89

Revista Colombiana de Estadistica.
N° 3 - 1981

UN MODELO GEOMETRICO
PARA LOS FLUJOS DE EFECTIVO

Marco Fidef Castitftc

Profesor Asociado
Universidad Nacional

En los diferentes tratados de los modelos finan
cieros donde se trabaja con la Teordla del Intenés,
es corriente encontrar el manejo de los flujos de
efectivo, bajo el supuesto de que sSu comportamiento
es uniforme, es decir los ingresos y egresos de
efectivo son iguales durante todos los periodos de
la vida Gtil de un proyecto; es posible también ver
estos flujos aumentando o disminuyendo en forma cons
tante, es decir un comportamiento similar al de los
progresiones aritméticas, a dichos flujos se les de

nomina gradientes uniformes (aritméticos).

Sinembargo poca preocupacidn existe por el tra-
tamiento del crecimiento o disminucidn en forma geo
métrica de los flujos de efectivo, es decir determi

nar formulas que son Gitiles dado el proceso infla-
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cionario mundial, donde es corriente que los costos
de los alimentos, los salarios, arriendos, etc.;
aumentan en forma geométrica y no como lo expuesto

anteriormente.

Es por tanto necesario exponer un Modefo Geomé-
tnico, para determinar el Valor Presente Neto (P)
de los flujos de efectivo de un proyecto, o la Anua

lidad correspondiente, A.

El problema se visualiza mediante el diagrama
de flujo de efectivo del proyecto, que consiste en
graficar los periodos de vida util, o sea puntos so
hbre una linea horizontal; tanto como, los egresos e
ingresos son flechas hacia arriba o hacia abajo res
pectivamente en los puntos de cada uno de los perio

dos del proyecto.

De tal forma se tiene:

P=7
L% - n%
0 ll 2{ 31 4 A n-21 n—ll n
’ BC141) g (1 4n)2 3 n-2
B(l4n) B(l+n) "
B(l+n)
donde:
P : Valor presente total de la serie gradiente geo-

metrica.

1
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7% : Aumento porcentual de los flujos de efectivos
L% : Tasa de interés - Tasa de descuento

B : Flujo de efectivo base

n : Nimero de periodo del proyecto (Vida #Gtil).

Notese en el diagrama que el primer flujo es B en
el periodo 1, el segundo es B(l+1) en el periodo 2,
es decir el primer flujo mas su respectivo aumento
geométrico, y asi sucesivamente hasta el Gltimo que
n-1 .
es B(l+n) ; estos flujos se comportan como valo-
res futuros que se traeran al presente total ubica
do en el periodo 0, segin diagrama,
s s 1
Al utilizar el factor de descuento ————— para
(1+)n
valores futuros, se tiene el valor presente total

como la suma de cada uno de los valores presentes

correspondientes:

gy 2 n-2
P = B —l* + B L1+a + B(l+*) +...+ B(liﬁlW:T
144 (1+4)2 (1+4) (144)
n-1
N B(1+n)n —
(1+4)

2 n-2 n-1
P = B[ 1 4 1421 2+(1+") +. ..+ U _1+(1+”) ] (1)
1+4 (1+44)° (144) a+O)" " a+o"

+
Operando a ambos misembros la Ecl por L%I%l , 8e

tiene:

n
. .+_—__._( 144)

2
(1+4) (1+&-)3 (1+i)a (1+4)

2 3
(1+1) _ I+p ., (1+1) " (141)
P YV B[ + + +
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Al restar Ec 2-Ecl miembro a miembro queda:

p () 5 3[- 1, e

operando y
144 (140" <1+z>"+‘]

simplificando por (1+{), se obtiene:

(1 )"
P(1+n) - P(l+4{) = B - 1| = P(n-4) =
(1
[(1+n) -(1+L)" -
(l+L)
. N n
P = B[(H{) -(1+n) ] L4 & (3)
(i-n)  (+"

La Ec 3 determina el valor presente total de los
flujos de efectivo, que inician en el periodo 1, cre
cen en forma geométrica 1%, y son descontados al <{%.
La determinacidon del modelo geométrico es Gtil para:
toma de decisiones financieras entre proyectos, cons

titucion de fondos de reserva, etc.

Aparece en Ec 3 4 # 1, puesto que 8i { = A nos resul
taria indeterminada y que se interpreta segin Ec 1
por:

SR 1+¢ (1+4) (1+4)" IJ

144 (1+{) (1+4) (1+0)"

nB‘l+._l+L_+'_.+l‘]=BL$
140 1+ 0 144 1+4
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p - _nB (4)
1+4

La Ec 4 muestra que los crecimientos de efecti-
vo se disminuyen igualmente con los descuentos y de
este hecho el problema se reduce a sumar la base B
n-veces y solo se necesitaria trasladarla del perio

do 1 al 0 para encontrar P.

La forma convencional para la notacion de la Ec

3 seria:

. n n

si P = B[(‘*‘) ‘(1+“’n]¢:-P - B (P/B, 4% - 1%, n),
(£-n)  (1+4)

que es similar a la usada en los libros de finanzas,

matematicas financieras e ingenieria econdomica para

otros factores.

Para finalizar es necesario determinar 1la f6rmg
la para la anualidad correspondiente a los flujos
de efectivo con crecimiento geométrico. Se obtiene

usando el factor recuperacidon de capital:

|
A = P[Lliil—:%} ; pero si:
L(1+4)

P = Ec 3 del modelo geométrico entonces:

[ . n n .y n
A = g|U1*+D) -(1+lc)n] [(1+4) '—11] >
“(£L-n)  (1+0) A(1+4)

F(1+4)2”- [(i+n) Q+0) ] - Q+0) "+ (1+1)"

(5)
- iGi-ny (140"
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La importancia de la Ec 5 radica en la necesi-
dad de establecer costos anuales uniformes equiva-
lentes (Anualidades) para efecto de tomar decisio-

nes sobre los proyectos.

El modelo geométrico expuesto es consistente pa
ra valores £ < A e { > & sin excepcion, por lo que
se perfila de gran utilidad en la aplicacidn de 1la

Teonia del Intenés.
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