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La línea del tiempo

Unidades Monetarias (y)

Tiempo (x)
0 1

Flechas hacia abajo: 
salidas de efectivo

Flechas hacia arriba: 
entradas de efectivo

Línea del Tiempo: 
el "0" representa 
el presente y "1" 
representa el 
futuro

“Un dólar el día de hoy 
no es igual a un dólar el 
día de mañana”



Equivalencia 
financiera de flujos
Dos sumas de dinero en dos momentos 
diferentes pueden ser financieramente 
equivalentes, si:
 

1. Consideramos una tasa de interés por 
período. 
 

2. Consideramos el número de períodos entre 
las dos cantidades.

Aquí se 
recibieron 
$20.00

t = 1 año

T = 0

Aquí se 
pagaron 
$21.800

¿Cuál es la tasa 
de interés que 
condiciona la 
equivalencia?



Aquí se 
recibieron 
$20.00

t = 1 año

T = 0

Aquí se 
pagaron 
$21.800

¿Cuál es la tasa 
de interés que 
condiciona la 
equivalencia? 9%

¡Los USD 20.000 y los USD 21.800 no pueden ser 
comparados porque se encuentran en diferentes 
momentos del tiempo!
 
Para poder comparar las dos cifras es necesario 
mover los USD 21.800 del momento 1 al momento 0. 
 
Esto se llama descontar. La tasa que se utiliza para 
comparar las dos cantidades en un mismo 
momento se denomina tasa de descuento.



El valor del dinero en el tiempo se refiere al poder adquisitivo que tiene el dinero en el 
tiempo. Debido a las razones expuestas, se puede concluir que el dinero actual “vale” 
más que el dinero futuro.

El valor del dinero en el tiempo

Tasa de interés: es la proporción de dinero 
obtenido con respecto a una inversión.
 
Interés = Monto Final – Monto Inicial
 
Interés = Monto inicial x tasa de interés 
 
Valor presente (VP) = Valor o cantidad de dinero en 
un tiempo designado como el presente o tiempo 
cero.
 
Valor futuro (VF) = Valor o cantidad de dinero en 
algún tiempo futuro.



Usted desean vender un local ubicado al norte de la ciudad de Quito. El día de ayer le 
ofrecieron 10.000 dólares, pero justo cuando estaba por cerrar el negocio tuvo una 
nueva oferta de 11.424 dólares, pero pagadera dentro de un año. Ambos compradores 
son honestos y financieramente solventes. Su asesor financiero le ha indicado que si 
acepta la primera oferta, se podría invertir los 10.000 dólares en el banco a una tasa 
del 12%.

Valuación: el caso de un período



Flujos Distintos:
 
Es una serie de flujos de efectivo en el cual el monto varia de un período a otro. Por 
ejemplo, las acciones comunes típicamente pagan una corriente creciente de 
dividendos a lo largo del tiempo, y las inversiones en activos fijos, tales como un 
equipo nuevo normalmente no genera flujos de efectivo constante.

El caso de períodos múltiples



El Valor Presente de una corriente desigual de flujos de efectivo se encuentra como la 
suma de los valores presentes de los flujos de efectivo individuales provenientes de tal 
corriente.

Valor presente de una corriente de flujos



Valor presente en Excel



El Valor Futuro de una corriente desigual de flujos de efectivo se encuentra mediante la 
aplicación de un proceso de composición a cada pago al final de la corriente y 
posteriormente sumando los valores futuros.

Valor futuro de una corriente de flujos



Es una serie de pagos IGUALES que se 
hacen a intervalos FIJOS a lo largo de un 
número específico de períodos.
 
Anualidad Ordinaria: también llamada 
diferida, consiste en una serie de pagos 
iguales que se hacen al final de cada 
período. Se puede hallar el valor presente 
o el valor futuro de una anualidad.
 
Anualidad Anticipada: consiste en una 
serie de pagos iguales que se realizan al 
inicio de cada período.

Anualidades



PAGO (tasa; nper; va; vf; tipo)
 
Cual debe ser el valor a depositar cada 
año en una inversión que paga una tasa 
de interés anual del 4,5%, para obtener en 
20 años un capital de 40.000 dólares con 
pago anticipado? Respuesta: 4.270,49 
dólares.
 
tasa: tipo de interés por período de pago.
 
nper: número total de períodos de pago 
en el préstamo.
 
tipo: modalidad de pago.

Anualidades en Excel



VA (tasa; nper; pago; vf; tipo)
 
Un proyecto requiere que sus socios inviertan todos los años una cantidad fija de 6.000 
dólares desde su inicio y durante 5 años y la tasa de interés anual de mercado para este plazo 
es de 5,4%. Cual es el valor presente del total de la inversión?
 
Resultado: 27.079,49 dólares.

VP de una anualidad en Excel



VF (tasa; nper; pago; va; tipo)
 
Para hacer frente a los futuros gastos de mi hija, al inicio de cada semestre y durante 18 años 
deposito en un banco la cantidad de 500 dólares a una tasa del 5,3% anual con liquidación 
semestral de intereses. Cuanto será el capital acumulado al final del período?



Es una corriente de pagos iguales que se espera 
continúe indefinidamente.

Perpetuidades

Usted, su familia y descendientes tienen la 
posibilidad de recibir 12.000 dólares cada año por el 
resto de sus vidas. Si se estima que la tasa de interés 
para todo este período será en promedio un 12% 
anual, cual es el valor que Usted estaría dispuesto a 
recibir a cambio de la opción planteada?
 
Si la propuesta es solo por los siguientes 50 años?
 
¿Qué nota entre estos valores?



Uso de la función Tabla
1. Digitar los valores cuyo cambio se desea analizar.
2. Colocar en la celda diagonal a la primera variación, una referencia a la variable de salida.
3. Seleccionar el rango de la tabla (incluye la referencia) y elegir la opción TABLA DE DATOS.
4. Celda de entrada fila: si las variables que cambian se han dispuesto en una fila.
5. Celda de entrada columna: si las variables que cambian se han dispuesto en una columna. 

(Colocar la celda de la tasa mensual).



Uso de la función Buscar Objetivo



Uso de la Función Escenarios
Pasos para usar escenarios
 

1. ¿Cuantos escenarios se usarán?  
 

2. ¿Cuantas variables conforman cada 
escenario? (251 x 32 variables)  
 

3. ¿Cuales son los valores que toman las 
variables en cada escenario?

 
Ejemplo: cual es el dividendo con un préstamo 
de 5MM al 3,5% mensual a 6 meses? 
Respuesta: USD 938.341.





Valor Actual Neto
El método del valor actual neto se basa en las técnicas de flujo descontado.
 
Este método sirve para evaluar las propuestas de inversión de capital mediante la 
obtención del valor presente de los flujos netos de efectivo en el futuro, descontándolos al 
costo de capital de la empresa, o a la tasa de rendimiento requerida.
 
El fundamento para el uso de este método es sencillo, pues un valor actual neto de cero, 
significa que los flujos de efectivo del proyecto son justamente suficientes para 
reembolsar el capital invertido y para proporcionar la tasa requerida de rendimiento sobre 
ese capital.



Ejemplo: Valor Actual Neto
Estamos considerando una inversión de capital que cuesta USD 250,000 y provee un flujo de 
efectivo anual neto de USD 100,000 por 5 años. La empresa requiere una tasa de retorno del 15%.

El valor presente neto es el valor actual de los flujos de efectivo netos menos la salida de 
efectivo inicial.



Tasa Interna de Retorno
TIR: Retorno de la inversión para la empresa

 
La TIR es la tasa de retorno que hace el valor presente 
de todos los flujos futuros igual a la salida inicial de 
efectivo.

Tasa Interna de Retorno (TIR)

TIR >= Tasa de retorno requerido Aceptar  
 
TIR < Tasa de retorno requerido Rechazar



Tasa Interna de Retorno
TIR: Retorno de la inversión para la empresa

 
La TIR es la tasa de retorno que hace el valor presente 
de todos los flujos futuros igual a la salida inicial de 
efectivo.

Tasa Interna de Retorno (TIR)

TIR >= Tasa de retorno requerido Aceptar  
 
TIR < Tasa de retorno requerido Rechazar



Relación entre el VAN, TIR y 
Tasa de Descuento

VAN = VP de los Flujos de Efectivo /Esperados Futuros - Costos del Activo = 0



Período de recuperación de la inversión
¿Cuánto tiempo tomará el proyecto para generar efectivo suficiente para completar el 
monto invertido?

1. Es un período de recuperación de 3,33 años bueno. ¿Es aceptable?  
 

2. Las empresas que usan este método deben comparar este resultado con algún estándar 
determinado por la empresa  
 

3. Si la Gerencia General determinó un período máximo de recupero de 5 años, ¿Cuál será la 
decisión? – Aceptar el proyecto



El período de recuperación establecido por la empresa puede ser subjetivo, no tiene 
bases que soporten el período establecido
No considera el valor del dinero en el tiempo
No considera ninguna tasa de rendimiento requerida (el riesgo)
No considera todos los flujos de efectivo del proyecto

Período de recuperación = 3,33 años
 
El período de recuperación es el mismo que el flujo anterior, no se toman en cuenta los 
flujos negativos a partir del período 5



Período de recuperación descontado

Se descuentan los flujos de efectivo a la tasa de rendimiento requerido establecida por 
la empresa. 
 
El período de recupero se calcula usando estos flujos descontados (momento en que los 
flujos de efectivos descontados igualan la inversión inicial).

 
Problemas  
 

1. El corte para el período de recupero sigue siendo subjetivo  
 

2. Se sigue sin considerar todos los flujos del proyecto



Índice de Rentabilidad
Regla de decisión  
 
Si IR >= 1 Se acepta
Si IR < 1 Se rechaza

Índice de Rentabilidad
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