.7)

Al aplicarla al ejemplo anterior,

RC(10%) = ($10,000 — $2,000)(A/P, 10%, 5) + $2,000(10%)
= $8,000(0.2638) -+ $2,000(0.10) = $2,310.
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EJEMPLO 4.8

Con el método del VA y la ecuacion 4.4, determine si debe recomendarse el equipo que se
describi6 en el ejemplo 4.3.

SOLUCION

El método del VA aplicado al ejemplo 4.3 conduce a lo siguiente:

R-E monto de la RC (ecuacién 4.5)

——
VA(20%) = $8,000 — [$25,000 (A / P, 20%, 5) — $5,000 (A / F, 20%, 5)]

= $8,000 — ($8,359.50 — $671.90)
= $312.40

Como su VA(20%) es positivo, el equipo se paga de sobra durante el periodo de cinco afios
con un rendimiento del 20% anual sobre la inversién no recuperada. En realidad, el “so-
brante” equivalente anual es de $312.40, lo cual significa que el equipo proporciona mas
del 20% del rendimiento sobre la inversién no recuperada a principio de afo. Este elemen-
to de equipo debe recomendarse como una oportunidad atractiva de inversién. Asimismo,
es posible verificar que el VA(20%) del ejemplo 4.8, es equivalente al VP(20%) = $934.29
del ejemplo 4.3 y al VF(20%) = $2,324.80 del ejemplo 4.7. Es decir, VA(20%) =
$934.29(A/ P, 20%, 5) = $312.40, y también VA(20%) = $2,324.80(A/F, 20%, 5) = $312.40.

EJEMPLO 4.9

Una compaiia de inversiones estudia la construccion de un complejo de 25 departamen-
tos en una ciudad en expansién. Debido al potencial de crecimiento a largo plazo de la ciu-
dad, se percibe que la empresa podria lograr un promedio del 90% en la ocupacién anual
del complejo. Si los siguientes datos estimados tienen una exactitud razonable, ;cudl es la
renta mensual minima que deberia cobrarse si se desea una TREMA del 12% (anual)?
(Utilice el método del VA).

Costo de inversion del terreno $50,000

Costo de inversion de la construccion $225,000

Periodo de estudio N 20 afios

Renta por unidad por mes ?

Gastos de mantenimiento por unidad por mes $35

Impuestos a la propiedad y seguros por afio 10% de la inversion inicial total
SOLUCION

El procedimiento para resolver este problema consiste en determinar primero el VA equi-
valente de todos los costos con la TREMA del 12% anual. Para ganar exactamente el 12%
sobre este proyecto, el ingreso anual por concepto de renta, ajustado por la ocupacién del
90%, debe ser igual al VA de los costos:
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Costo de la inversion inicial = $50,000 + $225,000 = $275,000
Impuestos y seguros/afio = 0.1($275,000) = $27,500
Gastos de mantenimiento/afio = $35(12 x 25)(0.9) = $9,450
Costo de RC/ano [ecuacion 4.5] = $275,000(A/P, 12%, 20) — $50,000(A/F, 12%, 20)
= $36,123.

(Se supone que la inversion en el terreno se recupera al final del afio 20 y que el manteni-
miento anual es directamente proporcional a la tasa de ocupacién). Entonces,

VA(de los costos) = $27,500 + $9,450 + $36,123 = $73,073

Por lo tanto, la renta minima que se requiere es igual a $73,073, y con la capitalizacién anual
(M = 1) el monto de la renta mensual, £, es

$ra,.0ra

Muchos responsables de tomar decisiones prefieren el método del VA debido a la fa-
cilidad relativa de su interpretacién, para aquellos que estdn acostumbrados a trabajar con
estados de resultados y resimenes de flujo de efectivo anuales.

Sitio Web de consulta (http://www.pearsoneducacion.net/sullivan): El costo de los
materiales comprende una porcién significativa de los costos totales de la construccién.
Visite el sitio Web para ver una comparacién del valor anual (VA), entre el uso de vigas de
concreto y de acero. Se incluye una hoja de cédlculo de costos para que usted intente rea-
lizar un andlisis propio.

4.6 El método de la tasa interna de rendimiento

El método de la tasa interna de rendimiento (TIR) es el método de tasa de rendimiento que
se utiliza con mas frecuencia para realizar andlisis de ingenieria econémica. A veces reci-
be otros nombres, tales como el método del inversionista, el método de flujo de efectivo descon-
tado y el indice de rentabilidad.

Este método resuelve para la tasa de interés que iguala al valor equivalente de una al-
ternativa de flujos de entrada de efectivo (ingresos o ahorros) con el valor equivalente de
flujos de salida de efectivo (gastos, que incluyen costos de inversion). El valor equivalen-
te se calcula con cualquiera de los tres métodos que se estudiaron antes. La tasa de interés
que resulta se llama tasa interna de rendimiento (TIR).

Para una alternativa tnica, desde el punto de vista del prestamista, la TIR no es posi-
tiva a menos que 1. en el patrén de flujo de efectivo, existan tanto ingresos como gastos, y
2. la suma de los ingresos exceda la suma de todos los flujos de salida de efectivo. Hay que
asegurarse de que se cumplan estas dos condiciones para evitar trabajo innecesario de calcu-
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lo al descubrir que la TIR es negativa. (Mediante la inspeccién visual del flujo neto total de
efectivo se determinara si la TIR es menor o igual a cero).

Por medio de la formulacién del VP, se observa que la TIR es la i'%" a la que se cum-
ple que

™ L
N RCEIE, EW =y E(BIF,E%, 8, (4.8)
k= =0

donde R, = ingresos o ahorros netos para el k-ésimo afio,
E, = gastos netos que incluyen cualquier costo de inversion para el k-ésimo afio,
N = vida del proyecto (o periodo de estudio).

Una vez que se ha calculado i’, se compara con la TREMA para decidir si la alternativa en
cuestion es aceptable. Si i > TREMA, la alternativa es aceptable; en otro caso, no lo es.

Una variante de la ecuacién 4.8 comtinmente usada para calcular la TIR de una alter-
nativa de inversién consiste en determinar la i” a la que el VP neto es igual a cero. En for-
ma de ecuacién, la TIR es aquel valor de i” para el que se cumple que

W W
Wh= Z B (PIF, Y0 6 — EE},(P JE N = 0. (4.9)
k=0 =0

La gréfica del VP versus la tasa de interés, por lo general tiene la forma general convexa
que se observa en la figura 4.6, para una alternativa con un solo costo de inversion en el
momento presente (k = 0), al que sigue una serie de flujos de entrada de efectivo positivos
durante N periodos. En dicha figura, el punto donde VP = 0 define la i"%, que es la TIR del
proyecto.

El valor de i"% también puede determinarse como la tasa de interés con la que VF =
0, o el VA = 0. Por ejemplo, si se hace el VF neto igual a cero, se obtiene que

" "
WF= E B (FPEE, N -k — EE;, (ESR, % N — k=10 (4.10)
=0 k=0

Otra forma de interpretar la TIR es por medio de un diagrama del balance de inversion.
(Véase también la seccion 4.9). La figura 4.7 ilustra hasta qué grado es funcién del tiempo

Figura 4.6

Gréfica del VP

versus la tasa +
de interés

i'%
VP (i%) 0 £ ”
i %

* Se usa con frecuencia i en lugar de 7, para denotar la tasa de interés que se va a encontrar.
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Figura 4.7 Diagrama del balance de inversion que muestra la TIR

la cantidad que se va a recuperar de la inversion original en una alternativa. En la figura
4.7, las flechas que apuntan hacia abajo representan los flujos netos anuales, (R, — E;) pa-
ral <k <N, contra la inversién no recuperada, y las lineas punteadas indican el costo de
oportunidad del interés, o utilidad, en el balance de la inversién al principio de afio. En Ia
figura 4.7, la TIR es el valor de i’ que hace al balance de la inversién no recuperada exactamente
igual a 0 al final del periodo de estudio (afio N), y por ello representa la tasa de ganancia infer-
na de un proyecto. Es importante observar que la i’ se calcula sobre la inversion no recupe-
rada a principio de afio a través de la vida de un proyecto, y no sobre la inversién total
inicial. En la seccién 4.9 se dan ejemplos adicionales de diagramas de balance de inversién.

El método de resolucién de las ecuaciones 4.8 a 4.10, por lo general, significa realizar
célculos por ensayo y error, hasta que la i"% converge hacia un valor o puede interpolar-
se. El ejemplo 4.10 presenta una solucién tipica.

EJEMPLO 4.10 (Replanteamiento del ejemplo 4.2)

En un proyecto puede hacerse una inversion de $10,000 de capital que producira un ingre-
so uniforme anual de $5,310 durante cinco afios, y tiene un valor de mercado (rescate) de
$2,000. Los egresos anuales seran de $3,000. La compariia estd dispuesta a aceptar cual-
quier proyecto que reditte al menos 10% por afio sobre todo el capital invertido. Con el
método de la TIR, determine si el proyecto resulta aceptable.

SOLUCION

En este ejemplo, de inmediato se observa que la suma de flujos de efectivo positivos
($13,550) excede la suma de los flujos de efectivo negativos ($10,000), por lo que es proba-
ble que pueda determinarse un valor positivo de i%. Se calcula la TIR si se escribe la ecua-
cion del VP del flujo neto total de efectivo del proyecto y se iguala a cero:

VP = 0 = — $10,000 + ($5,310 — $3,000)(P/A, i'%, 5)
+ $2,000(P/E, i'%, 5); i'% = ?
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Figura 4.8

Uso de interpolacién
lineal para encontrar
la TIR aproximada
para el ejemplo 4.10
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Sino conociéramos de antemano la respuesta del ejemplo 4.2 (i” = 10%), quizas intentédra-

mos un valor relativamente bajo de i’, tal como 5%, y otro relativamente alto, por ejemplo

15%. Se usaria la interpolacién lineal para obtener el valor de i, y con el procedimiento

que se ilustra en la figura 4.8, no deberia excederse un rango del 10%. Se tiene
Coni"=5%: VP = — $10,000 + $2,310(4.3295)

+ $2,000(0.7835) = +$1,568;

Con i" =15%: VP = — $10,000+$2,310(3.3522)
+ $2,000(0.4972) = —$1,262.
Debido a que se tiene tanto un VP positivo como otro negativo, la respuesta estd acotada.
La curva punteada de la figura 4.8 es la que se estd aproximando en forma lineal. La res-

puesta, %, puede determinarse con el uso de los tridngulos semejantes trazados con
lineas punteadas en la figura 4.8:

].1'.115&3.'1_ Hreq o 4
linm EC™ lnm Je

Donde BA es el segmento de linea B — A = 15% — 5%. Entonces,

19 - 5% i% - 5%
$1.565 - (91,2620 $1.55- 40

o bien,

$1,565
31,552 — (—%1,2620

= -E&I-r + -5.-5“3"# = 1':'.-5“}'#.

z"":i"-:- = EH".,-'—

(159 — 554

Como la TIR del proyecto (10.5%) es mayor que la TREMA, el proyecto es aceptable. Esta
solucion aproximada ilustra el proceso de ensayo y error, junto con la interpolacién lineal.
El error presente en esta respuesta (en realidad, i" = 10%) se debe a la no linealidad de la
funcién de VP, y seria menor si el rango de las tasas de interés utilizadas en la interpolaciéon
hubiera sido mds pequefio.
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A partir del resultado del ejemplo 4.2, ya se sabia que el proyecto era aceptable por
poco, y que i’ = TREMA = 10% anual. Se confirma esto si se sustituye i = 10% en la ecua-
cién de VP, como sigue:

VP(10%) = —$10,000 + ($5,310 — $3,000)(P/A, 10%, 5)
+$2,000(P/E, 10%, 5) = 0.

EJEMPLO 4.11 (Replanteamiento del ejemplo 4.3)

Los ingenieros han propuesto la introduccién de un elemento de equipo nuevo con la fi-
nalidad de incrementar la produccién de cierta operacién manual para soldar. El costo de
la inversion es de $25,000, y el equipo tendra un valor de mercado de $5,000 al final su vi-
da esperada de cinco afios. La productividad adicional atribuible al equipo sera de $8,000
por afio, después de restar los costos de operacién del ingreso que se genera por la pro-
duccién adicional. En la figura 4.4 se muestra el diagrama de flujo de este equipo. ;Es bue-
na la inversién? Recuerde que la TREMA es del 20% anual.

SOLUCION

Con la ecuacion 4.9 se obtiene la siguiente expresion:
VP(i%) = $8,000(P/A , i"%, 5) 4+ $5,000(P/F, i"%, 5) — $25,000 = 0; i’ = ?

Para resolver esta ecuacién por ensayo y error se utilizard la tabla 4.3. Los célculos para el
VP en dicha tabla se ilustran en las figuras 4.9 y 4.10.

Por inspeccién, cuando VP = 0, el valor de i’% es mds o menos del 22%. Para la ma-
yoria de las aplicaciones, un valor de i’% del 22% tiene la precision suficiente porque la
preocupacién mas grande acerca de 1'% es si excede a la TREMA. Es posible determinar
un valor més preciso de i'% si se resuelve la ecuacién anterior en forma directa, mediante
célculos iterativos de ensayo y error (i"% = 21.577%). Es claro que este equipo tiene atrac-
tivo econdmico debido a que 21.577% > 20%.

Tabla 4.3 calculo del VP (i) seleccionado en el ejemplo 4.11

i’ % (en forma decimal) VP(i’ %)
0.00 $8,000(5)+%$5,000(1)—$25,000 = $20,000
0.10 8,000(3.7908)+5,000(0.6209)—%$25,000 = 8,430.90
0.20 8,000(2.9906)+5,000(0.4019)—%$25,000 = 934.30
0.25 8,000(2.6893)+5,000(0.3277)—%$25,000 = —1,847.10

0.30 8,000(2.436)+5,000(0.2693)—$25,000 = —4,165.50
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$20,000
PW(i)
$10,000 Véase la
figura 4.10
+
. | .
0.10 0.20 0.25 0.30
I
I -$1,847.10
_ i(en forma decimal) L ______ _ —-$4,165.5

Figura 4.9 Gréfica de VP contra i para el ejemplo 4.11

Es necesario hacer algo mas para el ejemplo 4.11. En la figura 4.11 se muestra el dia-
grama del balance de la inversién, y el lector observara que i’ = 21.577% es la tasa de ren-
dimiento calculada a principio de afio para la inversiéon no recuperada. La TIR no es un
rendimiento promedio de cada afio con base en la inversion total de $25,000.

Una aplicacién bastante frecuente del método de la TIR ocurre en los problemas de-
nominados de tipos de planes de financiamiento. Dichos problemas se asocian con acuerdos

Figura 4.10 A
l_Jso de interpolacién Ad $93430 d4 4B
lineal para encontrar i
la TIR aproximada en el
ejemplo 4.11 y la figura 4.9 o O =/
1%
5
s
D
-$1,847.10 ¢
20% 25%
linea BA _ linea dA
linea BC linea de
25% — 20% _ 1'% =20%

$934.30 — (-$1,847.10)  $934.30 — $0

) $934.30 o oo
% = 20% 25% — 20%
% =20% + 55430 - (-$1,847.10) > )

i"% = 21.7% por afio
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Figura 4.11 Diagrama del balance de inversion para el ejemplo 4.11

financieros para comprar mercancias “a plazos”. Es frecuente que el cargo total por inte-
rés, o financiero, lo pague el prestatario con base en las cantidades que debe al principio
del préstamo, en lugar del monto del saldo insoluto, como se ilustra en la figura 4.11. Por
lo general, el valor del saldo insoluto promedio es de la mitad de la cantidad inicial que se
prestd. Es claro que un cargo financiero que se basa sélo en la cantidad completa del dine-
ro que se facilit6, implica el pago de intereses sobre dinero que en realidad no se prestd
durante todo el plazo. Esta préctica conduce a una tasa real de interés que con frecuencia
sobrepasa por mucho a la tasa de interés pactada. Para determinar la verdadera tasa de in-
terés que se cobra en tales casos, es frecuente que se emplee el método de la TIR. Los ejem-
plos 4.12, 4.13 y 4.14 son problemas representativos de planes de financiamiento.

EJEMPLO 4.12

En 1915, Albert Epstein recibi6é un préstamo de $7,000 de un gran banco de Nueva York
con la condicién de que pagaria 7% del préstamo cada tres meses, hasta que hubiera rea-
lizado un total de 50 pagos. El préstamo de $7,000 quedaria saldado por completo en el
momento del pago quincuagésimo. Albert calculé que su tasa de interés anual era de
[0.07($7.00) x 4]/$7,000 = 0.28 (28%).

a) ;Cudl es la tasa efectiva verdadera de interés anual que Albert pagé?
b) {Qué estuvo mal hecho, si lo estuvo, en el calculo que hizo?

SOLUCION

a) La tasa de interés verdadera por trimestre se encuentra igualando el valor equivalente
de la cantidad que se prest6 con el valor equivalente de las cantidades que se pagaron. Al
igualar los montos del VA por trimestre, se obtiene
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$7,000(A/P, i’% /trim., 50 trim.) = 0.07($7,000) por trimestre,
(A/P, i"%, 50) = 0.07

El siguiente paso es la interpolacion lineal y el uso de tridangulos semejantes para encon-
trar i"%/trimestre:

(A/P, 6%, 50) = 0.0634
(A/P, 7%, 50) = 0.0725

00725 ¢ —==========~~ 7' C
0.07 <

=)
0
al
~
=
0.0634 ¢
6% 7%
Hruew de - Inecs =4
Bl B

Foh—d'9 00715 -0U0F
T — &% 00F25 — 00534

0.oos
0.0051 7

0i"% =~ 6.73% por trimestre

z""'-.-‘-'-: =?:.H:| - 1'}'@ (

Ahora ya se puede calcular la i’% efectiva anual que Albert estuvo pagando:

"% = [(1.0673)* — 1]100%

=~ 30% por afio.

b) Aunque la respuesta de Albert fue el 28% y estuvo cerca del valor verdadero del 30%,
su célculo no es sensible al plazo durante el que se hicieron sus pagos. Por ejemplo, ob-
tendria una respuesta del 28% si se hubieran hecho 20, 50 o 70 pagos trimestrales
de $490. Para 20 pagos trimestrales, la tasa efectiva verdadera de interés es del 14.5%
anual, y para 70 pagos trimestrales es del 31% por afio. Cuanto mas pagos se hagan, se
incrementard la tasa efectiva verdadera de interés anual que cobra el banco, pero el mé-
todo de Albert no revelaria en cuanto.
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EJEMPLO 4.13

La compaiiia financiera Vuele-de-Noche anuncia un “plan de ganga del 6%” para finan-
ciar la compra de automéviles. Al monto del préstamo que se financia, se agrega el 6% por
cada afo que se adeuda dinero. Después, se divide este total entre el nimero de meses du-
rante los que se haran los pagos, y el resultado es el monto de los pagos mensuales. Por
ejemplo, una mujer compra un coche de $10,000 con este plan y hace un pago inicial en
efectivo de $2,500. Ella desea pagar los $7,500 del saldo en 24 mensualidades.

Precio de compra = $10,000
— Pago inicial = 2,500
= Saldo que se adeuda, (P) = 7,500
+ 6% por cargos financieros = 0.06 x 2 anos x $7,500 = 900
= Total por pagar = 8,400
". Pagos mensuales (A) = $8,400/24 = $350

(Cudl es la tasa efectiva anual de interés que ella paga en realidad?

SOLUCION

Debido a que hay 24 pagos de $350 cada uno, que se hacen al final de cada mes, esto cons-
tituye una anualidad (A) con alguna tasa de interés desconocida, i’%, que debe calcularse
s6lo hasta el saldo insoluto y no para la cifra total de $7,500 que se prest6. En la figura 4.12
se presenta el diagrama de flujo de efectivo de esta situacion. Aqui, la cantidad que se
adeuda sobre el automévil (es decir, el saldo inicial no pagado) es de $7,500, de manera
que se utiliza la expresién de equivalencia siguiente para calcular la tasa mensual de inte-
rés desconocida:

A = $350 por mes

1 2 3 4 5 23 24

Fin de mes

Py = $7,500

Figura 4.12 Diagrama de flujo de efectivo del ejemplo 4.13 desde el punto de vista
de la compaiiia
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Figura 4.13 21.8891
Uso de la interpolacién ¢
lineal para encontrar el
valor aproximado de la
TIR en el ejemplo 4.13

linea de _ linea dC

linea BA ™ linea BC

1% —i"% _ 21.43-21.2434
1% —3/4% 21.8891 - 21.2434

o bien,
i"% = 0.93% por mes

Py=A(P/A,i"%,N),
$7,500 = $350/mes (P / A, i’%, 24 meses),

(DA, 5%, 24) = % = 142,

Al buscar en las tablas de interés para los factores P/A con N = 24, que se acercan a 21.43,
se encuentra que (P /A, 3/4%, 24) = 21.8891 y que (P/A, 1%, 24) = 21.2434.

En la figura 4.13 se muestra la interpolacién lineal para la TIR desconocida. Debido a
que los pagos son mensuales, 0.93% es la tasa de interés que se cobra por mes. La tasa no-
minal que se paga sobre el dinero en préstamo es de 0.93%(12) = 11.16% capitalizable men-
sualmente. Esto corresponde a una tasa efectiva de interés anual de [(1+0.0093)'? — 1] x
100% = 12%. Lo que a primera vista parecia ser una verdadera ganga, en realidad impli-
ca un interés efectivo anual del doble de lo que se afirma. La razén es que, sobre el pro-
medio, sélo se prestan $3,750 sobre el periodo de dos afios, pero la compania financiera
cargo el interés sobre $7,500 durante 24 meses.

EJEMPLO 4.14

Una pequeiia empresa necesita obtener un préstamo de $160,000. El banquero local (el tini-
co que hay) hace esta afirmacién: “Podemos prestarle a usted los $160,000 a una tasa muy
favorable del 12% anual, por un préstamo a cinco afios. Sin embargo, para garantizar el
préstamo, usted debe aceptar abrir una cuenta de cheques (sin intereses), donde el saldo
promedio minimo sea de $32,000. Ademas, sus pagos de los intereses se deben realizar al
final de cada afio, y el principal lo cubrird en una sola exhibicién al final del afio cinco”.
(Cuadl es la tasa efectiva de interés anual que le estan cobrando?

SOLUCION

En la figura 4.14 aparece el diagrama de flujo de efectivo desde el punto de vista del ban-
quero. Cuando se resuelvan problemas para una tasa de interés desconocida, es buena
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Figura 4.14 F5=$128,000
Diagrama de flujo de
efectivo para el ejemplo

4.14 A=0.12($160,000) = $19,200

LTl

1 2 3 4 5

Fin de afio

Py=$128,000 (= $160,000—-$32,000)

idea dibujar un diagrama de flujo de efectivo antes de escribir una relacién de equivalencia.
Ahora, ya se calcula con facilidad la tasa de interés (TIR) que establece la equivalencia en-
tre flujos de efectivo positivos y negativos:

P, = F5(P/E, i'%, 5) + A(P/A, i’%, 5),
$128,000 = $128,000(P/E, i'%, 5) + 19,200(P/A, i'%, 5).

Si se intenta con i’= 15%, se descubre que $128,000 = $128,000. Por lo tanto, la tasa de in-
terés efectiva es del 15% anual.

4.6.1 Dificultades asociadas con el método de la TIR

Los métodos del VP, VA y VF suponen que los ingresos netos menos los gastos (fondos po-
sitivos recuperados) se reinvierten en cada periodo a la TREMA, durante el periodo de es-
tudio N. Sin embargo, el método de la TIR no esta limitado por esta suposicién y mide la
tasa de ganancia interna de una inversion.”

Otro inconveniente con el método de la TIR es que es dificil de calcular y en algunos
tipos de problemas hay tasas TIR mdiltiples. En el apéndice 4A se estudia y demuestra un
procedimiento para manejar las tasas de rendimiento multiples, que aparecen rara vez. En
general, las tasas multiples no son significativas para propésitos de la toma de decisiones,
y podria utilizarse otro método de evaluacién (por ejemplo, el del VP).

Otra posible falla del método de la TIR es que debe aplicarse e interpretarse con cui-
dado en el analisis de dos o mas alternativas cuando sélo se va a seleccionar una de ellas
(es decir, se trata de alternativas mutuamente excluyentes). Esto se analizard con més pro-
fundidad en el capitulo 5. La ventaja clave del método es la aceptacion tan extendida de
que goza en la industria, donde se usan en forma rutinaria varios tipos de tasas y razones
de rendimiento al seleccionar proyectos. La diferencia entre la TIR de un proyecto y el ren-
dimiento que se requiere (la TREMA) es vista por la direccién como una medida de la se-
guridad de la inversion. Una diferencia grande indica un margen de seguridad mayor (o
menor riesgo relativo).

* Véase H. Bierman y S. Smidt, The Capital Budgeting Decision: Economic Analysis of Investment Projects
(New York: Macmillan Publishing Company, 1984). El término tasa interna de rendimiento significa
que el valor de esta medida sélo depende de los flujos de efectivo de una inversion, y de ninguna
otra suposicién acerca de las tasas de reinversion: “No se necesita conocer las tasas de reinversion
para calcular la tasa interna de rendimiento. Sin embargo, tal vez serfa necesario conocer las tasas de
reinversion para comparar las alternativas”. (pag. 60)
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4.7 El método de la tasa externa de rendimiento*

La suposicién de reinversion del método de la TIR que se mencioné con anterioridad po-
dria no ser valida en un estudio de ingenieria econémica. Por ejemplo, si la TREMA de una
empresa es del 20% anual y la TIR de un proyecto es del 42.4%, podria no ser posible pa-
ra la compaiiia reinvertir el flujo de efectivo que se produce a una tasa superior al 20%. Es-
ta situacién, junto con la dificultad de célculo y la posibilidad de que haya tasas de interés
muiltiples asociadas con el método de la TIR, hizo surgir otros métodos de tasa de rendi-
miento que remedian algunas de las deficiencias de aquél.

Uno de tales métodos es el de la tasa externa de rendimiento (TER). Este método to-
ma en cuenta, en forma directa, la tasa de interés () externa de un proyecto a la cual pue-
den reinvertirse (o tomarse en préstamo) los flujos netos que genera (o requiere) durante
su vida. Si esta tasa externa de reinversion, que por lo general es la TREMA de la empre-
sa, es igual a la TIR del proyecto, entonces el método de la TER produce resultados idén-
ticos a los que se obtienen con el de la TIR.

En general, se emplean tres etapas en el procedimiento de calculo. En primer lugar, to-
dos los flujos netos de salida de efectivo se descuentan al tiempo 0 (el presente) al €% por
periodo de capitalizacion. En segundo lugar, todos los flujos netos de entrada de efectivo se
capitalizan al periodo N al €%. En tercer lugar, se determina la tasa externa de interés, que es
aquella que establece la equivalencia entre las dos cantidades. En esta dltima etapa se uti-
liza el valor absoluto del valor presente equivalente de los flujos netos de salida de efectivo
al € % (primera etapa). En forma de ecuacién, la TER es la i"% a la que

" "
N OE(BPE, €W WIES B, M) =Ty Ra(FPP, €%, W — ), (4.11)

k=0 =0

donde R, = excedente de los ingresos sobre los egresos en el periodo k,
E, = excedente de los egresos sobre los ingresos en el periodo k,
N = vida del proyecto, o ntimero de periodos para el estudio,
€ = tasa externa de reinversion por periodo.

En forma graéfica, se tiene lo siguiente (los nimeros se relacionan con las tres etapas):

N
@ kz Ry (F/P, €%, N-k)
=0

0/,,_-1'% = ?-—-\\I @
@l tiempo N

N
S E, (P/F, €%, k)
k=0

Un proyecto es aceptable cuando la i"% del método de la TER es mayor o igual a la TRE-
MA de la empresa.

* Este método también se conoce como el “método de la tasa interna de rendimiento modificada”
(TIRM). Por ejemplo, véase C. S. Park y G. P. Sharp-Bette, Advanced Engineering Economy, New York:
John Wiley & Sons, 1990, pags. 223-226.
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El método de la TER tiene dos ventajas basicas sobre el de la TIR:

1. Por lo general, puede resolverse en forma directa, sin que se necesiten iteraciones por
ensayo y error.

2. No esta sujeto a la posibilidad de tasas de rendimiento multiples. (Observacion: En el
apéndice 4.A se estudia el problema de las tasas de rendimiento multiples con el méto-
do de la TIR).

EJEMPLO 4.15

En relacién con el ejemplo 4.11, suponga que € = TREMA = 20% anual. ;Cudl es la TER
del proyecto? ;Es aceptable el proyecto?

SOLUCION

Con la ecuacién 4.11 se tiene la siguiente relacién, con la cual se encuentra i":

MS_,':':':'(F;‘IP_, fll}l".l 5.] = *E.ll:l:l:":Fu'll "I:i'.l Ew“’.l 5.] + $.5_.|:|:|:|_.

S22 A0
(FE, 3%, 5) = % — 252 =0 487,
F = 2055,

El proyecto se justifica, pero por muy poco, debido a que i"> TREMA.

EJEMPLO 4.16

Si € = 15% y la TREMA = 20% anual, determine si es aceptable el proyecto, cuyo diagra-
ma de flujo total de efectivo aparece a continuacién. En este ejemplo, observe que se ilus-
tra el uso de una € % diferente de la TREMA. Esto podria ocurrir si, por alguna razén, una
parte o todos los fondos relacionados con un proyecto se “manejaran” por fuera de la es-
tructura de capital normal de la compafifa.

$6,000 $6,000 $6,000 $6,000 $6,000

o tafatsted
vy oy

$1,000 $1,000 $1,000 $1,000 $1,000

Afos

$5,000

$10,000

SOLUCION
E, = $10,000 (k = 0)

E,; = $5,000 (k=1)
R,=$5,000 parak=2,3,...,6,
[$10,000 + $5,000(P/F, 15%, 1)I(F/P, i’'%, 6) = $5,000(F/A, 15%, 5); i'% = 14.2%.
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La i’% es menor que la TREMA = 20%; por lo tanto, este proyecto no debe aceptarse, de
acuerdo con el método de la TER.

4.8 El método del periodo de recuperacion (pago)

Todos los métodos que se han presentado hasta este momento reflejan la rentabilidad de
una alternativa propuesta para un periodo de estudio de duracién N. El método del perio-
do de recuperacién, que con frecuencia se denomina método del pago simple, indica sobre todo
la liquidez de un proyecto en lugar de su rentabilidad. Histéricamente, el método de la re-
cuperacién se ha utilizado como una medida del riesgo de un proyecto, ya que la liquidez
refleja qué tan rdpido puede recuperarse una inversién. Se considera deseable un periodo
de recuperacion corto. Dicho en forma sencilla, el método de la recuperacion calcula el ni-
mero de afios que se requiere para que los flujos de entrada de efectivo sean iguales a los
flujos de salida. Entonces, el periodo de recuperaciéon simple es el valor mds pequefio de
6 (6 < N), para el que dicha relacién se satisface con nuestra convencién normal del final
del afio. Para un proyecto donde toda la inversién de capital sucede en el tiempo 0, se tie-
ne que

L]
E(RE -5 -T=0. (4.12)
k=1

El periodo de pago simple, 6, ignora el valor del dinero en el tiempo y todos los flujos
de efectivo que ocurren después de 0. Si se aplica este método al proyecto de inversién que
se describe en el ejemplo 4.3, el niimero de afios que se requieren para que la suma no des-
contada de los flujos de entrada de efectivo exceda la inversion inicial es de cuatro afios. En
la columna 3 de la tabla 4.4 se muestra este calculo. S6lo cuando 6 = N (tltimo periodo del
horizonte de planeacién), se incluye el valor de mercado (rescate) en la determinacién
del periodo de pago. Como puede verse a partir de la ecuaciéon 4.12, el periodo de pago
no dice nada acerca de lo deseable que resulta el proyecto, sino s6lo de la velocidad con la
que se recuperard la inversion. El periodo de pago puede conducir a resultados erréneos,
y s6lo se recomienda su uso para obtener informacién suplementaria en conjunto con uno
o varios de los métodos que se estudiaron antes.

A veces, el periodo de pago descontado, §'(6'< N), se calcula de manera que se toma en
cuenta el valor del dinero. En ese caso,

¥

Y iR — EPFE, i) — T =0, (4.13)
k=1

donde i% es la tasa de rendimiento minima atractiva, I es la inversién de capital que, por lo
general, se realiza en el tiempo presente (k = 0), y 6 es el valor mas pequefio que satisfa-
ce a la ecuacién 4.13. La tabla 4.4 (columnas 4 y 5) también ilustra el calculo de ¢ para el
ejemplo 4.3. Observe que ¢’ es el primer afio en que los flujos de entrada de efectivo des-
contado acumulados sobrepasan los $25,000 de inversion de capital. En la industria de Es-
tados Unidos es frecuente que se deseen periodos de recuperacién de tres aiios o menos,
por lo que el proyecto del ejemplo 4.3 podria rechazarse aun cuando fuera rentable (su VP
al 20% = $934.29).
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Tabla 4.4 calculo del periodo de recuperacién simple (8) y el periodo de recuperacion

descontada (0’) con TREMA = 20%, para el ejemplo 4.32

Columna 3 Columna 4 Columna 5
Columna 1 Columna 2 VP acumulado VP del flujo de VP acumulado
Fin del afio Flujo neto con i = 0%/afio, efectivo con con i = 20%/afio,
de efectivo hasta el afio k i = 20%/afio hasta el afio k
0 —$25,000 —$25,000 —$25,000 —$25,000
1 8,000 —17,000 6,667 —18,333
2 8,000 —9,000 5,556 —12,777
3 8,000 —1,000 4,630 —8,147
4 8,000 +7,000 3,858 —4,289
5 13,000 5,223 4934
T T
0 = 4 afos porque ¢ = 5 anos porque
el balance el balance
acumulado se descontado
vuelve positivo acumulado se
en el FDA 4 vuelve positivo en
el FDA5

7 Observe que 0’ > 6 para TREMA > 0%.

Esta variacién (6) del periodo de pago simple produce la vida de equilibrio del proyec-
to en funcién del valor del dinero en el tiempo. Sin embargo, el periodo de recuperacion
no incluye los flujos de efectivo que ocurren después de 6 (o de ). Esto significa que 6 (o
') podria no tomar en consideracion la vida util completa de los activos fisicos. Por lo tan-
to, estos métodos fallarian si una de las alternativas tiene un periodo de recuperaciéon ma-
yor (menos atractivo) que otro, aunque genera una tasa de rendimiento (o VP) mds
elevada sobre el capital invertido.

Por lo general, debe evitarse usar el método del periodo de recuperacién para tomar
decisiones de inversién, excepto como una medida de la rapidez con que se recuperara el
capital invertido, que es un indicador del riesgo del proyecto. Los métodos de recupera-
cién simple y recuperacion descontada indican cuanto tiempo toma a los ingresos de un
proyecto acumularse para igualar (o exceder) a los egresos. Cuanto maés tiempo tome re-
cuperar las cantidades invertidas, mayor sera el riesgo que se percibe en un proyecto.

4.9 Diagramas de balance de inversion

Otro método que resulta ttil para describir la cantidad de dinero detenida en un proyec-
to y como se comporta la recuperacion de los fondos durante su vida estimada es el dia-
grama de balance de inversion. La mecénica de este método para un proyecto particular se
ilustra en la figura 4.7 (donde se especificé que i’ es la TIR y los montos negativos se dibu-
jaron por encima de la linea).
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Figura 4.15 A
Diagrama de balance 5,000 |-
de inversion para
el ejemplo 4.10

$2,001 (= VF)
B TREMA = 5%
L 0 +$4,310
Anos \
@» 0 I I I I
:S 1 2 3 4 5
2] [ .
§ (Area del balance negativo de la inversion)
& i ~$2,199 @ ————
]
o L
g +$2,310
9 [ ——
% —$4,294 ~~ _$4’509
£ 5,000 |
+$2,310
B -$6,290 @~ —— _
¥ ~e —$6,604
+$2,310
- o —
38,190 T~ e —$8,600
Y +$2,310
-10,000 ==~ _
-$10,500

Suponga que regresamos al ejemplo 4.10 y se desarrolla un diagrama de balance de
inversion para ese proyecto con una TREMA = 5% anual. Dicho diagrama se aprecia en la
figura 4.15, con las cantidades positivas por arriba del eje del tiempo. Nos brinda varios
tipos de informacion: el periodo de recuperacién descontada (¢) es de cinco afios, el VF es
de $2,001, y el proyecto tiene un balance negativo de la inversién hasta el final del quinto
afio. Un inversionista de este negocio “estd en riesgo” hasta el dltimo afo del periodo de
estudio. No es una situacién deseable sentir temor de perder dinero sobre una inversion
de capital que tiene un destino incierto. En resumen, el diagrama de balance de inversién ofre-
ce una perspectiva adicional acerca de lo “valioso” de una oportunidad propuesta para in-
vertir capital y ayuda a comunicar informacién econémica importante.

EJEMPLO 4.17

Construya un diagrama de balance de la inversién para los flujos de efectivo que se indi-
can en la tabla siguiente (la TREMA es del 10% por afio):

Final del afio Flujo neto de efectivo Tres cambios de signo
0 —$5,000 -
1 6,000 Negativo a positivo
2 —1,000 Positivo a negativo
3 4,000 Negativo a positivo
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Figura 4.16 y $3,505
Diagrama de balance
grama. 1.10 $550 +$4,000
de inversion para +$500r ________ - 7$,1 000
el ejemplo 4.17 0 el
1 2 -I3
—545 110 *-$495

r Final de afo

+$6,000

Balance de la inversion, $

—$5,000 @~ ~—_ _
v L0 ~g ¢5500

SOLUCION

En la figura 4.16 se muestra el diagrama de balance de la inversién. Puede verse que se
asigna dinero al proyecto en los afios uno y tres, y que el costo de la inversion inicial se re-
cupera por completo al final del afio uno. La exposicién a la pérdida es mucho menor en
la figura 4.16 que en la figura 4.15. De hecho, el VF(10%) = $3,505 y la TIR = 45%, lo cual
refuerza nuestra buena expectativa acerca de esta inversién de capital. Més atn, la TIR es
tinica, como se demostrd con la grafica del VP(i%) versus i% en la figura 4.17 para este
ejemplo. Unica, en este caso, significa que la curva del VP(i%) s6lo interseca con el eje i%
en un punto. Por lo tanto, la TIR es tinica aun cuando existan tres cambios de signo en el
perfil del flujo de efectivo del proyecto.

Figura 4.17 % VP(i%)
Grafica del VP 0 $4000
versus i% $4,000 20 1,620
del ejemplo 4.17 45 ~0
- 60 - 664
100 -1,750
VP(i%) |- 200 2,963
60%
0 | | | | |
20% 40% 80% 100%
N %
TIR >~ 45%
—$2,000

* Mas de un cambio de signo en el perfil de flujo de efectivo de un proyecto sefiala la posible exis-
tencia de TIR multiples. (Este tema se aborda en el apéndice 4.A).
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4.10 Ejemplo de propuesta de inversion de capital
para mejorar el rendimiento del proceso

Muchos proyectos de ingenieria se dirigen a mejorar la utilizaciéon de las instalaciones y el
rendimiento de los procesos. El ejemplo 4.18 ilustra un analisis de ingenieria econémica
que se relaciona con el redisefio de un elemento importante en la manufactura de semi-
conductores.

EJEMPLO 4.18

La fabricacién de semiconductores implica tomar un disco plano de silicio, que se llama
oblea, sobre el que se depositan muchas capas de material. Cada una de las capas tiene un
patrén sobre ella, que, una vez completa, define los circuitos eléctricos del microprocesa-
dor terminado. Cada oblea de ocho pulgadas tiene hasta 100 microprocesadores sobre ella. No
obstante, el rendimiento tipico promedio de la linea de produccién es del 75% de micro-
procesadores sin defectos por oblea.

Los ingenieros del proceso, responsables de la herramienta del depésito quimico al
vapor (DQV) (equipo del proceso) que deposita una de las muchas obleas, tienen una idea
para mejorar el rendimiento conjunto. Proponen mejorar el vacio en dicha herramienta
con el redisefio de uno de sus componentes importantes. Los ingenieros creen que el pro-
yecto produciria una mejora del 2% en el rendimiento promedio de la producciéon de mi-
croprocesadores libres de defectos por oblea.

Esta compafiia sélo tiene una herramienta de DQV y puede procesar 10 obleas por ho-
ra. La herramienta DQV tiene una tasa de utilizaciéon promedio (“tiempo en funciona-
miento”) del 80%. La manufactura de una oblea cuesta $5,000, y un microprocesador en
buen estado puede venderse en $100. Las plantas de fabricacién (“fabs”) de semiconduc-
tores operan 168 horas a la semana, y es posible vender todos los microprocesadores que
se producen.

La inversion de capital que se requiere para el proyecto es de $250,000, y se espera que
los gastos de mantenimiento y operacion sean de $25,000 por mes. El tiempo de vida de la
herramienta modificada serd de cinco afios, y la compaiiia utiliza una TREMA del 12%
anual (con capitalizacién mensual) como su “tasa por superar”.

a) (Debe aprobarse el proyecto? Use el método del VP.

b) Si los ingenieros del proceso tienden a sobreestimar la mejora alcanzable en el rendi-
miento de la produccién, ;cudl seria el porcentaje de equilibrio del proyecto de mejora
del rendimiento?

SOLUCION

a) El nimero promedio de obleas por semana es de (10 obleas/hora) x (168 horas/sema-
na) x (0.80) = 1,344. Como el costo por oblea es de $5,000 y los buenos microproce-
sadores pueden venderse en $100, se obtiene una utilidad sobre cada microprocesador
que se produce y vende por encima del quincuagésimo microprocesador en cada oblea.
Asi, el incremento del 2% en el rendimiento de la produccién es utilidad pura (es decir,
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de los 75 microprocesadores sin defectos por oblea sobre el promedio de 76.5). La utilidad
adicional correspondiente por oblea es de $150. Si se supone que un mes es igual a 52
semanas/afio + 12 meses por afio = 4.333 semanas, la utilidad agregada por mes es de
(1,344 obleas/semana)(4.333 semanas/mes)($150/oblea) = $873,533.

Por lo tanto, el valor presente del proyecto es

VP(1%) = —$250,000 — $25,000(P / A, 1% /mensual, 60 meses)
+ $873,533(P / A, 1%, 60)
= $37,898,813.

El proyecto debe emprenderse.

b) En el punto de equilibrio la utilidad es igual a cero. Es decir, el VP del proyecto es igual
a cero, o bien, el VP de los costos = VP de los ingresos. En otras palabras,

1,373,875 = (1,344 obleas/semana) x (4.333 semanas/mes) x ($X/oblea) x (P /A, 1%, 60),

donde X = $100 veces el niimero de microprocesadores adicionales por oblea:

1,273 575
44 B350], 244 (4.233)

=X, obien, X = $5.25 por oblea.

Asi, $5.25/$100 = 0.0525 microprocesadores adicionales por oblea (total de 75.0525)
igualan el VP de los costos con el VP de los ingresos. Esto corresponde a un incremento de
equilibrio en el rendimiento de

1.5moldes porobls 20094 de incramento
00525moldes porobles  meramendo de equilibrin

o bien, un incremento de equilibrio en el rendimiento = 0.07%.

4.11 Aplicaciones en hoja de calculo

En este capitulo se estudiaron varias formas de medir las ventajas econémicas durante la
evaluacion de proyectos de ingenieria. La mayoria de los paquetes de hojas de célculo in-
cluyen funciones financieras que simplifican los calculos de dichas mediciones. En la ta-
bla que sigue se describen las funciones de Microsoft Excel y sus pardmetros:
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Funcion Descripcién

VNAC(i, rango) Calcula el valor presente neto de los flujos de efectivo que
aparecen en el rango, con el uso de i como tasa de interés un
periodo antes del primer flujo de efectivo del rango.

PAGO(, n, P, F, | tipo | ) Calcula el valor de los pagos uniformes de fin de periodo sobre
un préstamo con la tasa de interés i, n periodos de pago, y
monto del principal de P, o bien, cuando el pardmetro P se
declara igual a 0, calcula el valor de los n pagos uniformes de
fin de periodo que se requieren para acumular una cantidad
futura F cuando la tasa de interés es de i.

VE(i, n, A, P, I tipo | ) Calcula el valor futuro (al final del periodo 1) de n pagos
uniformes de A délares cuando la tasa de interés es de i, o
bien, cuando el pardmetro A se declara igual a cero, determina
el valor futuro de P después de n periodos de interés.

TIR(rango, aproximacién) — Determina el valor de la tasa interna de rendimiento de los
flujos de efectivo que aparecen en el rango, donde aproximacion
es un valor inicial aproximado de la TIR. Por lo general, la
TREMA es una buena aproximacion.

TIRM(rango, i, €) Calcula el valor de la tasa externa de rendimiento de los flujos
de efectivo que aparecen en el rango, donde i es la tasa de interés
que se cobra sobre los flujos de salida de efectivo, y € es la tasa de
reinversién para los flujos de entrada de efectivo.

tipo =0 Por defecto, flujo de efectivo al final de periodo.

tipo=1 Flujo de efectivo al principio de periodo.

Las funciones financieras se basan en las suposiciones que siguen, que estan en concor-
dancia con las que se presentan en el libro:

1. La tasa de interés por periodo, i, permanece constante.

2. Entre los flujos de efectivo hay exactamente un periodo.

3. La duracién del periodo permanece constante.

4. Se utiliza la convenciéon de flujo de efectivo al final del periodo.

5. El primer flujo de efectivo en la funcién VNA() estd al final del primer periodo.

La funcién VNA() es la més til de las funciones financieras para valor equivalente;
sin embargo, debe tenerse cuidado en obedecer las suposiciones para dicha funcién. La
funcién esta disefiada para calcular el valor presente neto de una serie de flujos de efecti-
vo. De acuerdo con la suposicion 5, el tiempo del valor presente neto que se calcula es un
periodo de interés antes del primer flujo de efectivo. Entonces, si usted incluye el monto
de la inversién en t = 0, dentro del rango de los flujos de efectivo, el valor presente neto
que obtiene la funcién VNA() se relaciona con el t = —1. Una manera de manejar esto, es
incluir en P_rango los flujos de efectivo para los periodos 1 a N, y después sumar al valor
que contiene la funcién el monto de la inversién de capital. Tal es el enfoque que se adop-
ta en este libro.
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El valor equivalente y las medidas de tasa de rendimiento se obtienen con las combi-
naciones de funciones que se muestran a continuacion:

VP = VNA(TREMA, P_rango) + Inversion de capital,

VA = —PAGO(TREMA, n, VNA(TREMA, P_rango) + inversién de capital),

VF = VE(TREMA, n, VA(TREMA, n, VNA(TREMA, P_rango) + Inversién de capital)),
TIR = TIR(rango, TREMA),
TER = TIRM(rango, e, €).

El periodo de recuperacién de un proyecto también puede calcularse con facilidad con el
uso de una hoja de calculo. Al calcular el valor presente acumulado con i = 0% y con
i = TREMA, es facil identificar los periodos de recuperacién simple y descontada, respec-
tivamente.

La figura 4.18 muestra una hoja de calculo que obtiene todas las medidas econémicas
de un proyecto, que se analizaron en este capitulo para la propuesta que se estudi6 en el
ejemplo 4.11. En la tabla siguiente se dan las férmulas que estan contenidas en las celdas
que se resaltan en dicha figura:

Celda Contenido

C13 =B13 4+ C12

D13 = SI(Y(C13> = 0,C12 < 0), "+", ")

E13 = $B$9 + VNA($C$3, B$10 : B13)

Fl14 =SI(Y(E14>=0,E13<0,” «+","")

Cl6 = VNA($C$3, B10 : B14) + B9

C17 = PAGO($C$3, 5, —(VNA($C$3, B10 : B14) + B9))

C18 = VF($C$3, 5, PAGO($C$3, 5, (VNA($C$3, B10 : B14) + B9)))
C20 = TIRR(B9 : B14, $C$3)

C21 = TIRM(BY : B14, C4, C4)

4.12 Resumen

A'lo largo de este capitulo se examinaron cinco métodos bésicos para evaluar la rentabili-
dad financiera de un proyecto tinico: valor presente, valor anual, valor futuro, tasa interna
de rendimiento y tasa externa de rendimiento. También se presentaron tres métodos su-
plementarios para calcular la liquidez de un proyecto: periodo de recuperacién simple, pe-
riodo de recuperacién descontada y diagrama de balance de la inversion. Se analiz6 e
ilustré con ejemplos el procedimiento de célculo, las suposiciones y criterios de aceptacion
de todos los métodos. En el apéndice B se incluye una lista de las abreviaturas y notacién que
se introdujeron en este capitulo.
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Valor presente
Valor anual
Valor futuro

Tasa interna de rendimiento
Tasa externa de rendimiento

oo I R 8 e 0 | (RS SR S AT ) f RS, et B SO §) L R L o A 5

A | B | c | D | E | F|
Medidas de rendimiento econémico
TREMA . 20%
Tasa de reinversion () | 20%
Findel ~  Fluoneto VP _ | VP
periodoc deefectivo  acumulado (0%) ~acumulado (TREMA)
0 -25.000 -$25.000 j -$25.000
1 8.000 -$17.000 -$18.333
2 8.000 -$9.000 -$12.778
3 8.000 -$1.000 -$8.148
4 8.000
5 13.000 $20.000 $934

Se denota con un® el periodo de recuperacion simple, y
con ™ el periodo de recuperacién descontada

Figura 4.18 Hoja de calculo para obtener las mediciones de las ventajas econémicas

para el ejemplo 4.11
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4.14 Problemas

A menos que se especifique algo distinto, en todos
los problemas de lo que resta del libro debe supo-
nerse capitalizacion discreta del interés y flujos de
efectivo al final del periodo. Todas las TREMAS
son “por aio”. Los nimeros entre paréntesis al fi-
nal de un problema se refieren a la(s) seccion(es)
del capitulo que se relaciona(n) mas de cerca con el
problema.

4.1. “Cuanto mas elevada es la TREMA, maés alto
serd el precio que una compaiiia debe estar dis-
puesta a pagar por un equipo que reduce los gas-
tos anuales de operaciéon.” ;Estd usted de
acuerdo con el enunciado anterior? Explique su
respuesta. (4.2)

4.2. Usted se enfrenta con la toma de una decisién
acerca de la propuesta de una inversiéon grande
de capital. El monto de la inversién de capital es
de $640,000. El ingreso anual estimado al final de
cada afio durante los ocho afios del periodo de es-
tudio es de $180,000. Los gastos anuales estima-
dos son de $42,000 y comienzan en el afio uno.
Estos gastos empiezan a disminuir en $4,000 por
afo al final del afio cuatro y siguen decreciendo
hasta el final del afio ocho. Suponga un valor de
mercado de $20,000 al final del afio 8 y una TRE-
MA = 12% anual. Responda las preguntas si-
guientes: (4.3, 4.6)

a) ;Cuél es el VP de esta propuesta?

b) ;Cual es la TIR de esta propuesta?

c) ;Cudl es el periodo de recuperacién simple de
esta propuesta?

d) ;Qué conclusién obtiene sobre la aceptabilidad
de la propuesta?

4.3.

a) Evaltie la maquina XYZ sobre la base del méto-
do del VP, si la TREMA es del 12% anual. Los
costos pertinentes son los que se dan a conti-
nuacion: (4.3)

Maquina XYZ

Costo de la inversion $13,000
Vida 1til 15 afios
Valor de mercado $3,000
Gastos anuales de operacion $100
Costo de reparacion mayor

—final del quinto ano $200
Costo de reparacion mayor

—final del décimo afio $550

b) Determine el monto de la recuperacion de ca-
pital de la maquina XYZ con las tres férmulas
que se presentaron en el texto. (4.5)

4.4.

a) Calcule el VP, el VF y el VA del proyecto de
ingenierfa que se presenta enseguida, si la
TREMA es del 15% anual. ;Es aceptable el pro-
yecto? (4.3, 4.5)

Propuesta A

Costo de la inversion $10,000
Vida esperada 5 afios
Valor de mercado (rescate)? —$1,000
Ingresos anuales $8,000
Gastos anuales $4,000

7 Un valor de mercado negativo significa que existe un
costo neto por deshacerse de un activo.

b) Calcule la TIR del proyecto. ;Es aceptable éste?
(4.6)

c) ;Cuél es la TER de este proyecto? Suponga que
€ = 15% por ano. (4.7)

4.5. Elrancho de pesca de truchas del tio Wilbur se
encuentra a la venta en $30,000. Se estima que los
impuestos a la propiedad, mantenimiento, sumi-
nistros, etcétera, continuardn siendo de $3,000
por afio. También se espera que para el afio pro-
ximo, los ingresos del rancho sean de $10,000, y
que disminuyan $400 por afio de ese entonces
hasta el décimo afio. Si usted comprara el rancho,
(planearia conservarlo sélo por cinco afios y lue-
go venderlo por el valor del terreno, que es de
$15,000? Si usted deseara una TREMA del 12%
anual, ;deberia convertirse en criador de truchas?
Utilice el método del VP. (4.3)

4.6. Una compaiiia considera construir una planta
para manufacturar un producto nuevo que se ha
propuesto. El terreno cuesta $300,000; el edificio,
$600,000; el equipo, $250,000; y se requiere un ca-
pital de trabajo adicional de $100,000. Se espera
que el producto arroje ventas de $750,000 por ano
durante 10 afios, momento en el que el terreno
puede venderse en $400,000, el edificio en
$350,000 y el equipo en $50,000. Todo el capital de
trabajo se recuperaria al final del afio 10. EI total
de gastos anuales para la mano de obra, materia-
les y todo lo demas se estima en $475,000. Si la
compania requiere una TREMA del 15% anual so-
bre los proyectos que tienen un riesgo compara-
ble, determina si deberia invertir en la nueva
linea de producto. Use el método del VP. (4.3)



4.7.

a) Haga el dibujo del diagrama de flujo de efectivo
para el bono que se describi6 en el ejemplo 4.4.

b) Si el bono del ejemplo 4.4 se compra con un
rendimiento del 5% por un periodo de seis me-
ses (en lugar de que i = 10% anual), ;de cuan-
to serfa el precio de compra actual) (4.3)

4.8. ;Cuanto puede pagarse por un bono de $5,000
y 10% de interés que se paga en forma semestral, si
vence 12 afios después? Suponga que al compra-
dor le satisfaria un interés del 6% nominal capita-
lizable semestralmente. (4.3)

4.9. Un bono a 20 afios con un valor nominal de
$5,000 se ofrece a la venta en $3,800. La tasa no-
minal de interés sobre el bono es del 7%, que se
paga en forma semestral. Este bono ahora tiene
ocho afios de edad (es decir, el tenedor ha recibi-
do 16 pagos semestrales de interés). Si el bono se
compra en $3,800, ;cudl seria la tasa de interés
efectiva anual de esta oportunidad de inversion?

4.10.

a) Una compafifa emiti6é bonos a 10 afios, con va-
lor nominal de $1,000,000, en unidades de
$1,000. El interés es del 8% y se paga en forma
trimestral. Si un inversionista desea ganar un
interés del 12% nominal (capitalizable en forma
trimestral) sobre un valor de $10,000 de estos
bonos, jcual tendria que ser el precio de venta?

b)Si la compania planea liquidar la totalidad
de estos bonos al final de los 10 afios y para
ello establece un fondo de amortizacion que
devenga el 8% capitalizable semestralmente,
(cudl es el costo anual del interés y la liquida-
cion? (4.3)

4.11. Usted compré un bono en (valor nominal) de
$1,000 que rendia una tasa de interés nominal del
10%, que se pagaba en forma semestral, y lo tuvo
en su poder durante 10 afos. Después, usted lo
vendi6 en un precio que le reditué el 8% de inte-
rés nominal sobre el capital, capitalizable cada
seis meses. ;Cual fue el precio de venta? (4.3)

4.12. El 1° de enero de 1991, una compaiiia peque-
fia compr6 un bono BMI en su valor nominal. Es-
te bono paga un interés de 7.25% cada seis meses
(14.5% por afno). El valor nominal del bono es de
$100,000 y vence el 31 de diciembre de 2006. EI 1°
de enero de 2001, el bono se vendié en $110,000.
(Qué tasa de interés (por seis meses) gano la em-
presa sobre el bono BMI? (4.3)

4.13. Susie Queue tiene una hipoteca de $100,000
sobre su residencia en el area urbana de Filadel-
fia. Ella realiza pagos mensuales sobre un présta-
mo con una tasa nominal de interés del 10%
(capitalizable en forma mensual) y tiene una hipo-
teca a 30 afos. Las hipotecas sobre las casas se
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presentan con una tasa nominal de interés del 7%
sobre un préstamo a 30 afios. Susie ha vivido en
la residencia por sélo dos afios y estd pensando
reestructurar su hipoteca a una tasa de interés del
7% nominal. La compania que extiende la hipote-
ca le informa que el costo de reestructurar la hi-
poteca presente es de $4,500, pagaderos en una
sola exhibicién.

;Cuéantos meses debe continuar viviendo
Susie en su residencia para que su decisién de
reestructurar sea buena? Su TREMA es el rendi-
miento que puede obtener por un certificado de
depésito a 30 meses y que paga el 1/2% mensual
(6% de interés nominal). (4.3, 4.5)

4.14. El 1° de enero de 1997, su hermano adquirié
un auto usado en $8,200, y estuvo de acuerdo en
dar un enganche de $1,500 y cubrir el saldo con
36 pagos iguales, el primero de los cuales se efec-
tuaria el 1° de febrero. La tasa nominal de interés
es del 13.8% anual, capitalizable mensualmente.
Durante el verano, su hermano obtuvo dinero su-
ficiente como para decidir pagar el saldo total
que debia sobre el auto hasta el 1° de septiembre.
(Cuénto pagd en esta tltima fecha? (4.3)

4.15. El final del afio 2002, en un edificio de depar-
tamentos se desea establecer un fondo de modo
que al final del afio 2019 éste crezca hasta una
cantidad que alcance para colocar techos nuevos
en los 39 departamentos individuales. Se estima
que cada uno de los techos nuevos costara $2,500
en el afio 2017, cuando se instalarian en 13 departa-
mentos. En 2018, se colocarian en otros 13 depar—
tamentos, pero el costo unitario serd de $2,625.
Los ultimos 13 departamentos seran techados de
nuevo en 2019 con un costo de $2,750 por unidad.

La tasa efectiva anual de interés que puede
ganarse sobre este fondo es del 4%. ;Cuanto dine-
ro debe depositarse (ahorrarse) cada afio, comen-
zando al fin de 2003, para pagar el total de los 39
techos nuevos? Haga explicitas todas las suposi-
ciones que realice.

4.16. La Anirup Food Processing Company utiliza
en la actualidad un método caduco para llenar
sacos de 25 libras de alimento deshidratado para
perro. Para compensar las inexactitudes en el
peso inherentes al método de empaque, el inge-
niero del proceso en la planta ha calculado que
cada saco se llena con un sobrepeso de 1/8 de li-
bra, en promedio. Ahora se encuentra disponible
un método mejor para empacar, que eliminaria el
sobrepeso (al igual que el peso por debajo de lo
estipulado). La cuota de produccién para la plan-
ta es de 300,000 sacos por afio para los seis afios
proximos, y a esta planta le cuesta $0.15 producir
una libra de alimento para perro. El sistema ac-
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Tabla P4.17 Tabla para el problema 4.17

Costo de
Inversion a oportunidad Pérdida en el Monto de la
principio del interés valor del activo recuperacion de
Afo de afio (i = 15%) durante el afio capital para el afio
1 $10,000 [ ] $3,000 [ ]
2 [ ] [ ] $2,000 [ ]
3 ] [ ] $2,000 ]
4 [ ] [ ] [ ] [ ]

tual no tiene valor de mercado y durard otros
cuatro afios, mientras que el método nuevo tiene
una vida estimada de cuatro afios con un valor de
mercado igual al 10% de su costo de inversion, I.
La operacién actual de empaque requiere para su
mantenimiento $2,100 anuales més que el méto-
do nuevo. Si la TREMA de esta compaiiia es del
12% por afio, ;qué cantidad, I, podria justificar la
compra del método nuevo de empaque? (4.3)

4.17. LlenelatablaP4.17si P = $10,000, S = $2,000 (al

final de cuatro afios) e i = 15%/afno. Complete la ta-
bla adjunta y demuestre que el valor de la cantidad
uniforme equivalente RC es igual a $3,102.12. (4.5)

4.18. Cierto servicio puede realizarse en forma sa-

tisfactoria con el proceso R, que tiene un costo de
inversién de capital de $8,000, una vida estimada
de 10 afios, sin valor de mercado, y entradas ne-
tas anuales (ingresos-egresos) de $2,400. Suponga
una TREMA del 18% antes de impuestos, encuen-
tre el VF y el VA de este proceso y manifieste si
usted lo recomendaria. (4.4, 4.5)

4.19. Hace cinco afios, usted compré un edificio en

$100,000. Sus gastos de mantenimiento anual han
sido de $5,000. Al final de tres afios, gasté $9,000

en reparaciones del techo. Al final de cinco anos
(hoy), vendi6 el edificio en $120,000. Durante el
periodo que fue su propiedad, rento el edificio en
$10,000 anuales que se pagaban al comienzo del
afo. Utilice el método del VA para evaluar la in-
version si su TREMA es del 8% anual. (4.5)

4.20. Como el precio de compra de una maquina es

de $1,000, y su valor de mercado al final del afio
cuatro es de $300, complete la tabla P4.20 [los va-
lores de los incisos a) a f)], con el uso de un costo
de oportunidad del 5% anual. Calcule el monto
uniforme equivalente de la recuperacién de capi-
tal, con base en la informacion de la tabla una vez
que esté llena. (4.5)

4.21. Con base en el diagrama de flujo de efectivo

que se adjunta al principio de la pagina que si-
gue, responda las preguntas siguientes (4.3, 4.5,
4.8):

a) Conforme i — oo, el VP esiguala___ .

b) El periodo de recuperacion descontada (6°) es

de __ afios. La TREMA es = 12% anual.

c) Si el flujo de efectivo al final del afio seis ha si-
do de —5$2,000 en lugar de +$2,000, el VA(0%)

Tabla P4.20 Tabla para el problema 4.20

Costo de
Inversion a oportunidad Pérdida en el Monto de la
principio del interés valor del activo recuperacion de
Afo de afio (i = 5% por afo) durante el afio capital para el afio

1 $1,000 $50 $(a) $250
2 (b) (0) 200 240
3 600 30 200 230
4 (d) 20 (e) )




$2,000 $2,000

$1,000 $1,000 $1,000

ST N B

i 2 3 4 5 6

$1,000 FDA

$3,000

4.22. Una empresa manufacturera tiene un exceso

considerable de capacidad en su planta y esta
buscando maneras de emplearla. La compafia ha
sido invitada a hacer una propuesta para ser sub-
contratista de un producto que no compite con el
que produce, aunque, si agrega $75,000 en equipo
nuevo, podria producir con facilidad en su plan-
ta. El contrato serfa por cinco afios con una pro-
duccién de 20,000 unidades.

Al analizar los costos probables, se estima
que el de la mano de obra directa es de $1.00 por
unidad, y el de los materiales nuevos, de $0.75
por unidad. Ademas, se descubrié que por cada
unidad nueva, podria usarse una libra de los de-
sechos a partir de la operacién actual, los cuales
ahora vende a $0.30 por libra. La empresa ha es-
tado cargando costos indirectos por un 150% del
costo directo, pero se cree que para la nueva ope-
racién los indirectos incrementales, sobre el man-
tenimiento, impuestos y seguros del equipo
nuevo, no excederian del 60% del costo de mano
de obra directa. La empresa estima que los gastos
de mantenimiento de este equipo no pasarfan de
$2,000 por afo, y los impuestos y seguros serian
por un promedio del 5% del costo de la inversién.
(Observacion: Costo directo = costo de la mano de
obra + costo de los materiales).

Como la empresa no vislumbra un uso para
el equipo después de cinco afios del contrato que
se propone, el propietario cree que podria ven-
derse a $3,000 en ese momento. Estima que el
proyecto requerira de un capital de trabajo de
$15,000 (que se recuperaria por completo al final
del quinto afio), y desea tener una tasa de rendi-
miento antes de impuestos, al menos, del 20% so-
bre todo el capital utilizado. (4.3, 4.5)

a) ;Qué precio unitario debe proponer?

b) Suponga que el comprador del producto desea
venderlo a un precio que le dejaria una utili-
dad del 20% del precio de venta. ;Cual deberia
ser este precio?

4.23. Para comprar un automévil usado, usted pi-

di6 un préstamo de $8,000 del Loan Shark Enter-
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prises. Ellos le dijeron que la tasa de interés que
cobrarian seria del 1% mensual durante 35 meses.
También le cobraron $200 por la investigacién del
crédito, de manera que se quedé sélo con $7,800
en la bolsa. El pago mensual que calcularon para
usted es de

&, 0000003635 + %3,000
®

= §EET frres

Si usted estuviera de acuerdo con estas condicio-
nes y firmara el contrato, ;cudl seria la TPA (tasa
porcentual anual) que estaria pagando? (4.6)

4.24. Suponga que pide un préstamo de $1,000 a

Easy Credit Company y acuerda pagarlo durante
un periodo de cinco afos. Fijan la tasa de interés
en un 9% anual. Para determinar el pago men-
sual, le muestran los conceptos siguientes: (4.6)

Principal $1,000
Interés total: 0.09 (5 afios)($1,000) $450

Le piden pagar en forma inmediata el 20% del in-
terés, de manera que le quedan $1,000 — $90 =
$910 disponibles. Su pago mensual se calcula co-
mo sigue:

51,000 + $450

i =3M .17 Mtres

a) Dibuje el diagrama de flujo de efectivo de esta
transaccion.
b) Determine la tasa efectiva anual de interés.

4.25. Un individuo se dirige a la Ajax Loan Com-

pany para solicitar $1,000, que pagaria en 24
mensualidades. La organizacién le notifica que la
tasa de interés es del 1.5% mensual. Proceden a
calcular el pago mensual de la manera siguiente:

Cantidad solicitada $1,000
Investigacion de crédito 25
Seguro de riesgos de crédito 5
Total $1,030

Interés: ($1.030)(24)(0.015) = $371
Total que se adeuda: $1,030 + $371 = $1,401
~ $1,401

P
ago: —

= $58.50




(Cudl es la tasa efectiva de interés anual que pa-
ga esta persona, si sale de la organizacién con
$1,000 en efectivo?

4.26. Analice el problema 4.25 y el “trato” que se

presenta a continuacion y que se propuso a un es-
tudiante de ingenieria. El trabajo de usted es
aconsejar al estudiante en cuanto a la tasa efecti-
va de interés anual que se cobra en la situacion si-
guiente.

Un agente de la Ajax Loan Agency ofrece al
individuo que estuvo de acuerdo con las condi-
ciones del problema 4.25, un trato especial: “Sile
interesa adelantar el pago del préstamo, puedo
ayudarlo. Por cada pago adelantado de $58.50, se
descontard un mes y su pago correspondiente, de
la programacion original de reembolso a 24 me-
ses.”

Si el individuo tiene el dinero necesario para
realizar pagos de $117 en los meses uno y dos, en-
tonces todavia adeudard $58.50 en los meses 3 a
22. En esta situacion, jcual es la tasa efectiva de
interés anual? (4.6)

4.27. Suponga que usted tiene 20 afios de edad.

Decide ahorrar $A por afio, comenzando en su
cumpleafios ndmero 21 y continuando hasta el
numero 60. A la edad de 60 afos, usted habra
ahorrado una cantidad acumulada (capitalizada)
de $F.

Una de sus amigas espera cinco afios para
iniciar su propio plan de ahorro. Comienza en su
cumpleafios niimero 26, y cada afio efectiia pagos
de $2A para que llegue a acumular $F cuando
tenga 60 afios.

Otro amigo mas retrasa su plan 10 afios a
partir de que usted comenzé el suyo. El se da
cuenta de que se requiere depositar $4A cada afio
a partir de su cumpleafios 31 y hasta el 60, para
acumular $F.

¢Cudl es la tasa efectiva de interés anual (i")
que hace que los tres planes de ahorro que se des-
criben sean equivalentes? ;Qué podria generali-
zarse a partir de este problema?

4.28. Su compariero(a) de habitacién pidi6 presta-

do dinero a un banquero con la condicién de que
le pagaria el 7% del préstamo cada tres meses,
hasta realizar un total de 35 pagos. En ese mo-
mento se consideraria que el préstamo habia sido
pagado. ;Cual es la tasa efectiva de interés anual
que pagaria su compariero(a)? Resuelva este pro-
blema para la tasa de interés con una aproxima-
cién de 1/10%. (Utilice interpolacién lineal). (4.6)

4.29. Una méquina que no esta equipada con freno

requiere de 30 segundos luego de interrumpir la
energia para completar cada pieza, con lo cual se
impide retirar el trabajo de la maquina. El tiempo
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por pieza, sin incluir este tiempo de detencién, es
de dos minutos. La maquina se utiliza para pro-
ducir 40,000 piezas por afio. El operador recibe
$16.50 por hora, y la tasa de sobreproducciéon de
la maquina es de $4.00 por hora. ;Qué cantidad
podria aceptar pagar la empresa por un freno que
reduciria el tiempo de detencién a tres segundos,
si tiene una vida esperada de cinco afios? Supon-
ga que el valor de mercado es de cero, la TREMA
del 15% anual, y las reparaciones y mantenimien-
to del freno no rebasan un total de $250 por afio.
(4.3)

4.30. Su jefe le acaba de presentar el resumen (que

se aprecia en la tabla adjunta) de las proyecciones
de costos e ingresos anuales por una linea nueva
de producto. Le pide que calcule la TIR de esta
oportunidad de inversiéon. ;Qué es lo que usted
presentaria a su jefe y como le explicaria los re-
sultados de su analisis? (Todo mundo sabe que a
los jefes les encanta ver graficas del valor presente
versus tasa de interés para esta clase de proble-
mas). La TREMA de la compafifa es de 10% por
afio. (4.6)

Fin de afio Flujo neto de efectivo

—$450,000
—42,500
+92,800

-+386,000
+614,600
—202,200

QI WN - O

4.31. Determine la TIR individual (y tnica) en ca-

da una de las situaciones que siguen: (4.6)
a)

FDA Flujo de efectivo

0-3 0
—$1,000
300
300
300 (Resp. = 15.2%)
300
300

O 00 NI O U1 =

b)

FDA Flujo de efectivo

—$1,800
—700
1,830 (Resp. = 18.8%)
1,830

WN =, O




c)
FDA Flujo de efectivo
0 —$450
1 —42.5
2 92.8
3 386.0 (Resp. =21.5%)
4 614.6
5 —202.2
d)
FDA Flujo de efectivo
0 0
1 —$3,000
2 1,000
3 1,900 (Resp. = 20%)
4 —800
5 2,720

4.32. En cada una de las situaciones que siguen,
calcule la TIR. (4.6)
a)

$10,000

A=$1,400/ano

A A N VO

0
Jl 2 3 4 5 6 7

$10,000
b)
$6,000

:

$1,200
$1,400

i’=? $1600
$1,800

c) Usted compré un carro usado en $4,200. Des-
pués de dar un enganche de $1,200, la vende-
dora busca en su manual de Cilculos de interés
sin complicaciones, y le dice: “Los pagos men-
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suales seran de $160 durante los 24 meses si-
guientes, y el primer pago lo debe hacer dentro
de un mes.” (Dibuje un diagrama de flujo de
efectivo).

4.33. Vuelva a resolver el inciso a) del problema
4.32 con el uso del método de la TER, cuando € =
8% anual. (4.7)

4.34. Elabore una gréfica del VP del inciso a) del
problema 4.32, como funcién de la tasa de interés.
La TREMA es igual al 8% anual. (4.3)

4.35. Dibuje un diagrama del balance de inversién
para el inciso a) del problema 4.32 con el uso de i
= TIR (calculada en ese problema). (4.9)

4.36. Un certificado cupén-cero implica el pago de
una suma fija de dinero ahora, con un retiro futu-
ro en una sola exhibicién de la cantidad acumula-
da. El interés que se gana no se paga en forma
periddica, sino que se capitaliza para convertirse
en el componente principal de la cantidad acu-
mulada que se paga cuando vence el certificado
cupoén-cero. Considere cierto certificado cupén-ce-
ro que se emiti6 el 25 de marzo de 1993 y vence el
30 de enero de 2010. Una persona que compra un
certificado por $13,500 recibirda un cheque de
$54,000 cuando venza el documento. ;Cuél es la
tasa anual de interés (rendimiento) que ganara
con el certificado? Suponga una capitalizacién
mensual. (4.3)

4.37. Una compania pequena que se compré ahora
en $23,000, perdera $1,200 cada uno de los prime-
ros cuatro afios. Una inversiéon adicional de
$8,000 que se haga en ella durante el cuarto afio
dard origen a una utilidad de $5,500, cada afio en-
tre el quinto y el decimoquinto. Al final de 15
afios, la compaifiia puede venderse en $33,000.

a) Calcule la TIR. (4.6)
b) Calcule el VF si la TREMA = 12%. (4.4)
c) Calcule la TER cuando € = 12%. (4.7)

4.38. Construya el diagrama del balance de inver-
sion para el problema 4.30. ;Qué perspectivas adi-
cionales obtiene usted acerca de la rentabilidad y
liquidez de esta linea nueva de producto? (4.9)

4.39. Una poliza ordinaria de seguro de vida de
$20,000 para una mujer de 22 afios de edad, puede
obtenerse con cuotas anuales de aproximada-
mente $250. Este tipo de pdliza (de vida ordina-
ria) pagaria una suma por fallecimiento de
$20,000 a cambio de las cuotas anuales de $250
que se pagaron durante el tiempo que estuvo con
vida la persona asegurada. Si la esperanza pro-
medio de vida de una mujer de 22 afios es de 77
afos, jcudl es la tasa de interés que establece la
equivalencia entre los flujos de salida de efectivo
y los de entrada, para este tipo de pdliza de segu-
ro? Suponga que todas las cuotas se pagan sobre



una base de comienzo de afio, y que la dltima
cuota se pago en el cumpleafios nimero 76 de la
mujer. (4.6)

4.40. Con todos los métodos que se estudiaron en

el capitulo 4, evalde lo aceptable que resulta el
proyecto siguiente. Sea la TREMA = € = 15%
anual, maxima 6 aceptable = 5 afios, y maxima 6’
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mano de obra indirecta y costos indirectos. El

mantenimiento anual del sistema automatizado

costara $10,000, y su valor de mercado (rescate)

serd de $7,000 en el futuro. La vida ttil del siste-

ma es de 5 a 10 afios, inclusive.

a) Si la TREMA de la compaiiia es del 12% anual,
desarrolle una grafica que muestre cudnto di-

nero puede gastarse en el equipamiento auto-
matizado. (Sugerencia: Grafique el VP de los
flujos de efectivo positivos versus la vida dtil).

aceptable = 6 afios.

Proyecto: R137-A

Nombre: Fabricacién Syn-Tree
Descripcion: Establecer una instalacion produc- (4’3) . 3 .
tiva para manufacturar palmeras sintéticas b)Si N = 6 afios y P = $344.00, ;cudl es el perio-

para venderlas en zonas hoteleras de Alaska. do de r‘ecuperaci(’?n simple?.(4.8)' )
4.43. Considere el flujo de efectivo siguiente:

Flujos de efectivo estimados: 320
Afio Cantidad (miles) 220
120

0 —$1,500 20 ‘

1 200 T

2 400 0 1 ! !

3 450 2 3 4 5 6
4 450

5 600 FDA

6 900

7 1,100 50

100

a) Si la TREMA es del 15% anual, ;es rentable fi-
nancieramente este proyecto? (4.3)
b) Calcule el periodo de recuperacién simple, 6.
(4.8)
c) Calcule el periodo de recuperacién desconta-
da, 0’. (4.8)
) 4.44. La compaiiia Advanced Manufacturing Tech-
6 nology (AMT) por lo general tiene ingresos netos
FDA anuales que se incrementan durante un periodo
bastante largo. En el largo plazo, un proyecto de
AMT puede ser rentable si se mide con la TIR, pe-
$200 ro segun el periodo de pago simple, podria ser
inaceptable. Evaltie el proyecto siguiente de AMT,
si su TREMA es del 15% por afio, y su periodo de
recuperaciéon maximo permisible es de tres afios.
(4.6, 4.8)

4.41. En relacién con el diagrama de flujo de efec-
tivo siguiente:

$500 $500 $500  $500

(€8]
IS
a1

$500 TREMA= 25%/anual.

a) ;Cuadl es la vida de equilibrio [¢#'] de este pro-
yecto? (4.8)
b) ;Cual es la tasa de interés de equilibrio (i") (4.6)

Inversion de capital en

c) Haga un dibujo del diagrama del balance de el tiempo 0 $100,000
inversion. (4.9) Ingresos netos en el afo k $20,000+
4.42. La Going Aircraft Corporation produce en $10,000 - (k—1)

forma manual cierto subensamble con un costo  Valor de mercado (rescate) $10,000

de mano de obra directa de $100,000 anuales. Es-  Vida 5 afios

te trabajo manual puede automatizarse en su to-

talidad de manera que se ahorrarian cada afio a)La TIR es iguala ____. Utilice la técnica de in-

$800,000 en mano de obra directa, y $20,000 en terpolacion lineal para determinarla.



b) El periodo de pago simple es igual a .
¢) ;Qué recomienda usted?

4.45. Una compaiia tiene la oportunidad de em-

prender el proyecto de remodelacién de una zo-
na industrial de la ciudad. No se requiere
inversion inmediata, pero tiene que demoler los
edificios existentes durante un lapso de cuatro
anos, al final del cual hay que invertir $2,400,000
para la construccion nueva. Todos los ingresos
ocurrirdn durante un periodo de 10 afios y todos
los costos se pagaran en el mismo plazo, momen-
to en que todo el proyecto y las propiedades ahi
ubicadas pasaran a ser propiedad de la ciudad.
Se estima que los flujos netos de efectivo seran los
siguientes:

Fin del afio Flujo neto de efectivo

$500,000
300,000
100,000
—2,400,000
150,000
200,000
250,000
300,000
350,000
400,000

OO ONU = WN -

—_

Elabore una tabla del VP versus la tasa de interés,
y determine si existen TIR mdltiples. Si fuera asi,
use el método de la TER con € = 8% anual para
obtener una tasa de rendimiento. (4.7)

4.46. Cierto proyecto tiene ingresos que ahora son

iguales a $1,000, costos de $5,000 al final del pri-

mer afno, y ganancias de $6,000 al final del segun-

do ano.

a) Demuestre que para este problema existen ta-
sas de rendimiento muiltiples, si se usa el méto-
do de la TIR. (i'=100%, 200%). (Apéndice 4.a)

b) Si se dispone de una tasa externa de reinver-
sién igual al 10%, ;cudl es la tasa de rendimien-
to de este proyecto si se emplea el método de
la TER? (4.7)

4.47. La actividad de prospeccién petrolera en la

plataforma continental exterior, por parte de una
compafia perforadora pequena e independiente,
produjo un patrén de flujo de efectivo muy curio-
S0, que se muestra a continuacion:

Fin del afio Flujo neto de efectivo
0 —$520,000
1-10 +200,000

10 —1,500,000
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El gasto de $1,500,000 al final del afio 10 se debera

al desmantelamiento de la plataforma de perfora-

cion.

a) Grafique el VP versus la tasa de interés (i) duran-
te el periodo de 10 afios, para tratar de descubrir
si existen tasas de rendimiento multiples. (4.6)

b) Con base en los flujos de efectivo y los resulta-
dos del inciso a), ;qué recomendaria usted
acerca de la continuacién de este proyecto? Es
costumbre de la empresa esperar una ganancia
antes de impuestos de al menos 20% anual so-
bre el capital invertido. Utilice el método de la
TER (€ = 20%). (4.7)

4.48.

a) Calcule la TIR para cada uno de los tres diagra-
mas de flujo de efectivo que se muestran ense-
guida. Utilice el final del afio 0 para i, y el final
del afio cuatro para ii e 7ii, como puntos de re-
ferencia en el tiempo. ;Qué puede concluirse
acerca de los conceptos de “cambio de afio de
referencia” y “proporcionalidad” del método
de la TIR?

b) Calcule el VP con una TREMA = 10% anual, al
final del afio 0 para i e ii, y el final del afio 4 pa-

ra ii e iii. ;COémo se comparan los métodos de
la TIR y del VP?

i. $300 $300 $300 $300 $300
N S
1 2 3 4 5
FDA
$1,000

$300 $300 $300 $300 $300

S

$1,000
1.

$1,500 $1,500 $1,500 $1,500 $1,500

I S S S S

5 6 7 8 9
FDA

$5,000



4.49. En una reunién familiar del 4 de julio, el ve-

rano pasado, su tio Sydney supo que usted habia

tomado un curso de ingenieria econémica. El tio

Sydney ha trabajado desde 1965 como experto

maquinista para Ford Motor Company. En el dia

de campo, €l tenia curiosidad acerca de dos cues-

tiones, asi que le pregunté a usted sobre ellas a

propésito del curso de ingenieria econémica que

habia tomado:

a) Su tio estd pensando acerca de una jubilacién
“temprana” a la edad de 62 afios (ahora tiene
54 afios de edad), momento en que recibiria ca-
da mes un cheque del Seguro Social de $800. En
forma alternativa, puede esperar hasta tener 65
aflos para comenzar a recibir en forma men-
sual cheques del Seguro Social por $1,000. Si
usted llega a la conclusién de que la TREMA
de su tio es de 1/2% mensual (en forma con-
servadora), ;qué edad tendria el tio cuando
ambos planes del Seguro Social sean igualmen-
te atractivos para éI? ;Qué consejo le daria?

b) En relacién con el inciso anterior, jcual es la
respuesta si la TREMA de su tio es del 1.5%
mensual? (En este caso, él es un inversionista
muy osado.) ;Qué podria usted generalizar a
partir de las respuestas a los incisos b) y ¢)?

c) Suponga que la TREMA de su tio fuera de 0%,
;qué deberia hacer en ese caso?

4.50. Una empresa produce una cantidad grande

de un articulo que vende en $0.75 por unidad. El
costo de produccién variable es de $0.30 por uni-
dad. La compania puede producir y vender
10,000 articulos por afio si opera a toda su capaci-
dad.

El atributo critico de este producto es el pe-
so. El valor objetivo del peso es de 1,000 gramos,
y los limites de las especificaciones se establecie-
ron en +50 gramos. La maquina empacadora que
se emplea para colocar el producto distribuye pe-
sos que siguen una distribucion normal con pro-

w
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medio (u) de 1,000 gramos, y desviacién estandar

(0) de 40 gramos. Debido al valor elevado de la

desviacién estandar (con respecto a los limites de

las especificaciones), el 21.12% de todas las uni-

dades que se producen quedan fuera de dichos li-

mites. (Es lo mismo que el producto pese menos

de 950 gramos o mds de 1050). Esto significa que

2,112,000 de las 10,000,000 unidades producidas

no estan de acuerdo con lo establecido y no pue-

den venderse si no se corrigen.

Suponga que las unidades que no satisfacen
las especificaciones pueden repetirse para satisfa-
cerlas con un costo fijo adicional de $0.10 por uni-
dad. Las unidades repetidas pueden venderse a
$0.75 por unidad. Se ha estimado que la deman-
da para este producto serd de 10,000,000 de uni-
dades por cada ano de los cinco siguientes.

Con la finalidad de mejorar la calidad de este
producto, la compania estd considerando adqui-
rir una maquina empacadora nueva. La maquina
nueva serfa capaz de empacar el producto con
pesos que siguen una distribucién normal con u
= 1,000 gramos y o= 20 gramos. Como resultado,
el porcentaje de unidades que no llenan las espe-
cificaciones se reduciria al 1.24% de la produc-
cién. El equipo nuevo costaria $710,000 y duraria
al menos cinco anos. Al final de este periodo po-
dria venderse en $100,000.

a) Si la TREMA de la compaiiia es del 15% anual,
(es econémicamente atractiva la compra de la
maquina nueva para mejorar la calidad (redu-
cir la variabilidad)? Use el método del VA para
hacer una recomendacion.

b) Calcule la TIR, el periodo de recuperacién sim-
pley el periodo de recuperacién descontada de
la propuesta de inversion.

c) ;Qué otros factores, ademés de los costos tota-
les por repeticién del trabajo, pueden influir la
decision de la empresa acerca de mejorar la ca-
lidad?

Apéndice 4.A. El problema de las tasas
de rendimiento multiples con el método de la TIR

Siempre que se usa el método de la TIR y los flujos de efectivo cambian de signo (de flujo
neto de salida de efectivo a flujo neto de entrada, o viceversa) mas de una vez durante el
periodo de estudio, se debe estar atento a la nada remota posibilidad de que no exista ta-
sa de interés, o bien, haya varias de ellas. En realidad, el ntiimero mdximo de TIR posibles
en el intervalo (—1, o) para cualquier proyecto dado es igual al niimero de cambios de signo
del flujo de efectivo durante el periodo de estudio. La forma mds simple de detectar la existen-
cia de TIR miiltiples es graficar el valor equivalente (por ejemplo, VP) contra la tasa de interés. Si
la grafica resultante cruza el eje de la tasa de interés mas de una vez, hay TIR multiples y
se recomienda usar otro método de equivalencia para determinar la aceptabilidad del pro-
yecto.
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Como un ejemplo, considere el proyecto siguiente, cuya TIR se desea calcular:

EJEMPLO 4.A.1

Elabore la grafica del valor presente versus la tasa de interés para los flujos de efectivo que
siguen. ;jExisten varias TIR? Si asi fuera, ;qué significan?

Afo, k Flujo neto de efectivo i % VP(i%)

0 $500 0 $250
1 —1,000 10 150
2 0 20 32
3 250 30 ~0
4 250 40 -11
5 250 62 ~0

80 24

Asi, el VP de los flujos netos de efectivo es igual a cero para tasas de interés aproximadas
de 30% y 62%, por esto, se concluye que hay TIR mdiltiples. Siempre que haya varias TIR,
lo que es raro, es probable que ninguna sea correcta.

250
&
[
[
S

- 0 0
24

40%  50% /

| | 1 1 | | |

0 10%  20%  30% 62% 80% i%

-1 10

En tal caso, podria usarse el método de la TER (véase la seccién 4.7) para decidir si el pro-
yecto es benéfico. O bien, por lo general, se tiene la opcién de usar el método del valor
equivalente. En el ejemplo 4.A.1, si la tasa de reinversién externa (€) es del 10% por afio,
se observa que la TER es del 12.4%:

$1,000(P/E, 10%, 1)(F/P, i'%, 5) = $500(E/P, 10%, 5) + $250(F/A, 10%, 3)
(P/F, 10%, 1) (E/P, i’, 5) = 1.632
i’ = 0.124 (12.4%)
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Ademas, el VP(10%) = $105, por lo que tanto el método de la TER como el del VP, sefialan
que este proyecto es aceptable para una TREMA del 10% anual.

EJEMPLO 4.A.2

Use el método de la TER para analizar el patrén de flujos de efectivo que se muestra en la
tabla adjunta. La TIR es indeterminada (no existe), por lo que tratar de calcularla no es un
procedimiento funcional. La tasa de reinversion externa (e) es del 12% anual, y la TREMA
es del 15%.

Afo Flujos de efectivo

fi

0 $5,000
1 —7,000
2
3

2,000
2,000

4,000 -

3,000 -

2,000

VP(@i)en $

1,000

0 | | 1
0 50% 100% /\/ 1,000%

1

SOLUCION

El método de la TER proporciona el resultado que sigue:

$7,000(P/F, 12%, 1)(F/P, i"%, 3) = $5,000(F/P, 12%, 3)
+%$2,000(E/P, 12%, 1) + $2,000
(E/P,i’,3) =1.802
i’ =21.7%.
Asi, la TER es mayor que la TREMA. Por esto, el proyecto con un patrén de flujo de efec-

tivo como el anterior seria aceptable. El VP al 15% es igual a $1,740.36, lo que confirma la
aceptabilidad de este proyecto.




CAPITULO

5

Compamcién
de alternativas

Ei objetivo principal del capitulo 5 es desarrollar y demostrar el andlisis econdmico y la compara-
cién de alternativas mutuamente excluyentes para un proyecto de ingenieria.

En este capitulo se estudian los siguientes temas:

Conceptos basicos de la comparacion de alternativas

El periodo de estudio (andlisis)

Vidas dtiles iguales al periodo de estudio
Las vidas ttiles de las alternativas son diferentes

El método del valor capitalizado
e Combinaciones de proyectos mutuamente excluyentes

5.1 Introduccion

La mayor parte de los proyectos de ingenieria se llevan a cabo con més de una alternativa
de disefio factible. Si la seleccion de una de las alternativas excluye la selecciéon de cual-
quiera de las otras, las alternativas se llaman mutuamente excluyentes. Es comtn que las al-
ternativas en estudio requieran de la inversién de cantidades diferentes de capital, y sus
ingresos y costos anuales pueden variar. En ocasiones, las alternativas tienen vidas ttiles
diferentes. Como es normal que niveles diferentes de inversiéon produzcan resultados eco-
némicos distintos, es necesario realizar un andlisis para determinar cudl de las alternati-
vas mutuamente excluyentes se prefiere y, en consecuencia, cudnto capital debe invertirse.

En el capitulo 1 se estudié un procedimiento de siete etapas para realizar estudios de
ingenieria econémica. En este capitulo se hara referencia a las etapas cinco (anélisis y com-
paracion de las alternativas factibles) y seis (seleccién de la alternativa preferida) de dicho
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procedimiento, y se compararan alternativas que son mutuamente excluyentes, sobre la
base tinica de las consideraciones econémicas.

En los andlisis que se efectiian en este capitulo se utilizan cinco de los métodos basi-
cos (VP, VA, VF, TIR y TER) que se estudiaron en el capitulo 4 para evaluar flujos de efec-
tivo. Dichos métodos ofrecen una base para la comparacion economica de las alternativas para
ejecutar un proyecto de ingenieria. Si se aplican de manera correcta, estos métodos produ-
cen la seleccién apropiada de la alternativa preferida a partir de un conjunto de alternati-
vas mutuamente excluyentes. En el capitulo 11 se estudiara la comparacién de alternativas
que se excluyen entre si, usando el método de la razén beneficio/costo.

5.2 Conceptos basicos de la comparacion de alternativas

5.2.1

El principio uno (capitulo 1) destaca que la seleccion (decisién) ocurre entre alternativas.
Tales selecciones deben incorporar el propésito fundamental de la inversién de capital, es
decir, obtener por lo menos la TREMA por cada ddlar que se invierta. En la préctica,
es comun que haya un nimero limitado de alternativas factibles por considerar en un
proyecto de ingenieria. El problema de decidir cuédl de las alternativas mutuamente ex-
cluyentes debe seleccionarse se vuelve mas facil si se adopta la regla siguiente, que se
basa en el principio 2 del capitulo 1: Debe elegirse la alternativa que requiera la menor inver-
sion de capital y produzca resultados funcionales satisfactorios, a menos que el capital incremen-
tal asociado con otra alternativa de mayor inversion se justifique con respecto a sus beneficios
incrementales.

De acuerdo con esta regla, se considera como alternativa base aquella que requiera
la menor inversién de capital. La inversién de capital adicional por arriba de la que
reclama la alternativa base generalmente provoca un aumento en la capacidad, la cali-
dad, los ingresos o la vida 1til, o bien, disminuye los gastos de operacién. Por lo tanto,
antes de invertir dinero adicional, debe demostrarse que cada aumento de capital que
pudiera evitarse es autofinanciable en relacién con otras oportunidades de inversiéon
disponibles.

En resumen, si los beneficios adicionales que se obtienen por invertir capital adicional
son mejores que aquellos que podrian obtenerse, con la inversién del mismo capital, en
cualquier otra parte de la compania con la TREMA definida, debe realizarse dicha inver-
sién. Si éste no es el caso, es evidente que no se invertiria mas que el monto minimo del
capital que se requiere, lo cual incluye la posibilidad de no hacer nada. En términos sen-
cillos, nuestra regla mantendra invertido tanto capital como sea posible, con una tasa de
rendimiento mayor o igual a la TREMA.

Inversiones y costos de los proyectos y sus alternativas

Esta politica bésica para comparar alternativas mutuamente excluyentes se ilustra con dos
ejemplos. El primer ejemplo implica una situacién de proyecto de inversién. Las alternati-
vas A y B son mutuamente excluyentes con los flujos netos de efectivo* estimados que se
muestran. Las alternativas de inversion son aquellas con inversién (o inversiones) de capital ini-
cial (o extremo inicial) que producen flujos de efectivo positivos por medio del aumento de los in-
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gresos o la reduccion de los costos, 0 ambos. En este ejemplo, la vida ttil de cada alternativa es
de cuatro afnos.

Alternativa
A B
Inversién de capital —$60,000 —$73,000
Ingresos menos gastos, anuales 22,000 26,225

En la figura 5.1 se presentan los diagramas de flujo de efectivo de las alternativas A y
B, asi como de las diferencias entre ellas afio por afio (es decir, B menos A). Los diagramas
tipifican los de alternativas de proyectos de inversion. En este ejemplo inicial, con una
TREMA = 10% anual, los montos de los VP son

VP(10%) , = —$60,000 + $22,000(P/A, 10%, 4) = $9,738,

VP(10%)g = —$73,000 + $26,225(P/A, 10%, 4) = $10,131.
Como el VP, es mayor que 0 con la i = TREMA, ésta es la alternativa base y deberia se-
leccionarse a menos que se justifique el capital adicional (incremental) asociado con la al-

ternativa B ($13,000). En este caso, se prefiere la alternativa B sobre la A porque tiene un
VP mayor. Asi, los beneficios adicionales que se obtienen por invertir $13,000 mds de capital en la

1. Alternativa A 2. Alternativa B

Diagramas de flujo de efec-
tivo de las alternativas A y A =$22,000 A = $26,225

B, y de su diferencia . T T T T 0 T T T T

l 1 2 3 4=N l 1 2 3 4=N

$60,000 $73,000

Diferencia

3. Alt. Bmenos Alt. A (afio por afo)

* En este libro, los términos flujo neto de efectivo y flujo de efectivo se usardn en forma indistinta cuan-
do se refieran a flujos periédicos de entrada y salida de efectivo para alguna alternativa.
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alternativa B, (diagrama 3, figura 5.1), tienen un valor presente de $10,131 — $9,738 = $393.
Es decir,

VP(10%) 5 = —$13,000 + $4,225(P/A, 10%, 4) = $393,

y por esto se justifica el capital adicional invertido en B.

El segundo ejemplo implica una situacion del costo de un proyecto. C y D son alternati-
vas de costo que se excluyen mutuamente, con los flujos netos de efectivo que se muestran,
con una vida de tres afios. Las alternativas de costo son aquellas donde todos los flujos de efecti-
vo son negativos, excepto por un posible elemento de flujo positivo ocasionado por la disposicién de
los activos al final de la vida 1itil del proyecto. Esta situacién ocurre cuando la organizacién de-
be hacer algo y la decision representa la forma mds econémica de hacerlo (por ejemplo, la
adicién de capacidad de control ambiental para cumplir con las regulaciones legales).

Alternativa
Fin del afio C D
0 —$380,000 —$415,000
1 —38,100 —27,400
2 —39,100 —27,400
3 —40,100 —27,400
34 0 26,000

4 Valor de mercado.

En la figura 5.2 se observan los diagramas para las alternativas C y D, y para la diferencia
entre ellas afio por afo (es decir, D menos C). Estos diagramas tipifican los de las alterna-
tivas de costo de proyecto. En esta situaciéon de “tener que hacer algo”, la alternativa C,
que tiene la inversién menor de capital, es la alternativa base en forma automaética y debe-
ria seleccionarse a menos que se justifique el capital adicional (incremental) asociado con la
alternativa D ($35,000). En esta situacion, la alternativa D requiere una inversién mayor de
capital pero tiene gastos anuales menores. De otra manera, no serfa una alternativa facti-
ble. (No serfa l6gico invertir més capital en una alternativa sin obtener ingresos o ahorros
mayores). En el diagrama 3 de la figura 5.2, observe que la diferencia entre las dos alter-
nativas de costo factibles es una alternativa de inversién.

En este segundo ejemplo, con una TREMA = 10% anual, el VP(10%)- = —$477,077, y
el VP(10%), = —$463,607. Se prefiere a la alternativa D sobre la C porque tiene un VP ne-
gativo menor (minimiza los costos). Asi, los gastos anuales menores que se obtienen al invertir
el capital adicional de $35,000 en la alternativa D tienen un valor presente de —$463,607 —
(—$477,077) = $13,470. Es decir, el VP(10%)p,;; = $13,470, y se justifica el capital adicional
que se invierte en la alternativa D.

5.2.2 Asegurar una base comparable

Cada una de las alternativas mutuamente excluyentes que se seleccionan para el analisis
detallado satisface los requerimientos de funcionalidad establecidos por el proyecto de in-
genieria (seccién 1.4.2). Sin embargo, las diferencias entre las alternativas pueden adoptar
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Figura 5.2 1. Alternativa C 2. Alternativa D
Diagramas de flujo de
efectivo de las alternativas
C y D, y de su diferencia

$26,000

$38,100

$39,100 A =$27,400
$40,100
380,000
5 $415,000
Diferencia
3. Alt. D menos Alt. C (afio por afio)
$38,700

$11,700
$10,700

3=N

$35,000

muchas formas. Asegurar una base comparable para el andlisis de éstas requiere que en
los flujos de efectivo de las alternativas se incluya cualquier efecto econémico que tuvie-
ran dichas diferencias [asi como compararlas durante el mismo periodo de anélisis (véase
la seccién 5.3)]. De otra manera, podria seleccionarse la alternativa de disefio equivocada
para implantar el proyecto. Los siguientes son ejemplos de los tipos de diferencias que
podrian presentarse:

1. Factores de desarrollo operativo, tales como capacidad de produccién, velocidad, em-
puje, tasa de disipacién de calor, confiabilidad, eficiencia en el consumo de combusti-
ble, tiempo de arranque, etcétera.

2. Factores de calidad, tales como el nimero de unidades libres de defectos que se produ-
cen por periodo, o porcentaje de unidades defectuosas (tasa de rechazos).

3. Vida dtil, inversion de capital requerida, cambios en los ingresos, gastos varios o aho-
rro en los costos anuales, etcétera.

Esta lista de ejemplos podria alargarse. Sin embargo, deben identificarse las diferencias es-
pecificas para cada proyecto de ingenieria, asi como sus alternativas de disefno. Entonces,
como el anélisis econémico de alternativas mutuamente excluyentes se centra en las dife-
rencias entre ellas (principio 2 del capitulo 1), las estimaciones de flujo de efectivo para las
alternativas deben incluir los costos econémicos implicitos.
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En resumen, el andlisis economico de alternativas mutuamente excluyentes para realizar
un proyecto de ingenierfa debe hacerse sobre una base comparable. Como cada alterna-
tiva satisface los mismos requerimientos de funcionalidad establecidos para el proyecto,
y existen algunas diferencias entre ellas, tales como capacidades de rendimiento, vidas
adtiles, calidad del producto u otros factores, deben incluirse las consecuencias econdmi-
cas de dichas diferencias (desde el punto de vista de la empresa) en las estimaciones de
flujo de efectivo y el método de andlisis. Esta es una premisa fundamental para comparar al-
ternativas en el capitulo 5 y los que le siguen.

En la seccién 2.5 se dieron dos reglas para facilitar el analisis correcto y la compara-
cién de alternativas que se excluyen entre si, cuando el valor del dinero en el tiempo no es
un factor a considerar (estudios econdémicos contemporaneos). Por conveniencia, aqui se
repiten dichas reglas y se amplian para que incluyan el valor del dinero en el tiempo:

Regla 1: Cuando estan presentes ingresos y otros beneficios econdmicos que varian entre
las alternativas, elija la alternativa que maximice la rentabilidad conjunta. Es de-
cir, seleccione la alternativa que tenga el valor equivalente mds grande con i =
TREMA, y que satisfaga todos los requerimientos del proyecto.

Regla 2: Cuando no estén presentes ingresos u otros beneficios econémicos o sean cons-
tantes para todas las alternativas, sélo considere sus costos y seleccione aquella
que minimice el costo total. Es decir, seleccione la alternativa que tenga el valor
equivalente negativo mds pequefio con i = TREMA, y que satisfaga todos los re-
querimientos del proyecto.

En lo que resta del capitulo se resaltardn estas consideraciones en varios de los problemas
de ejemplo.

5.3 El periodo de estudio (analisis)

A veces el periodo de estudio (analisis) se conoce como horizonte de planeacion, y es el pe-
riodo seleccionado durante el cual se comparan las alternativas mutuamente excluyentes.
La determinacién del periodo de estudio para una situacién de toma de decisiones puede
verse influida por varios factores, por ejemplo, el periodo de servicio que se requiere, la
vida ttil" de la alternativa de menor duracion, la vida util de la alternativa de mayor du-
racién, la politica de la empresa, etcétera. El punto clave es que el periodo de estudio que se se-
leccione debe ser apropiado para la situacion de toma de decisiones que se investiga.

Las vidas ttiles de las alternativas que se comparan, en relacién con el periodo de es-
tudio que se eligi6, pueden implicar dos tipos de situaciones:

1. Caso 1: Las vidas ttiles de las alternativas son iguales para todas ellas e iguales a la du-
racion del periodo de estudio.

2. Caso 2: Las vidas dtiles de las alternativas son diferentes entre si y, por lo menos, una
no es igual a la duracién del periodo de estudio.

* La vida til de un activo es el periodo durante el que tiene uso productivo en un comercio o negocio.
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El analisis y comparacién de las vidas diferentes entre las alternativas es algo complica-
do. En tales casos, para realizar estudios de ingenieria econémica, se adopta la regla de
comparar alternativas mutuamente excluyentes durante el mismo periodo. La suposicion
de repeticion y la de terminacién simultanea son dos tipos de supuestos que se emplean
para efectuar estas comparaciones.

La suposicion de repeticion implica dos condiciones principales:

1. El periodo de estudio para el que se comparan las alternativas es de duracién indefini-
da, o bien, igual a un multiplo comtin de las vidas de las alternativas.

2. Las consecuencias econdmicas que se estima que ocurrirdn en la extensién inicial de la
vida util de una alternativa, también sucederan en todas las extensiones de vida suce-
sivas (reemplazos).

Es poco comun que se presenten ambas condiciones en situaciones reales de ingenierfa, lo
cual tiende a limitar el uso del supuesto de repeticion, excepto en aquellas condiciones
donde la diferencia entre la utilidad anual del primer ciclo de vida y la utilidad anual pa-
ra mas de un ciclo de vida de los activos implicados sea muy pequefia.”

La suposicion de terminacion simultdnea utiliza un periodo de estudio finito e idéntico
para todas las alternativas. Este horizonte de planeacién, en combinacién con ajustes apro-
piados para los flujos de efectivo que se estiman, ubica a las alternativas sobre una base
comun y comparable. Por ejemplo, si la situacién supone la prestaciéon de un servicio, se
aplica el mismo requerimiento de periodo a cada una de las alternativas que se comparan.
Para forzar la coincidencia de las duraciones de los flujos de efectivo y del tiempo de ter-
minacién simultanea, se realizan ajustes (con base en suposiciones adicionales) en las es-
timaciones de flujo de efectivo de las alternativas de proyecto, cuyas vidas ttiles son
distintas del periodo de estudio. Por ejemplo, si una alternativa tiene vida util mas breve
que la del periodo de estudio, para los afos restantes podria suponerse y emplearse el costo
estimado anual de contratacion de las actividades implicadas. En forma similar, si la vida
atil de una alternativa es mads larga que el periodo de estudio, es comtn utilizar un valor
de mercado vuelto a estimar como flujo de efectivo terminal al final de la vida de termi-
nacién simultdnea del proyecto.

5.4 Caso 1: Las vidas utiles son iguales al periodo de estudio

Cuando la vida 1til de una alternativa es igual al periodo de estudio seleccionado, no se
requiere realizar ajustes a los flujos de efectivo. En esta seccién se analiza la comparacion
de alternativas mutuamente excluyentes empleando los métodos del valor anual equiva-
lente y de tasa de rendimiento, cuando las vidas ttiles de todas las alternativas son igua-
les a la del periodo de estudio.

* T. G. Eschenbach y A. E. Smith, “Violating the Identical Repetition Assumption of EAC”, Procee-
dings, International Industrial Engineering Conference (mayo de 1990), The Institute of Industrial Engi-
neers, Norcross, GA, pags. 99-104.
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5.4.1 Métodos del valor anual equivalente

En el capitulo 4 se aprendi6 que los métodos del valor anual equivalente convierten todos
los flujos de efectivo relevantes a sus montos presente, anual o futuro, equivalentes. Cuan-
do se emplean estos métodos, la consistencia de las alternativas de seleccién proviene de
sus relaciones de equivalencia. Asimismo, el rango econémico de las alternativas mutua-
mente excluyentes serd el mismo al usar los tres métodos. Considere el caso general de dos
alternativas A y B. Si

VP(i%) , < VP(i%)g ,
entonces

VP(i%) ,(A/P, i%, N) < VP(i%)gz(A/P,i%, N)
VA(i%) , < VA(i%)p.
En forma similar,

VP(i%) ,(F/P, 1%, N) < VP(i%); (F/P, 1%, N)

VE(i%) , < VE(i%)s.

La técnica mas directa para comparar alternativas mutuamente excluyentes cuando to-
das sus vidas ttiles son iguales al periodo de estudio, consiste en calcular el valor equi-
valente de cada alternativa, con base en la inversion total con i = TREMA. Entonces, se
elige aquella alternativa de inversién con el mayor valor positivo equivalente. Y, en el ca-
so de alternativas de costo, se selecciona la de valor equivalente menos negativo.

EJEMPLO 5.1

Se estudian tres alternativas de inversion mutuamente excluyentes para implantar la au-
tomatizaciéon de una oficina en una empresa de disefio de ingenieria. Cada alternativa sa-
tisface los mismos requerimientos de servicio (apoyo), aunque entre ellas hay diferencias
en los montos de inversion de capital y los beneficios (ahorro en costos). El periodo de es-
tudio es de 10 afios, y las vidas ttiles de las tres alternativas también son de 10 afios. Se
acepta que el valor de mercado de todas las alternativas es de cero al final de sus vidas tti-
les. Si la TREMA de la compafiia es del 10% anual, ;cudl alternativa debe seleccionarse en
vista de las estimaciones siguientes?

Alternativa
A B C
Inversion de capital $390,000 $920,000 $660,000

Ahorro anual en costos 69,000 167,000 133,500
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SOLUCION:  Solucién del ejemplo 5.1 con el método del VP
VP(10%),, = —$390,000 + $69,000(P/A, 10%, 10) = $33,977,
VP(10%); = —$920,000 4 $167,000(P/A, 10%, 10) = $106,148,
VP(10%). = —$660,000 + $133,500(P/A, 10%, 10) = $160,304.

Con base en el método del VP, conviene seleccionar la alternativa C, puesto que tiene el
VP més elevado ($160,304). El orden de preferencia es C > B > A, donde C > B significa que
se prefiere a C sobre B.

SOLUCION:  Solucién del ejemplo 5.1 con el método del VA
VA(10%), = —$390,000(A/P, 10%, 10) + $69,000 = $5,547,
VA(10%), = —$920,000(A/P, 10%, 10) 4+ $167,000 = $17,316,
VA(10%). = —$660,000(A/P, 10%, 10) + $133,500 = $26,118.

Otra vez se elige la alternativa C porque tiene el mayor VA ($26,118).

SOLUCION:  Solucién del ejemplo 5.1 con el método del VF
VE(10%) , = —$390,000(F/P, 10%, 10) + $69,000(F/A, 10%, 10) = $88,138,
VE(10%); = —$920,000(F/P, 10%, 10) + $167,000(F/A, 10%, 10) = $275,342,

VE(10%). = —$660,000(F/P, 10%, 10) + $133,500(F/A, 10%, 10) = $415,801.

Con base en el método del VF, de nuevo se elige la alternativa C, porque tiene el mayor VF
($415,801). En este ejemplo, observe que para los tres métodos (VP, VA y VF), se cumple
que C > B > A, por la relacién de equivalencia entre ellos. Asimismo, observe que la regla
1 (seccién 5.2.2) se aplica al ejemplo, ya que los beneficios econdémicos (ahorro en costos)
varfan entre las alternativas.

Las dos partes del ejemplo 5.2 ilustran el impacto que tienen en el anélisis econémico
las diferencias estimadas en la capacidad de las alternativas de producir mercancias libres
de defectos. En la primera parte, cada prensa moldeadora de plastico produce la misma
cantidad de unidades, todas ellas libres de defectos. Entonces, en la segunda parte del

Sitio Web de consulta (http:/pearsoneducacion.net/sullivan): Cierto numero de
gobiernos europeos estan limitando la cantidad de productos plasticos de desecho de los
automoéviles que pueden depositarse en los basureros. Son deseables soluciones eco-
némicas “amistosas con la ecologia” que, ademads, sean eficaces en su costo. Visite el
sitio Web para conocer la comparacion de costos de varias alternativas “amistosas con la
ecologia”.
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ejemplo, cada prensa atin produce la misma cantidad total de unidades de salida, pero el

porcentaje de unidades defectuosas (tasa de rechazo) varia entre ellas.

EJEMPLO 5.2

Una compania planea instalar una prensa nueva y automatica para elaborar moldes de
plasticos. Estan disponibles cuatro prensas diferentes. Las inversiones anuales de capital
y gastos por afio para las cuatro alternativas mutuamente excluyentes son las siguientes:

Prensas
P1 P2 P3 P4

Inversién de capital $24,000 $30,400 $49,600 $52,000

Vida til (afios) 5 5 5 5
Gastos anuales

Energia 2,720 2,720 4,800 5,040

Mano de obra 26,400 24,000 16,800 14,800

Mantenimiento 1,600 1,800 2,600 2,000

Impuestos a la propiedad y seguros 480 608 992 1,040

Gastos totales anuales $31,200 $29,128 $25,192 $22,880

Suponga que cada prensa tiene la misma capacidad de produccién (120,000 unidades
por afio) y carece de valor de mercado al final de su vida ttil; el periodo de anélisis selec-
cionado es de cinco afios; y se espera que cualquier capital adicional gane al menos
10% anual. ;Cudl prensa deberia elegirse si a) cada prensa produce 120,000 unidades no
defectuosas por afio, y todas pueden venderse, y b) cada prensa también produce 120,000
unidades por afio, pero la tasa de rechazos se estima en 8.4% para la P1, 0.3% para la P2,
2.6% para P3, y 5.6% para P4 (todas las unidades sin defectos pueden venderse). El precio

de venta es de $0.375 por unidad.

SOLUCION

a) Como con cualquier prensa se producira y vendera el mismo niimero de unidades no de-

fectuosas por afo, pueden ignorarse los ingresos, y la alternativa preferible sera aquella
que minimice el importe equivalente de los costos totales durante el periodo de anélisis
de cinco afios (regla 2, seccién 5.2.2). Es decir, se comparan las cuatro prensas como alter-
nativas de costo. Los célculos de VP, VA y VF para la alternativa P1, son los siguientes:

VP(10%)p; = —$24,000 — $31,200(P/A, 10%, 5) = —$142,273,
VA(10%)p; = —$24,000(A/P, 10%, 5) — $31,200 = —$37,531,
VE(10%)p; = —$24,000(F/P, 10%, 5) — $31,200(F/A, 10%, 5) = —$229,131.

Los montos de VP, VA y VF para las alternativas P2, P3 y P4 se determinan con calcu-
los similares y se muestran en la tabla 5.1 para las cuatro prensas. La alternativa P4
minimiza los tres valores equivalentes de los costos totales, y por ello es la que se pre-
fiere. La clasificaciéon de las preferencias (P4 > P2 > P1 > P3) que resulta del analisis es
el mismo para los tres métodos.
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Tabla 5.1 Comparacion de cuatro prensas para moldear con el empleo

del método del VP, VA y VF, para minimizar los costos totales
[parte a), ejemplo 5.2]

Prensa (Montos del valor equivalente)

Método P1 P2 P3 P4

Valor presente —$142,273 —$140,818 —$145,098 —$138,734
Valor anual —37,531 —37,148 —38,276 —36,598
Valor futuro —229,131 —226,788 —233,689 —223,431

b) En este apartado del problema, cada una de las cuatro alternativas de prensa produce
120,000 unidades por afio, pero tienen estimaciones de tasas de rechazo diferentes. Por
lo tanto, el nimero de unidades sin defectos que se producen y venden por afio, asi co-
mo los ingresos anuales que recibe la compaiiia, varian de una alternativa a otra. Sin
embargo, se supone que los gastos anuales no resultan afectados por las tasas de recha-
zo. Entonces, la alternativa seleccionada sera la que maximice la rentabilidad conjunta
(regla 1, seccién 5.2.2), es decir, hay que comparar las cuatro prensas como alternativas
de inversion. Los célculos para obtener el VP, VA y VF para la alternativa 4 son los si-
guientes:

VP(10%)p, = —$52,000+[(1—0.056)(120,000)($0.375)—$22,880](P/A, 10%, 5) = $22,300,

VA(10%)p, = —$52,000(A /P, 10%, 5) + [(1—0.056)(120,000)($0.375)—$22,880]= $5,882,

VE(10%)p, = —$52,000(F/P, 10%, 5) + [(1—0.056)(120,000)($0.375)—$22,800](F/A, 10%, 5)
= $35,914.

Los valores de VP, VA y VF para las alternativas P1, P2 y P3 se determinan utilizando
célculos parecidos, y en la tabla 5.2 se muestran para todas las alternativas. La alterna-
tiva P2 es la que maximiza las tres mediciones de ganancia equivalente de la rentabili-
dad conjunta, y por ello es la que se prefiere [versus P4, en el inciso a)]. La clasificaciéon
de las preferencias (P2 > P4 > P3 > P1) es la misma para los tres métodos, pero es di-

Tabla 5.2 Comparacién de cuatro prensas para moldear con el empleo

del método del VP, VA y VF, para maximizar la rentabilidad
conjunta [parte b), ejemplo 5.2]

Prensa (Montos del valor equivalente)

Método P1 P2 P3 P4
Valor presente $13,984 $29,256 $21,053 $22,300
Valor anual 3,689 7,718 5,554 5,882

Valor futuro 22,521 47,117 33,906 35,914
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ferente de la clasificacion del inciso a). Las diferencias en la alternativa seleccionada y
clasificacion de la preferencia del inciso b) son resultado de la distinta capacidad de las
prensas para producir unidades terminadas sin defecto.

5.4.2 Métodos de la tasa de rendimiento

En Estados Unidos, el rendimiento anual de una inversién es una medicién popular de la
rentabilidad. Cuando se usan los métodos de la tasa de rendimiento para evaluar alternati-
vas mutuamente excluyentes, la mejor de ellas produce resultados funcionales satisfactorios
y requiere la inversién minima de capital. Esto es verdad a menos que una inversién mayor
se justifique en términos de sus beneficios y costos incrementales. En concordancia con lo
anterior, los tres lineamientos siguientes se aplican a los métodos de tasa de rendimiento:

1. Cada incremento de capital debe justificarse a si mismo produciendo una tasa de ren-
dimiento suficiente (mayor o igual a la TREMA) sobre dicho incremento.

2. Se debe comparar una alternativa de inversiéon méds elevada contra una de inversion
mas baja s6lo cuando esta tltima sea aceptable. La diferencia entre las dos alternativas
por lo general es una alternativa de inversién y permite que se determine la mejor.

3. Se selecciona la alternativa que requiera la inversion de capital mas alta, en tanto se jus-
tifique la inversién incremental a través de los beneficios que redittien al menos la TRE-
MA. Esto maximiza el valor equivalente de la inversién total con i = TREMA.

No se deben comparar las TIR de alternativas mutuamente excluyentes (o TIR de las dife-
rencias entre alternativas mutuamente excluyentes) con las de otras alternativas. Sélo hay
que comparar una TIR con la TREMA (TIR > TREMA) para determinar qué tan acepta-
ble resulta una alternativa.

Estos lineamientos pueden implantarse con el uso de la técnica del andlisis de la inver-
sion incremental con métodos de tasa de rendimiento.* Sin embargo, primero se estudiara
el problema de la clasificacion inconsistente, que llega a ocurrir por usar en forma incorrecta
los métodos de la tasa de rendimiento para comparar alternativas.

5.4.2.1 El problema de la clasificacion inconsistente En la seccion 5.2 se estudi6
un proyecto de inversién pequefio que implicaba dos alternativas, A y B. Aqui se vuelve
a dar el flujo de efectivo para cada alternativa, asi como la diferencia de flujo de efectivo

(incremental).
Alternativa Diferencia
A B AB - A)
Inversién de capital $60,000 $73,000 $13,000
Ingresos menos gastos, anuales 22,000 26,225 4,225

* El método de la TIR es el que més se emplea en Estados Unidos para medir el valor del dinero en
el tiempo. Debe aprenderse la técnica del anélisis incremental para aplicar en forma correcta el mé-
todo de la TIR en la comparacién de alternativas mutuamente excluyentes.
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La vida dtil de cada alternativa y el periodo de estudio es de cuatro afios. Asimismo, su-
ponga que la TREMA = 10% anual. En primer lugar, hay que verificar si la suma de los
flujos de efectivo positivos exceden la suma de los negativos. En este problema, tal es el
caso, por lo que se calculan la TIR y el VP(10%) de cada alternativa, y los resultados son
los siguientes:

Alternativa TIR VP(10%)
A 17.3% $9,738
B 16.3 10,131

Si en este momento se tomara una decision con base en la TIR méaxima del flujo de efecti-
vo total, se elegiria la alternativa A. Pero, con base en el VP maximo de la inversién total
con i = TREMA, se preferiria la alternativa B. Es evidente que aqui hay una clasificacién
inconsistente de las dos alternativas de inversién mutuamente excluyentes.

Ahora que sabemos que la alternativa A es aceptable (TIR > TREMA; VP con la TRE-
MA > 0), se analizara el flujo de efectivo incremental entre las dos alternativas, al que nos
referiremos como A(B—A). La TIR de este incremento, TIR,, es del 11.4%. Este valor es ma-
yor que el de la TREMA, 10%, y se justifica la inversion incremental de $13,000. EI resul-
tado se confirma por el VP del incremento, VP, (10%), que es igual a $393. Asi, cuando se
usa la TIR del flujo de efectivo incremental versus la TIR del flujo de efectivo total para ca-
da alternativa, las clasificaciones de A y B son consistentes con la que se basa en el VP de
la inversién total.

El papel fundamental que juega el flujo neto de efectivo incremental, A(B — A), en la com-
paracion de dos alternativas (donde B tiene la mayor inversién de capital) se basa en la
relacion:

Flujo de efectivo de B = flujo de efectivo de A + flujo de efectivo de la diferencia.

Resulta claro que el flujo de efectivo de B consta de dos partes. La primera es igual al flu-
jo de efectivo de la alternativa A, y la segunda es el flujo de efectivo incremental entre A
y B, A(B — A). Es claro que si el valor equivalente de la diferencia es mayor o igual a ce-
ro con i = TREMA, entonces es preferible la alternativa B. De otra manera, como se justi-
fica la alternativa A (una alternativa base aceptable), ésta es la que se prefiere. Siempre se
cumple que si VP, = 0, entonces TIR, = TREMA. Por lo tanto, en este ejemplo se pre-
fiere la alternativa B sobre la A.

La figura 5.3 ilustra cémo pueden ocurrir los errores en la clasificacién si la seleccion
entre alternativas mutuamente excluyentes se basa en forma errénea en la maximizacion
de la TIR del flujo de efectivo total. Cuando la TREMA se ubica a la izquierda de la TIR
(en este caso, 11.4%), se tomard una decisién incorrecta al seleccionar la alternativa que
maximiza la tasa interna de rendimiento. Esto es porque el método de la TIR supone que los
flujos de efectivo se reinvierten a la tasa de rendimiento calculada (en este caso, 17.3% y
16.3%, respectivamente, para las alternativas A y B), mientras que el método del VP supo-
ne que la inversién ocurre con la TREMA (10%).

La figura 5.3 muestra los resultados anteriores con VP > VP, con TREMA = 10%, aun
cuando TIR , > TIR;. Asimismo, la figura ilustra como evitar esta inconsistencia en la cla-
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Valor presente
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A,
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Figura 5.3 llustracion del error en la clasificacion, en estudios que usan el método de la tasa
interna de rendimiento

sificacién, examinando la TIR del incremento, TIR,, que lleva en forma correcta a la selec-
cién de la alternativa B, al igual que con el método del VP.

5.4.2.2 Procedimiento de analisis de la inversiéon incremental

El procedimiento del anélisis de la inversion incremental se recomienda para evitar la cla-
sificacién incorrecta de alternativas mutuamente excluyentes cuando se usan métodos de
tasa de rendimiento. Este procedimiento se empleard en lo que resta del libro.

El procedimiento de anélisis incremental para la comparacién de alternativas mutua-
mente excluyentes se sintetiza en tres etapas basicas (y se ilustra en la figura 5.4):

1. Arregle (clasifique en orden) las alternativas factibles con base en el aumento de la in-
versién de capital”

* Esta regla de clasificacién supone un conjunto légico de alternativas mutuamente excluyentes. Es de-
cir, para alternativas de inversién o costo, el incremento en la inversién inicial da lugar a beneficios
econdmicos adicionales, ya sea por aumento en los ingresos, reduccién en los costos, o una combina-
ciéon de ambos. Asimismo, esta regla supone que para cualquier flujo de efectivo no convencional, se
usaria el método de andlisis del VP, VA, o VF o TER, en lugar del de la TIR. Dicho en forma sencilla,
un flujo de efectivo no convencional supone cambios de signo muiltiples, o flujo de efectivo positivo
en el momento 0, 0 ambos. Para un estudio mas detallado de las reglas de clasificacién, véase C. S.
Park y G. P. Sharp-Bette, Advanced Engineering Economy (New York: John Wiley & Sons, 1990).
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Arreglar (asignar un orden) las AME
segun el incremento de la inversion de capital

1

Establecer una alternativa base:
e Alternativas de costo. Seleccionar primero la
alternativa en orden a la clasificaciéon (MIC)

e Alternativas de inversion. Seleccionar
la AME con MIC aceptable:
o TIR > TREMA, o bien,
o VP, VF o0 VA (con la TREMA) > 0

i

- Seleccionar la -
AME siguiente A

1

Desarrollar flujo de efectivo incremental (A):
A(flujo de efectivo)=(Siguiente flujo de efectivo de AME)
— (flujo de efectivo base presente)

(Es aceptable A(flujo de efectivo)
e TIR > TREMA, o
* VP, VF o VA (a TREMA)= 0

1] Sf
Esta AME es la
nueva base
presente
\
ALTO. La base ALTO. Esta AME es
presente es la la alternativa preferida
alternativa preferida

AME = Alternativa mutuamente excluyente
MIC = Menor inversion de capital

Figura 5.4 Procedimiento de analisis de la inversién incremental

2. Establezca una alternativa base.

a) Alternativas de costo —La primera alternativa (menor inversién de capital) es la base.

b) Alternativas de inversién: Si la primera alternativa es aceptable (TIR > TREMA; VP,
VF o VA con la TREMA, > 0), se selecciona como la base. Si la primera alternativa
no es aceptable, hay que elegir la alternativa que sigue en el orden de incremento de
inversién de capital, y verificar los valores del criterio de rentabilidad (VP, etcétera).
Contintie de esta manera hasta obtener una alternativa aceptable. Si no se obtiene
ninguna, se elige la alternativa de no hacer nada.

3. Utilice un método iterativo para evaluar las diferencias (flujos de efectivo incrementa-
les) entre las alternativas hasta que se hayan considerado todas ellas.
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a) Si el flujo de efectivo incremental entre la alternativa siguiente (inversion de capital
mas grande) y la alternativa presente seleccionada es aceptable, hay que elegir la si-
guiente como la mejor alternativa presente. De otra manera, hay que conservar la tl-
tima alternativa aceptable como la mejor presente.

b) Repita y seleccione como la alternativa preferida a la tltima para la cual fue acepta-
ble el flujo de efectivo incremental.

EJEMPLO 5.3

Suponga que se estan analizando las siguientes seis alternativas mutuamente excluyentes
para un proyecto pequefio de inversién (arreglado en orden creciente de inversién de ca-
pital), usando el método de la TIR. La vida ttil de cada alternativa es de 10 afios, y la TRE-
MA es del 10% anual. Asimismo, los ingresos netos anuales menos los gastos varian entre
una y otra alternativa, y se aplica la regla 1, seccién 5.2.2. Si el periodo del estudio es de 10
afios, y los valores de mercado (rescate) son de 0, jcudl alternativa debe seleccionarse? Ob-
serve que las alternativas se han clasificado en orden de la menor inversién de capital a la

mayor.
Alternativa
A B C D E F
Inversién de capital $900 $1,500 $2,500 $4,000 $5,000 $7,000
Ingresos menos gastos
anuales 150 276 400 925 1,125 1,425
SOLUCION

Para cada una de las alternativas factibles, se calcula la TIR sobre el flujo de efectivo total
determinando la tasa de interés a la que VP, VF o VA son iguales a cero (se ilustra el uso
del VA para la alternativa A):"

0 = —$900(A/ P, i/,%, 10) + $150; i'% = ?

Por ensayo y error se determina que i’ ;%= 10.6%. De la misma manera, se calculan las TIR
de todas las alternativas y se resumen a continuacién:

A B C D E F
TIR del flujo total de efectivo 10.6%  13.0% 9.6% 19.1% 18.3% 15.6%

En este punto, sélo la alternativa C es inaceptable y se elimina de la comparacién porque su
TIR es menor que la TREMA del 10% anual. Asimismo, la A es la alternativa base a partir

* Las tres etapas del procedimiento de andlisis incremental que se explicaron con anterioridad (y que
se ilustran en la figura 5.4) no requieren el calculo del valor de la TIR para cada alternativa. En es-
te ejemplo se usa la TIR de cada alternativa por razones didacticas.
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Tabla 5.3 Comparacion de cinco alternativas aceptables de inversion, con el uso

del método de laTIR (ejemplo 5.3)

Incremento considerado A AB-A) AD-B) A(E-D) AF-E)
A Inversion de capital $900 $600 $2,500 $1,000 $2,000
A Ingresos anuales menos gastos $150 $126 $649 $200 $300
TIR, 10.6% 16.4% 22.6% 15.1% 8.1%
¢Se justifica el incremento? Si Si S Si No

de la cual se comienza el procedimiento de andlisis de la inversién incremental, porque es
la alternativa mutuamente excluyente con la inversién de capital mas baja, cuya TIR
(10.6%) es mayor o igual que la TREMA (10%). Este analisis preliminar de la factibilidad
de cada alternativa con el empleo del método de la TIR, VP, FV o VA no se requiere en el
procedimiento de anélisis incremental. Sin embargo, es 1til cuando se analiza un conjun-
to grande de alternativas mutuamente excluyentes. De inmediato se eliminan las alterna-
tivas que no sean factibles (no rentables) y se identifica con facilidad la alternativa base.

Como se estudi6 en la seccién 5.4.2.1, no es necesario corregir para seleccionar la alter-
nativa que maximice la TIR sobre el flujo de efectivo total. Es decir, la alternativa D podria
no ser la mejor eleccién, ya que la maximizaciéon de la TIR no garantiza la maximizacién
del valor equivalente sobre la inversién total a la TREMA, ni la maximizacién resultante del
bienestar futuro de una organizacién para sus propietarios. Por lo tanto, para tomar la deci-
sion correcta, se debe examinar cada incremento de inversién de capital para ver si se re-
cuperard. La tabla 5.3 proporciona el andlisis de las cinco alternativas restantes, y se
calculan de nuevo las TIR sobre los flujos de efectivo incrementales al fijar VA ,(i") = 0 pa-
ra las diferencias de flujo de efectivo entre las alternativas.

En la tabla 5.3, es evidente que se elegira la alternativa E (no la D) porque requiere la
inversién mds grande para la cual se justifica el Gltimo incremento de inversién de capi-
tal. Es decir, se desea invertir incrementos adicionales de los $7,000 presuntamente dispo-
nibles para este proyecto, en tanto cada incremento evitable de la inversién pueda ganar
el 10% o mas por afo.

En el ejemplo 5.3 (y en todos los demas que incluyen alternativas mutuamente exclu-
yentes, a menos que se indique lo contrario) se supuso que el capital disponible para un
proyecto que 1o se destina a una de las alternativas factibles, se invierte en algtin otro pro-
yecto donde gana un rendimiento igual a la TREMA. Por lo tanto, en este caso, se supone
que los $2,000 que se dejan fuera al seleccionar la alternativa E en vez de la F ganan el 10%
por afio en cualquier lado, lo cual es més alto de lo que se obtendria al invertirlos en F.

En resumen, en este tipo de andlisis se cometen en forma comun tres tipos de errores,
que son seleccionar la alternativa mutuamente excluyente 1. con la TIR conjunta més ele-
vada sobre el flujo total de efectivo, o 2. con la TIR mas alta sobre la inversiéon de capital
incremental, o 3. con la inversién mayor de capital que tiene una TIR mayor o igual a la
TREMA. Por lo general, ninguno de estos criterios es correcto. Asi, en el ejemplo 5.3 po-
dria elegirse en forma errénea la alternativa D en lugar de la E, porque la TIR para el in-
cremento de B a D es del 22.6%, y la de D a E sélo es del 15.1% (error 2). Un error mas
obvio, como se analiz6 antes, es la tentacién de maximizar la TIR sobre el flujo de efecti-
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vo total y seleccionar la alternativa D (error 1). El tercer error se cometeria al seleccionar
la alternativa F en razén de que tiene la inversion total mas grande con una TIR mayor que
la TREMA (15.6% > 10%).

Los métodos de valor equivalente también se aplican utilizando el procedimiento de
andlisis incremental para comparar alternativas mutuamente excluyentes. La clasificacion
de las alternativas serd consistente con la de los montos de valor equivalente con base en
la inversién total para cada alternativa. La clasificacion también sera consistente con la
de los métodos de tasa de rendimiento si se utiliza el andlisis incremental. Cuando el va-
lor equivalente del flujo de efectivo de una inversién es mayor o igual a cero con i = TRE-
MA, su TIR es mayor que la TREMA. Por lo tanto, los métodos de valor equivalente, con
el empleo del analisis de inversién incremental, resultan ttiles como métodos de sondeo pa-
ra el método de la TIR. Es decir, se toman las mismas decisiones que conciernen a incre-
mentos adicionales de inversién de capital. Estos puntos se estudian en el ejemplo 5.4.

EJEMPLO 5.4

Se muestra la inversién estimada de capital y los gastos anuales (con base en 1,500 horas
de operacién por afio) de cuatro alternativas de disefio de un compresor de aire impulsa-
do por diesel, asi como el valor estimado de mercado para cada disefio al final de la vida
atil comun de cinco afios. La perspectiva (principio 3, capitulo 1) de dichas estimaciones
de costo es la del usuario tipico (compariia constructora, departamento de infraestructura de
una planta, oficina gubernamental de carreteras, etcétera). El periodo de estudio es de cinco
afios, y la TREMA del 20% anual. Debe seleccionarse uno de los disefios para el compre-
sor, y cada uno de ellos ofrece el mismo nivel de servicio. Con base en esta informacién, 1)
determine la alternativa preferible de disefio empleando el método de la TIR, y 2) demuestre
que el método del VP (i = TREMA) utilizando el procedimiento de andlisis incremental
desemboca en la misma decisiéon. Observe que este ejemplo es una situacion de tipo costo
con cuatro alternativas de costo mutuamente excluyentes. La siguiente solucién ilustra el uso
del procedimiento del anélisis incremental para comparar alternativas de costo y aplica la
regla 2 de la seccién 5.2.2:

Alternativa de disefio

D1 D2 D3 D4
Inversién de capital $100,000 $140,600 $148,200 $122,000
Gastos anuales 29,000 16,900 14,800 22,100
Vida util (afios) 5 5 5 5
Valor de mercado 10,000 14,000 25,600 14,000

SOLUCION

El primer paso es arreglar (clasificar en orden) las cuatro alternativas de costo mutuamen-
te excluyentes con base en su incremento de costos de inversién de capital. Por lo tanto, el
orden de las alternativas para el andlisis incremental es D1, D4, D2 y D3.
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Tabla 5.4 comparacién de cuatro alternativas de costo (disefio)

por medio de los métodos de laTIR y el VP con analisis
incremental (ejemplo 5.4)

Incremento considerado A(D4 - D1) A(D2 — D4) A(D3 - D4)
A Inversion de capital $22,000 $18,600 $26,200
A Gasto anual (ahorros) 6,900 5,200 7,300
A Valor de mercado 4,000 0 11,600
Vida util (afios) 5 5 5
TIR 20.5% 12.3% 20.4%
¢(Se justifica el incremento? S No St
VP (20%) $243 —$3,049 $293
¢;Se justifica el incremento? Si No Si

Como se trata de alternativas de costo, la que tiene la menor inversion de capital, D1,
es la alternativa base. Por lo tanto, se preferird la alternativa base, a menos que los incre-
mentos adicionales de inversién de capital puedan causar ahorro en los costos (ganancias)
que lleven a un rendimiento mayor o igual a la TREMA.

El primer flujo de efectivo incremental por analizarse es el que esta entre los disefios
D1y D4, A(D4—D1). En la tabla 5.4 se presenta el resumen de resultados de este andlisis y
el de las diferencias subsecuentes entre las alternativas de costo; en la figura 5.5 se ilustra el
andlisis de la inversién incremental para el método de la TIR. Estos resultados indican lo
siguiente:

1. Los flujos de efectivo incrementales entre las alternativas de costo son, en efecto, alter-
nativas de inversion.

2. El primer incremento, A(D4 — D1), se justifica (TIR, = 20.5% es mayor que la TREMA =
20%, y VP,(20%) = $243 > 0); el incremento A(D2 — D4) no se justifica; y el Gltimo in-

Figura 5.5 Analisis de la inversion incremental Seleccion
Representacion de los

incrementos de » .

. ion d ital Incremento de Inversion de Inversion de
inversion de capital y la inversion capital TIR, Disefno capital
TIR sobre los

incrementos que se

consideraron para A (D3 -D4) $26,200 20.4% (Aceptado)
seleccionar el disefio 3 A(D2 Dt AT P
(D3) en el ejemplo 5.4 ( ) > 3% (Rechazado)
A (D4-D1) $22,000 20.5% (Aceptado)
l D3* $148,200
D1 $100,000 J Alternativa Base*

*Como se trata de alternativas de costo, no puede calcularse la TIR.
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cremento, A(D3 — D4), se justifica [no asi A(D3 — D2) porque ya se mostr6 que el dise-
fo D2 es inaceptable], de lo que resulta la seleccién del disefio D3 para el compresor de
aire. Es la inversion més elevada para la que cada incremento de la inversion de capi-
tal se justifica desde la perspectiva del usuario.

3. La misma decisién de inversién de capital se obtiene con el método de la TIR y del VP
empleando el procedimiento de andlisis incremental, porque cuando el valor equivalente
de una inversion con i = TREMA es mayor que cero, su TIR es mayor que la TREMA (a par-
tir de la definicion de la TIR en el capitulo 4).

En el capitulo 4 se explico el método de la tasa externa de rendimiento. Asimismo, en el
apéndice 4.A, se ilustra el método de la TER como sustituto del de la TIR, cuando se ana-
liza el flujo de efectivo de una inversién no convencional. En el ejemplo 5.5 se aplica el mé-
todo de la TER utilizando el procedimiento de anélisis de la inversién incremental, con la
finalidad de comparar las alternativas mutuamente excluyentes para un proyecto de me-
jora de un proceso de ingenieria.

EJEMPLO 5.5

En una planta de partes automotrices, un equipo de ingenieros esta analizando un proyec-
to de mejora para incrementar la productividad de un centro de fabricacién flexible. Los
flujos netos de efectivo estimados para las tres alternativas factibles que se comparan se
muestran en la tabla 5.5. El periodo de andlisis es de seis afios, y la TREMA para las inver-
siones de capital en la planta es del 20% anual. Si se emplea el método de la TER, ;qué al-
ternativa deberia seleccionarse? (¢ = TREMA).

Tabla 5.5 comparacién de tres alternativas mutuamente excluyentes por medio del método

de laTER (ejemplo 5.5)

Efectivo de flujos de las alternativas Analisis incremental de las alternativas

Fin de periodo A B C A2 AB - A) A(C-A)

0 —%$640,000 —$680,000 —$755,000 —$640,000 —%$40,000 —$115,000

1 262,000 —40,000 205,000 262,000 —302,000 —57,000

2 290,000 392,000 406,000 290,000 102,000 116,000

3 302,000 380,000 400,000 302,000 78,000 98,000

4 310,000 380,000 390,000 310,000 70,000 80,000

5 310,000 380,000 390,000 310,000 70,000 80,000

6 260,000 380,000 324,000 260,000 120,000 64,000
Anédlisis incremental:

A VP de los montos de flujos de efectivo negativos 640,000 291,657 162,498

A VF de los montos de flujos de efectivo positivos 2,853,535 651,091 685,082

TER 28.3% 14.3% 27.1%

;Se justifica el incremento? Si No Si

? El flujo neto de efectivo para la alternativa A, que es el flujo de efectivo incremental entre no hacer ningtin cambio ($0)
e implementar la alternativa A.
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SOLUCION

El procedimiento para usar el método de la TER con el objetivo de comparar alternativas
mutuamente excluyentes es el mismo que el de la TIR. La tinica diferencia estd en la me-
todologia de calculo.

La tabla 5.5 muestra una tabulacién del célculo e indica qué tan aceptable es cada in-
cremento de la inversién de capital considerado. Como estas tres alternativas factibles son
un conjunto de alternativas mutuamente excluyentes, la alternativa base es aquélla con
el menor costo de inversion de capital que se justifica desde el punto de vista econémico.
Para la alternativa A, el VP de los montos de flujo de efectivo negativos, (con i = €%) es de
s6lo $640,000 por costo de inversién. Por lo tanto, la TER para la alternativa A es la siguiente:

$640,000(F/P, i'%, 6) = $262,000(F/P, 20%, 5)+ . . . +$260,000
= $2,853,535
(F/P,i'%, 6) = (1 + i")® = $2,853,535/$640,000 = 4.4586
(1 + 1) = (4.4586)1/6 = 1.2829

i"=0.2829, o bien, TER = 28.3%.

Con una TREMA = 20% anual, esta inversion de capital se justifica, y la alternativa A es
una base aceptable. Utilizando calculos parecidos, se obtiene que el incremento A(B — A),
con rendimiento del 14.3% no se justifica; mientras que el incremento A(C — A) si se justi-
fica, pues su ganancia es del 27.1%. Por lo tanto, la alternativa que se prefiere es la C para
el proyecto de mejora. En este ejemplo, observe que los ingresos varian entre las alternati-
vas, y que se aplicé la regla 1, secciéon 5.2.2.

Hasta este punto del capitulo, quedan claras tres observaciones clave en relacién con la
comparacién de alternativas mutuamente excluyentes: 1. los métodos de valor equivalen-
te 