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ADMINISTRACIÓN DE INVENTARIOS

MANEJO ÓPTIMO

¿Cuál sería el primer componente del ciclo de conversión del efectivo?

El primer componente del ciclo de conversión del efectivo es la edad promedio del inventario. 

¿Cuál es el objetivo de la Administración e Inventarios?

EL objetivo de la administración de inventarios, como ya se ha comentado, es darle rotación tan pronto como sea posible, (vender y comprar inventario el mayor número de veces en el año), sin perder ventas por falta de existencia.

¿Cuál debería ser el papel del Administrador Financiero en el manejo de los inventarios?

EL administrador financiero es un asesor y supervisor en asuntos relativos a los inventarios; no tiene control directo sobre el inventario, pero si proporciona datos para el proceso de la administración de inventarios, con los cuales los demás integrantes de la organización, sea el puesto que tengan, tomarán decisiones muy importantes precisamente con la información proporcionada por el administrador financiero.

Dependiendo del área de la empresa que se maneje, o bien de su giro y del tipo de inventarios muy particulares, será un punto de vista diferente el de los inventarios, es decir, finanzas, ventas, producción y de compras.

¿Cuál debiera ser el enfoque del Administrador Financiero en cuanto a inventarios se refiere?
En otras palabras, el administrador financiero, tenderá siempre a mantener bajos los niveles de inventario, para asegurar que el dinero de la empresa no esté invertido ociosamente en inventarios excesivos. Ese debería ser su roll en la administración de inventarios.

¿Cuál es el punto de vista del Director de Ventas sobre los inventarios?

El Director de Ventas quisiera tener grandes cantidades de productos terminados, para asegurar que todos los pedidos se surtieran rápidamente, para evitar retraso en surtir los pedidos de los clientes.

¿Cómo visualiza el Director de Producción a tema de los inventarios?

Desde otro ángulo, el Director de Producción normalmente implementa el plan de producción, de manera que se obtenga la cantidad deseada de productos terminados de calidad aceptable a un costo bajo. Para ello propugnaría por tener un alto  nivel de inventarios de materias primas, para evitar retrasos en la producción, y programar dos o tres turnos de trabajo diarios, para bajar los costos de producción unitarios, lo que desafortunadamente daría como resultado,  altos costos de productos terminados.

¿Cómo enfoca a los inventarios el Director de Compras?
El mismo tema, pero visto por el Director de Compras, solo se enfoca a los inventarios de materia prima, ya que no le interesan los inventarios de producción en proceso y mucho menos los inventarios de productos terminados. En otras palabras, debe tener en existencia las cantidades adecuadas de dicha materia prima, en los tiempos programados y a un buen precio favorable para la empresa.

Normalmente el Departamento de  Compras, sin tomar en consideración los volúmenes de compra,  puede excederse en sus compras con tal de obtener buenos precios, sin un control adecuado, a fin de obtener descuentos por volumen,  o bien, en anticipación a la elevación de precios o a la carencia de ciertos materiales, Compras puede comprar grandes cantidades de recursos que no se necesitan realmente.
[image: image10.jpg]



MANEJO ÓPTIMO DE LOS INVENTARIOS

Como ya se ha comentado, uno de los renglones de más importancia del AC son los inventarios. Se entiende por inventarios la existencia de materias primas, producción en proceso y artículos terminados que posee una PF o PM
¿Cómo están influenciados los niveles de inventario de Materia Prima?
· Los niveles de materia prima están influenciados por la Producción Anticipada, Estacionalidad de los Productos, confiabilidad en el Abasto y en la eficiencia de la programación de las compras para el proceso productivo.

¿Cómo están influenciados los niveles de Inventarios de Producción en Proceso?

· La Producción en Proceso está fuertemente influenciada por la duración del período de producción. Si se reduce el tiempo del proceso productivo, se podrá disminuir la inversión en inventarios de producción en proceso.  Otra forma de reducir la producción en proceso es COMPRAR productos para incorporarlos a la producción en lugar de fabricarlos en la propia empresa. Obviamente, esta decisión estará influida por el costo de adquisición de estos elementos en comparación con sus costos de producción y financiamientos.

¿Cómo están influenciados los niveles de inventarios de Producto

 Terminado?

· El nivel de Producto Terminado  es un problema de coordinación del Departamento de Producción con el de Departamento de Ventas. La Dirección de Finanzas tendrá entonces que financiar los inventarios, no importa en que parte se encuentren, ya sea en almacenes o bien estén representados en Cuentas por Cobrar.
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LOTE ECONÓMICO DE ORDEN

Para evitar una alta inversión en inventarios y por tanto una inversión improductiva desde el punto de vista financiero, o de baja utilidad contable, existe un Modelo de Planeación de Inventarios que se denomina LOTE ECONÓMICO DE ORDEN O DE COMPRA, y su fórmula es la siguiente:





2 FV



LEO =   

----




 
 CP

De donde:

LEO  = Lote Económico de Orden

F     = Costos Fijos de colocar y recibir una orden

V     = Ventas Anuales en Unidades o Consumo Anual de materia

prima en Unidades

C     = Costos de Manejo expresados como porcentaje del Valor del

Inventario

¿Cómo se calcula el número de órdenes a ser colocadas anualmente?
A cualquier nivel de ventas, si se divide V/LEO, indicará el número de  órdenes que se tendrán que colocar cada año.

De la misma manera, la estimación del promedio de existencia de un producto terminado en un momento determinado se da con la siguiente fórmula:




LEO + Inventario de

2 Seguridad

Caso práctico:

V = Ventas 




= 
1,000 unidades

C = Costos de Manejo


= 
20% del valor del inventario

P = Precio de Compra


= 
$10 por unidad

F = Costos Fijos de Colocación
=
100



 2 FV

       2 x 100 x 1,000

  200,000

LEO =   
 ----
     =          --------------
=  
----------- =     100,000   = 316.23 U
 
  CP

           0.20 x 10

     2

INVERSIÓN PROMEDIO EN INVENTARIOS (PI)

Si la existencia mínima requerida para seguridad es de 100 unidades, entonces el promedio de inventarios será de la siguiente manera:
          LEO

PI =    ---- +   Inventario de

                            2       Seguridad
Si utilizamos las unidades ya determinadas anteriormente, entonces:

           316.23

PI =     --------   (+) 100



PI = 258 unidades
               2

¿Cuál es el valor a invertir en Inventario de Seguridad?

Debido a que ya se conoce el costo unitario del inventario que es de $10.00, por lo tanto la inversión promedio en inventarios será de:

258 x 10 = $2,580.00         para el producto en cuestión

PUNTO DE REORDEN

El cálculo del LEO no estaría completo si no se obtuviera el Punto de Reorden (PR), mismo que se puede obtener determinando el tiempo que se requiere para generar la orden de compra, más el tiempo promedio de surtido que utiliza el proveedor más el consumo normal durante ese período. Si una empresa requiere de 3 días para generar una orden de compra y el proveedor tarda 2 días adicionales para entregar el pedido, entonces la fórmula sería:
[Tiempo de Reorden (+) Tiempo de Surtido] x (consumo diario) + Inventario de Seguridad]

Sustituyendo valores:

PR = (3+2) x 10 + 100  = 150 unidades
Esto significa que cuando las existencias de este producto lleguen a las 150 unidades, será indispensable establecer una nueva orden de compra para el resurtido de las mismas. Todo lo anterior significa que no solo es un cálculo numérico financiero, sino que además debe llevarse a cabo una inspección física de los inventarios para conocer qué inventarios están obsoletos o deteriorados para venderlos o deshacernos de ellos a la brevedad con acuerdo con proveedores, o cualquier otro medio por el que podamos recuperar su valor, lo anterior para evitar que sigan generando costos de mantenimiento y de manejo. Es necesario con el dinero recuperado se reinvierta en inventarios nuevos y no tener costos financieros.

RESUMEN

Por lo tanto, con todos los cálculos simples anteriores, se concluye que:

a) El Lote Óptimo de Orden de Compra del producto unitario analizado es de 316 unidades por orden.

b) El promedio de inversión en inventarios de este producto será de $2,580.00

c) El punto de reorden  es de 150 unidades

POLÍTICA IDEAL DE MANEJO DE INVENTARIOS
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POLÍTICA IDEAL DE MANEJO DE INVENTARIOS
A) REDUCIR LA INVERSIÓN: La inversión en inventarios deberá ser lo menor posible y sin poner en riesgo los pedidos de los clientes ni el proceso productivo. Lo invertido en inventarios provoca un costo de oportunidad y de financiamiento por el simple hecho de tenerlos, lo que se traduce en un costo real de  inversión.
B) FINANCIAMIENTO: Obtener un financiamiento de los inventarios por parte de los proveedores no tiene en si un costo directo o intrínseco, por lo que es obvio y lógico extender al máximo, el plazo para pago a los proveedores, como lo maneja por ejemplo Wall Mart. Cuando el plazo que nos dan los proveedores para pagarles es menor que el tiempo transcurrido desde la compra del inventario, el tiempo excedente es financiado con recursos de la empresa, lo que implica un Costo de Oportunidad o bien un Costos Financiero Directo.

C) SURTIDO DE PEDIDOS. Para enfrentar la demanda de los productos de la empresa sin tener problemas, es necesario contar con el nivel de inventarios preciso, si tengo mucho inventario, tendré forzosamente un costo financiero elevado, por ello es necesario calcular con precisión el nivel óptimo de la inversión en inventarios. 

D) RIESGOS DE LA INVERSIÓN EN INVENTARIOS:

1) Obsolescencia (Es el cambio de la demanda por haberse convertido en anticuados, aún estando en perfectas condiciones de uso y por tanto pierden su valor monetario por haber reducido su valor utilitario).

2) Caducidad (Es la pérdida de propiedades del producto por el simple transcurso del tiempo, como por ejemplo medicinas, entonces deben destruirse).

3) Período de Vida (Se refiere por ejemplo a los productos perecederos los cuales mueren por el simple transcurso del tiempo).

4) Robo (Por ejemplo el robo hormiga, para lo cual debe incrementarse el control interno):

i) Contable (Contar con sistemas de registro de y de control adecuados desde el manual hasta el ERP).

ii) Físico (Debe contarse con un sistema de fácil localización, almacenamiento y custodia y no tener movimientos innecesarios de productos).

iii) Inversión (Es el resultado de las políticas de inversión prefijadas, que se supervisan con diferentes indicadores de gestión  y cualquier exceso debe ser corregido o mejor, ser evitado antes de que aparezca).

E) Seguros (Se refiere a contratar los adecuados en cuanto a cobertura y riesgo asegurado para reducir los riesgos de mantener físicamente los inventarios- Asegurar los inventarios de PT asegura también el margen de Utilidad Bruta, aunque se eleve el costo de las primas de seguro).

TÉCNICAS DE ADMINISTRACIÓN DE INVENTARIO COMUNES


SISTEMA ABC

¿En qué consiste el sistema de inventarios denominado ABC?

Las empresas dividen a sus inventarios, para efectos de clasificarlos,  en tres grupos que les han denominado A,B,C.

EL Grupo A incluye los artículos de mayor inversión monetaria. Por lo común, este grupo representa el 20% de los artículos del inventario.

El Grupo B representa la siguiente mayor inversión en inventario.

El Grupo C consta de un gran número de artículos que requieren una inversión relativamente pequeña.

El grupo de inventario de cada artículo determina el nivel de supervisón del artículo.

Por ejemplo, los inventarios clasificados como A,  reciben una supervisión mas intensa que los inventarios clasificados como del grupo C. Los inventarios de clase B,  normalmente son verifican sus niveles de existencia en forma  semanal. En cambio los inventarios clasificados como los del grupo  C,  son supervisados con técnicas sencillas, como el método de los dos depósitos.

¿Cómo funciona el sistema de inventarios denominado de los “dos depósitos?

Cuando se necesita un artículo, el inventario se saca del primer depósito, cuando éste de vacía se hace una orden de compra para llenar de nuevo el primer contenedor, mientras tanto se utiliza la mercancía del segundo contenedor y se usa hasta que está totalmente vacío y así sucesivamente.

Por el monto de la inversión en los artículos de los grupos A y B sugiere la necesidad de un mejor método de administración que el ABC.

¿Qué otro método de control de inventarios se usa comúnmente?

Existe otro método mas serio, que se llama EOQ (Modelo de cantidad económica de pedido – CEP o EOQ=Economic Order Quantity),  que es un modelo, digamos apropiado, para el manejo de los artículos A y B.

¿Qué variables considera el modelo de control de inventarios EOQ?

El modelo EOQ considera:

a) Varios costos de inventario y 

b) Posteriormente,  determina qué tamaño de pedido minimiza el costo total del inventario.

¿Cuál es el fundamento del modelo de control de inventarios EOQ?

Este modelo parte de la base de que los costos relevantes del inventario se pueden dividir en:

a) Costos de Pedido y

b)  Costos de Mantenimiento.

Este modelo excluye o no toma en consideración el costo real del artículo en inventario, es decir,  cada Costo de Pedido y cada Costo de Mantenimiento, tienen ciertos componentes y características clave.

1. Los Costos de Pedido incluyen los costos administrativos fijos de colocar y recibir los pedidos: el costo de elaborar una orden de compra, de procesar la documentación y de recibir un pedido y cotejarlo contra la factura. Los costos de pedido se establecen en un dólar por pedido. 

2. Los costos de mantenimiento, son los costos variables por unidad de mantener un artículo en inventario durante un período específico e incluyen costos tales como los  de:  

Almacenamiento

Seguro

Deterioro

Obsolescencia

3. Costos de oportunidad o Costos financieros por tener precisamente fondos invertidos en inventario y se les da un valor simbólico de control, es decir este tipo de costos se establecen en un valor de un dólar por unidad por período.

Una de sus características es que,  los costos de pedido disminuyen conforme aumenta el tamo del pedido,  sin embargo, los costos de mantenimiento se incrementan conforme aumenta el tamaño del pedido. O sea que actúan en forma inversa.

El modelo EOQ analiza el equilibrio entre los:
a) Costos del Pedido y 

b) Costos de Mantenimiento,  para determinar la cantidad del pedido

 “ideal” que minimiza el costo total del inventario.

Las siguientes literales son las que normalmente se utilizan en las empresas para  darle un tratamiento matemático:
S = Uso de unidades por período 


(uSe)
O = Costo de pedido por pedido 



(Order)
C  = Costo de Mantenimiento por unidad por período (Cost)
Q = Cantidad de pedido en unidades 


(Quatity)
¿Cómo se puede expresar matemáticamente el costo del pedido?

EL costo del pedido se puede expresar como: “El producto del costo por pedido por el número de pedidos”. Puesto que el número de pedidos es igual al uso durante el período, dividido entre la cantidad del pedido S/Q.

Por lo tanto la expresión matemática del costo del pedido se expresa como sigue:

Costo del Pedido = O x S/Q

¿Cómo se define el Costo de Mantenimiento?

El Costo de Mantenimiento se define como: “El costo de mantener una unidad de inventario por período, multiplicado por,  el inventario promedio de la empresa.

¿Qué es el inventario promedio y cómo se expresa matemáticamente?
El inventario promedio es la cantidad del pedido dividido entre 2, por lo tanto es Q/2, por que se parte de la base de que el inventario se debe agotar a una tasa constante.
 Se expresa matemáticamente como sigue:

Costo de Mantenimiento = C x Q/2

El costo total de inventario se obtiene sumando el costo del pedido más el de mantenimiento.
Costo Total= (O x S/Q) + (C x Q/2)

¿Si consideramos que el EOQ es la cantidad del Pedido que minimiza la función del costo total, cuál sería entonces su ecuación?

Si consideramos que el EOQ es la cantidad del pedido que minimiza la función del costo total, entonces se da la siguiente ecuación:







2 x S x O

EOQ =     ---------  



  



   C

¿Cómo se define al Punto de Reorden?

PUNTO DE REORDEN = Días de espera x uso diario.

Ejemplo:
Si se toman 3 días hacer y recibir un pedido, y si se usan 15 unidades del artículo de inventario por día, ¿Cuál sería entonces el punto de reorden? 

El punto de reorden sería de 45 unidades de inventario 3 días x 15 unidades por día.

Por lo tanto, cuando el nivel de inventarios esté en el punto de reorden, o sea de 45 días, entonces es cuando se hará una orden de compra en el EOQ del artículo en específico.

Si los tiempos de espera y uso son correctos, entonces el pedido llegará exactamente cuando el nivel de inventario alcance existencia “0”.

Pero como estos tiempos no son precisos, y sobre todo por que estamos en México, las empresas tienen que manejar forzosamente un inventario denominado de “seguridad”, del que ya hemos platicado.
Caso práctico

La empresa ABC tiene un artículo del Grupo A que es vital para la producción. El artículo cuesta 1,500 US dlls y la empresa utiliza 1,100 unidades de este artículo durante el año.

En promedio la empresa trabaja 250 días al año, es decir descontando fines de semana, puentes, fiestas religiosas, aniversarios, y cualquier otra cantidad de festividades mexicanas. En promedio utiliza al año 1,100 unidades.

El tiempo de espera de la mercancía es de 2 días y la empresa decide mantener un inventario de seguridad de 4 unidades, para estar prevenida para cualquier “atraso” normal de sus proveedores.

Con base en la información proporcionada, le piden a usted que de inmediato  determine la estrategia de pedidos óptima para este artículo. 

Desarrollo del caso:

EOQ

Costo del Pedido 




$150

Costo Anual de Mantenimiento por Unidad 
$200



2x 1,100 x $150 = 41 unidades

EOQ = 

$200

El punto de reorden depende del número de días que  la empresa trabaja en el ejercicio.

Suponiendo que dicha empresa trabajara 250 días al año y utilizara 1,100 unidades  de este artículo. El consumo diario es de 4.4 unidades, o sea (1,100 / 250). Si su tiempo de espera fuera de 2 días y la empresa decidiera mantener un inventario de seguridad de 4 unidades, entonces el punto de reorden sería de 12.8 unidades ((2 x 4.4)+4). Sin embargo, los pedidos se hacen solo en unidades totales, sin fracciones, por lo que el pedido debiera hacerse cuando el inventario bajara a 13 unidades (12.8).
Conclusiones

· La rotación de inventario se calcula dividiendo el Costo de Ventas   entre el Inventario Promedio. (Puede ser también entre las Ventas Netas, en lugar del Costo de Ventas, pero no es representativo, ya que lo que nos interesa es precisamente hacer los cálculos del Costo, sin la distorsión que ocasiona el Margen de Utilidad)
· El modelo EOQ determina el tamaño óptimo del pedido e indirectamente mediante el supuesto del uso constante, determina el inventario promedio. Por lo anterior el modelo EOQ determina el número de vueltas de inventario óptimo, en base con costos específicos de inventario.

· 
“Just In Time” (JIT)

El sistema justo a tiempo (Just in Time), se utiliza para minimizar la inversión en inventarios. Parte de la base de que los materiales deben llegar exactamente en el momento en que producción los necesita. Lo ideal sería que una manufacturera solo tuviera producción en proceso ya que su objetivo es minimizar la inversión en inventarios. JIT no utiliza un inventario de seguridad o lo utiliza muy poco. Debe existir una muy buena coordinación entre la empresa y sus proveedores, así como de los transportistas. EL JIT es la eficiencia de la manufactura. Los inventarios son una herramienta para lograr la eficiencia resaltando la calidad de los materiales utilizados y su entrega a tiempo y con ello se evitan ineficiencias.
SISTEMAS ERP – MRP Y MRP II

SISTEMA MRP o PRM, dentro de la gama de módulos que contiene un ERP (Tipo SAP – J.D. Edwards – People Soft, Platinum, Priority, Atlas, entre otos muchos, reconocidos a nivel mundial y que apenas están empezando a utilizarse en México),  es el sistema de planeación de requerimiento de materiales, que determina qué materiales ordenar y cuando ordenarlos. EL MRP aplica los conceptos del EOQ para saber cuántos pedidos hacer y hace una simulación en ERP, el estado de los inventarios y el proceso de manufactura.
 La Lista de Materiales es una simple lista de todas las partes y materiales que componen a un producto terminado. Para un plan de producción, el software hace una simulación de los requerimientos de materiales según un plan de producción pronosticado. Da el resultado con base en el tiempo que tarda un producto en proceso en pasar por las diversas etapas de producción  y el tiempo de espera requerido para obtener los materiales, el sistema MRP determina cuándo se deben hacer los pedidos de los diversos artículos de la lista de materiales, que pueden ser miles o millones de ellos.

La ventaja del MRP es que obliga a la empresa a considerar  sus necesidades de inventarios con más cuidado. El objetivo es reducir su inversión en inventarios sin perjudicar la producción. Si la oportunidad del costo de capital de la empresa para inversiones de igual riesgo es del 15%, cada peso de inversión de inventario incrementa las utilidades antes de ISR y PTU en %0.15

ADMINISTRACIÓN DE INVENTARIO INTERNACIONAL

Es la más complicada de las técnicas sobre todo para los exportadores y en general para las empresas multinacionales. Las economías de escala de producción y de manufactura que se esperarían de la venta global de productos, podrían resultar difíciles de conseguir si los productos deben ajustarse a los mercados locales individuales, como sucede frecuentemente, o si la producción real se lleva a cabo en fábricas distribuidas en todo el mundo. 

Cuando las materias primas, productos intermedios deben de ser transportados por grandes distancias, sobre todo en transporte marítimo, habrá más retrasos, confusión, daños, robos y otras dificultades. Por ello el administrador de inventario internacional da especial importancia a la flexibilidad. En general le interesa mas asegurarse de que se entreguen las cantidades suficientes de inventario donde se necesitan, en qué momento y en qué condiciones, para ser utilizadas como se planeó, que ordenar la cantidad de inventario económicamente óptima.

EJERCICIOS A DESARROLLAR

A) La empresa ABC compra al año 1,200,000 unidades de un componente. El costo fijo por pedido es de $25 El costo anual de mantenimiento del artículo es del 27%.
Determine el EOQ.
B) La empresa XYZ utiliza 800 unidades de un producto continuamente durante el año. El producto tiene un costo fijo de $50 por pedido y su costos de mantenimiento es de $2 por unidad al año. Requiere de 5 días para recibir el embarque después de haber hecho el pedido y la empresa desea mantener un inventario de seguridad de 10 días.
1. Calcule el EOQ.
2. Determine el nivel promedio de inventario (sobre 360 días por año) diario.
3. Determine el punto de reorden.
4. Indique cual de las variables cambia si la empresa no mantiene el inventario de seguridad: a. Costo del Pedido b. Costo de Mantenimiento c. Costo Total de Inventario d. Punto de reorden 5. Cantidad económica del pedido.
5. Explique.

Caso práctico sobre el método de reconocimiento de la inflación basado en la NIF B-10: Actualice los valores de las partidas monetarias y determine el REPOMO y haga el ajuste en el Capital Contable. 
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CIFRAS

HISTÓRICAS

ACTIVO

Circulante

Efectivo en Caja y Bancos

86,000

Cuentas por Cobrar

54,000

Estimación para Cuentas Incobrables

-26,000 

Inventarios

200,000

Total de A. Circulante

314,000

Fijo (No Circulante)

Terreno

50,000

Edificio

120,000

Depreciación Acumulada

-6,000 

Mobiliario y Equipo

160,000

Depreciación Acumulada

-16,000 

Total de A. No Circulante

308,000

Diferido

Gastos de Organización

20,000

Amortización acumulada

-10,000 

Total de A. Diferido

10,000

TOTAL DE ACTIVO 632,000

PASIVO

Circulante (Corto Plazo)

Proveedores

120,000

Cuentas por Pagar a corto plazo

60,000

Financiamiento bancario

100,000

Total de A. Circulante

280,000

Fijo (No Circulante)

Sin movimiento

-

CAPITAL

Capital Social

300,000

Utilidad del Ejercicio

52,000

Actualización B-10

Total de Capital

352,000

Total de Pasivo y Capital 632,000


SOLUCIÓN

[image: image3.emf]CASO PRÁCTICO ADICIONAL 1.50

CIFRAS CIFRAS PARTIDAS

HISTÓRICAS REEXPRESADAS REEXPRESADAS

ACTIVO ACTIVOS

Circulante MONETARIOS

Efectivo en Caja y Bancos

86,000 86,000 Act. Monetario 86,000

Cuentas por Cobrar

54,000 54,000 Act. Monetario 54,000

Estimación para Cuentas Incobrables

-26,000  -26,000  Act. Monetario -26,000 

Inventarios

200,000 300,000 No Monetario -

Total de A. Circulante

314,000 414,000 114,000

Fijo (No Circulante)

Terreno

50,000 75,000 No Monetario

Edificio

120,000 180,000 No Monetario

Depreciación Acumulada

-6,000  -9,000  No Monetario

Mobiliario y Equipo

160,000 240,000 No Monetario

Depreciación Acumulada

-16,000  -24,000  No Monetario

Total de A. No Circulante

308,000 462,000

Diferido

Gastos de Organización

20,000 30,000 No Monetario

Amortización acumulada

-10,000  -15,000  No Monetario

Total de A. Diferido

10,000 15,000

TOTAL DE ACTIVO 632,000 891,000

PASIVOS

PASIVO MONETARIOS

Circulante (Corto Plazo)

Proveedores

120,000 120,000 Act. Monetario 120,000

Cuentas por Pagar a corto plazo

60,000 60,000 Act. Monetario 60,000

Financiamiento bancario

100,000 100,000 Act. Monetario 100,000

Total de A. Circulante

280,000 280,000 280,000

Fijo (No Circulante)

Sin movimiento

- DIFERENCIA 

ENTRE ACTIVOS

Y PASIVOS

CAPITAL MONETARIOS

Capital Social

300,000 450,000 No Monetario -166,000 

Utilidad del Ejercicio

52,000 78,000 No Monetario

0.5

Actualización B-10

83,000

REPOMO x 50%

-83,000 

Total de Capital

352,000 611,000

Debido a que la diferencia entre

entre  Activos y Pasivos

Total de Pasivo y Capital 632,000 891,000

Monetarios es negativa y el Capital

es también  negativo o acreedor

por ello se presenta la cifra en

en color negro.


[image: image4.emf]A usted, en calidad de Director Financiero, le solicitan que actualice el

Estado de Situación Financiera de la empresa Transa SA de CV en su

primer año de constitución. Debido a una recesión económica en el país

se experimentó una inflación del 80%
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HISTÓRICAS

ACTIVO

Circulante

Efectivo en Caja y Bancos

430,000

Cuentas por Cobrar

270,000

Estimación para Cuentas Incobrables

-130,000 

Inventarios

1,000,000

Total de A. Circulante

1,570,000

Fijo (No Circulante)

Terreno

250,000

Edificio

600,000

Depreciación Acumulada

-30,000 

Mobiliario y Equipo

800,000

Depreciación Acumulada

-80,000 

Total de A. No Circulante

1,540,000

Diferido

Gastos de Organización

100,000

Amortización acumulada

-50,000 

Total de A. Diferido

50,000

TOTAL DE ACTIVO 3,160,000

PASIVO

Circulante (Corto Plazo)

Proveedores

600,000

Cuentas por Pagar a corto plazo

300,000

Financiamiento bancario

500,000

Total de A. Circulante

1,400,000

Fijo (No Circulante)

Sin movimiento

-

CAPITAL

Capital Social

1,500,000

Utilidad del Ejercicio

260,000

Actualización B-10

Total de Capital

1,760,000

Total de Pasivo y Capital 3,160,000


[image: image7.emf]CIFRAS CIFRAS PARTIDAS

HISTÓRICAS REEXPRESADAS REEXPRESADAS

ACTIVO

Circulante A. MONETARIOS

Efectivo en Caja y Bancos

430,000 430,000 Act. Monet 430,000

Cuentas por Cobrar

270,000 270,000 Act. Monet 270,000

Estimación para Cuentas Incobrables

-130,000  -130,000 Act. Monet -130,000

Inventarios

1,000,000 1,800,000 No Monetario -

Total de A. Circulante

1,570,000 2,370,000 570,000

Fijo (No Circulante)

Terreno

250,000 450,000 No Monetario

Edificio

600,000 1,080,000 No Monetario

Depreciación Acumulada

-30,000  -54,000 No Monetario

Mobiliario y Equipo

800,000 1,440,000 No Monetario

Depreciación Acumulada

-80,000  -144,000 No Monetario

Total de A. No Circulante

1,540,000 2,772,000

Diferido

Gastos de Organización

100,000 180,000 No Monetario

Amortización acumulada

-50,000  -90,000 No Monetario

Total de A. Diferido

50,000 90,000

TOTAL DE ACTIVO 3,160,000 5,232,000

PASIVO P. MONETARIOS

Circulante (Corto Plazo)

Proveedores

600,000 600,000 Act. Monet 600,000

Cuentas por Pagar a corto plazo

300,000 300,000 Act. Monet 300,000

Financiamiento bancario

500,000 500,000 Act. Monet 500,000

Total de A. Circulante

1,400,000 1,400,000 1,400,000

Fijo (No Circulante)

Sin movimiento

-

CAPITAL

Difer. A y P Monet.

Capital Social

1,500,000 2,700,000 Monetario -830,000

Utilidad del Ejercicio

260,000 468,000 Monetario

0.80

Actualización B-10

664,000

REPOMO x 80%

-664,000

Total de Capital

1,760,000 3,832,000

Total de Pasivo y Capital 3,160,000 5,232,000


Objetivo de la sesión: Conocer la valoración de la empresa, el valor del dinero en el tiempo, Valoración de Activos  Pasivos determinando el valor en el mercado y rendimiento, el valor de las inversiones y conocer el costo del Pasivo.

VALOR DEL DINERO EN EL TIEMPO

Objetivos
· Conocer el papel del valor del tiempo en las finanzas, el uso de las herramientas de cálculo y de los patrones básicos del flujo de efectivo.

· Comprender los conceptos de los valores futuro y presente, su cálculo para cantidades únicas y la relación del valor presente con el valor futuro.

· Determinar el valor futuro y presente de una anualidad ordinaria, así como el valor presente de una perpetuidad.

· Calcular los valores futuro y presente de una serie combinada de flujos de efectivo,

· Entender el efecto  que la capitalización en períodos menores a un año tiene sobre el valor futuro y la tasa de interés anual efectiva.

· Describir los procedimientos implicados del valor del tiempo en las finanzas con;

a) La determinación de los depósitos para acumular una suma futura.

b) La amortización de préstamos

c) El cálculo de tasas de interés o de crecimiento

d) El cálculo de un número desconocido de períodos.

Las disciplinas que se utilizarán para entender los conceptos anteriores son:

· Finanzas y Contabilidad: La necesidad de entender el cálculo del valor del dinero en el tiempo para contabilizar ciertas transacciones como lo son amortización de préstamos, pagos de arrendamiento y tasa de interés.

· Sistemas de Información: Entender el cálculo del valor del dinero en el tiempo para diseñar sistemas que optimicen los flujos de efecto de la empresa.

· Marketing: Para comprender el valor del dinero en el tiempo porque los fondos para los nuevos programas de ventas se deben justificar financieramente mediante técnicas del valor del dinero en el tiempo.

· Operaciones: Debe entenderse el valor del dinero en el tiempo porque las inversiones en Activo Fijo nuevo, en Inventarios y en cantidades de producción se verán afectadas por las técnicas del valor del dinero en el tiempo.


Evaluación y oportunidad en la toma de decisiones financieras

Puesto que vemos a la empresa como un negocio en marcha, deben evaluarse las decisiones de los administradores financieros y el valor de la empresa bajo el enfoque de sus flujos de efectivo. La oportunidad de poder ganar intereses sobre los fondos de la empresa, provoca que el período de ocurrencia de sus flujos de efectivo sea importante, porque el dinero que se reciba en el futuro nunca será igual al que se recibe hoy, por tanto, el dinero si tiene un valor en el tiempo, el cual afecta tanto a personas físicas como morales y entidades gubernamentales y cualquier otro organismo o entidad con o sin fines de lucro.

EL PAPEL DEL VALOR DEL TIEMPO EN LAS FINANZAS

La variación en el poder adquisitivo de la moneda a través del tiempo es ocasionada principalmente por la inflación que se tiene a nivel mundial. Inflación podríamos definirla como un período de aumento general de los precios de los bienes de consumo y de los factores productivos, elevándose los precios de la canasta básica, etc. La deflación es cuando la mayoría de los precios y costos descienden.

Por lo anterior, es necesario tomar en consideración las oportunidades que se podrían aprovechar al tener una suma de dinero en un momento dado y calcular tanto la inversión, como sus utilidades relativas a valor presente, es decir se deben evaluar los flujos de efectivo futuros (dinero que se recibirá en un futuro dado) con una unidad de medida (valor equivalente del dinero) similar a la que el día que hoy estamos viviendo, para que la comparación que hagamos de los ingresos futuros contra las inversiones actuales tenga un sentido y sobre todo sea correcta.

Con el transcurso del tiempo, el dinero va perdiendo valor o lo que es lo mismo, a futuro se necesitarán mas “unidades de medida” o sean pesos o dólares que en la actualidad, para adquirir el mismo bien. No se trata de que el satisfactor haya aumentado su valor, sino que el dinero, que es una unidad de medida de valor de un bien, ha reducido su tamaño, llamado poder adquisitivo o bien llamado también poder de compra, por lo que en el futuro se necesitará mayor número de pesos o dólares para adquirir los mismos bienes y satisfacer las mismas necesidades que en el presente.

Por lo tanto los aspectos que deben ser considerados en la evaluación de los proyectos de inversión serán:

Por lo anterior, la evaluación de los proyectos de inversión se hace importante, ya que  al ser las inversiones realizadas a largo plazo, la unidad con que serán medidos los resultados del proyecto debe ser uniforme, pues de lo contrario se estarían comparando inversiones a valor actual con ingresos netos a valor futuro, los cuales son completamente diferentes entre sí. En muchas ocasiones un proyecto puede parecer atractivo a simple vista al comprar los ingresos futuros (mucho mayor en cantidad, mas no en valor) con la inversión presente, y decir que la inversión tendrá una rentabilidad del 800% en 5 años, cuando en realidad su rentabilidad medida a valor presente, puede ser negativa y generar fuertes pérdidas para la empresa o la persona física.

Realmente, como resultado de la pérdida del valor adquisitivo de la moneda se hace indispensable evaluar los proyectos de inversión, con el objetivo de igualar el poder adquisitivo de la moneda presente (inversión) con la moneda futura (ingresos netos) y estar ciertos de que la inversión será verdaderamente redituable.

Elementos a considerar en la Evaluación de Proyectos de Inversión

ANÁLISIS DEL COSTO BENEFICIO: Desafortunadamente hay que ver de manera fría el análisis de un Proyecto de Inversión, considerando solo los costos y los beneficios del mismo son los más relevantes. 

La información histórica si es útil, pero solo en la medida en que se utilice como un punto de partida y de comparación para las proyecciones de la inversión en cuestión, por tanto, el análisis se fundamentará en la comparación de los costos y los ingresos adicionales a dichos costos que genere el proyecto en estudio.  Si el resultado de esta comparación, es positivo, representará la rentabilidad  o utilidad monetaria del proyecto, o el llamado valor agregado, y será ésta, en muchas ocasiones, nos guste o no, la base de aceptación o rechazo de la inversión.

COSTO DE OPORTUNIDAD: Técnicamente representa el beneficio que se pudo obtener en el caso de haber tomado una decisión distinta a la tomada realmente. En otras palabras, es el beneficio que se deja de obtener en una decisión determinada, por haber seguido un curso de acción distinto. Por ejemplo: Para el dueño de un terreno, el costo de oportunidad está representado por la renta que se podría cobrar dicho arrendador al arrendatario, en caso de que él no le diera uso a dicho activo. O bien, en otra situación hipotética, sería el hecho de invertir en CETES que tendría como costo de oportunidad el interés que dejaría de percibir si hubiese invertido dicha cantidad por ejemplo en dólares.

COSTO POR INTERESES (Costo Financiero o Costo Integral de Financiamiento): La rentabilidad de un proyecto o de una inversión determinada, está compuesta por los intereses (costos financieros) y las utilidades. Los intereses representan el costo del dinero; las utilidades son el beneficio por haber corrido un riesgo al invertir.

Por lo tanto, la combinación de ambos conceptos o variables (ingresos netos del proyecto impactados por el costo financiero) debe ser el criterio mínimo para aceptar un proyecto de inversión, medible en cuanto a la rentabilidad o utilidad que arroje. Dicho de otra manera, cuando se analice un proyecto cuya aceptación o rechazo está dado por la rentabilidad del mismo, no se podría aceptar si su rendimiento estuviese “X” puntos porcentuales abajo del costo de obtención de los fondos.

Tanto los impuestos y PTU son variables o elementos muy valiosos para la toma de decisiones en una inversión, ya que al disminuir dichos conceptos de las utilidades, afectan directamente los flujos de fondos del proyecto. Por lo tanto entre más se conozca como diferir el pago de impuestos dentro de la Ley, mayor será el flujo neto de efectivo a Valor Presente del proyecto y por tanto, mayor será la utilidad obtenida.

AHORROS NETOS DEL PROYECTO: Es la diferencia que resulta de la comparación entre los flujos de efectivo positivos (ingresos) y los negativos (egresos o gastos). Deben ser estimados los ingresos totales que pueda arrojar un proyecto, representado en unidades monetarias (flujo positivo) así como los egresos en efectivo del mismo, incluyendo por supuesto, los Impuestos (flujo negativo). La diferencia entre ambos será el ahorro neto del proyecto o flujo neto en efectivo del mismo. 

El flujo positivo puede estar representado también por los ahorros que se generen en Gastos y Costos, no solamente por la generación de ingresos adicionales, cuando se evalúa un proyecto de reducción  de costos en lugar de un productivo o generador de ingresos.

CLASIFICACIÓN DE LAS INVERSIONES EN ACTIVOS FIJOS
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VALUACIÓN DE LOS FLUJOS FUTUROS DE EFECTIVO

Uno los aspectos más importantes de las finanzas a considerar es:

¿Cuál es el valor presente de un flujo efectivo que se recibirá en una fecha posterior?

La respuesta a esta pregunta dependerá del valor que tendrá el dinero con el transcurso tiempo, tema que será tratado ampliamente.

“General Motors Acceptance Corporation” (GMAC), subsidiaria de General Motors, ofreció al público en general, algunos valores financieros para su venta en 500 dólares.

De acuerdo con ésta transacción, GMAC se comprometía a reembolsar, por cada uno de ellos 10,000 dólares el 1° de diciembre del 2012; con la condición de que el inversionista no recibiría nada sino hasta esa fecha específicamente.

Un instrumento de inversión como éste, por el cual se paga una cierta cantidad del día de hoy, a cambio de la promesa de una suma acumulada que se recibirá en una fecha futura, es prácticamente tipo más sencillo posible detectar.

¿Sería un buen negocio entregar 500 dólares a cambio de recibir 10,000 dentro de 30 años?

Si usted es optimista estaría obteniendo 20 dólares por cada dólar de aportación. Quizá le parezca bien, pero desde el punto de vista pesimista usted tendría que esperar 30 años para tener dicha cantidad. Lo que usted realmente necesita saber es cómo analizar semejante trato, considerando todas sus ventajas y desventajas siendo mi intención proporcionarles las herramientas necesarias para ello.

Uno de los problemas elementales en los que se centra un Director Financiero, es determinar el Valor Presente de una serie de flujos efectivos esperados a futuro.

Si usted quisiera ganar en la “lotería” Mex$110 millones, entonces ¿Significa ésto que su serie ganadora tenía un valor de Mex$110 millones?

La respuesta es no, porque el premio principal sería liquidado a lo largo de 20 años, a una tasa que proporcione 5.5 millones de pesos por año, entonces ¿Cuánto valía entonces el boleto?

La respuesta dependerá del valor del dinero en el tiempo.
Puede afirmarse que la frase de valor de dinero en el tiempo significa que un peso en la cartera hoy vale más que un peso prometido en algún momento futuro. La razón de ésto es que usted podría ganar intereses mientras espera; por lo tanto, un peso del día de hoy crecería algo más de un peso en una fecha posterior. La relación entre ventajas y desventajas entre el dinero obtenido diario y el que se obtendría en un futuro dependería, entre otras cosas, de la tasa que se podría ganar al invertir sus ahorros o excedentes de tesorería.

VALOR FUTURO

El valor futuro se refiere al monto que llegará a una inversión a lo largo del tiempo, a una tasa de interés dada.

En otras palabras, el valor futuro es el valor en efectivo de una inversión en algún momento, precisamente en el futuro.

Suponga que usted invierte 100 dólares en una cuenta de ahorros que pagará el 10% de interés anual. ¿Cuál sería el monto total al cabo de un año? La respuesta sería: 110 dólares correspondientes a su capital original de 100 dólares más y 10 de intereses. Por tanto decimos que los 110 dólares son el valor futuro de 100 dólares invertidos a un año al 10%; lo que significa que 100 dólares de hoy valdrán dentro de un año 110 dada la tasa de interés del 10%
                         n                                             1
M= C(1+i)       M=100(1+0.10)        M= 100(1.10)   M= 110

En forma recíproca ¿Cuál es el Valor Presente de un Valor Futuro de 110 con una tasa del 10% anual?

                              n

C=M[ 1/(1+i)  ]

                                             1

VP=110[ (1/1+0.10) ]   VP=110(0.90909091)   VP=100

En términos generales, se establece que si se invierte a un periodo dado, a una tasa de interés “r” (también se utiliza la literal “i”), la inversión crecerá a [1+r] por cada dólar invertido. En este ejemplo “r” ó “i” es del 10% y la inversión crecerá a 1+10% por cada dólar invertido.

Suponga usted que necesitará 1,000 dlls dentro de 2 años, si le garantizan ganar el 7% ¿Cuánto deberá invertir para asegurarse que tendrá los 1000 cuando los necesite? ó dicho de otra manera ¿Cuál será el Valor Presente de 1,000 dentro de 2 años si la tasa será del 7%?

                                          n                                                              2               

VP = C=M[ 1/(1+i) ]   VP= 1000 ([1/(1+0.07)  ]  


= 1000 (1/1.14499)   = 1000 (0.873370073) = 873.37

Es decir, necesito invertir hoy 873.44 dlls para obtener dentro de dos años 1,000 a una tasa anual del 7%
Si usted desea calcular directamente esta cifra utilice la fórmula del VA, donde tasa=0.07 Número de Períodos = 2  VF=1,000   = 873.4387283

Pensemos que a usted le gustaría comprar un auto y tiene 50,000 dlls pero el automóvil cuesta 68,500. Si usted puede ganar el 9% sobre su dinero ¿Cuánto deberá invertir hoy para compra el auto dentro de 2 y en todo caso entre 3 años? ¿Tiene usted el suficiente dinero hoy, si partimos de la base de que el precio en dólares seguirá siendo el mismo?
                                               2

VP = [68,500/(1.09)] = 68,500/1.1881 = 57,655.08, por lo tanto a usted le faltan 7,655.08 dlls si usted estuviera dispuesto a esperar dos años

                                              3

VP=[68,500/(1.09)]  = [68,500/1.295029] = 52,894.81

Si es a 3 años su inversión, el Valor Presente será de 52,894.57dlls y por tanto a usted le faltarían aproximadamente 2,894 dlls

A veces existe publicidad engañosa diciéndole que le pagarán como premio un monto de 100,000 dlls solo por contratar hoy un seguro, cantidad que le será  pagada dentro de 25 años. Si la tasa del mercado fuera del 10%, ¿Qué cantidad le estarían pagado hoy?

              25

1/(1.1)   = 1/10.83470594 = 0.092296 lo que dice que cada peso valdrá 9 centavos del día de hoy a una tasa de descuento del 10% o sea que la promoción le estará pagando realmente 0.0923 x 100,000 = 9,229.59982 que es muy diferente de 100,0000

Este tipo de planteamientos se utilizan engañosamente para venderle seguros de vida, donde le prometen a usted regresar cierto monto a un plazo muy largo, si usted aún no se ha muerto.


EVALUACIÓN DE LAS INVERSIONES

Con objeto de reforzar lo visto, suponga usted que su empresa pretende comprar un activo en 335,000 dlls y que esta inversión es muy segura. Usted vendería el activo dentro de 3 años en 400,000 dlls. a un tipo de cambio de 11.50 pesos promedio por cada dólar, si no hay cambios bruscos en la economía debido a la recesión de los EUA.

Además usted puede invertir los 335,000 en fondos de inversión al 10% con poco riesgo ¿Qué piensa de la inversión propuesta? ¿La acepta o la rechaza? Sustente su opinión. Utilice el procedimiento de cálculo de Valor Actual y Valor futuro
                         3

         3

335,000(1+i)  =  335,000 (1.10)   =  335,000 x 1.331 = 445,885.00 dlls =

5,127,677.50 pesos

                                    3                                           3
400,000[1/(1+i)   ] = 400,000/(1.1)  = 400,000/1.331 = 300,525.92 dlls

= 3,456,048.08 pesos

(Excel=VA(0.10,3,,400,000) 

Lo que indica que sólo tendríamos que invertir alrededor de 300,000 dlls equivalente a 3,450,000 pesos y no 335,000 equivalente a 3,852,500 para obtener 400,000 equivalente a 4,600,000 pesos dentro de 3 años.

Dicho de otra forma, debido a que la inversión propuesta solo paga 4,600,000 pesos, en lugar de 5,127,677.50 NO conviene hacer la inversión y por lo tanto debe rechazar.


INVERSIONES DE MÁS DE UN PERÍODO

Si regresamos a nuestra inversión de 100 dólares

¿Qué cantidad acumulará usted dentro de dos años suponiendo que la tasa de interés no cambie?

Si usted decide no retirar intereses ni capital y deja 110 dólares en su banco, entonces ganará 110x 0.10 = 11 durante el segundo año, por lo tanto, tendrá 110+11= 121

Estos 121 dólares son el valor de futuro de 100 dentro de dos años con una tasa constante del 10%

Otra forma de analizar esta situación, es que después de un año usted está invirtiendo efectivamente 110 dólares al 10% considerando que se dispondrá de 1.10 dólares por cada dólar de inversión o sean 110 x 1.1= 121 en total.

Estos 121 dólares se componen de cuatro partes:

1. La primera parte es el capital original de 100 dólares;

2. La segunda parte son los 10 dólares de intereses que ganó usted en el primer año;

3. La tercera parte son los otros 10 dólares que obtuvo en el segundo año, lo cual totaliza 120 dólares y;

4. El último dólar que usted adquiere son los intereses que usted ganará en el segundo año sobre el interés pagado en el primero: 10 x 0.10 = 1

El hecho de que usted no disponga de su dinero durante más de un periodo y de cualesquier interés acumulado por una inversión, usted prácticamente estaba reinvirtiendo su interés, a lo cual se le denomina capitalización de intereses, lo que significa que se están pagando intereses sobre intereses, o llamado también interés compuesto. En el interés simple, dicho interés no se reinvierte, sólo se ganan intereses sobre capital original.

        t                     n      

(1+r)   ó  (1+i)  =factor de interés o valor futuro

¿Cuál sería el valor de 100 dólares después de cinco años a una tasa constante de 10% anual?

	100
	0.1
	10
	110

	110
	0.1
	11
	121

	121
	0.1
	12.1
	133.1

	133.1
	0.1
	13.31
	146.41

	146.41
	0.1
	14.641
	161.051


Por lo tanto el valor presente de 161.051 sería 100/161.051=1


VP = 1 x [1/(1+r)]  =  $1/(1+r)
En otras palabras un valor de 100 dlls al 10% durante 5 años con intereses capitalizables será igual a un Valor Futuro de $161.05

En Excel =VF (0.1,5,100) = $161.05

Los valores futuros dependen esencialmente de las tasas de interés sobre todo en inversiones de vida muy larga.

Si usted encuentra una inversión que paga el 12% y decide invertir 400 dólares, cuál será en monto en 3 y 7 años.
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(1+0.12) = 561.97             (1+0.12) = 884.27 

Por lo tanto en 7 años se tendrá un monto equivalente a más del doble de la inversión original de 400

Valor presente y procesos de descuento.

Al hablar del valor futuro se piensa en ¿A cuánto crecerá mi inversión de 2,000 dólares si gana un interés del 6.5% durante 6 años?

(Excel VF((0.065,6,,2000=2,918.28) = R=2,918.28 

Sin embargo en el área financiera las preguntas siempre se hacen pensando a lo que sucederá en un futuro con respecto a las inversiones. Si usted deseara tener 10,000 dlls dentro de 10 años que puede ganar 6.5% sobre su inversión.

(Excel VA 0.065,10,,10000) = (5,327.26)

¿Cuánto tendría que invertir hoy para lograr su meta? 

Es importante recordar los conceptos de tasas equivalentes, tasas nominales y tasas efectivas, que son conceptos indispensables para efecto de comparación y toma de decisiones, cuando se tienen dos o más alternativas de inversión o bien para conseguir dinero prestado. Es también necesario conocer las ecuaciones de valor, fecha focal y los diagramas de tiempo, que son herramientas útiles, tanto para el planteamiento como la resolución de problemas en que intervienen varias fechas y cantidades de dinero.

Por ejemplo, si un país crece a una tasa del 5% anual, el incremento de un período de tres años, ¿Cuál es el interés al término de dichos 3 años? No es, como pudiera pensarse un 15%, sino mayor, debido al incremento poblacional indizado.

Si al comenzar el año existiera en una población dada 10,000 habitantes y al terminar ese primer año o al iniciar el segundo año hay un 5% más, significa que:

Si A=10,000; A1=10,000+0.05(10,000)= (1+0.05)10,000 porque a+ab=a(1+b)
A1=(1.05)10000 o bien =(1.05)A

Al final del segundo año, crece otro 5% y por ello:


A2= A1+0.05A1 = (1.05)A1 = (1.05)(1.05ª) porque A1=1.05ª

              2


2



A2=(1.05) A ya que a(a)=a

Al concluir el tercer año, la población será:







       2


      2
A3=A2+0.05A2  A3=(1.05)A2 = (1.05)(1.05) porque A2=(1.05) A


    3



           3
A3=(1.05) A = (14.157625)A     (1.05) =1.157625

Que puede escribirse como:

A3=(1+0.157625)A

A3=A+0.157625ª
Esto representa un incremento del 15.7625% con respecto a la población original.
De forma hipotética, si el Índice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores (IPC) descendiera por ejemplo dos puntos porcentuales cada semana, el porcentaje acumulado en 4 semanas no sería del 8% (2% x 4 semanas) sino menor, ya que tiene también en este caso la baja en cualquier semana, depende de la habida en la semana que le precede. Supongamos ahora que la inflación acumulada en el trimestre no será la suma de los porcentajes que determinamos, sino mayor por razones similares a las anteriores, por tanto, se daría un crecimiento o decrecimiento sobre el último dato observado.

Las situaciones antes descritas pueden ser la base para el estudio del Interés Compuesto y se presentan generalmente cuando los incrementos o variaciones se dan en porcentajes.

Los incrementos pueden ser constantes durante un lapso dado más o menos largo o bien pueden cambiar de un período a otro. En el primer caso se utilizan las fórmulas y los procedimientos de las progresiones geométricas y en el segundo caso, cuando no son constantes, la variación total se obtiene considerando la variación individual, paso a paso.

VARIACIÓN CONSTANTE

Si la variación en los valores permanece fija, entonces el desarrollo operativo se simplifica como sigue:

Inflación Semestral dada la misma en formato mensual
Ejemplo: Si la inflación mensual promedio durante 6 meses ha sido del 1.2%
¿De cuánto será la inflación acumulada del semestre?

Si suponemos que el primer día del semestre, el precio de un artículo de la canasta básica fue de Co pesos; al final del primer mes, es decir al comenzar el segundo  mes, el precio es un 1.2% mayor, es decir, que al final del primer mes el incremento es del 1.2%

C1=Co+0.012Co

C1=Co(1+0.012) = Co(1.012)

Si al final del segundo mes se incrementa en otro 1.2%

C2=C1+0.012C1





       2
C2=C1(1.012))(1.012) porque C1=Co(1.012) ó C2=Co(1.012)

De igual forma al final del tercer mes se tiene:

C3=C2+0.012C2

C3=C2(1.012)



2



     2
C3=Co(1.012) (1.012) ya que C2=Co(1.012)
Por lo tanto al final del semestre, el precio del artículo es:



6
C6=Co(10.12) ya que el exponente es igual al subíndice C. Esto es igual a

C6=Co(1+0.0741947873) ó =Co(1.074194873)

Se expresa como  
C6=Co(1+0.0741947873) ó como





C6=Co+0.074194873Co

Lo anterior significa un incremento del 7.4195% aproximadamente, con respecto al precio original

Por lo tanto, la inflación del semestre es de 7.4191% y no del 7.2% que es el resultado de multiplicar la inflación mensual de 1.2% por 6 meses.

Cuando la variación es constante, el valor de cualquier C se obtiene por la



     n-1

fórmula  an=a1(r)        para las progresiones geométricas donde r, la razón es igual a (1+v) y   v   es la tasa de crecimiento o decrecimiento de la variable, como la inflación.

VARIACIÓN NO CONSTANTE
¿Cuál será el porcentaje de inflación en el primer cuatrimestre del año, si en los meses de enero, febrero, marzo y abril fue del 1.2%, 0.9%, 1.3% y 1.5% respectivamente?

La solución es similar. Si al iniciar el mes de enero o bien al terminar el mes de diciembre anterior, el costo de un artículo que varía con la inflación es C, al finalizar el mes de enero serpa de un 1.2% mayor, es decir:

C1=C+0.012C

C1=(1+0.012)C 
 Es decir, se factoriza “C” y se reduce a:
C1=(1.012)C

El 1.2% de C se expresa como (0.012)C

A finales de febrero, el costo crece otro 0.9%, por lo tanto:

C2=C1+0.009C, 0.009 representa el 0.9%

C2=(1.009)C1

C2=(1.009)(1.012C) ya que C1=1.012C

Al terminar el mes de marzo, hay otro incremento del 1.3% donde

C3=C2+0.013C2

C3=(1.013)C2

C3=(1.013)(1.009)(1.012)C, Se reemplaza a C2

Al final del cuatrimestre el precio del artículo es un 1.5% mayor por ello:

C4=C3+0.015C3

C4=(1.015)C3

C4=(1.015)(1.013)(1.009)(1.012)c

C4=(1.04989814)C

Que se puede expresar como sigue:

C4=(1+0.04989814)C

Lo cual significa un incremento total del 4.989814% y por supuesto esta cifra es mayor que el 4.90% que es la suma de los 4 porcentajes.


Ejemplo:

Porcentajes del incremento en Ventas

a) ¿En qué porcentaje han crecido las ventas de una exportadora de artesanías en sus primeros 6 años, si del primero al segundo año crecieron 3%, del segundo al tercer año un 3.7% y así sucesivamente 5.2%, 7.1% y 10.5%?

b) ¿De cuánto serán sus ventas en el sexto año sin el primero exportó 750,300 dólares con un tipo de cambio proyectado de 11.60 por cada dólar?

Solución:

a) Supongamos que las ventas del primer año fueron V1, en el segundo fueron 3% mayores, por tanto:

V2=V1+0.03V1


V2=(1.03)V1

En el tercero son un 3.7% mayores, por lo que


V3=(1.037)V2


V3=(1.037)(1.03)V1 porque V2=1.03V1

En el cuarto año y los subsiguientes, las ventas son:


V4=(1.052)(1.037)(1.03V1)


V5=(1.071)(1.052)(1.037)(1.03V1)   y


V6=(1.105)(1.071)(1.052)(1.037)(1.03V1)


V6=(1.329791246)V1

Ó  V6=(1+0.329791246)V1
que representan  un incremento total del 32.98% aproximadamente en los 6 años, incremento que es mayor al 29.5% que resultan de sumar los 5 porcentajes.

b) Las ventas en el sexto año, si en el primero fueron de US 750,300 con los incrementos dados son:

V6=(1.329791246)(750300)

V6=US 997,742.37 por el tipo de cambio digamos de 11.60 para obtener su valor en pesos =$11,573,811.49
1. La producción de automóviles en 2010 fue de 175,000 unidades ¿De cuánto será en el año 2011 y 2012 si ésta crece un 8% anual en los primeros dos años, 2010 un 10.5% en los siguientes tres años y posteriormente un 7.6% anual? 69.33  R= 369,166  296336.17
2. El PIB creció 3.6% en 2001, 2.8% en 2002, 0.6% en  2003 y  3.5% puntos porcentuales en 2004. En 2005 se redujo 6.9 puntos porcentuales para después crecer 5.1 puntos en 2006, 7 puntos en 2007 y 4.5 puntos en 2008 ¿De cuántos puntos porcentuales fue el incremento acumulado del PIB desde 2001 hasta 2008? R=21.323%
RECAPITULACIÓN DEL CONCEPTO DEL INTERÉS COMPUESTO

En el interés compuesto, los intereses que se devengan en un período se agregan o suman al Capital C y desde el segundo período generan sus propios intereses. Puede suceder que la tasa sea variable, en cuyo caos se procede como en los ejemplos ya vistos, o bien que sea constante y entonces deberá seguirse el procedimiento siguiente:

Suponga Ud. que se depositan $1,000 en una cuenta bancaria que paga el 36% de interés anual, compuesto por meses ¿Cuál será el monto acumulado al final de año y medio?
Decir que el interés es compuesto por meses significa que cada mes los intereses que se generan se capitalizan es decir, se suman al Capital.

Para los intereses del mes, el capital se multiplica por la tasa mensual 36%/12=0.03 y por tanto, al término del primer mes el monto del Capital C1 es:

M1=1,000+0.03(1000)  M1=1,000(1+0.03) = C1(1.03)

M1=1,000(1.03) o bien  M1=1,030

Al comenzar el segundo período mensual, el capital es de 1,030 y el interés mensual es del 3%, por lo que el Monto M a final de ese mes es:

M2=1,030 + 0.03 (1,030)   M2=1,030(1.03)   M2=1,000(1.030)(1.03)  porque 1030=1000(1.03) 

         




       2

a(a)=a



                       2
M2=1,000(1.03)   M2=1,060.90

Al final del tercer mes, el monto es:

M3=1,060.90 (1.03)



2
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M3=1,000(1.03)  (1.03)


1060.90=1000(1.03)

                       3


m   n      m + n

M3=1,000(1.03)


ya que a   a  =  a

Por lo tanto cada uno de estos montos se pueden expresar como el producto de los 1000 originales y una potencia de n  de 1.03 que es igual al mes que concluye. El monto acumulado en año y medio, al final de 18 meses es por tanto:

                         18
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M3=1,000(1.03)
o bien M18=C1(1.03)
M18=1000(1.702433061) M18=$1,702.43

Para efectos de comparación, debe notarse que si la inversión se hace con interés simple, el monto al final es menor ya que:


M=1000(1+18(0.03))

M=C(1+ni)

M=1000(1.54)  ó M=$1,540
Del mismo modo es cierto que si ahora se capitalizarán los intereses en forma quincenal, el monto se incrementaría, ya que la tasa por quincena será de 0.36/24=0.015 y el monto después de 36 quincenas (año y medio sería:


                 36
M36=1,000(1+0.015)
M36=1,000(1.709139538)  
M36=$1709.14

Por lo anterior, se confirma que si se reduce el tiempo en que los intereses se capitalizan, el monto aumento, es decir, resulta más productivo pues los intereses producen más intereses más rápido y con mayor frecuencia.
 “El tiempo entre dos fechas sucesivas en las que los intereses se agregan al capital se llama PERÍODO DE CAPITALIZACIÓN y el número de veces por año en que los intereses se capitalizan se le llama FRECUENCIA DE CONVERSIÓN y se conoce como P”

A la Frecuencia de Conversión se le conoce en el medio financiero como Frecuencia de Capitalización de Intereses.
Una afirmación es que si el período de capitalización en mensual, entonces las siguientes expresiones son equivalentes: “el interés es compuesto por meses”, “capitalizable por meses” “convertible mensualmente” o “interés nominal mensual”. En estas condiciones el valor de “p” es doce.

Los valores más usuales para la frecuencia de la conversión p, son:


P=1 
Para períodos anuales

P=2 
Si los períodos son semestrales

P=3 
Para los períodos cuatrimestrales

P=4 
Para los períodos trimestrales

P=6 
Cuando son períodos bimestrales

P=12 
Para períodos de un mes

P=13 
Si los períodos son de 28 días y

P=24, 
52 y  360 ó 365 para períodos quincenales,

semanales y diarios respectivamente.
Los períodos de capitalización pueden ser tan pequeños como se desee, llegando a tasas de con capitalización instantánea y se comprueba algebraicamente como:

          in
 M=Ce     donde e=2.71828…; i es la tasa convertible instantánea y n es el tiempo en años

Si p es la frecuencia de conversión, entonces la tasa por período es i/p, por lo que la fórmula general para el monto con interés compuesto es la del siguiente teorema.










        np
El monto acumulado M de un capital C al final de np períodos es M=C(1+i/p)

Donde n=plazo en años  np= es el número de períodos e
i=tasa de interés anual capitalizable en p períodos por año

Esta ecuación es conocida como la fórmula del interés compuesto.

Ejemplo ¿Qué capital debe invertirse ahora al 32.7% capitalizable por bimestres para tener 40,000 en 10 meses? ¿A cuánto ascienden los intereses?

El plazo n debe ser calculado en años, por lo que para expresar 10 meses en años se divide entre 12 meses. n=10/12. La frecuencia de la conversión o capitalización de intereses  es p=6, por que son 6 bimestres que tiene un año, entonces, np=(10/2)=5 bimestres

El monto M=40,000, la tasa de interés es i=0.327 o 32.7% anual, capitalizable por semestres, y la incógnita es C que se despeja de la igualdad que resultó de sustituir estos valores en la ecuación del teorema ya apuntado. Ok en clase
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40000=C(1+0327/6)
40000=C(1.0545)  40000=C(1.303865879)

C=40000/1.303865879  de donde C= $30,678

Los intereses son la diferencia entre el M y C   I = (40,000) – (30,678)   

Por tanto, I = 9,322

Con objeto de que refuerce lo comentado anteriormente, a continuación se presentan algunos ejercicios:
40000/(1+(0327/6)5)= 30,678 hecho por los alumnos.
[image: image8.emf]¿Cuál es el valor comercial de un pagaré con VN de US 750,

si se descuenta con el 33.5% simple anual 3 meses antes de

su vencimiento? R=   US 687.19

D=Mnd Valor Original 750.00

M= 750 D=(750)(0.335)(0.25)                          menos: 62.8125

d=0.335 Valor Comercial después del Descuento 687.19

t=3/12=0.25

¿ En cuánto se negocia el 15 de marzo un documento con VN de 

$350,000 con vencimiento al 15 de agosto y descuento del 37% R=296,041.67

simple anual? Valor Nominal 350,000.00

D=Mnd D=(350000)(0.37)(0.4166666666) 53958.33332

M= 350,000 296,041.67

d=0.37

t=5/12=0.41666666666

¿Cuál es el valor nominal de un documento que 5 meses antes de su

vencimiento se negocia en 25,000 al 32.5% de dcto. simple anual?

D=Cdt/1-dt=(25000)(0.325)(5/12)/1-((0.325)(5/12)) R=28,915.66

M=25000 (25000)(0.4166666666)(0.325) 3915.662651

n=5/12=0.4166666666

Valor Nominal Original 25,000.00

3,915.66

28,915.66

¿Cuántos días antes del vencimiento se comercializa un pagaré en

4,750, si su valor nominal es de 5,200 y el descuento es del 26.4%

simple anual? R=118 días

D=M-C = 450

D=Mtn 0.022846154

M= 5,200 D=5200-4750= 450    450=(5200)(0.264)(t)

C= 4,750 t=450/5200*0.264 = 450/1372.80 0.327797203

d = 0.264 Para convertirlo a días se multiplica por 360 118.006993

n=X

Obtenga la tasa de descuento simple anual de un documento cuyo VN es de 2,400

y se vende en 2,240 tres meses antes de su vencimiento R=26.67%

M= 2400 Cnt= 2400x025*d

C= 2240 Mt=2400*0.25=600

t= 3/12 = 0.25 D=2400-2240= 160

D=X D=Mdt 160=600d   d=160/600 0.266666667

o bien 26.67%

Una empresa descuenta un documento y recibe 8,700. La tasa de

descuento fue del 21.5% simple anual y el VN fue de 10,000 

¿Cuánto faltaba para su vencimiento? R=218 días

C=M(1-nt) C=10000(1-n0.215)= 8700=10000(1-n0.215)

8700/10000-1=-n(0.215) = 0.13=-n0.215

n=0.13/0.215=0.6046512 x 360=217.67 días


Monto que se acumula al invertir un capital
3385.41 este es el resultado correcto.

Planteamiento del Problema:


Obtenga el Monto que se acumula en dos años si un Capital de $65,000 se invierte al 40% integrado por semestres:

Solución

El capital es C=65,000, la tasa anual es i=0.4 la frecuencia de conversión  es de p=2, ya que son dos semestres al año, n=2 desde que el Capital se acumula dos años, el número de períodos en el plazo es np=4 (4 semestres), entonces el monto según el teorema 4.1 es:







 np

M=65,000(1+0.40/2), ya que M=C(1+i/p)




  4
M=65,000(1+0.40/2)

M=65,000(2.0736)

M=$134,784

Ejemplo sobre la  Tasa de Interés para Duplicar un Capital.
Planteamiento del Problema:

¿Con qué tasa de interés anual capitalizable por bimestres se duplica un capital en 3 años?
Solución

Si el Capital C se duplica en 3 años, entonces el monto es M=2C, el plazo es n=3, la frecuencia de conversión es p=6, que son el número de bimestres por año y el número de períodos bimestrales en el plazo es np = 3 (6)=18
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      np
2C=C(1+i/6) 


M=C(1+i/p)


   18
2=(1+i/6)
Como C está en ambos lados de la ecuación, se elimina:
  18       2   = 1+i/6    ya que 
  n     n
                                                       a         =   a

1.039259226=1+i/6
Se le resta 1 en ambos lados de la ecuación y después se multiplica por 6
(0.039259226)6 = i   o bien   
 i=0.235555356

Lo anterior significa que para duplicar un capital en tres años deben invertirse aproximadamente al 23.56% anual capitalizable por bimestres.


Ejemplo sobre el  Plazo en inversión de un capital
Planteamiento del Problema:

¿Qué día deberá invertir usted la cantidad $10,000 para disponer de $11,538 el 11 de mayo? Suponga que la inversión genera intereses del 39% compuesto por semanas

Solución

La incógnita es x=np, el plazo se proporciona en semanas, la frecuencia de conversión es p=52, ya que son precisamente 52 semanas que componen a un año, el Capital C=10,000 y el monto del capital es M=11,538 y se sustituyen valores en la ecuación:




np


                       M=C(1+i/p)




x
11,538=10,000(1+0.39/52)


       x
11,538/10,000=(1.0075)



    x


x
1.1538=(1.0075)  o bien (1.0075) =
1.1538

En este caso se toma el logaritmo natura Ln en ambos lados, ya que si dos números positivos son iguales, sus logaritmos son iguales.

                           x

Ln (1.0075) 
= Ln(1.1538)                   n
(X)Ln(1.0075)= Ln(1.1538)    Loga  (M) = (n) Loga(M)

X=Ln(1.1538)/Ln(1.0075)

X=0.143060843/0.007472015

ó
X=19.146220038

Este resultado puede ser redondeado a 19 semanas y con eso el monto será un poco menos de los 11,538. Pero debemos convertirlos a días multiplicándolo por 7 días, o sea,  19.146220038 (7) = 134.023547 o sean 134 días y por lo tanto aplicando una tabla específica o bien calculándolo manualmente se determina que será el 28 de diciembre del año inmediato anterior.

Con objeto de reforzar lo visto, desarrolle usted los siguientes ejercicios:

1) ¿Qué capital debe invertirse en una cuenta que paga el 33.6% anual capitalizable por meses para disponer de 13,000 en 7 meses?

Respuesta= 10,714.98 (Excel VA((0.336/12),7,,13000)*-1= $10,714.98
2) ¿Cuánto se acumula en una cuenta de inversión que reditúa el 18.6% anual capitalizable por bimestres en un plazo de 2 años, si se invierten $35,000?

Respuesta=50,486.12
3) ¿En cuánto tiempo se liquidará un crédito de $175,000 con intereses del 24.96% compuesto por quincenas y un pago final de $230,000?
Respuesta = 26 quincenas
[image: image9.png]
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