
Calpadista 5,A. 

a) Las cifras se expresan en dólares. 

Como este patrón no mantiene una rela- 
ción estable con la moneda corriente del 
país, ello puede causar la impresión de que 
el riesgo inflacionario puede anularse a 
través del uso de una "moneda fuerte”. Si 
bien por su universalidad el dólar es a 
menudo utilizado como referencia, no sig- 
nifica que al hacerlo se resuelva el riesgo 

inflacionario, 

b) La empresa sigue un complejo y, 
hasta cierto punto, engorroso ritual de e- 
valuación para un proyecto de inversión 

relativamente poco significativo, en que 

se propone el reemplazo de equipos per- 
fectamente conocidos de una línea de pro- 
ductos que la empresa fabrica desde hace 
años. ¿No podría la decisión ser tomada en 
una forma más sencilla y con un meror 

costo utilizando la experiencia y el feclíne, 

reconocidos, del director-presidente? 

Desde el punto de vista meramente 

cuantitativo, se sugiere orientar el estu-   

dio del caso hacia la determinación de 
indicadores de rentabilidad y riesgo. Una 
solución posible puede ser aquella que 

presentamos en el anexo de esta nota pe- 
dapógica, 

Conclusiones 

El tema de lu evaluación de proyectos de 
inversión es uno de los más explorados en 
el área de finanzas (lo que le resta un poco 

deinteréscomo objetivo de investigación). 
Sin duda, su importancia para la adminis- 
tración exige que los profesores perfeccio- 

nen cada vez más sus recursos didácticos 

para lográr transmitirlo, 

Este estudio de caso se inscribe en esta 
línea de trabajo y pretende motivar a los 
alumnos a buscar fundamentación teórica 
suficiente para resolver otros problemas, 
entendiéndose que el actuar de una empre- 
sa puede estar íntimamente vinculado con 

una evaluación adecuada de sus proyectos 

de inversión.
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Cuadro 4 

ANALISIS DE PROBABILIDADES 

  

Walor Presente Neto (NFY) en Condiciones de Incertidumbre 
  

  

  

  

H NPFY p p APYO'- NPV-VE(NEV)  (NPV-VE(MPVyE pNPY-VEINPVSP 

A 556,400 50,00% 218.200 250.676 62.813529,170 31,406,764,585 
B 212,989 30,00% 63.897 32.784 2,608,907, 2337 2,382,672,168 

Cc 181.616 20,00% 36.323 487,189 217,543,416,048 47,509,683,330 

Valor esperado (NPW1308,773 Warianza (NPVW) = el (NPV) 21,409,120.083 
Desviación estándar (NPV) = 0 (PV) 285,481 

Coeficiente de variación = CV 03,16%   
  

  

Flujo Periódico Equivalente (NUS) en Condiciones de Incertidumbre 
  

  

    
H NPV P p NPVO NPV-VE(NPV) — (NPV-VE(INPV)" p(NPV-VE(NPV)F 

A 119.941 50,00% SUNAT 54.008 ¿OIR 972.044 1,440,486 ,017 

B 45.014 30,00% 13,774 20.001 400,059,665 120.017.200 

c 49.151 20,00% 1.530 105.067 11.018,978,303 2.207,705,650 

Valor esperado (NUSI6S,916 Warionza (NUS) = 02 (NUS) 3.787,299,575 

Desviación estándar (NUS) = 1 (NUS) 61.541 

Cocficiente «de variación = CNV 93,10%   
  

Observnciones: Se verifica la identidad del resultado final (coeficiente de variación) entre NPV y NOS (las 
idenicas son equivalentes). 

  

  

  

  

  
  

Tasa Interna de Retorno (IKK) en Condiciones de Incertidumbre 

H NEW P p APO NPY-VEINPV)  (NPV-VEINPVI? p(NPV-VENPW)p 

Á 25,14% 50,00% 12.71% 3,108% 0.61% 0,130% 
B 18,16% 30.00% 5,627% 1,2772 0.016% 0,005% 
E 9,18% 20,00% 1,836% —10,835% 1,178% 036% 

Walor esperado (IRA) 20,04% Varianza ((RR)= 02 (KK) 0,371% 
[Valor efectivo e 20,615%)] Desviación estándar (IRE) = e (IRE) 6,091% 

Coeficiente de variación = CV 30,40%     
  

Observaciones: Noxe verifica la identidad del resultado final (coeficiente de variación entro [RR y NPV o NUS 
(iécnicas no equivalentes) la misma aplicación directa del método no es adecuada ya que el 
principio de aditividad del valor no sirve para tacos,


