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Evaluacion economica de proyectos de
inversion utilizando simulacién

Los modelos de
simulacion se utilizan
para analizar una
decision en la cual el
comportamiento de una
o mds variables de los
factores no se conoce
con certeza. El factor
que no se conoce con
certeza se considera
una variable aleatoria.
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Resumen

La técnica de simulacién es un medio
experimental 1til para analizar situaciones
que implican riesgo, a fin de obtener
respuestas aproximadas cuando reproducir
la realidad es demasiado complicado o
costoso. Los modelos de simulacién se
utilizan para analizar una decision en la cual
el comportamiento de una o mas variables
de los factores no se conoce con certeza.
El factor que no se conoce con certeza
se considera una variable aleatoria. El
comportamiento de una variable aleatoria
se describe mediante una distribucién de
probabilidad.

La simulacién implica la seleccién
aleatoria de un resultado para cada variable
de interés. Aplicado repetidamente,
esto producird suficientes resultados de
prueba para conseguir una aproximacion
suficientemente cercana de la media, la
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variacion, la forma de la distribucion u otra
caracteristica deseada. En el caso especifico
de la evaluacién econdmica de proyectos,
las variables principales son las ventas,
costos, impuesto sobre la renta, inversién
inicial en activo y capital de trabajo, valor
de rescate, vida util del proyecto.

Elobjetivodelasimulaciénenlaevaluacion
econémica de proyectos, mediante una
serie de interacciones, es determinar la
distribucién del TIR, o el VAN esperado,
o el TIR esperado una combinacién de
estos indicadores y la desviacion estdndar
de un proyecto. La regla de decisiéon es
aceptar el proyecto si el VAN20 y si la
Probabilidad del VAN2(0 es superior o
igual a una probabilidad minima a cumplir
por el proyecto. Se analizé la aplicacién
de la simulacién con datos provenientes de
una distribucion triangular y con datos que
tenfan un comportamiento normal.

Introduccion

El objetivo de la simulacién consiste en
crear un modelo en el cual se pueda obtener
informacién sobre posibles acciones
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alternativas a través de experimentacion.
Los modelos de simulacién se utilizan para
analizar una decisién bajo riesgo; esto es
un modelo en el cual el comportamiento
de una o mas variables de los factores no
se conoce con certeza.

Para realizar una simulaciéon deben
observarse los siguientes pasos:

1. Preparar un modelo de proyeccion de
los resultados.

2. Determinar las variables que se van a
simular.

3. Determinar las distribuciones de
probabilidad de las variables que se
van a simular.

4. Establecer las correlaciones entre las
variables.

5. Calcular el nimero de interacciones
(tamafio de muestra) por realizar
con base en estimaciones de error
aceptable y confiabilidad.

6. Correr las interacciones. Cada corrida
es un escenario posible y consistente
basado en los supuestos establecidos
en el modelo. En este caso para cada
corrida se debe obtener el Van o el
TIR y debe guardarse el resultado.

7. Anilisis estadistico de los resultados
por ejemplo: VAN esperado, la
variancia, la desviacion estandar,
estimaciones de probabilidad para
VAN mayor o igual que cero.

Tipos de variables y generacion
de numeros aleatorios

Se tienen variables aleatorias discretas que
asumen solo ciertos valores especificos y
variables continuas que asumen cualquier
valor infinito de resultados. El nimero
aleatorio es aquel numero generado en
tal forma que existe una probabilidad
igual de que cualquier nimero aparezca
cada vez, sin considerar cudl secuencia se
experimentd en algiin momento anterior.

Para generar un numero aleatorio para
una variable discreta, se necesita la
distribucién de la variable aleatoria que
serd generada y el uso de un generador
de ndmero aleatorios (por ejemplo, en
una hoja de cdlculo) con capacidad de
generar variables aleatorias continuas
uniforme en el intervalo de 0 a 1. Aplicado
repetidamente, esto producird suficientes
resultados de prueba para conseguir una
aproximacion suficientemente cercana de
la media, la varianza, la forma de la
distribucién u otra caracteristica de la
respuesta deseada.

Supdngase que un proyecto para una
variable presenta 6 situaciones posibles
con su respectiva probabilidad asignada.
Por ejemplo: Si sale un nimero aleatorio
entre 0,900 a 0,999 significa que se estd
ante la situacion 6; si sale un numero
aleatorio entre 0,30 y 0,599 se estd ante
una situacién 3.

Probabilidad en % Distribucion de probabilidad NdGmero
- acumulada aleatorio

1 10,0
20,0
30,0
20,0
10,0
10,0

o g B~ W N

100%
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0,10 0,0 a 0,099
0,30 0,10 a 0,299
0,60 0,30 a 0,599
0,80 0,60 a 0,799
0,90 0,80 a 0,899
1,00 0,90 a 0,999
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Numero interacciones o
corridas

Una forma de determinar en qué nimero
de corrida “parar” la simulacién es cuando
el resultado del comportamiento que se
desea simular se estabiliza. Por ejemplo,
el comportamiento del VAN promedio
ponderado en relacién con el nimero de
interacciones.

Estabilizacion del VAN con el nimero

VAN del proyecto

de simulaciones

| | | | >

200 300 400 500

Numero de simulaciones

Tecnol

Una forma analitica de hacer el calculo
estadistico del tamafio adecuado de
la muestra es calcular la varianza del
resultado (VAN esperado) para un cierto
nimero de simulaciones. Se parte del
supuesto de que la distribucién de esa
probabilidad es normal, se define un nivel
de confianza —por lo general del 5%-, vy,
con base en esa cifra, se calcula el valor Z
de la distribucion normal. Debe estimarse
también el error absoluto que se estd
dispuesto aceptar.

Con estos datos se estima el tamafio de la
muestra, o sea, el nimero de simulaciones
que debe hacerse. La férmula es la
siguiente:

Z% G

Donde:

n = el tamafio de la muestra.

Z = variable normal con u=0y G =1
G = desviacién estandar.

d- = nivel de confianza.

d = distancia (también se utiliza E como
simbologia)

La estandarizacion

Para determinar analiticamente el VAN
esperado y la variancia del proyecto que
permita determinar la probabilidad de que
el proyecto sea mayor que cero (una regla
de decision adicional cuando se evalda con
riesgo), normalmente se parte de supuestos
simplificados. Uno de los mds importantes
es considerar que los flujos de efectivo
anuales (o por periodo) son aleatorios
y estadisticamente independientes entre
cada afio.

El teorema del limite central, de la teoria
de la probabilidad, establece que la suma
de variables aleatorias independientes
distribuidas tiende a estar normalmente
distribuida como la cantidad de términos
en los incrementos del total acumulado.
Conforme aumenta N, el VAN esperado
tiende a una distribucién normal con un
valor medio y una variancia (]J, Gg32).Si
esto sucede, se puede realizar los célculos
de probabilidad utilizando la distribucién
normal estdndar. La distribucién normal
estandar tiene un valor esperado de 0 con
desviacién estandar de 1 esto es Z (0,1).

Si se tiene un proyecto con un VAN
esperado diferente de cero y unadesviacion
estdndar diferente de uno para obtener
dreas bajo la curva normal, se efectiia un
cambio de escala. Esto se llama el proceso

Vol. 19-1 89



de estandarizaciéon de la curva normal. Se
obtiene un valor de Z y se determina cudl
es la probabilidad para ese valor de Z. La
férmula es la siguiente:

X-M

Z=O_

La estandarizacion

1 1 X

u-360 p-2G p1G

V] u+1G p+2G u+30

-3 -2

-1

0 1 2 3

Simulacién de proyectos
utilizando una distribucion
triangular

Distribucion triangular

La distribucién triangular se basa en
tres tipos de situaciones esperadas. El
procedimiento es calcular la media y
variancia de los flujos de efectivo con base
en ladistribucion triangular y luego realizar
estimaciones de probabilidad basados en
la distribucién normal. Las férmulas para
calcular la media y la variancia son las
siguientes:

VAR(x) = (a®>+b*+c?)-(axb+axc+bxc)
18

Uso de la distribucién triangular para
evaluar un proyecto mediante simulacion.
El uso de la distribucién triangular en
la evaluacién de un proyecto mediante
simulacién laempresatiene que determinar
inversiones, flujos de efectivo, vida ttil o
tasa de descuento para tres situaciones
probables de la economia: situacion
optimista, situacion normal y situacién
pesimista. Estos son los valores a, b, c. Se
genera un nimero aleatorio ® entre 0 y 1.
Entonces, x toma el valor de acuerdo con
las siguientes férmulas:

Densidad de probabilidad triangular

F(x)

Si R < [(b-a)/(c-a)] entonces

X= a+\/ (c-a)x(b-a)xR
Si no es, entonces x = c- \/ (c.-a)(c-b)(1-R)

Ejemplo simulacién con
distribucion triangular

Para demostrar el procedimiento de
simulacién  utilizando  distribucién
triangular supdnganse los siguientes datos:

| Siuscion | ARo0 | Afod | A2 | Afio3 | Ao | Anos |
20 20 20 20 20

Ex) = (a+b+c)/3
A Pesimista 74
B Normal 72
C Optimista 70
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Se plantean tres posibles escenarios o
situaciones pesimista (a), normal (b) y
optimista (c), los datos correspondientes
al afio O es el valor que asume la inversion
inicial del proyecto segun sea la situacion,
y en los afios 1 al 5 el valor del flujo
de efectivo neto por afio (después de
impuestos mas la depreciacién) segin sea
la situacion, la vida util es de 5 afios, la
tasa de descuento del 10% y el valor de
rescate al final del afio es 0. Se establece
como regla de decisién que: 1) VAN esp
>0y 2) Prob(VANespe>0) = 0,75.

Para los datos de la inversion se tiene que
[(b-a)/(c-a)] = 0,50 y para los datos del

flujo de efectivo anual se tiene que [(b-
a)/(c-a)] =0,50. Si R < 0,50 tomara el valor
de X=a+V (c-a)x(b-a)xR y si no tomard el
valor de x = c-V (c.-a)(c-b) (1-R).

Para cada interaccion o corrida, se calcula
un VAN y para cada afio (0, 1, 2, 3,4y
5) se debe generar un nimero aleatorio y
calcular el valor correspondiente utilizando
las férmulas anteriores.

Asi, para la primera corrida se tiene que el
afio 0 el nimero aleatorio es de 0,16, para
el afio 2 de 0,30, para el afio 4 de 0,18 para
el afio 5 de 0,50 y para el afio 6 de 0,76.
Los célculos son los siguientes:

Muestra calculo primera corrida

Afio 0 R=0,16<0,50 74+ (70-74)(72-74) 0,16 - 75,14
Afio1 0,30 20+ (70-74)(72-74) 0,30 21,56
Af0o2 0,18 20+ (70-74)(72-74) 0,18 21,18
Afio 3 0,99 24-\(70-74)(72-74) 1-0,99 23,71
Afio 4 0,50 20+ (70-74)(72-74) 0,50 21,99
Afio 5 0,76 24+ (70-74)(72-74) 1-0,76 22,61
VAN al 10% + 8,83

Este procedimiento se aplicarepetidamente
hasta producir suficientes resultados de
VAN (o TIR, o B/C, o VANAE) que es
lo que interesa en este caso. Conforme
aumenta el numero de corridas N, el
VAN esperado tiende a distribuirse segtin
el teorema del limite central en forma

normal (distribucién normal) con un valor
medio y una variancia.

Los resultados del VAN esperado para
las 40 corridas, asi como el valor del
nimero aleatorios obtenido se muestra en
el siguiente cuadro.
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Numero de
corrida

92

1

2

3

10

1

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

0,16
0,10
0,14
0,82

0,35

0,32
0,66
0,14
0,86
0,35
0,22
0,73
0,88
0,33
0,80
0,79
0,72
0,28

0,26

VAN esperado para 40 corridas por el método triangular

75,14
74,91
75,06
68,80
75,67
75,98
75,34
68,82
74,58
68,40
74,98
75,04
75,60
68,35
75,07
68,95
75,66
75,33
68,53
69,02
75,63
68,75
68,71
68,51
75,50

75,45

0,01
0,85
0,89
0,44
0,36
0,77
0,15

0,69

20,88
21,70
21,86
23,58
21,92
22,36
20,45
21,87
22,17
22,34
23,46
21,93
20,83
22,34
21,22
20,34
22,90
23,08
21,88
21,71
22,64
21,09

22,42
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0,49
0,66
0,54
0,67
0,72
0,02
0,58
0,24
0,11
0,47

0,31

0,83
0,28
0,87
0,13
0,38
0,25
0,81
0,23

0,95

0,91
0,83
0,38
0,25
0,43
0,35
0,93
0,09
0,72
0,91
0,55
0,55

1,00

0,46
0,71
0,02
0,23
0,44
0,88
0,89
0,10
0,44

0,95

esperado

N
22,61 8,83
20,92 7,03
22,70 10,28
22,20 14,49
22,97 6,63
22,88 6,38
20,57 9,74
21,03 14,25
21,26 9,00
20,69 11,78
21,09 7,56
22,40 8,89
21,77 7,52
21,29 16,05
22,16 7,93
21,07 11,51
21,92 7,06
22,48 8,26
20,41 12,08
21,36 16,81
21,87 5,85
23,01 15,48
23,05 14,89
20,89 14,55
21,88 6,53
23,39 11,13

Continua
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Continuacién VAN esperado...

Ndmero de VAN
corrida esperado

28 0,47 75,94 023 21,37 024 2138 084 2285 0,17 21,18 044 21,87 6,36
29 0,90 69,10 055 22,11 054 2207 0,78 2267 029 21,52 0,62 2225 14,79
30 0,76 68,61 0,93 2324 053 2206 026 2145 069 2241 0,17 21,15 15,31
31 0,73 68,53 0,67 2237 056 2212 0,02 2037 044 2187 039 21,76 13,85
32 0,57 68,15 0,84 2285 023 213 0,12 2098 090 23,11 056 22,12 15,56
33 0,75 68,57 0,93 2327 088 2304 089 2308 054 2208 046 2192 17,65
34 0,12 75,00 023 21,34 092 2319 065 2232 0,71 2247 0,53 22,07 9,40
35 0,97 69,47 0,38 21,75 0,55 2210 0,30 2156 0,18 21,21 0,29 21,52 12,61
36 0,79 68,70 0,98 2357 043 2186 0,39 21,77 034 2165 0,22 21,33 15,18
37 0,71 68,47 041 21,80 099 2366 0,33 2163 021 21,31 059 2220 15,49
38 0,99 69,67 0,52 22,06 033 2162 0,06 2068 005 2066 038 21,73 11,38
89 0,04 74,55 041 2180 096 2345 0,70 2246 0,23 21,36 094 23,30 10,59
40 0,66 68,36 0,88 23,03 0,89 2305 0,75 2259 098 2361 0,79 2272 18,83

El siguiente paso es procesar los VAN obtener el VAN esperado del proyecto y la

esperados, obtenidos para cada corrida,  variancia del proyecto. Esto se muestra en
agrupandolos en clases para formar una el siguiente cuadro.

distribucién de frecuencias y de esta manera

Calculo VAN esperado y variancia

Clase Xi XiFl (Xi-VAN | (Xi-VAN Fi (Xi-VAN
esp) esp)? esp)>
1

5,5a 8,0 6,75 10 67,5 -4,75 22,56 225,63
2 8,01a10,5 9,25 7 64,75 2,25 5,06 35,44
3 10,51a 13,0 11,75 7 82,25 0,25 0,0625 0,44
4 13,01 a 15,50 14,25 10 142,50 2,75 5,625 56,25
5 15,51 a 18,00 16,75 5 83,75 5,25 27,56 137,80
6 18,01 2 20,5 19,25 1 19,25 7,75 60,062 60,062
> 40  460,0 51,61
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La distribucion
normal parte del
supuesto de que
los valores de
Inversion, flujos
de efectivo netos
anuales, vida itil y
tasa de descuento
se comportan
asumiendo la
posibilidad de que
sean varias las
situaciones, a las
cuales se les asigna
una probabilidad.

94

VAN ESPE = Xi FI/n = 460/40 = 11,50

S?=2% (Xi-VAN esp)? Fi]/n-1=515,61/39
=13,22

S =364
Calculo de la probabilidad
X -
zZ= H
T

Z =[(0-11,50)/3,64] = -3,16

Prob(Van esp>0) = 1- Prob (Z <-3,16) =
1- 0,0007

Prob(Van esp>0) = 100%.

Nimero simulaciones aplicando férmula:
S =3,64

Z /2 = 0,05

d=1,0

N = (-1,65 x 3,64/1)* = 27 simulaciones

El célculo del niimero de observaciones
indica que en este caso especifico el
nimero de pruebas o corridas es suficiente
para que el VAN esperado se comporte
normal con un S = 3,64, Z a/2 =0,05 y
d =1,0.

También se puede aplicar pruebas
de normalidad como la prueba K-S
(Kolmogorov-Smirnoff).

El proyecto es econémicamente factible
ya que cumple con la regla de decision
VAN esp >0 y Probabilidad que VAN
ESPE> 0,75.

Simulacién de proyectos
partiendo de una distribuciéon
normal

La distribucién normal parte del supuesto
de que los valores de Inversion, flujos de
efectivo netos anuales, vida ttil y tasa
de descuento se comportan asumiendo
la posibilidad de que sean varias las
situaciones, a las cuales se les asigna
una probabilidad. El procedimiento es
calcular la media y variancia de los flujos
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de efectivo con base en la distribucion
normal, y luego realizar estimaciones de
probabilidad basados en la distribucién
normal. Las férmulas para calcular la
media y la variancia son las siguientes:

E(x) = Y Flujo de efectivo x probabilidad

Variancia = ) [(Flujo de efectivo-E(x)]? x
probabilidad

El VAN esperado tiende a una distribucién
normal con un valor medio y una variancia
( M, g 2). La distribucion normal estandar
tiene un valor esperado de O con desviacion
estandar de 1 esto es Z (0,1).

Para aplicar la distribucién normal en
la evaluacién de un proyecto mediante
simulacién, la empresa tiene que
determinar inversiones, flujos de efectivo,
vida dtil o tasa de descuento para y
asignarles un valor de probabilidad. Se
genera un nimero aleatorio ® entre 0 y 1.
El nimero aleatorio se debe relacionar con
la distribuciéon de probabilidad. Entonces
x toma el valor de acuerdo con lo que
indique el nimero aleatorio.

Ejemplo aplicado con
distribucion normal

Se tienen 3 escenarios (pueden ser mas):
El escenario A, con una probabilidad de
que ocurra de un 20%; el escenario B, con
una probabilidad de que ocurra de un 50%,
y el escenario C, con una probabilidad de
un 30%. El afio cero indica la inversién
inicial del proyecto y del 1 al 5 indica el
flujo de efectivo neto anual, la vida til del
proyecto es cinco afios, el valor de rescate
al final de los cinco afios es cero y la tasa
de descuento del 10%. Regla de decision:
1) VAN esp >0 y 2) Prob(VANespe>0)
00,75.

Los datos del flujo de efectivo por escenario
0 situacién con su probabilidad asignada
son los siguientes:
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B=0,5 N 72

C=0,3 B 70

Para cada situacion se le asigna el niimero
aleatorio. De esta manera, se tiene que
si sale un ndmero aleatorio entre 0,000
y 0,200 corresponde a la situacién A; si

A=0,2 B 74 20 20 20 20 20

22 22 22 22 22

24 24 24 24 24

es entre 0,201 y 0,700 se estd ante una
situacién B, y si estd entre 0,701 y 1,000
se esta ante la situacién C.

Situacion seguin numero aleatorio

A
B

C

Asfi, para la primera corrida se tiene que el
afio 0 el ndimero aleatorio es de 0,05 y le
corresponde el valor de inversion de 74 ya
que se esta ante una situacién A, para el
afio 2 de 0,86 y le corresponde el valor 24
ya que se estd ante una situacién C, para

A=0,2 0,000 -0,200
B=0,5 0,201- 0,700
C=03 0,701-0,999

el afio 3 0,15 y se esta ante situaciéon A 'y
le corresponde el 20,0, para el afio 4 de
02,1 y se estd ante situacidon A para el afio
5 de 0,90 y se estd ante una situacioén C y
le corresponde el valor 24,0. Los calculos
primera corrida son los siguientes:

Muestra calculo primera corrida distribucion normal

Ano 0 R= 0,05 74
Afo 1 R =0,86 24
Ano 2 R=0,15 20
Ano 3R =10,77 24
Ano 4 R =0,21 22
Afo 5 R =0,90 24
VAN al 10%

74
24
20
24
22
24

12,31
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VAN esperado para 40 corridas

VAN
esperado

1 0,05 74,00 0,86 24,00 0,15 20,00 0,77 24,00 0,21 2200 0,90 24,00 12,31

2 052 72,00 0,82 24,00 0,05 2000 089 24,00 0,4 20,00 0,77 24,00 12,94
3 0,1 74,00 0,53 22,00 098 2400 040 22,00 0,04 2000 0,74 24,00 10,93
4 0,26 72,00 1,00 24,00 0,09 2000 0,31 2200 091 2400 049 22,00 12,93
5 012 74,00 028 2200 0,78 2400 085 24,00 087 2400 0,32 22,00 13,92
6 043 72,00 0,58 22,00 048 2200 0,76 24,00 099 2400 0,57 22,00 14,27
7 097 70,00 0,35 2200 0,10 20,00 0,27 2200 0,70 22,00 0,65 22,00 11,74
8 0,18 74,00 0,37 2200 087 2400 058 2200 0,13 20,00 0,67 22,00 9,68
9 049 72,00 0,63 2200 066 2200 085 24,00 064 2200 047 22,00 12,90
10 0,45 72,00 0,04 20,00 0,01 2000 067 2200 051 2200 0,12 20,00 6,68
1 0,11 74,00 045 2200 095 2400 099 2400 0,36 22,00 0,04 20,00 11,31
12 0,31 72,00 0,98 2400 0,77 2400 093 24,00 042 2200 0,75 24,00 17,61
13 0,01 74,00 0,09 20,00 0,13 20,00 057 2200 046 22,00 051 22,00 5,93
14 0,66 72,00 0,93 2400 063 2200 045 2200 044 22,00 0,30 22,00 13,22
15 0,43 72,00 0,97 2400 0,14 20,00 0,79 24,00 0,96 20,00 0,58 22,00 11,70
16 0,63 72,00 0,01 20,00 09 24,00 0,19 20,00 0,52 22,00 0,97 24,00 10,97
17 0,03 74,00 0,36 22,00 0,74 2400 0,65 2200 024 2200 047 22,00 11,05
18 0,62 72,00 0,64 2200 098 2400 082 24,00 063 2200 0,62 22,00 14,55
19 0,76 70,00 0,06 20,00 021 2200 042 2200 087 2400 0,33 22,00 12,95
20 0,11 74,00 044 2200 0,27 2200 0,31 2200 064 2200 0,22 22,00 9,40
21 0,69 72,00 0,68 2200 080 24,00 093 24,00 0,02 2000 042 22,00 13,19
22 0,64 72,00 0,23 22,00 0,22 2200 058 2200 0,10 20,00 047 22,00 10,03
23 0,60 72,00 0,45 22,00 052 2200 0,88 2400 040 22,00 0,86 24,00 14,14
24 0,39 72,00 0,51 22,00 088 24,00 0,09 2000 0,98 24,00 0,30 22,00 12,91

25 0,67 72,00 0,39 2200 0,75 2400 09 24,00 061 22,00 0,17 20,00 13,31
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Continuacion VAN esperado para 40 corridas

VAN
esperado
ﬂﬂﬂﬂﬂ ﬂﬂﬂﬂ-

27 0,17 74,00 22,00 22,00 22,00 20,00 0,40 22,00 8,03
28 0,64 72,00 0,02 20,00 020 2200 021 2200 050 2200 040 22,00 9,58
29 0,25 72,00 045 2200 024 2200 0,13 20,00 0,93 20,00 0,86 24,00 9,77

30 0,07 74,00 042 2200 0,73 24,00 091 24,00 083 2400 0,74 24,00 15,16
31 1,00 70,00 0,50 22,00 0,27 2200 0,84 2400 049 22,00 0,98 24,00 16,14
32 0,26 72,00 0,50 22,00 064 2200 030 2200 049 22,00 0,48 20,00 10,16
&8 | O 72,00 0,72 24,00 0,31 2200 0,27 2200 091 2400 0,47 20,00 13,34
34 0,59 72,00 0,92 2400 038 2200 089 24,00 0,33 2200 055 22,00 14,72
35 0,90 70,00 0,80 2400 029 2200 087 24,00 0,32 2200 0,17 20,00 15,48
36 0,24 72,00 0,81 2400 028 2200 0,0 20,00 044 22,00 044 22,00 11,71
37 0,62 72,00 0,09 20,00 1,00 24,00 086 24,00 0,32 2200 049 22,00 12,73
38 0,90 70,00 0,45 2200 094 2400 0,70 22,00 0,89 24,00 0,87 24,00 17,66
39 0,98 70,00 0,42 2200 020 20,00 09 24,00 0,79 24,00 0,20 20,00 13,37

40 0,10 74,00 0,91 24,00 087 2400 0,17 20,00 0,32 2200 049 22,00 11,37

Calculo VAN esperado y variancia

(Xi- ' o
XiFl VAN :'s())(z"VAN
esp) -

1 55a8,0 6,75 2 13,50 -5,44 29,59 59,19
2 8,01 a 10,5 9,25 7 64,75 -2,94 8,64 60,50
8 10,51a 13,0 11,75 16 188,0 -0,44 0,19 3,09
4 13,01 a 15,50 14,25 12 171,0 2,06 4,24 50,92
5 15,51 a 18,00 16,75 3 50,25 4,56 20,79 62,38
2 40 487,50 236,08
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VAN ESPE = Xi Fl/n = 487,50/40 =
12,19

S$?2=2% (Xi-VAN esp)? Fi]/n-1 =236,08/39
=6,05

S =2,46.
Célculo de la probabilidad

X-H
G
Z =7 =1(0-12,19)/2,46] = 4,955
Prob (Van esp>0) =1- Prob(VAN<0)=
1-0,000

Prob (Van esp>0) = 100%.

Z =

Célculo nimero simulaciones aplicando
férmula:

S =246
Z /2 = 0,05
d=1,0

N = (-1,65 x 2,46/1)> = 17 simulaciones

El proyecto es econémicamente factible ya
que cumple con la regla de decision VAN
esp >0 y probabilidad que VAN ESPE>
0,75.

Simulacién para una distribucion
continua con valores
uniformemente distribuidos

Para simular proyectos con un
comportamiento de distribucién continua
con valores uniformemente distribuidos
entre un minimo a y un maximo b, se
puede utilizar la siguiente férmula para
analizar los valores al flujo de efectivo.

**Fe = a+ (Rn)(b-a) donde:

Fe es el flujo efectivo por asignar el valor.
a es el valor minimo.

b es el valor maximo.

Rn el ndmero aleatorio entre 0 y 1
Ejemplo:

Una empresa desea evaluar un proyecto
cuya inversion inicial es de $72,0 y tiene
flujos de efectivo después de impuestos
distribuidos uniformemente con un minimo
de 20,0 y un maximo de 24,0. La vida
dtil se estima en 5 afios y un costo de
capital del 10%. El proyecto se acepta
si el VAN esperado es mayor que cero y
la probabilidad de que el Van esperado
mayor que cero sea 85% o mas. Realice los
calculos del VAN esperado para la primera
corrida o simulacién.

0

1

2

VAN esperado

1

Vol. 19-1

0,19
0,84
0,19
0,99

0,37

-72,0

20,76
23,36
20,76
23,96
21,48

11,48

Férmula tomada de Shannon, R Systems Simulation. The Art and Sciencie, Prentice Hall. USA, 1975.
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