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Resumen

En evaluacion de proyectos de inversion, un aspecto importante es la determinacion
de la vida util de activos para su utilizacion en temas como el reemplazo de activos
o la perpetuidad de las inversiones. Este texto pretende desarrollar el concepto de “vida
util econdmica de un activo” a través de definiciones y ejemplos ilustrativos. Se establece
el célculo detallado de costo anual equivalente para determinar la vida Gtil econémica

de un activo.

1. Introduccién: vida util fisica y Para iniciar una plantacion, se deben
vida 0til econdmica realizar inversiones en el cultivo y creci-
miento de la plantacion hasta tener los
Uno de los primeros puntos por desarrollar primeros frutos susceptibles de ser comer-
es el deslinde entre los conceptos de ‘vidacializados al final del tercer afidPara los
util fisica’ y ‘vida atil econémica’; esta| primeros tres afios, la produccion, gene-
diferenciacion tiene como contexto el ana- ralmente, no es comercializada. Por lo
lisis del caso de una plantacién de naranjosmismo, se considera a este periodo como

*  Quienes estén interesados en los conceptos verti-
dos en un modelo financiero pueden consultar{lal Las caracteristicas de la plantacién varian de-
pagina web: http://www.esan.edu.pe/sbravo/ pendiendo de la zona donde esté ubicada; en
sbravo.htm, donde se encuentralahojadecélculo  ese sentido, los datos que se registran aqui sélo
respectiva. deben ser tomados como referenciales.
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la etapa preoperativa, hasta que la prp- unalinearecta, el punto de equilibrio, cuya
duccion puede ser vendida al mercadp. productividad es 12t/ha.

Cuando se posee produccion que se puede

vender, se inicia un proceso de incremento  Se percibe, entonces, que la plantacion
significativo de la productividad. En el puede vivir, ‘vegetativamente’, hasta pa-
caso concreto al que se refiere este ejem-sados los 50 afios; este periodo vital es
plo, la productividad llega a las 8 tonela- lo que se denomina ‘vida util fisicdel

das por hectarea en el afio 7 (8 t/ha); B2 activo (en este caso, la plantacién). Sin
t/ha en el afio 15; 38 t/ha en el afio 20. embargo, en términos econémicos no es
A partir de este afio, se estabiliza rentable seguir costeando los egresos de
crecimiento y, luego, empieza a descen- sostenimiento de la plantacién, pues la
der hasta llegar a las 28 t/ha en el affio productividad es baja, tanto que lo racio-
nalmente econémico es realizar un pro-
1 se observa que la plantaciéon puede darceso de ‘quemado’ de la plantacién para
frutos més alla del afio 40, pero con reemplazarla con una nueva.
productividades muy bajas inferiores a
t/ha.

En consecuencia, la vida util econé-
mica se prolonga
hasta cuando, eco-
némicamente, es

P justifigable sostener

/ \ el activo. En el caso

N del ejemplo, la vida

/ \ atil econdmica se

limitaal afio 30, pues
los ingresos aportan

Figura 1. Vida util econdmica de una plantacion
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Por otro lado, con los ingresos opea- oportunidad supone la utilizacion del te-
rativos derivados de una productividad de rreno en un nuevo cultivo a partir de los
12 t/ha es posible cubrir los costos ope- afios finales de la plantacion. En ese
rativos de cada RaEn otras palabras, s¢ sentido, el reemplazo de la plantacion
puede asegurar que, operativamente, |sepuede ser, inclusive, antes de lo sefialado.
esta en posicion de generar excedentesLa forma de hacerlo se deriva de los con-
por encima de las 12 t/ha, pero que s$e ceptos que se presentan a continuacion.
esta en déficit si la productividad es me
nor. En la Figura 1, se simboliza, comp

2. El concepto de vida util econdmica
2 Se debe incorporar a este analisis el costo alter- . Iy
nativo de los activos diferentes al terreno (tracto- El a,CtIVO que_ S_UStenta la perut;QIOH de
res, bombas, etc.). Una via es la asignacién de un Un bien o servicio posee una vida util como
monto por alquiler de estos activos. tal; es decir, llega el momento en que,
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por desgaste, no puede seguir sien
utilizado para los fines que fue fabricad
0 adquirido. Como ya ha sido dicho aqu
puede ser inclusive econémicamente m
conveniente retirarlo de los activos de |
empresa antes de ese momento.

La vida util se puede prolongar (@
acortar) aumentando (o disminuyendo) Ig
gastos de mantenimiento. A pesar de es
no es imprescindible que el activo llegu
al término de su vida util como tal, in4
clusive en la situacion de que el activ
se halle 6ptimamente mantenido; pg
razones econdémicas, se puede dejar
utilizar el activo. El periodo durante e
cual se debe utilizar el activo atendiend
a razones econdémicas se denomina ‘vi
util econdmica’ del activo.

Para ensayar una definicion méas con
pleta de vida Gtil econémiade un activo,
se debe distinguir entre aquellos activg
que estan ligados directamente a los i
gresos—como es el caso de una plantacid
y aquellos activos fijos que forman part
del parque de la maquinaria o de Ig
equipos de la empresa, sin estar intim
mente ligados a los ingresos. Sobre la b3
de esta diferenciacién, se puede estable
lo siguiente:

a) La vida util econémicde activos
relacionados con ingresos es aquella g
se determina por el tiempo transcurrid
hasta que la utilidad econdémica llega
ser cero. Durante este periodo, los ingres
generados por el activo cubren todos I¢
costos econémicos de la empresa, lo q
incluye los costos de operaciéon y mar
tenimiento, y los costos del capital inver
tido.

b) La vida util econémicae activos
relacionados con costos es aquella que
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jo determina por el tiempo en el que el costo
b total del activo referido al periodo de
I, reemplazo es el menor de todos. Durante
As este periodo, los costos econémicos que
a corresponden al activo son marginalmente
menores que cualquier alternativa de pe-
riodo de permanencia del activo dentro
del negocio. Si se cumple este precepto,
s la empresa puede generar los mayores
to,excedentes por tener costos de activos
e menores. Este caso se analiza con mayor
detenimiento en el siguiente acapite.
D
r
de3. Determinacion de la vida util
econémica
0
ja El siguiente ejemplo sirve para determinar
por cuanto tiempo se debe conservar un
activo enla empresa, con lafinalidad de
- que se eviten costos innecesarios de ope-
racion y mantenimiento. Es importante
s recordar que la vida Gtil econémica del
n- activo difiere, significativamente, de lo
n—que es lavida contable o vida util fisica
propiamente dicha. Los conceptos que se
S presentan acontinuacion son aplicables
a- en el caso de activos que no estan direc-
setamente relacionados con los ingresos del
cemegocio, como puede ser un vehiculo de
transporte dentro de unaflota de vehiculos
o un activo en general dentro de un parque
de activos.
e
0
a 3.1. El concepto de costo total de una
osdecision de inversion
S
uelLa racionalidad econdmica aconseja
mantener los costos en el menor nivel
posible, independientemente del nivel de
ingresos por ventas. Esta medida permite
generar el mayor nivel de valor agregado
en la empresa. Si se toma como materia
sede ilustracién el minicaso referido a

a)




136

Minicaso: El dilema de los socios,
Jcuanto dura un activo?

El modelo de minimo costo

La compafiia Equip compra una maquina en un valor inicial d
10 000. La maquina debe ser trabajada, intensivamente, la
horas del dia. Transcurren unos meses de usoy el gerente ol
que los costos de operacion y mantenimiento se elevan gra
mente. Entonces, surge lainquietud acerca de si es mejor cor
una nueva maquina o si se debe mantener dicho activo por un
por dos, tres 0 mas afios.

Una maquina nueva funciona mejor y casi no requiere repargciq

nes, pero con el paso del tiempo disminuye su valor en el mer
de reventa y aumentan los gastos por reparacioén y mantenin
to. Ademas, durante las horas que no funciona, la maquin
reemplazada por otra.

Ahora bien, los ingresos atribuibles a la gestién del activo p
den considerarse constantes y, por lo tanto, independiente
andlisi$. Dado que se esta realizando el analisis hoy, conocie
el valor actual de la maquina, para futuros reemplazos py
suponerse que este valor no se modifigalicionalmente, el
costo de capital se considera constante en el tiempo.

Por el momento, el gerente posee la siguiente informacion
finalizar el primer afio, el valor residual o valor de reventa
activo es $ 7 728, mientras que para el segundo afio es de $

y para el tercer afio se reduce a $ 4 941. Mientras la maquina &

conserve en la empresa, se deben asumir los costos de ope
y mantenimiento, los cuales ascienden a $ 2 200 el primer a
$2 370 el segundo y a $ 2 552 el tercero.

lado en térm
@CT =

Se supone que los activos no ligados direct

esan-cuadernos de difusién

continuacion, se sabe que
todo activo debe ser ana-
lizado bajo la premisa
que los costos totales in-
cluyentantolos costos de
inversibn como los cos-
5 s de operacion y man-
e imiento. Alrevisar una
judnversion en activos, se
npabservaque, generalmen-
afie, existe un intercambio
inverso entre los costos
_que implica la inversién

“9nisma frente a los costos
:a('ig

hieALIe Supone operary man-
a ¢ener dichos activos.

CT = Costo de inversion
U?;élCosto de Oy M

D
ndo

edaonde

O: Operacion.

M: Mantenimiento.
al
el Para poder analizarel
6118 &,
iemplo del minicaso, se
acsnplea el concepto de
fo,'@0sto anual equivalen-

te’ (CAE), que significa

que cada uno de los
términos debe ser sefia-
inos anuales:

U

@Inv + @COyM

En adelante, se separara el flujo de
inversiones del flujo de costos de opera-
cion y mantenimiento, para finalmente
sumar ambos flujos o costos anuales
equivalentes, a fin de determinar la vida
util econdémica del activo. Se utiliza un
costo de oportunidad del 12% anual.

mente a los ingresos son parte del proce
productivo o de generacion del servicio y puede
serreemplazados por otros activos similares. P
eso, los ingresos son independientes del acti
en si y, por lo tanto, se pueden dejar de lag
como elementos de andlisis para la determin
cion de la vida atil econémica.

Ver punto 4, sobre vida atil y cambio tecno
l6gico.
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3.1.1. Costo anual equivalente Esta situacion puede ser resuelta si se
de la inversion afiade una nueva operacion, como se esta-
blece en la Figura 3, en la que se repite
Se utiliza el concepto de anualidades para la inversion de $ 10 000 y el ingreso por
tener un esquema que permita elegir, €n valor residual, al final de primer periodo,
términos comparables, entre varias alter- de $ 7 728. Con esto se ha solucionado
nativas. En la Figura 2 se observa, ~n el problema del horizonte de evaluacion.
términos de flujos, la inver-
sién en la maquina (F $
10000) y dos posibles casosFigura 3
(1) que se decida renovarla
cadaafio, conlo que se obtie
ne, como valor residual por
la venta, un ingreso neto de
$7728;y(2) que se decida © 1 2
renovarla cada dos afios, con
lo que se obtiene un ingresa
neto de $ 6 118. ¢ Cémo sar
ber si el costo de inversiéon
en el primer caso es mayor
0 menor que en el seqgundo?
Tenemos un problema de diferente hoi-
zonte de evaluacion; esto es, en el primer  Para conocer el costo de inversion de
caso la operacion termina en un solo ambas alternativas y, de esta forma,
periodo y, en el segundo caso, en das. compararlos, se tienen dos posibilidades:
(1) encontrar el valor presente de ambos
flujos a dos afios y (2) encontrar un costo
anual equivalente. Cualquiera de las dos
ofrece la respuesta; sin embargo, la se-
VR1=$7728 gunda posibilidad tiene una ventaja: no
necesita que se construyan los flujos ni
sus componentes para poder utilizarla en
comparar los costos de inversion entre
una y otra alternativa.

VR,=$7728 VR =$7728

l,b=%$(10000) | 1,=$ (10 000)

Figura 2

I,=$ (10 000)
MR 36148 El concepto del costo anual equiva-
* lente se sustenta en que las inversiones
0 1 2 se repetiran indefinidamente; cada vez
? que se liquida un activo, se vuelve a
invertir en uno nuevo similar. De esta
I,= $ (10 000)

forma, se considera que los reemplazos
se hacen de manera perpetua.

Parallegar alasolucién del minicaso,
en primer lugar se debe hallar el costo
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anual equivalente de la inversiéon (@Inv) sién al periodo 1y se determinaba el valor

para cada periodo de reemplazo. Co
el periodo 6ptimo de reemplazo es |
incégnita por resolver, se ha de sensibil
zar el numero de periodos. Se inicia ¢
proceso una vez que se ha encontrado
costo anual equivalente de la inversig
(@Inv,) de una politica de reemplazos 3
periodo 1.

En la Figura 4, se puede observar
gue se desea lograr: se debe cambiar
flujo compuesto por la inversionXly el
valor residual al periodo 1 (VRpor un
flujo anico del costo anual equivalente 3
final del periodo 1 (@Iny. Se plantea
el siguiente procedimiento:

1. Actualizacion del VR
$ 7 728/(1+12%¥F $ 6 900

2. Suma en el periodo O:
$ -10 000 + $ 6 900 = $ -3 100

3. @Inv al periodo 1:
@Inv, = $ -3 100 (1+12%)

0 neto. Sin embargo, el haber optado por
a el camino largo tiene un objetivo, cuya
i- utilidad podra apreciarse cuando se de-
2| termine el costo anual equivalente de la
elinversion (@Iny) de una politica de
reemplazos al periodo 2. En la Figura 5,
se aprecia lo que se espera obtener: se
debe cambiar el flujo compuesto por la
inversion (}) y el valor residual al periodo

0 2 (VR)) por un flujo de dos costos anuales
elequivalentes (@Iny. Se desarrolla el

siguiente procedimiento:

= 5

|

I 1. Actualizacion del VR
$ 6 118/(1+12%) = $ 4 877

2. Suma en el periodo O:
$-10 000 + $ 4 877 = $ -5 123

3. @Inv a los periodos 1y 2:
@Inv, = Pago (12%, 2, $ 5 123)
@Iny, = $ -3 031

De esta forma, se puede concluir en
que el costo anual equivalente de la in-

@Inv, = $ -3 473

Figura 4

version de una politica de reemplazos cada

VR,=$7 728

l,=$ (10 000)

0 1

!

@Inv,= $ (3 473)

Se utiliza la férmula de ‘pagos iguales’ bajo

e 5
Se puede sostener que idéntica res- el formato de las hojas de calculo. Pago (k%,n, )
puesta, y de forma mas directa, pudo o PMT (k%,n,), en las hojas en inglés (pago

haberse alcanzado si se llevaba la inver- 0 payment).
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Figura 5
VR,=$ 6118
0 1 2* bl 0 1 2
¢|O $ (10 000) @y, @Inv,=$ (3 031)
la inversion (@1Iny) de una
Figura 6 politica de reemplazos al

2

*

@Inv, @Inv,=$
0 1 2
@Inv; @Inv,= $

periodo 3. En la Figura 7 se
observa lo que se espera
obtener: se debe cambiar el
flujo compuesto por la in-
version () y el valor resi-
dual al periodo 3 (VB por

(Se+7ay un flujo de tres costos anua-
les equivalentes (@Ig\v Se
desarrolla el siguiente pro-
cedimiento:

1. Actualizacion del VR

(3 031)

$4 941/(1+129%)= $ 3 517

dos periodos (@Inw $ -3 031) es menor
gue el correspondiente a una politica d
reemplazos cada periodo anual (Qlav
$ -3 473). En la Figura 6, se presenta
sustento de por qué estas anualidades
costo de la inversion son equivalentes
por qué, en el caso del reemplazo en ca
periodo anual, se repite para igualar
horizonte de evaluacién respecto a U
reemplazo cada dos periodos. Si bien

utilizan los flujos para mostrar la consist

tencia del analisis, en realidad se pue
realizar la comparacion directamente co
las anualidades.

Para consolidar la metodologia, s

2. Suma en el periodo 0:

$ -10 000 + $ 3 517 = $ -6 483
e

3. @Inv a los periodos 1, 2 y 3:
El @Inv, = Pago (12%, 3, $ 6 483)
lelginy, = $ -2 699
y
da

B

En la Figura 8 se comparan los costos
anuales equivalentes de la inversion re-
N sultantes de politicas de reemplazo a uno,
€ dos y tres periodos. Nétese que la me-
todologia se sustenta en la construccién
le ge flujos con horizonte de evaluacién
N equivalente. Se observa que, analizando
Unicamente el flujo de inversiones, convie-
ne mantener el activo durante tres afios,

e por presentarse los menores costos anua-

determina el costo anual equivalente d

€ les equivalentes de la inversion (@Inv);
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Figura 7
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l,=$ (10 000)

VR,=$ 4 941

-

@Iny @Inv, @Inwy=$ (2 699)

Figura 8

tenimiento de la
maquina en dos
posibles casos:

(1) que se decida

3 renovarla cada
afio, por lo que se

pagaria $ 2 200 al

@inv, @inv, @Inv,=$ (3 473) afo, y (2) que se

decida renovarla
cadados afios, por

3
lo que se pagaria
$ 2 200 el primer

@inv, @inv, @Inv,= $ (3 031) afioy $ 2 370 el

segundo. ¢Cémo
saber si el costo

@Inv, @Inv,

3
de operacion y
mantenimiento

@Inv,= $ (2 699) en el primer caso

€S mayor o menor

sin embargo, el andlisis no es comple
si no se analiza el otro componente d
los costos de un activo: los costos d
operacion y mantenimiento.

3.1.2. Costo anual equivalente de la
operacion y mantenimiento

De forma similar, se utiliza el concepta

de anualidades, con la finalidad de co
parar y elegir entre varias alternativas.

gue en el segun-
do? Se esta, nue-
0 vamente, frente a un problema de diferen-
e te horizonte de evaluacion.
e
La situacion puede ser resuelta si se
afiade una nueva operacion, tal como se
establece en la Figura 10, en la que se
ha repetido el costo de operacién y
mantenimiento del periodo 1 (COyM
$ —2 200). Con esto se ha solucionado,
de la misma manera que para la inversion,
- el problema del horizonte de evaluacién.
[

se analizala Figura 9, se tiene, entérminps  Se debe encontrar, luego, el costo
de flujos, los costos de operacion y man- anual equivalente de operaciéon y mante-
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Figura 9

0

1

1

COyM,= $ (2 200)

1 2

COyM,=$ (2 200)

b

COyM=$ (2 370)

Figura 10
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zos al periodo 1. En la Figura 11
se percibe lo que se quiere lograr:
se debe cambiar el flujo del costo
de operaciéon y mantenimiento del
periodo 1 (COyN) por un flujo
Unico del costo anual equivalente
al final del periodo 1 (@COyM
Como puede apreciarse, no se
necesita de ningun calculo
(@COyM, = $ -2 200).

También se puede determinar el
costo anual equivalente de la ope-
raciony mantenimiento (@COyM
de una politica de reemplazos al
periodo 2. En la Figura 12, se ob-
serva lo esperado: cambiar los flu-

jos de los periodos 1y 2
(COyM, y COyM,) por un
flujo de dos costos anuales

1

2

COyM, = $ (2 200)

*

!

COyM,=$ (2 200)

equivalentes (@COyNt de
esta forma, se obtiene lo
siguiente:

1. Actualizacion del
COyM,;

$2200/(1+12%) + $ 2 370/
(1+12%F = $ 3 854

nimiento (@COyM) para cada periodo dg o @COyM a los periodos 1y 2:

= O @COyM, = Pago (12%, 2, $ 3 854)
reemplazo vuelve a ser la incoégnita par @COyM, = $ —2 280

reemplazo. Como el periodo 6ptimo d

resolver, se ha de sensibilizar otra vez

namero de pe-
riodos. Se ini-
cia el proceso
encontrando
el costo anual
equivalente de
la operaciony
mantenimien-
to (@QCOyM)

de una politi-
cadereempla-

Figura 11

0 1

o

COyM, = $ (2 200)

0 1

1

@COyM,= $ (2 200)
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Obsérvese que el @COyM -$ 2 280 reemplazo cada dos periodos. Se utilizan
es un promedio financiero entre el COyM flujos para mostrar la consistencia del
y el COyM. analisis, aunque es posible comparar di-
rectamente con anualidades.

Se puede concluir en que el costo anual
equivalente de operacion y mantenimiento Para consolidar la metodologia, se
de una politica de reemplazos en cada determina el costo anual equivalente de

Figura 12
0 1 2 3 0 1 2
COyM,=$(2200) COyM=$ (2 370) @COyM,  @COyM,=$ (2 280)

periodo anual (@COyM= $ -2 200) es  la operacion y mantenimiento (@COyM
menor que el correspondiente a una po- de una politica de reemplazos al periodo
litica de reemplazos cada dos periodos 3. En la Figura 14 se puede ver lo espera-
(@COyM, = $ -2 280). La Figura 13 do: cambiar los flujos de los periodos 1,
presenta el porqué estas anualidades sor2 y 3 (COyM, COyM, y COyM,) por
equivalentes: si se reemplaza en cadaun flujo de tres costos anuales equivalen-
periodo anual, se repite el flujo paraigualar tes (@COyM3), lo que se logra con el
el horizonte de evaluacién respecto a un siguiente procedimiento:

1. Actualizacion del COyM
$2200/(1,12) + $2 370/(1,22)

Figura 13 +$2552/(1,12)= $ 5 670
2. @COyM alos periodos 1,2y
0 1 2 3:
@COyM, = Pago (12%, 3,
$5670)
@coym, @coyM,=$ (2 200) | @COYM=$-236L

En la Figura 15 se compa-
ran los costos anuales equi-

valentes de operaciény man-
tenimiento resultantes de po-

@COyM, @COyM,=$ (2 280) liticas de reemplazo a uno,
dos y tres periodos. Notese

0 1 2




La vida (til de un activo y politica de reemplazo de activos 143

Figura 14

0 1 2 3 0 1 2 3

b oo

COyM,=$ (2 200) ? T @COoyM,” @COyM, @COyM,=$ (2 361)
COyM,=$ (2 370)
COyM,=$ (2 552)

que la metodologia se sustenta en la  Finalmente, para cada alternativa se
construccion de flujos con horizonte de halla el @CT sumando el @Inv y el
evaluacién equivalente. Se observa que, @COyM.

analizando Unicamente el flujo de opera-

cion y mantenimiento, conviene mantener e Para una politica de reemplazo a un periodo:
el activo durante un solo afio, por pre- @CT = $ 3 473 + $2 200 = $ 5 673
sentarse los menores costos anuales equi-» Para una politica de reemplazo a dos perio-
valentes de operacién y mantenimiento dos:

(@COyM). @CT=%$3031+%$2280=%5 312
e Para una politica de reemplazo a tres pe-
riodos:

@CT=$2699 +$ 2 361

Figura 15 =$ 5 060

0 1 2 3 Una vez hallados los
% % % 27/ @CT que se muestran en

la Figura 17, se puede res-

@COyM, @COyM, @COyM, = $ (2 200) ponder a la interrogante
o . . . de los socios: una politica
i— de reemplazo a tres perio-
+ ? * dos otorga costos anuales
@COyM, @COyM, @COyM,=$ (2 280) equivalentes totales me-
. ) , . ¢ nores.

3.2. Extension del
minicaso a ‘n’
periodos

@COyM, @COyM @COyM;=$ (2 361)

3.1.3. Costo anual equivalente total
El resultado anterior es valido para la
El andlisis completo comprende los das decisién entre tres periodos anuales y se
componentes de los costos de un activio: puede extender a méas periodos para de-
los costos de inversion y los costos de terminar la vida Gtil econémica del activo
operacion y mantenimiento, como se ob- y la mejor politica de reemplazo de acti-
serva en la Figura 16, para una politiga vos. Si se incluyeran todos los costos de
de reemplazo a un periodo. operacion y mantenimiento y los valores
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Figura 16 operacion y mante-
nimiento para cada
0 1 2 3 $ afio; estos datos pro-
% % % ceden del mercado o
de los archivos his-

+ @Iny, @Inv, @Iny, = $ (3 473)

téricos de laempresa
0 1 5 3 y varian con el paso
* + * % del tiempo.
@COoyMm, @COyM, @COyM, = $ (2 200) El valor residual,
gue es menor para
0 1 2 3 cada periodo, se ac-
* f * ¢ tualiza al costo de o-
portunidad de 12%y
se suma a la inver-
sion inicial para, lue-
go, convertir el re-

Figura 17 sultado a pagosigua-
les anuales para ob-

0 1 2 3 tener el costo anual
f * * equivalente de lain-

@cT, @cCT, @CT,=$ (5 673)

version (@Inv).
L @cT, @CT,=$ (5 673)

El COyM suma
0 - 2 s /12 los costos de opera-
* * + cion y de manteni-

miento previstos

2 @cT, @CT,=$ (5 312) para cada periodo.
Se actualiza esta

0 1 2 3 suma al costo de
+ + * oportunidad de 12%

para cada periodo,
@CT,=$ (5 060) desde el periodoini-
cial, y este valor se
convierte a pagos
residuales correspondientes, los paspsiguales anuales, con lo que obtiene el costo
por seguir para llegar a la solucién serian anual equivalente de operacion y mante-
los mismos que los presentados antes;nimiento (@COyM).
sin embargo, el procedimiento se vuehe
tedioso, tanto en su explicacién como €n La suma de ambos costos anuales
su entendimiento. equivalentes es el costo anual equivalente
total (@CT) que sirve para determinar la
En la Figura 18 se presentan las ¢j- vida uatil econdmica del activo. En la
fras finales. Se han tomado como datps Figura 18, se aprecia que el @CT minimo
los valores residuales y los costos de se produce durante el afio 6, que es cuando

@CT,




La vida (til de un activo y politica de reemplazo de activos

Figura 18

Determinacioén de la vida util econémica
Activos fijos no relacionados con ingresos

Flujos Relevantes
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se debe liquidar el activo y reemplazarl
por otro; de lo contrario, su permanenci
en la empresa ya no es beneficiosa. P

lo tanto, este activo tiene una
econémica de seis afos.

4. Vida util y cambio tecnologi

En la seccion 3 de este trabajo, se pre-
supone que el activo se renueva por otr

vida utjl

co

Inversion -10 00
Valor residual 7728 6118 4941 4069 3382 2B54 2434 2096 [820 [L593
@Inv 3473| 3031 269p 2443 2242 2081 1950 1843 1754 1679
Costo de operacion 1200 1290 1386 1490 1|602 1912 p282 [2722 |3248|3874
Costo de mantenimientg 1000 1080 1166 1[260 1360 1642 [1980 |2388 | 2882|3476
COyM 2200 2370, 2552 2750 2962 35354 4p62 50110 G130 7350
Actualizacién del COyM 1964 3854 5670 7418 9098 10(899 12827 14891 17 101 19 468
@COyM 2200 2280 236l 2442 25p4 2651 2Bl1l 2(998 3210 3446
Costo de oportunidad 12%
@CT 5673 5312 506D 48385 4766 4732 461 4840 4963 {125
+@COyM +@Inv +@CT
6000
5000 | \\‘\‘\H——‘——t/‘/“
e 4000
1% -t
g N
8 3000 |
2000
N
1000 |
0
T T T T
0 2 4 6 8 10
Afos

D activos de idénticas caracteristicas. En el
a supuesto del futuro como una extension
ordel presente, pero de un presente en

constante evolucién y no estético, la hi-
pétesis de un activo por otro idéntico no
se sustenta con lo que pasa en la realidad,
porgue hace abstraccion del progreso tec-
nolégico actual.

Coneltranscurso del tiempo, los activos

DS mejoran técnicamente; se ofrecen a me-
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nores costos debido a la mayor eficien
cia y productividad. Para que la empres
siga compitiendo en el mercado, del
sustituir progresivamente los activo
antiguos por los udltimos modelos exis
tentes en el momento en que se plant
la necesidad de renovar.

Todo activo se deprecia con el tiempg
no solo fisica sino también técnicamer
te, y experimenta, con relacién al Gltim
modelo aparecido en el mercado, ur
inferioridad de servicio. La inferioridad
de servicio o ‘depreciacién por obsoles
cencia tecnoldgica’ crece linealmente e
funcion del tiempo, por lo que la presiof
por reemplazar el activo crece de mane
continua.

No obstante, en la construccién de
modelo de minimo costo se asume ree
plazo de activos idénticos basado en u
premisa implicita. En el largo plazo, s
espera que los precios de los product
0 servicios se abaraten, al mismo tiem
gue caen los costos de produccion, mie
tras que los volimenes de venta aum
tan. Con esta combinacion, los méargen
de utilidad para el negocio tienden a mal
tenerse mas o0 menos constantes en el |
go plazo, aunque se espera que se in
menten. Por esta razén, es aceptable si
lar el reemplazo de activos a los valor
actuales, que son los Unicos certeram
te disponibles en la mayoria de los cas

Sin embargo, es razonable profundiz
el andlisis, porque el valor residual pue
resultar menor al supuesto o porque
COyM supuesto resulta ser inferior en |
realidad. Lo primero ocurre debido a qu
la innovacién tecnoldgica puede depr
ciar los activos antiguos; y lo segund
a causa de que la competencia puede o
gar a bajar los precios de los product

D

I
ra cimiento.

esan-cuadernos de difusién

- reduciendo los margenes y presionando
a hacia una reduccién de costos. Esto supo-
€ ne que, si se quieren incorporar los efectos
de la innovacion tecnolégica, se puede

suponer gque los valores residuales se de-

paterioraran con el tiempo y que el COyM,

relativamente, sera mas alto. Después de
seflalar esta posicibn conservadora, se
, puede sortear el problema tecnolégico. Se
- puede afectar la inversion con una razén

b de reduccion en el tiempo, de acuerdo con

a la experiencia y las perspectivas que se
tengan con los precios de los activos. En
este caso, la forma de solucionar el pro-
n blema parte del esquema de perpetuida-
des con indices de crecimiento o decre-

En laFigura 19, se halla el valor de

| la inversion, si esta decrece a una tasa
- constante g% (tendria valores negativos
acomo, por ejemplo, —5%), que igualmen-

te afecta al valor residual. Se sigue el
s siguiente procedimiento:
0
- a) Se encuentra el valor presente de
n-las inversiones, considerando que decre-
s cen a una tasa constante g%: VP(Inv) =
- 1, + 1,(1+g)/(k —g).

r_
re- b) Se halla el valor presente del valor
u-residual, considerando que decrece igual-
S mente a una tasa constante g%: VP(VR)
n-= VR/(k -g).
S.

c) Témese en cuenta que el k consi-
r derado debe corresponder al periodo de
e reemplazo n, determindndose de la si-
| guiente manera: k= (1+k) — 1.

d) De igual forma, la tasa de creci-
- miento corresponde al periodo de reem-
, plazo: g = (1+g) — L.

li-

S
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Figura 19

0 5 10

l//_
o 11+9) 1149 0 )
+ - -
VR VR(1+g,)
lo+o (1+)/(Ks-g5) Iy (Ks+1)/(K5-05)+VR/(K-g:)

0 5 10 !

Figura 20

3 n

2n+1

1

COoyM, COyM, COoyM, COyM, COyM,(1+g) COyM (1+g) COyM,(1+g)2 COyM,(1+g)?
0 1 2 3 Y] n 1 2 3 Y] n
Coym, COyM, COyM, COoyM, COyM (1+g) COyM(1+g) COyM(1+g) COyM (1+g)

Py

(S kg k-9, k9,

e) El valor presente de la inversior
neta, correspondiente al periodo n, es

determinado por la siguiente expresion:

)= Ik, +1)+VR

VPN (Inv
(k,—g)

En la Figura 20 se muestran los cost
de operacién y mantenimiento para ur
politica de reemplazo a n periodos, dong
el COyM decrece a una tasa constante

1 contrar el valor presente neto del COyM,
t4 se sigue el siguiente procedimiento:

a) Se encuentra el valor presente
individual de cada uno de los COyM
considerando que decrecen a una tasa
constante g%: VP(COyM= [COyM, +
COyM (1+g)/(k —g)] / [1+K]'.

DS

a b) Como en el caso anterior, el k

e la tasa g corresponden al periodo de
g reemplazo n.

entre cada periodo de reemplazo. Para €

ln_
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c) El valor presente de los COyM esta COyM. De forma similar, como en los
determinado por la siguiente expre- casos anteriores, se realiza la suma de
sion: ambos conceptos para cada periodo de
reemplazo. Se elige como vida util aquella

n que otorgue el menor valor presente de
_ COyM(k_+ 1) iy
VPN (COyM) -Z k—n—uT la suma de ambos costos. Se evalla, de
er (K, — g)(1+k) acuerdo con la aplicacion, cual de los dos
p
métodos es el méas razonable.

Finalmente, se poseen los valores pre-
sentes de los costos de inversion y g
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