


Programacion Lineal

Se conoce como programacion lineal a la técnica de la matematica
gue permite la optimizacion de una funcidn objetivo a través de la
aplicacion de diversas restricciones a sus variables.

e Maximizar o minimizar la funcién objetivo
* Definiry aplicar las variables de restriccion y campo aplicable

Métodos
1.  Simplex
2. Gréfico

3. Solver (Punto Karmarkar)



Método Grafico
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BETA

La Beta de un activo financiero es una
medida de sensibilidad que se utiliza para
conocer la variacion relativa de rentabilidad
que sufre dicho activo en relacion a un
indice de referencia.

El indice de referencia normalmente es el
indice bursatil en el que cotiza dicho activo
financiero para gestionar el riesgo sistémico
de éste.



BETA

La Beta del mercado es un indicador de riesgo que marca en qué
medida una accion sigue las fluctuaciones del mercado, si su
valor excede de 1 entonces se considera que el riesgo es mayor.

* B=1: Existe paridad respecto a la volatilidad del mercado

* B>1 Hay un nivel de riesgo x% veces sobre la volatilidad del
mercado

* B<1 El riesgo es menor que el riesgo de volatilidad del
mercado pero aun fluctia conforme a sus movimientos.

* b<O0 La fluctuacién del activo es inverso al mercado y ayuda a
determinar un balance en la cartera o activos de seguridad.




Para calcularla BETA se debe seguir la siguiente
formula:

g = (nper(ZRij) — O, Rm) * O Rj))

n(X Rm#) — (X Rm)?

B ETA La BETA de la cartera es la ponderacion de la
BETA del activo por su % de participacion dentro

de la cartera:
Activo 1 = B(0.802>35%)
Activo 2 = B(1.33265%)
BETA ponderada = (0.80*0.35)+(1.33*0.65) = 1.1445




A considerar

Al ser un estimado referente al mercado, debemos
considerar que no es una ciencia exacta y muchos factores
puede interferir en el calculo o la aceptacién de la misma.

1. Periodo de tiempo que se utilice para calcularla
2. Que todos los financieros utilicen los mismos criterios
3. No es tan eficiente en inversiones a largo plazo ya

que la proyecciodn se vuelve inestable

4. Requiere datos que tipicamente no se obtienen con
facilidad en las empresas no listadas




Origenes del
financiamiento

La estructura de activos de una empresa esta
soportada por los pasivos + capital. Por lo tanto las
fuentes de financiamiento y sus costos son
determinantes para poder evaluar un proyecto o
establecer los objetivos financieros del negocio.

Fuentes de deuda + Capital (Acciones
preferentes + Acciones comunes)




Origenes del
financiamiento

Fuentes de deuda:
Préstamos = Tasa de interés

Proveedores* > No genera costo de capital (No se
considera)

Fuentes de capital
Acciones preferentes =2 % de dividendos a pagar

Acciones comunes =2 % Rendimiento esperado por
el COK




Costo de capital

Para poder identificar la tasa de retorno del
accionista podemos calcularla de 3 formas
comunes.

1. CAPM - Capital Assset Pricing Model
2. Costo de Oportunidad del Accionista

3. Tasade rendimiento esperado para
pago de dividendos en acciones

preferentes

EADE (El Accionista Decide Esto)




CAPM

= Rf + f(Rm — Rf)

El modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model) es
un modelo de valoracién de activos financieros
desarrollado por William Sharpe que permite
estimar su rentabilidad esperada en funcién del
riesgo sistematico.



Consideraciones

El modelo es estatico sobre el periodo
escogido para el calculo de la Beta.

A mayor riesgo se esperan mayores
rendimientos y no es comun que alguien
preste sobre la tasa libre de riesgo.

Existe correlacion a nivel industria mas alla de
solo el mercado donde cotiza.

Toma la tasa Rf como una constante de
operacion.




Costo de Oportunidad
del Accionista

Para calcular esta tasa de rendimiento esperado por
el accionista, necesitamos identificar el costo de
oportunidad de financiamiento. Este costo de
oportunidad puede ser la ponderacion de las tasas
ofrecidas por los diversos instrumentos o utilizar la
minima que se puede conseguir mas un % de
actualizacion y una utilidad para el accionista.

COA = % Tasa minima del banco comparable*
(1+%utilidad accionista)*(1+%efecto inflacionario)




WACC

El coste promedio ponderado del capital (WACC, por sus siglas en inglés) es
una tasa de descuento cuyo objetivo es descontar los flujos de caja futuros
cuando se trata de analizar un proyecto de inversion y representa el nivel de
rentabilidad que se exige para un determinado nivel de riesgo.

El WACC se obtiene por medio de un promedio ponderado entre el COK
(costo de oportunidad del capital) y una tasa de interés fijada por la deuda.

Formula:

Capital Deuda

WACC =K Kd (1 —%I t
g Deuda + Capital E; *( O U CRR) Deuda + Capital

WACC = (COK * %CAPITAL) + (Tx interés * (1 — %impuestos) » %DEUDA)




TIR

La TIR es la tasa en donde los flujos
descontados de nuestro proyecto se
vuelven cero. Por lo tanto podemos
concluir que el proyecto se puede
aceptar si:

TIR2 TREMA
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VALOR PRESENTE
NETO VPN

El valor presente neto es traer nuestro flujos
obtenidos de un proyecto al momento inicial,
donde se realizé la inversidn. Para realizarlo
necesitamos utilizar una tasa de descuento que
es igual a nuestro costo de capital indicado por
los accionistas (TREMA). El proyecto se acepta
Si:
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ERIODO DE
RECUPERACION

Este indicador nos da una estimacion del
periodo de tiempo que toma recuperar la
inversion una vez se descuentan los flujos
del proyecto. Se considera que el proyecto
es viables cuando:

PR < Tiempo preestablecido del proyecto



