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Analisis de Inversiones con fines de

Valuacion.
MODULO 3

Diplomado en Valuacién Inmobiliaria, Industrial y
de Negocios_

OBJETIVOS:
e Calcular las tasas reales de financiamiento y de arrendamiento financiero.
o Comparar la rentabilidad de proyectos independientes y de proyectos mutuamente
- excluyentes, ademas de la tasa de equilibrio de estos ultimos.
» Analizar proyectos, mediante los criterios de Wald, Hurwicz, Savage y Laplace, ademas de
. la aplicacion del método de Entropia para la jerarquizacion de n-proyectos, a partir de sus
valores de estado.
» Calcular e interpretar la ruta generada rnedlante arboles de decision, y la generacion de
datos mediante la simulacién de Monte-Carlo.
» Proporcionar informacion, ya sea para crear una empresa, expandir la actividad existente
con nuevas lineas de productos o incrementar la capacidad instalada.

EVALUACION DE PROYECTOS.

Método de Newton - Raphson.

Tasa Real de Financiamiento.

Medidas de Rentabilidad para Proyectos Independ|entes

Medidas de Rentabilidad para Proyectos Mutuamente Excluyentes.
Tasa de Equilibrio entre Proyectos Mutuamente excluyentes.
Intervalos de Rentabilidad.

Ok =

METODOS ANALITICOS PARA LA TOMA DE DECISIONES EN EL ANALISIS DE INVERSION.
Estructura de un Problema de Decisidn.
Relaciones Binarias.
Métodos de Decision bajo Incertidumbre
Criterio de Wald.
Criterio de Hurwicz.
Criterio de Savage.
Criterio de Laplace.
Método de Suma Ponderada.
Método de Entropia.
10 Método de Ordenacion Simple (Ranking).
11. Arboles de Decisién.
- 12. Modelo de Simulacién de Monte Carlo.

LCONDIORGN=
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CAPITULO1.
EVALUACION DE PROYECTOS.
1.1 TIEMPO EN EL QUE SE RECUPERA LA INVERSION.
1.1.1 TIEMPO DE RECUPERACION SIMPLE.
1.1.2 TIEMPO DE RECUPERACION AJUSTADO.
1.2 ¢ NEGOCIO O BANCO? ,
1.2.1 VALOR PRESENTE NETO (VPN).
1.2.2 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR).
1.3 ; SE PRESENTAN VARIAS ALTERNATIVAS DE NEGOCIOS?
1.3.1 PROYECTOS INDEPENDIENTES.
1.3.2 PROYECTOS MUTUAMENTE EXCLUYENTES.

CAPITULO 2.
METODOS ANALITICOS PARA LA TOMA DE DECISIONES.
2.1 INTRODUCCION ELEMENTAL.* '
2.2 ESTRUCTURA DE UN PROBLEMA DE DECISION.
2.3 RELACIONES BINARIAS.
2.4 MEDICION Y ESCALAS.
2.5 ESTRUCTURA DE PREFERENCIAS.
2.6 METODOS DE DECISION BAJO INCERTIDUMBRE.
2.6.1 CRITERIO DE WALD.
2.6.2 CRITERIO DE HURWICZ.
2.6.3 CRITERIO DE SAVAGE.
2.6.4 CRITERIO DE LAPLACE.
2.6.5 METODO DE LA SUMA PONDERADA.
2.6.6 METODO DE ENTROPIA.
2.6.7 METODO DE ORDENAGION SIMPLE (RANKING).
2.7 ARBOLES DE DECISION,
2.8 MODELO DE SIMULACION DE MONTE CARLO.
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CAPITULO 1.
EVALUACION DE PROYECTOS.

1.1 TIEMPQ EN EL QUE SE RECUPERA LA INVERSION.

El tiempo de recuperacion de la inversion es el que necesita el empresario para poder recuperar el

dinero inicialmente en un negocio o proyecto.

Podemos tambien pensar en el tiempo de recuperacion de la inversién como el tiempo que le toma
a la operacion del negocio o proyecto generar el suficiente flujo de efectivo para compensar o
cubrir la inversion realizada por el empresario. '

Eil tlempo de recuperacion se conoce tambieén con el nombre de periodo de recuperacion.,

Existen dos formas de calcular el tiempo o perlodo de recuperacion. La primera forma se conoce
como tiempo de recuperacion simple y la segunda forma se conoce como tiempo de recuperacion

ajustado.

1.2.1 TIEMPO DE RECUPERACION SIMPLE.

El tiempo periodo de recuperacion simple es el tiempo que se necesita para poder recuperar el
dinero Ci'lll.e se invirtié inicialmente en un negocio o proyecto’.

El tempo de recuperacién simple considera los flujos de efectivo sin tomar en cuenta el valor del
dihero en el tiempo. Por lo tanto, considera erroneamente, que un peso hoy vale lgual que un peso
el dia de mafana.

El tiempo de recuperacion simple compara directamente los flujos de efectivo operativos netos
generados por el negocio o proyecto, con la inversion neta para determinar el periodo que se
requiere para que el dinero que genera el negocio o proyecto, sea igual al dinerc que se invirtid
para iniciar y mantener operando el negocio o proyecto.

PERIODO DE RECUPERACION = INVERSION NETA
FLUJO DE EFECTIVO OPERATIVO ANUAL
El pericdo de recuperacion simple se utiliza para tomar decisiones de inversion, es decir, para

decidir si debo aceptar o rechazar un negocio o proyecto.
Se acepta el negocio o proyecto si el tiempo de recuperacion simple es menor que la vida
economica del proyecto.
Se acepta el negocio o proyecto que tenga el menor tiempo de recuperacion de la inversion.
Asi pues, el tiempo de recuperacion de la inversion es muy importante por dos razones:
l.- Siempre es mejor recibir un beneficio hoy que mafnana.
2.- Mientras méas alejadc en el tiempo esta el beneficio, existe una mayor incertidumbre

(riesgo) de recibirlo.
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Las principales ventajas del criterio del tiempo de recuperacion simple son:
.- Es facil de entender el concepto y transmitirlo a otros.. -
2 .- Es facil su calculo. : o
3.- Da una medida (en tiempo) del riesgo del negocio o proyecto.

La principal desventaja es que no considera el valor del dinero en el tiempo.

Ejemplo:

Supdngase un nuevo negocio que va a costar $100,000. Se estima que este negocio generara una
cantidad libre de impuestos (flujo de efectivo operativo después de impuestos) de $40,000 por afio.
El negacic tiene una vida il (vida econdmica) de cuatro afios. Calcular el tiempo de recuperacion

simple.
ANO FLUJO DE EFECTIVO FLUJO DE EFECTIVO ACUMULADO
(MILES) (MILES)
0 $  (100) o $  (100)
1 40 ' - (60)
2 40 20
RECUPERAC|ON
40
40 ' 60

Periodo de Recuperacion = $ 100,000 /$ 40,000 = 2.5 afios = 2 afios 6 meses.
- Se puede observar que en el afno dos faltan por recuperar $ 20,000 y para el afio tres ya se han
generado $ 20.000.

1.5.2 TIEMPO DE RECUPERACION AJUSTADO.

El tiempo o periodo de recuperacion ajustado es el que se requiere para recuperar el valor
presente del dinero que se invirtié nicialmente en un negocio o proyecto.

El tierhpo de recuperacion ajustado utiliza los flujos de efectivo tomando en cuenta el valor del
dinero en el tiempo.

Este método compara el valor presente de cada uno de los flujos de efectivo operativos netos con
el valor presente de la inversion neta requerida. Es decir, este metodo calcula el tiempo que se
necesita para que el dinerc que enfra al negocio, ajustado por su valor en el tiempo, sea igual al
monto originalmente invertido, tambien ajustado por su valor en el tiempo.

El método del tiempo de recuperacion ajustado de la inversién proporciona una medida mas

precisa que el método simple puesto que incorpora el valor del dinero en el tiempo.

! Nacional Financiera, 1992, _Finanzas. Evaluacion de Provectos. Médulo 3. México
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Se acepta el negocio o proyecto que tenga el menor.tiempo ajustado de recuperacién de la
inversion. _

El tiempo de recuperacién ajustado de la inversidn también puede entenderse como una medida
de la liquidez de un negocio o proyecto, si entendemos por liquidez la capacidad de generacién de .
recursos Iiduidos (dinero) con los que cuenta el empresario para hacer frente a sus obligaciones de
corto plazo. En la medida en que el empresario rechpere rapidarﬁente el dinero invertido en un
negocic o proyecto, en esa misma medida dispondra de dinero para pagar sus obligaciones, o para
reinvertirlo en otras oportunidades de negocio. Por lo tanto, el negocio o proyecto con un menor

tiempo de recuperacidn de la inversidn, podria decirse que es un proyecto o negocio mas liquido

Las principales ventajas que ofrece este método como criterio de evaluacion de proyectos son:

|.- Es facil de entender el concepto y transmitirio a ofros.

2.- Es facil su calculo, _

3.- Da una medida (en tiempo) del riesgo del negocio o proyecto.

4 .- Considera el valor del dinero en el tiempo.

5.- Proporciona una medida de liquidez.
A pesar de estas ventajas, tampoco toma en consideracion todos los flujos de efectivo operativos
netos que se generan después de recuperar la inversién. Por lo tanto, la utilizacion del criterio del
tiempo de recupe_racién ajustado para tomar decisiones de inversion, no necesariamente conduce

al empresario a seleccionar los proyectos o negocios mas rentables.

Ejemplo: .
Supongase un nuevo negocio que va a costar $100,000. Se estima que este negocio generara una
cantidad libre de impuestos (flujo de efectivo operativo después de impuestos) de $40,000 por afo.

El negocio tiene una vida atil {vida econémica) de cuatro afios y una tasa de interés de 12% para el

costo de capital. Calcular el tempo de recuperacién ajustado. |

F.E. Vo=(1+))" | FE*V"
FLUJQ DE FACTOR DE FLUJO DE FLUJO DE EFECTIVO
ANO EFECTIVO DESCUENTO DESCUENTO ACUMULADO
(MILES) {MILES) (MILES)
0 $ (100) 1.000 $ (100) $ (100)
40 0.893 35.7 (64.3)
2 40 0.797 31.7 (32.4)
|3 a0 0.712 28.5 (3.9)
4 40 0.636 25.4 21.
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Periodo de Recuperacién =3+ 3.9/254=3.15= 3 afios 2 mesés.

Se divide el valor presente del monto que falta por recuperar en el tercer afo, 3.9, entre el valor
presente del flujo de efectivo del cuarto afio, 25.4, ya que en este afio se termina de recuperar la
inversion. Se puede observar que en el afio 3 faltan por recuperar $3900 y para el afio 4 ya se han
generado $1,500.

1.6 sNEGOCIO O BANCO?
1.6.1 VALOR PRESENTE NETO (VPN).'

El método del Valor Presente Neto incorpora el valor del dinero en el tiempo en la determinacion de

los flujos de efectivo netos del negocio o proyecto, con el fin de poder hacer comparaciones
correctas entre flujos de efective en diferentes periodos a lo largo del tiempo.

El valor del dinerc en el tiempo esta incorporado en la tasa de interés con la cual se convierten o
ajustan en el tiempo, es decir en |a tasa con la cual se determina el Valor Presente de los flujos de
efectivo del negocio o proyecto.

Si el Valor Presente de las entradas de dinerc es mayor que el valor pfesente de las salidas de
dinero, de un negocio o proyecto, dicho negocio o proyecto es rentable. Si el valor presente de las
entradas de dinero es menor que el valor presente de las salidas de dinero, dicho negocio o
proyecto no es rentable.

Si el valor presente neto del flujo de efective del negocio es positivo, el negocio es rentable; si es
negativo, el negocio ne es rentable. ’

VPN = - VALOR PRESENTE INVERSION + VALOR PRESENTE DEL PRECIO DE VENTA
DENTRO DE N ANOS.

VPN ==Y VP(Egresos)+ y VP(Ingresos)

Las principales ventajas del métode del Valor Presente Neto son:

1. Utiliza el concepto del valor del dinero en el tiempo.

2. Siempre da la decision correcta de aceptacién o rechazo de un negocic o proyecto.

La principal desventaja del método del Vaior Presente Neto es que es muy sensible al valor de la
tasa{ de nterés utilizado. Por lo tanto, requiere de una buena estimacién de la tasa de interés

esperada con la cual se van a “descontar” los flujos de efectivo futuros:

Ejemplo:

Se desea comprar un terreno que cuesta actualmente $ 70,000 vy se supone que dentro de un afio
costara $76,300. Si la tasa.de.interés-que-ofrece un banco para la inversion es de 14% anual, ;Sé
deberia comprar el terreno o invertir en el banco?

VPN = -$ 70,000 + $ 76,300 (1 + 0.14)"" = - $ 70,000 +$ 66,900 =
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) -$3,100
Como el VPN es negativo no se debe invertir en la compra del terreno ya que no es rentable.

1.6.2 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR).

La Tasa Interna de retorno (TIR) es un método que proporciona otra medida de la rentabilidad de
un nNegocio o proyecto. )

La Tasa Interna de Retorno de un negocio o proyecto equivale a la tasa de interés que dicho
negocio o proyecto le va a dar a la persona que invirtid ahi su dinero.

Asi como la tasa de interés de un banco proporciona una medida de la rentabilidad de la inversién
en dicho banco, asi también la Tasa interna de Retorno de un negocio ¢ proyecto proporciona otra
medida de la rentabilidad de la inversion en dicho negocio o proyecto.

La tasa Interna de Retorno es la tasa de interés que hace que el valor presente del flujo de efectivo
operativo neto sea igual al valor presente de la inversion neta, es decir cuando VPN=0,

La Tasa Interna de Retorno es la tasa de interés que hace que el Valor Presente Neto de los flujos

de efectivo del negocio o proyecto sea igual a cero.

La tasa Interna de Retorno se determina seleccionande arbitrariamente una tasa de interés con la

cual se calcula el Valor Presente Neto de los flujos de efectivo del negocio o proyecto.

+TIR = Tasa Interna Inicial +_(Valor Presente Neto Inicial) (Diferencias Netas)

Diferencia de Valores Presentes Netos
Sabemos por medio del algebra que si el denominador de un quebrado (la tasa de interés)
aumenta, el valor del quebrado (Valor Presente) disminuye; si € denominador de un quebrado (la
tasa de interés) disminuye, el valor del quebrado (valor presente) aumenta.
Por lo tanto, si con la tasa de interés que seleccionamos, el Valor Presente Neto de los flujos de.
efectivo del negocio resulta ser positivo, tendremos que seleccionar otra tasa de interés méas
grande y volver a calcular el Vator Presente Neto.
Por lo contrario, si con |a tasa de interés que seleccionamos, el valor presente neto de los flujos de
efectivo del negocio resulta ser negativo, tendremos gue seleccionar ofra tasa de interés menor y
volver a calcular el Valor Presente Neto.
Este proceso se repite cuantas veces sea necesario {Aproximaciones sucesivas), hasta que se

obtenga un valor presente neto igual a cero.

La principal ventaja del método de la Tasa Interna de Retorno es:
Que es facil para la mayoria de las personas entender la TIR (ya que su resultado esta dado por
una tasa de interés), que el resultado del VPN (ya sea que su resultado esta dado por un monto en

pesos).



MODULO 3
Analisis de Inversiones con fines de Valuacién
Diplomado en Valuacién Inmobiliana, Industrial y de Negocios.

La principal desventaja es que puede dar una decisién erronea cuando se tienen proyectos

mutuamente excluyentes (que se explicara con mas detalle en la siguiente seccion).

1.7 ; SE PRESENTAN VARIAS ALTERNATIVAS DE NEGOCIOS?
1.7.1 PROYECTOS INDEPENDIENTES.

Los negocios o proyectos son independientes, si la aceptacidén o rechazo de uno de ellos es

independiente de {a aceptacion o rechazo de cualquiera de los otros negocios o proyectos.

Esto significa que si se tienen dos o mas negocics © proyectos independientes entre si, la
evaluacion de uno de estos negocios o proyectos no se vera afectada por decisiones de los otros
negocios y proyectos.

Como consecuencia, cada uno de estos negocios ¢ proyectos se podra evaluar por separado, sin
importar la decision que se tome en negocios o proyectos pasados y sin importar que negociocs o
proyectos futuros se pudieran presenta. ) )

De acuerdo con lo anterior, la decisién de aceptacidn o de rechazo de un negocic o proyecto
independiente sera la misma utilizando el criterio del Valor Presente Neto que utilizando el criterio

de la Tasa Interna de Retorno.

Ejemplo:
Determinar la TIR de un nuevo proyecto que tiene flujos de efectivo netos de $25,000.00 a! iniciar

el proyecto y de $10,000.00 anuales, a lo largo de sus cuatro afos de vida economica.
Se_selecciona arbitrariamente una tasa de interés del 20% y se calcula el Valor Presente Neto de
" los flujos de efectivo del proyecto:

} FLUJO DE EFECTIVO FACTOR?VALOR PRESENTE
ANO DEL PROYECTO (20%) NETO
(MILES) (MILES)
0 (25.00) 1.000 (25.00)
1 10.00 0.833 8.30
2 10.00 0.694 6.90
3 10.00 0.579 7 580
i 10.00 0482 4 80
TOTAL $0.80

Dado que el Valor Presente Neto es positive, $0.80 miles, se tendra que incrementar la tasa de

interés, por ejlemplo a 22%:

* Para mayor detalle en el calculo de este factor, referirse a la seccion de Valor Presente Neto.

8
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FLUJO DE EFECTIVO FACTOR VALOR PRESENTE
ANO DEL PROYECTO (22%) NETO
(MILES) (MILES)
0 {25.00) 1.000 (25.00)
o

1 10.00 " 0.820 8.20

2 10.00 0.672 6.70

3 10.00 0.551 5.50

4 10.00 0.451 4.50

TOTAL $(0.10)

Dado que el Valor Presente Neto es negativo, -$0.10 miles, se sabe que la Tasa Interna de

Retorno del proyecto esta entre 20% y 22%.

[

TASA INTERNA DE INTERES (%) VALOR PRESENTE NETO (MILES)
20 $0.80
22 $(0.10)
2 DIFERENCIAS $0.90

TIR = 20% + (30.80) (2%) = 21.8%
$0.90

LA TASA INTERNA DE RETORNO DEL PROYECTO ES DEL 21.8%

Nota: En casc de contar con una formacion matematica formal, se recomienda construir una
ecuacion polinomial entera y racional, a partir de la estructura VPN=0, que mediante un analisis de
- Teoria de Ecuaciones y la aplicacion del método de Newton Raphson, permite el calculo de la

primera raiz positiva, esta raiz corresponde a la TIR.

1.7.2 PROYECTOS MUTUAMENTE EXCLUYENTES.

Los Negociog o Proyectos son mutuamente exé!uyentes, si la aceptacion de uno de ellos elimina la
posibilidad de aceptar ios ofros negocios o proyectos. )

Esto significa que si se tienen dos o0 mas proyectos mutuamente excluyentes, cada uno de éstos va
a estar “compitiendo” contra los ofros negocios o proyectos,. ya que se va a poder aceptar

solamente uno de ellos.
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En el caso de proyectos mutuamente excluyentes, el método del valor presente neto y el método
de la Tasa Interna de Retorno no siempre dan la misma decisién de aceptacion o rechazo para
" cualquier negocio o proyecto.
El método del Valor Presente Neto y el metodo de la Tasa Interna de Retorno daran siempre la
misma decision de aceptacion o de rechazo de un negocic o proyecto, cuando se tienen negocios
0 proyectos independientes.
El método del Valor Presente Neto y el método de la Tasa Interna de Reterno pueden ltegar a dar
decisiones opuestas de aceptacion o rechaze de un negocio o proyecto, cuando se tienen
negocios o proyectos mutuamente excluyentes.
¢ Qué se debe hacer si cuando tenemos proyectos mutuamente excluyentes el método del Valor
Presente Neto y el método de la Tasa Interna de Retorno dan decisiones diferentes?
Cuando se presenta esta aparente incongruencia entre ambos criterios en proyectos mutuamente
excluyentes, el método correcto es el del Valor Presente Neto.
En caso de negocios o proyectos mutuamente excluyentes, se debe usar el metodo del Valor
Presente Neto para tomar la decisién de cudl es el mejor negocio o proyecto. El método de la Tasa
Interna de Retorno se puede usar como informacién complementaria, siempre y cuando la decisién

coincida con la decisidon tomada con el Valor Presente Neto.
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CAPITULO 2. .

METODOS ANALITICOS PARA LA TOMA DE
DECISIONES.
2.1 INTRODUCCION ELI-EAI;:A‘ENTAL.

Supénganse P modeios diferentes ny, n,,..., n, de un bien “n

. Se desea adquirir un n, que satisfaga

todas las necesidades.

Supdngase un caso tipico de selecéi_oh de proyectos de inversion. Considere gue una empresa
agroalimentaria busca diversificarse y' se propone invertir en una nueva actividad para la cual
contempla las siguientes: B ]

Proyecto 1 (P4): Adquirir y explotar un rancho en Jalisco.

Proyecto 2 (P,)" Crear una 'granja av{;:ola_ en Tlaxcala.

Proyecto 3 (P3): Levantar una granja de Eria de cerdos en el Estado de México.

Prdyecto 4 (P.4): Revitalizar una fabrica de conservas en Morelos.

Proyecto 5 (Ps): invertiren Hﬁa planta de embutidos en Querétaro.
Los aspectos a evaluar soﬁ |£)S s@'uieﬁtes:

La rentabilidad (RE).

Posibilidades de crecimiento del mercado (CR)

Impacto ambiental (MA)

Factores de riesgo (RI)

Tiempo de recuperacion {TR)

Y mediante un sondeo en el mercado se obtiene la siguiente informacién:

proyectos RE CR RI MA TR
P, 14% 8% débil bueno 7 ahos
P - 16% 8% grande malo 2 afios
P 12% . 9% medio muy maio 4 afos
Pa 13% 10% débil medio 4 afios
Ps 20% 12% medio malo 5 afios

Del 1 al § evaluamos el riesgo (5 el mas arriesgado) y del 1 al 10 evaluamos el impacto al medio

ambiente (10 el mejor impacto).
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La matriz anterior es ltamada Matriz de Decisiones; Py, P;, P3, P4 ¥ Ps son llamadas Alternativas de

Decision o Acciones, RE, CR, RI, MA y TR son los Criterics de Decision o Estados de la Naturaleza

y la informacion con que se llena la matnz se conoce como Valores de Estado.

En este matriz se pretende maximizar y minimizar la informacion de la siguiente forma:

RE CR RI MA TR
Py 14 8 1 8 7
P. 16 3 2
Pa 12 1 4
P4 13 10 1 5 4
Ps 20 2 3 3 5
MAX MAX MIN MAX MIN

Si se observa con detenimiento se puede eliminar P; ya que P, es mejor, es decir, P; es dominada
por P4.

A las opciones que quedan {P., Py, Py, Ps} se les denomina Opiimo de Pareto.

2.2 ESTRUCTURA DE UN PROBLEMA DE DECISION.

Se entiende por Toma de Decisiones al procesc mediante el cual se identifica un conjunto de

cursos de accion o alternativas, se estiman sus consecuencias y a los estimadoes se les compara
preferencialmente para seleccionar el curso de accion que mejor convenga.
Alternativa.- Es el conjunto sobre el cual el decisor va a elegir.
g; es alternativa i
A ={ay, &z, ..., a,} es el conjunto de alternativas
a, y a, deben ser diferentes, excluyentes y exhaustivasv i = j.
‘Estimado de Consecuencias.- El Estimado de Consecuencias de una alternativa es la informacién
relevante para la eleccion, y describe lo que se esperaria sobre el logro de los objetivos si ésta se
levara a cabo.
El Estimado de Consecuencias puede ser de las siguientes clases:
~ Deterministico (bajo certeza)
Probabilistico  {bajo riesgo)
Indeterministico(Bajo incertidumbre)
Para que el decisor lleve a cabo su eieccion entre las alternativas del conjunto de eleccién se
supone gue posee al menos un gje de evaluacion. Asi por ejemplo serian el precio, la calidad, la
estética, el color y la duracion, entre algunos, si la decisién se refiere a diversas marcas de un

producto.
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Estos ejes de evaluacidn son las caracteristicas de las alternativas y se Hlaman atributos. Cuando
se afiade a estos atributos un minimo de informacidn relativa a las preferencias del decisor, los

atributos se convierten en criterios (estos ultimos tienen propiedades cualitativas y cuantitativas).
Matriz de Decision.- La Matriz M = {a,;} se llama Matriz de Decisién si cada fila expresa las
cualidades de la alternativa i con respecto a los n atributos (criterios) considerados y cada columna

j recoge tas evaluaciones hechas por el decisor de todas las alternativas con respecto al criterio i.

Matriz de decisiones general

Cl C2 C3 Cn
At at a2 ans din
az a2l an an e ad2n
3 a3l as? 33 -e. _Q3n
am dml am? am3 mn

2.3 RELACIONES BINARIAS.

Una Relacion Binaria ® en un conjunto A es un subcenjunto del producto cartesiano AXA tal que:

afibe(a, b)en

—(a%ib) = aRb = (a, b)gR
Se dice que:

R es transitiva si vV a, by ce A, altb y bRc = a%ec.

R es siméfricasi Vayb € A a%ib = bRa.

R es reflexiva si v a € A, alila.

‘R es completasi vV ay b € A = alRb, b%ia o ambas.

R es asimétricasivayb e A, a?fb = b%Ra.

R es antisimétricasivaybe A, aftbybRa=a=h.

R es transitiva negativasiva, byc < A, aﬂi’g ¥ b}fé:» a}wé.
s+ Cualquier relacién transitiva se llama orden. )
+ Una relacion transitiva y asimétrica es un orden estricto.
 Una refacion transitiva y completa es un orden débil.

» Una relacion transitiva y refiexiva es un orden parcial.
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= Un orden débil antisimétrico es un orden simple o lineal

+ Una relacién reflexiva, simétrica y transitiva se llama relacion de equivalencia.

2.4 MEDICION Y ESCALAS.

Medida.- Se entiende por medida la asociacién de simbolos a las propiedades de interés de un

objeto; de tal manera que dichos simbolos guarden las mismas relaciones que ias que poseen los
atributos del objeto en estudio. *

Es‘importanteno confundir las propiedades del sistema numérico con el cual se esta midiendo fa
caracteristica de interés, con los atributos del objeto en estudio. Por ejemplo, al tener dos
calificaciones en un examen {4 y 8}, el ocho no implica que el alumno tenga el doble de
conocimiento con respecto a quien obtuvo cuatro.

Escala.- La escala es una representacion alfanumérica, ordenada a o largo de un gje, junto con las
reglas que permiten manegjar los simbolos 0 medidas representados en ellas. Desde un punto de
vista puramente tedrico es posible generar una cantidad infinita de escalas, no obstante, sélo un
numero muy peguefio de ellas tiene aplicacion
El tipo de escala se caracteriza con facildad por el género de transformacién que puede ser
operado sobre ella, para obtener una nueva escala que mantenga las mismas propiedades que el
original.
Los tipos de escala y de ordenamiento mas comunes son los siguientes:
a) Escala Nominal.- Aquella que se usa para nombrar o clasfficar. No hay orden y la tnica
transformacion es la identidad, f(x) = x.
Ejemplo: Altura — Baja, Media y Alta
b) Escala Ordinal.- Aquella en la que existe una jerarquizaciéon u orden. Las
transformaciones son mondétonas crecientes.
. ¢} Escala de ntervalo.- Las transformaciones posibles son de tipo lineal, fix) = ax + b; a #
0.
Ejemplo: la temperatura — T°C = (1/9)(5T°F —160).

d) Orden Parcial.- Se dice que un conjunto de objetos posee un orden parcial si no es
posible comparar a todos ellos, por medic de una relacién matematica.
Ejemplo: A={a, b, 1, 2, 3} ‘

e) Orden Deébil.- Aunque todos los elementos de un conjunto se puedan comparar entre
si, si existen elementos repetidos, los cuales recibiran la misma etiqueta por estar en la
misma posicion dentro de una escala, corresponderan a un ordenamiento debil.
Ejemplo: A={1,1,2,3,3, 3,4, 5, 5}
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f) Ordenamiento Completo o Simple.- Es équel donde es posible comparar todos los
elementos entre si, ademas' de que cada uno de ellos recibe una etiqueta diferente que
lo distingue.

Ejemplo: A={1, 2, 3, 4, 5}

2.5 ESTRUCTURA DE PREFERENCIAS.

La preferencia es una relacion binaria.

Se dice que:

1

2)

3)

4)

El decisor prefiere estrictamente a “a” sobre "b” cuando su eleccion se efectua sin ninguna
duda en “a”, y se denota aPb o a>b.

El decisor es indiferente entre “a” y “b" cuando acepta indistintamente una alternativa frente a

la otra, y se denota alb o a=b.

El decisor no sabe si préﬁere estrictamente a “a” sobre "b” o si es indiferente entre las dos, se
Gice entonces que tiene una preferencia débil entre “a" y *b”, y se denota aQb o azb.

Cuando el decisor es incapaz o rechace escoger entre dos alternativas, significara que las

alternativas son incomparables, es decir gue no ocurre azb ni bza, y se denota por alb.

2.6 METODQS DE DECISION BAJO INCERTIDUMBRE.

Recordemos que una marfriz de decisiones tiene la siguiente estructura:

6, 6 6s ... 6
ar Vil vz Vs ... Vin
a; v vz V3 ... Van

as Y V32 Vi3 ere Vin

dm Vi Vm2 Vw3 v Vi

donde Los 6, son los estados de la naturaleza,

Las a, son las acciones y

Las V,, son los valores del estado.
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i

2.6.1 CRITERIO DE WALD.

Los criterios de MAXIMIN y MINIMAX de Wald se consideran como criterios pesimistas, ya que

esperan que suceda lo peor.

Cuando se espera anatizar Beneficios se usa el criterio MAXIMIN donde o que se busca es que

del menor beneficio esperado, de cada una de las acciones, se seleccione el mayor. Es decir:

Max a7, {Mn 6 {Vij}}

Cuando se espera analizar Costos se usa el criterio MINIMAX donde lo que se busca es que del

Mayor costo esperado, de cada una de las acciones, se seleccione el menor. Es decir:

Min o™, {Max o, '};{VU}}

Ejemplo:

Una asocciacién de padres de familia de una escuela estd organizando un evento para recabar
fondos. Hay dos alternativas sobre las cuales un comité debe decidir: un dia deportivo o una
parrillada. Los fondos recabados a partir de cada evento naturalmente dependen del clima en el
dia del evento, simplificando se asume que hay dos posibilidades: clima himedo y clima seco. Los

fondos recabables pueden ser:

Fondos recabables Chma Humedo Clima Min{V(a, 6,)
SeCco
Dia deportivo $85 $120 85
Parrillada $75 $150 75

El director sugiere que dado el propésite del evento se deben evitar los riesgos. De acuerdo con el
criterio de MAXIMIN (ya que se trata de beneficios) la mejor opcidn seré organizar el dia deportivo

que asegura ingresos de al menos $85.

2.6.2 CRITERIO DE HURWICZ.

Los criterios de MAXIMAX y MINIMIN de Hurwicz se consideran como criterios optimistas, ya que
estan apoyédos en la idea de que las personas tenemos golpes de suerte favorables.

Hurwicz no sugiere que los decisores sean absolutamente optimistas en todos los casos; esto
equivaldria a vivir en un estado utépico, y no en un mundo real, y para vencer este optimismo fotal,

introdujo el concepto de coeficiente de optimismo. Este coeficiente implica que los decisores deben
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considerar tanto el pago mas alto como el mas bajo, y deben considerar la importancia de ambos
atendiendo a ciertos factores de probabilidad (Si alfa tiende a uno se trata de un analisis optimista).

Cuando se espera analizar Beneficios se usa el criterio MAXIMAX donde lo que se busca es que

de la ponderacién entre el mayor y el menor beneficio esperado, de cada una de las acciones, se

seleccione la mayor. Es decir:
" M * H
Max a. =1 {aMax 67 {ViJ}+ (1 — )Mm 67 ;4 {ViJ}}

Cuando se espera analizar Costos se usa el criteric MINIMIN donde lo que se busca es que de la
ponderacion entre el menor y el mayor costo esperado, de cada una de las acciones, se seleccione

la menor. Es decir:

Mina" {aMina”_, fvir}+ (1 - o) Maxe"_, {vi M

Ejemplo:
Analizando mediante el criterio de Hurwicz el problema anterior y suponiendo « = 0.7, se obtiene lo
siguiente:
Fondos recabables Clima hdmedo Clima seco amax+{1-c)min
Dia deportivo » 85 120 0.7(120)+0.3(85)= 108.5
Parrillada 75 150 0.7{150)+0.3(75)= 127.5

Por lo que, a partir de este criterio (MAXIMAX), se recomienda hacer la parrillada, esperando
beneficios de $127.5

2.6.3 CRITERIO DE SAVAGE.

En 1951 Savage argumentd que usando los valores Vij como guia de eleccién, el decisor puede
comparar el valor de la consecuencia de una accion bajo un estado de naturaleza con los valores
de todas las consecuencias, ya que los estados de naturaleza de ellos ocurren por debajo. Pero el
estado de naturaleza actual esta mas alla del control de decisor. Ciertamente la consecuencia de
una accién debe ser solamente comparada con las consecuencias de otras bajo el mismo estado

de la naturaleza y para ello efectua las siguientes transformaciones;
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Cuando se espera analizar Beneficios se usa el criterio MINIMAX de Wald aplicando anies una
transformacion que consiste en calcular la diferencia del maximo valor de cada columna con el

resto de la misma. Es decir:
. m 14
Min o™, {Max o"_, {vis }— vy |

Cuando se espera analizar Costos se usa el criterio MAXIMIN de Wald aplicando antes una
transformacion gque consiste en calcular la diferencia de toda la columna con el minimo valor de la
misma. Es decir:

Maxa?, {vi- Mina"_, {vi}}

Ejemptlo:
Analizando el problema del dia de campo o la parrillada mediante el criteric de Savage, se obtiene
lo siguiente:

De la matriz original

Fondos recabables Clima Hiumedo Clima
) Seco

Dia deportivo $85 ) $120
Parrillada $75 $150

se aplica la transformacion para beneficios y se obtiene la siguiente matriz:

Fondos recabables Clima Hamedo Clima seco Max
Dia depottivo ‘ 85-85=0 150 — 120 = 30 30
Parrillada 85-75=10 150 -150=0 10

y al aplicar el criterio MINIMAX se determina elegir la parrillada.

2.6.4 CRITERIO DE LAPLACE.

El criterio de Laplace es llamado también Principio de la Razén de Insuficiencia.
No saber nada acerca de todos los estados naturales verdaderos es equivalente a suponer que

todos sean equiprobables.
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Cuando se espera analizar Beneficios se usa el criterio MAXIMIN donde io que se busca es que

del menor beneficio esperado, de cada una de las acciones, se seleccione el mayor. Es decir:

Maxa 7., fl; Vyj |

Cuando se espera analizar Costos se usa el criterio MINIMAX donde lo que se busca es que del

Mayor costo esperado, de cada una de las acciones, se seleccione el menor. Es decir:

Mil’lazr fi z Z V/

Ejemplo: .
Analizando el problema del dia de campo o Ia parrillada mediante el criterio de Laplace, se obtiene
lo siguiente:
Fondos recabables Clima humedo Clima seco Promedio
Dia deportivoe 85 120 {1/2)(85+120)
= 102.5
Parrillada 75 150 (1/2){75+150)
=112.5

Y al aplicar el maximo (dado que son beneficios) se elige la Parrillada.

2.6.5 METODO DE LA SUMA PONDERADA.

Es bastante comin en la decisidon muliicriterioc que unos criterios tengan para el decisor mas
- relevancia que otros.

Se denomina Pesos o ponderaciones a estas medidas. de importancia relativa, que los criterios
tienen para el decisor. Se denominara W, {(J=1,...,n) como €l peso asignado al criterio J.
Suponiendo por un momento que tales pesos ya estan determinados, el método de Suma
Ponderara (lineal), tiene como principal virtud la de ser muy intuitiva y simple de aplicar,

permitiendo asi jerarquizar fodos las alternativas que se estén comparando.
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Ejemplo:
La siguiente tabla contiene las evaluaciones de cierto personal, junto con una valoracion o peso en
escala asignada por el decisor de 0 a 5. Se requiere jerarquizar a estas personas, es decir,

determinar quién cumple con el mejor puntaje, segln las calificaciones y datos obtenidos, de cada

uno de ellos.

Criterios C4 C; C; , C. Cs
Alternativas Rendimiento Calidad Edad Personalidad Caracter
Alberto 6 5 28 5 5
Blanca 4 2 25 10 9
Daniel 5 .7 35 g 6
Emilia 6 1 27 6 7
German 6 8 30 7 9
Hilario 5 6 26 4 8

Pesos 5 5 2 4 4
MAX MAX MIN MAX MAX

Se suma la informacién contenida en cada columna (desde Alberto hasta Hilario) para obtener el
total, y cada una de las entradas se divide entre este total. Para el criterio tres (minimizar) se
efectla ei mismo procedimiento pero con los inversos muitiplicativos (para maximizar). Por Gltimo,

el renglén que corresponde a los pesos se trabaja igual. Asi obtenemos la siguiente tabla:

Cntenos Cy C; Cs Ca Cs
Alternativas Rendimiento Calidad Edad Personalidad Caracter
Alberto 0.188 0172 0.168 0.122 . 0.114
Blanca 0.125 0.069 0.188 0.244 0.205
Daniel 0.156 0.241 - 0134 - 0.220 ’ 0.136
Emilia 0.188 0.034 0.174 0.146 0.159
German 0.188 0.276 0.156 0171 0.205
Hilario 0.156 0.207 0.180 0.098 0182

Pesos 0.25 0% 0.10 0.20 0.20

El dltimo paso del método de Suma Ponderada consiste en obtener la evaluacion global R{a),
multiplicando cada una de las entradas (por renglén), por su correspondiente peso (por columna),
es decir:

R{Alberto)=(0.188)0.25)+(0.172)(0.25)+(0.168)(0.1)+(0.122){0.2)+(0.114)(0.2)=0.154
R(Blanca)=0.157

R{Daniel}=0.184

R(Emilia)00.134

R{German)=0.207

R(Hilario)=0.165
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Por lo que el candidato a elegir seria German, (maxima ponderacion global).
En realidad, El método permite dar una ordenacion completa final de todos los candidatos. 1°
German, 2° Daniel, 3° Hilario, 4* Blanca, 5° Alberto 'y 6° Emilia. Ordenando de la maxima

ponderacion a la minimay).

2.6.6 METODO DE ENTROPIA.

Se trata de un método “objetivo” de asignacion de pesos, ya que estos se determinan en funcion
de las evaluaciones de la matnz de decision, sin que influyan las preferencias del decisor.

La idea esencial reside en que la importancia relativa del criterio j en una situacién dada de
decision, medida por su peso W, esta directamente relacionada con la cantidad de informacién
intrinsecamente aportada por el conjunto de |as alternativas respecto a dicho criterio.

-El procedimiento es el siguiente:

a) Partamos de las evaluaciones a,{(i=1..,m) (J=1,.n)}yanormalizadas como fraccién
de la suma Z,a, de las evaluaciones originales de cada criterio j.

b) Calculemos la Entropia E, de cada criterio: E; = -k Z, &, Loga,; con k = 1/Logm para que 0 < E;<
1. '

¢) La Entropia E; de un criterio es tantc mayor cuantc mas iguales son sus evaluaciones a,.
Precisamente lo contrario de lo que se desearia que ocurriera si E; fuese un valor aproximado
del peso W, del criterio. Se utiliza entonces, el complemento que es la medida opuesta llamada
diversidad D, del criterio. D, =1 - E,

d) Finalmente se normalizan a suma uno las diversidades D, y se obtienen los pesos buscados

de la siguiente forma: W, =D,/ I, D,.

Ejemplo:
Supongase la tabla del efemplo anterior:

Critenios o C: Cs C. Cs
Alternativas MAX MAX MIN MAX MAX
Alberto 6 5 28 5 5
Blanca 4 2 25 10 9
Daniel 5 7 35 e 6
Emilia 6 1 27 6 7
German 6 8 30 7 9
Hilario 5 6 26 4 8

Se normalizan las evaluaciones como fraccion de suma:
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Criterios c, C; Cs Ca Cs
Alternativas
Alberto 0.188 0.172 0.168 0.122 0.114
Blanca 0.125 0.069 0.188 0.244 0.205
Daniel 0.156 0241 0.134 0.220 0.136
Emilia 0.188 0.034 0.174 0.146 0.159
German 0.188 0.276 0.156 0171 0.205
Hilario 0.156 0.207 0.180 0098 0.182
Se obtienen las Entropias, las Diversidades y los Pesos normalizados:
Cntenos E, =-(1/log6) =, a, Loga, D.=1-E, W,=Dy/%,D,
c1 0.995 0.005 0.04
(074 0.908 0.092 0.66
C3 0.997 0.003 0.02
C4 0.973 0.027 ] 0.19
cs5 0.988 0.012 0.09
Alternativas - Tya, W, Ordenacion.
Alberio 0.16054 4°
Blanca 0.11911 L
Daniel 0.22202 2°
Emilia 0.07549 e°
German 0.24374 1°
Hilano 0.18146 3°
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En este momento todavia es posible modular los pesos W, obtenidos, multiplicandoios por otros x,

estimados, teniendo en cuenta las preferencias del decisor, con ia finalldad de obtener unos

resultados y, = W, x,, que una vez normalizados constituirdn los pesos finales a utilizar.

2.6.7 METODO DE ORDENACION SIMPLE (RANKING).

a)

b)

primer criterio.

por orden).

22

Finalmente se normalizan a suma uno tales valores.

Lo anico que se le demanda al decisor es que efectie una ordenacion de los n criterios segin
la importancia o preferencia que para él tengan. Al difimo (menos importante) se le da el valor

uno, al penditimo se la da el valor dos, y asi sucesivamente hasta asignar ef valor de n al

Pueden presentarse empates. Estos se cuantificaréan con su valor promedio (el de asignacion
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Ejemplo:
Supongase que se asignan los siguientes valores para la ordenacion:
Orden . Criterio nueva.
ordenacion
1° Experiencia profesional EXP 5
2¢ Estudios superiores EST 4
3%/4° Entrevista ENT 2-3
3°/40 ) Test psicotécnico TES 2-3
5° Edad EDA 1

Se pueden asignar los siguientes valores, dados los empates de ENT y TES:
EST EXP EDA ENT TES
4 5 1 25 25
Normalizando a suma uno se obtiene lo siguiente:
EST EXP EDA ENT TES
026 033 007 017 017

Que corresponde a la asignacién definitiva de los pesos.

2.7 ARBOLES DE DECISION:

En una forma clara y sencilla de estructurar un proceso de toma de decisiones, el arbol esta

formado por:

a} Nodos de Accion.- Se denotan mediante cuadrados y representan aquelios lugares del
procesa de toma de decisiones en los que se toma una decision.

b) Nodos de probabilidad.- Se denotan mediante circulos e indican aquellas partes del proceso
de toma de decisiones en las que ocurre algun estado de la naturaleza.

¢) Ramas.- Se utilizan para denotar las decisiones o los estados de la naturaleza, sobre éstas
suele anotarse la probabilidad correspondiente.

d) Pagos.- Se colocan al final de las ramas terminales del estade de la naturaleza para mostrar el

resultado gue se obtendria al tomar una decisién en particular, y que después ocurra un

estado especifico de la naturaleza.

La forma de analizar mediante un diagrama de arbol, es obteniendo el valor esperado de los nodos
de probabilidad y en los nodos de decisién {de derecha a izquierda) y eliminar del analisis aquellos

que no convengan al decisor.
Ejempio:

Supdngase que se tiene una empresa y existe la posibilidad de crear un nuevo articulo, para lo

cual se efectlia un estudio de mercado y se observa lo siguiente.
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a) Sise continua con los mismos productos, se obtendra una ganancia de $150,000 (L,).
b) Si se realiza el nuevo producto puede ser que se tengan ganancias de $300,000 (alta L,),

$100,000 (media L3) 0 -$100,000 (baja L, con pérdida)
Ademas se conocen las probabilidades de obtener cada una de las demandas, siendo éstas las
siguientes:

P(L;) =0.3, P(L3) =05y P{L,) =0.2.

El empresario puede contratar un estudio de mercade cuyo costo es de $20,000, para determinar
si el mercado es fuerte, regular o débil.

Considerando [as siguientes probabilidades condicionales:

P(*IL) Lz La
Fuerte 0.8 0.2 0]
Regular 0.2 0.6 . D3
Détul 0 0.2 . 0.7

se calculan
P(f) = 0.34, P(r) = 0.42, P(d) = 0.24 (aplicando la Ley de Probabilidades Totales}),
P(L;/ f), P(L,/ r) y P(L, / d) (aplicando la Regla de Bayes)

Se construye el arbol y se analiza de la siguiente forma:

1) Se sefialan todas las ramificaciones, considerando los nodos de decisién vy de probabilidad,
junto con la informacién que se tiene, ARBOL. 1.

2) Se calcula el valor esperado, esperanza matematica, de los nodos de derecha a izquierda,
ARBOL 2,y '

3) Se comparan estas esperanzas para seleccionar la que mas convenga, ARBOL 3.

4) Serepiten los pasos dos y tres hasta obtener una decision final.
Se verificara que a solucion final determina efectuar el estudio.

Si el estudio observa un mercado fuerte se debe realizar el nuevo producto, pero si el estudio”
observa un mercado regular o débil se debe seguir con el mismo producto.
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ARBOL 1°

MODULO 3

Analisis de Inversiones con fines de Valuacion
Diplomado en Valuacién Inmobiliaria, Industrial y de Negocios.

Lz
huevo producto A_\ Ly
L
] T ¢
fuerte L
mismo producto L1'
Lz
: nuevo producto /L\ Ly
T L4
PR r
si efectuar el -/ regular L:] '
estudio
mismo producto L,
Lo
nuevo producto A_\ Ly
‘ L
] ] T !
débil L
mismo producto L,
Lz
nuevo producto A\ Ly
no efectuar el T
estudio L4
[
[ ]
mismo producto L4
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280,000

§0,000

-120,000

130,000

280,000

80,000

-120,000

130,000

280,000

80,000

-120,000

130,000

300

100
-100

150,000



ARBOL 2

MODULO 3

Analisis de Inversiones con fines de Valuacton
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24134 L,
nuevo producto A\ 10/34 L3
OL
F] T -
0.34 fuerte L
mismo producto L
6/42 L,
nuevo producto /L\ 30/42 Ly
T 6/42 L,
' [
sl efectuar el o/ 0.42 regular L:l
estudio
mismo producto L
oL,
nuevo producto A\ 10/24 Ly
o 14/24 L
] ] [
0.24 débil L
mismo producto L4
031,
nuevo producto A_\ 05L;
no efectuar el
estudio 02L,
mismo producto L
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280,000

80,000

-120,000

130,000

280,000

80,000

-120,000

130,000

" 280,000

80,000

-120,000

130,000

300

100

-100

150,000
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ARBOL 3
VE=221,000 24/34 L, 280,000
nuevo producto A\ 10/34 Ls 80,000
. VE=221 ’OO?' T 0Ly -120,000
0.34 fuerte L
=
mismo producto L4 130,000
VE=80,000 6/42 |, 280,000
nuevo p}"‘;‘cm (L\ 30/42 Ls 80,000
//
VE=160,940 VE=130,000 6/42 L, -120,000
P2 [
si efectuar el o/ 0.42 regular Lj
estudio
mismo producto L, 130,000
VE=-36,000 0L, 280,000
nuevo producto A_\ 10/24 L 80.000
’ / / 3 '

S/

E:l . VE=1 30,00(?_ 14/24 14 -120,000
0.24 débil L]
mismo producto Ly 130,000
VE=120,000 0.3L, 300
nuevo producto 0.5L, 100
no efectuar el / / T
estudio VE=1 50,00(?_ 02L, ) -100
- n \

mismo producto L4 150,000
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La interpretacién que se debe dar al arbol anterior, es |a siguiente: _
Se contrata el estudio de mercado, que tendra un costo de $20,000. Si el resultado de este estudio
determina que el comportamiento del mercado sera fuerte, se producird el nuevo articulo (se
estima una ganancia promedio de $221,000). En caso de que €l estudio de mercado determine un
comportamiento del mercado regular o débil, se seguird con el mismo producte {cuya ganancia

estimada sera de $130,000)

2.8 MODELO DE SIMULACION DE MONTE CARLO.

El modelo de Monte Carlo, llamado también método de ensayos estadisticos, es una técnica de

simulaciéon de situaciocnes inciertas que permite definir valores esperados para variables no
controlables, mediante la seleccién aleatoria de valores, donde la probabilidad de elegir entre todos

los resultados posibles esta en estricta relacién con sus respectivas distribuciones de probabilidad.

Si las variables inciertas relevantes en un proyecto fuesen por ejemplo, la demanda y la
participacion del mercado, deberd aplicarse en ambas la simulacibn para estimar su
comportamiento en el futuro Supdngase que estudios realizados sefialan que la demanda global
esperada del mercado tiene la siguiente distribucion de probabilidades:

Demanda Probabilidad
200,000 0.10
250,000 0.25
300,000 0.35
350,000 0.15
400,000 0.10
450,000 0.05

Al mismo tiempo, supéngase que la participacion en el mercado para el proyecto, sea también una

variable incierta, para la cual se estima la siguiente distribucion de probabilidades:

Paricipacion Probabilidad
0.08 0.26
0.08 0.22
0.10 0.18
0.11 0.13
0,12 0.10
0.13 0.07
0.14 0.05
0.15 0.01

Supongase, ademas, que la demanda global del mercado esta correlacionada con la tasa de
crecimiento de la poblacién, que se estima en un 2% anual a futuro. El precio y los costos

asociados al proyecto se suponen conocidos 0 menos incierto su resultado a futuro.
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El primer paso en la solucion consiste en expresar matematicamente el problema. En este caso, la

demanda por afio que podria enfrentar el proyecto puede expresarse como D = Dgp, donde D,

corresponde a la demanda del proyecto, Dy a la demanda global y p al porcentaje de participacion
del proyecto en el mercado. ' .

La tasa de crecimiento de la demanda se incorporara al final como un factor de incremento sobre la

demanda del proyecto. Una forma alternativa es incorporario en la ecuacién anterior, lo que

permite obtener &l mismo resultado pero con calculos mas complejos.

El siguente paso del metodo de Monte Carlo es la especificacion de la distribucion de
probabilidades de cada variable. En el ejemplo, las va'\riébles que deben especificar su distribucidn
de probabilidades son la demanda global del mercado y la participacidn del proyecto En ambos
casos se debera posteriormente calcular la distribucion de probabiidad acumulada y la asignacion
de rangos de nameros entre 0 y 99 (es decir 100 nimeres): '

Demanda global Distribucién de probabilidades Probabilidad acumulada Asignacion de numeros
representativos
200,000 ° 0.10 0.10 00-09
250,000 ’ 0.25 0.35 10-34
300,000 0.35 0.70 35-—69
350,000 0.15 0.85 70— 84
400,000 0.10 0.95 85— 94
450,000 0.05 1.00 . g5 - 99
Participacién de mercade | Distribucion de probabilidades | Probabilidad acumulada Asignacién de numeros
representativos
0.08 0.26 0.26 00-25
0.09 0.22 048 26 — 47
0.10 0.16 0.64 48 — 63
0.11 0.13 0.77 64 - 78
0.12 0.10 0.87 77 - 86
0.13 0.07 0.94 87 — 93
0.14 0.05 0.99 94 -~ 98
0.15 0.1 1.00 99

La asignacion de nameros representativos se efectia en proporcion a la probabildad acumulada.
Asi, si el 10% se encuentra en el rango de hasta 200,000, deben asignarse diez numeros
representativos (0 al 9). Como hasta 250,000 hay un 35% de probabilidades, se asignan 35
nameros representativos (0 al 34).

La etapa siguiente del modelo requiere generar numeros aleatorios al azar. Cada nimero
seleccionadc debe ubicarse en la columna "Asignacion de numeros representativos”. Una vez
localizado, se da el valor correspondiente de demanda global, el cual se ajusta por el porcentaje de

participacion en el mercado obtenido de igual forma.
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Valor
Prueba Demanda global Participacion Demanda global Participacién demanda Proyecto
1 23 5 250,000 0.08 20,000
2 14 38 250,000 0.09 22,500
3 97 11 450,000 0.08 36,000
4 43 93 300,000 0.13 39,000
5 49 36 300,000 - 0.09 27,000
6 7 43 200,000 0.09 18,000
7 61 3 300,000 0.09 27,000
B 57 9 300,000 0.08 24,000 -
9 97 93 450,000 0.13 58,500
10 72 61 350,000 0.10 35,000
11 97 89 450,000 Q.13 58,500
12 25 81 250,000 0.12 30,000
13 11 15 250,000 0.08 20,000
14 54 87 300,000 0.13 39,000
100 95 23 450,000 0.08 36,000

Basados en los résultados de las 100 pruebas aleatorias para cada variable, debe elaborarse una

distribucion de prébabilidades para la demanda del proyecto. El analisis de la distribucion de

probabilidades acumuladas, permite determinar la probabilidad de que la demanda del proyecto se

encuentre bajo un determinado valor.

Rango total de demanda

Observaciones en el rango

Distribuctones de probabilidad

Probabilidad acumulada

15,000 — 19,899 - 6 0.06 0.08
20,000 — 24,999 26 0.26 0.32
25,000 — 29,999 22 0.22 0.54
30,000 — 34,999 13 0.13 0.67
35,000 ~ 39,999 19 0.19 0.86
40,000 — 44,989 5 0.05 0.91
45,000 — 49,999 5 0.05 0.96
50.000 - 54,999 Q 000 0.86
55,000 — 59,000 3 0.03 0.99
60,000 — 64,000 1 0.01 1.00

Por otra parte, el valor esperado de la demanda del proyecto para el primer afio es de 31,150

unidades. Luego, si la tasa de crecimiento estimada fuese de un 2% anual, podria esperarse una

demanda para el proyecto de:

Afio

Demanda

31,150

31,773

32,408

33,057

N (L [N =

33,718
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