CONSIGNAS.

Se refiere a la colocacién de capital en una operacién, proyecto o iniciativa empresarial con el fin de recuperarlo con
intereses en caso de que el mismo genere ganancias. Esta cantidad de dinero se pone a disposicion de terceros, de una
empresa o de un conjunto de acciones con el fin de que el mismo se incremente, producto de las ganancias que genere
este fondo o proyecto empresarial.




Toda inversion implica tanto un riesgo como una oportunidad. Un riesgo en la medida en que la recuperacion del dinero
no esta garantizada, como tampoco las ganancias. Una oportunidad en tanto el éxito de la inversion puede implicar la

multiilicacién del dinero colocado.

En la inversion suelen considerarse tres variables distintas:
El rendimiento esperado, es decir, la rentabilidad que se considera que tendréa en términos positivos 0 negativos.
El riesgo aceptado, es decir, la incertidumbre sobre el rendimiento, la posibilidad de que la inversion no se

>
>

>

recupere.

Horizonte temporal, o bien el periodo a corto, medio o largo plazo durante el que la inversién se sostendra.

Una inversién puede clasificarse segun el objeto de la inversion (equipamiento o maquinarias, materias primas,

articipacion en acciones, etc.),

segun el sujeto o empresa que hace la inversion (a nivel

rivado o publico).

En el método estatico no se admite ninguna variacion, mientras que en el dinamico se permite hacer variaciones bajo
condiciones controladas.

METODOS ESTATICOS.

METODOS DINAMICOS.

Nos permite manejar datos
cuantitativos y cualitativos bajo
la recoleccién de datos

Utiliza las siguientes etapas
para su desarrollo:

1. Planificacion de la

Identifican cuél es la pérdida
del valor del dinero.

Analiza e investiga los
momentos, aceptando y
adecuando las variables.

Una de las caracteristicas de




investigacion.

2. Recoleccion de la
informacion.

3. Elaboracion de los datos
recolectados.

4. Analisis de interpretacion.
Nos permite comprobar
hipétesis 0 establecer
relaciones de casualidad.

El fundamento de éste método
esta en la aplicacion y el
desarrollo de las ideas.

Los datos estadisticos son
guardados de manera
invariable.

Se puede considerar como una
debilidad que éste método no
tiene presente la devaluacion
de dinero.

Tienen en cuenta el valor de
los desembolsos y los flujos de
caja.

los datos dinamicos es que se
van actualizando
constantemente, el método
dinamico permite hacer
variaciones bajo condiciones
controladas.

En los métodos dindmicos se
puede modificar la forma de
recopilar la informacion en tres
pasos:

1. Interpretar.

2. Comprobar.

3. Analizar.

En éste método los capitales
pierden valor si el cobro o pago
se hace en el futuro.

Si pasa mucho tiempo el dinero
pierde su valor.

METODOS ESTATICOS: Estos métodos adolecen todos de un mismo defecto: no tienen en cuenta el valor del dinero en
el tiempo. Es decir, no tienen en cuenta en los céalculos, el momento en que se produce la salida o la entrada de dinero (y
por lo tanto, su diferente valor).




» El método del Flujo neto de Caja (Cash-Flow estatico): Por Flujo neto de Caja, se entiende la suma de todos
los cobros menos todos los pagos efectuados durante la vida Gtil del proyecto de inversion. Esta considerado
como el método mas simple de todos y de poca utilidad practica, ya que el flujo neto de caja se proyecta sobre la
totalidad de la vida de la inversion.

» El método del Pay-Back o Plazo de recuperacion: Es el nimero de afios que la empresa tarda en recuperar la
inversion. Este método selecciona aquellos proyectos cuyos beneficios permiten recuperar mas rapidamente la
inversion, es decir, cuanto mas corto sea el periodo de recuperacion de la inversion mejor sera el proyecto. Este
método presenta algunos inconvenientes tales como el defecto de los métodos estaticos (no tienen en cuenta el
valor del dinero en las distintas fechas 0 momentos) e ignora el hecho de que cualquier proyecto de inversion
puede tener corrientes de beneficios o pérdidas después de superado el periodo de recuperacién o reembolso.
Puesto que el plazo de recuperacién no mide ni refleja todas las dimensiones que son significativas para la toma
de decisiones sobre inversiones, tampoco se considera un método completo para poder ser empleado con
caracter general para medir el valor de las mismas.

> El método de la Tasa de rendimiento contable: Este método se basa en el concepto de Cash-Flow, en vez de
cobros y pagos (Cash-Flow econémico) (aproximacion a partir de Beneficio - Amortizacion) La principal ventaja,
es que permite hacer célculos mas rapidamente al no tener que elaborar estados de cobros y pagos (método mas
engorroso). Como en los casos anteriores, no proporciona una tasa de rendimiento anual. El principal
inconveniente, ademas del defecto de los métodos estaticos, es que no tiene en cuenta la liquidez del proyecto,
aspecto vital, ya que puede comprometer la viabilidad del mismo. Ademas, la tasa media de rendimiento tiene
poco significado real, puesto que el rendimiento econémico de una inversién no tiene por qué ser lineal en el
tiempo.

En realidad estos tres métodos son complementarios, puesto que cada uno de ellos aclara o contempla un
aspecto diferente del problema. Usados simultaneamente, pueden dar una visiébn mas completa
METODOS DINAMICOS: Ahora los métodos dinamicos si tienen en cuenta el valor del dinero en el tiempo, es
decir, utilizan todos ellos el factor de conversion o tasa de actualizacion.

» EI Valor Actual Neto (VAN): Conocido bajo distintos nombres, es uno de los métodos mas aceptados (por no
decir el que mas).




Por Valor Actual Neto de una inversion se entiende la suma de los valores actualizados de todos los flujos netos
de caja esperados del proyecto, deducido el valor de la inversion inicial. Por flujos netos de caja actualizados
entendemos que los mismos han sido convertidos mediante la tasa de actualizacion a valores del momento inicial.
Si un proyecto de inversion tiene un VAN positivo, el proyecto es rentable. Entre dos o méas proyectos, el mas
rentable es el que tenga un VAN mas alto. Un VAN nulo significa que la rentabilidad del proyecto es la misma que
colocar los fondos en él invertidos en el mercado con un interés equivalente a la tasa de descuento utilizada. La
Unica dificultad para hallar el VAN consiste en fijar el valor para la tasa de interés o tasa de actualizacion (el valor
del dinero en un instante de tiempo), existiendo diferentes alternativas.

Como ejemplo de tasas de descuento (o de corte), indicamos las siguientes:

» Tasa de descuento ajustada al riesgo = Interés que se puede obtener del dinero en inversiones sin riesgo (deuda
publica) + prima de riesgo.

» Coste medio ponderado del capital empleado en el proyecto.

* Coste de la deuda, si el proyecto se financia en su totalidad mediante préstamo o capital ajeno.

» Coste medio ponderado del capital empleado por la empresa.

» Coste de oportunidad del dinero, entendiendo como tal el mejor uso alternativo, incluyendo todas sus posibles
utilizaciones.

La principal ventaja de este método es que al homogeneizar los Flujos Netos de Caja a un mismo momento de
tiempo (t=0), reduce a una unidad de medida comun cantidades de dinero generadas (o aportadas) en momentos
de tiempo diferentes. Ademas, admite introducir en los célculos flujos de signo positivos y negativos (entradas y
salidas) en los diferentes momentos del horizonte temporal de la inversion, sin que por ello se distorsione el
significado del resultado final, como puede suceder con la TIR.

Dado que el VAN depende muy directamente de la tasa de actualizacion, el punto débil de este método es la tasa
utilizada para descontar el dinero (siempre discutible). Sin embargo, a efectos de “homogeneizacién”, la tasa de
interés elegida hara su funcion indistintamente de cual haya sido el criterio para fijarla.

La Tasa Interna de Rentabilidad (TIR): Se denomina Tasa Interna de Rentabilidad (TIR) a la tasa de descuento
gue hace que el Valor Actual Neto (VAN) de una inversion sea igual a cero. (VAN = 0).

Este método considera que una inversion es aconsejable si la TIR resultante es superior a la tasa exigida por el
inversor (tasa de descuento), y entre varias alternativas, la mas conveniente serd aquella que ofrezca una TIR
mayor.



Las criticas a este método parten en primer lugar de la dificultad del calculo de la TIR (haciéndose generalmente
por iteracion), aunque las hojas de célculo y las calculadoras modernas (las llamadas financieras) han venido a
solucionar este problema de forma facil.

También puede calcularse de forma relativamente sencilla por el método de interpolacion lineal.

El principal inconveniente de este método es la inconsistencia matematica de la TIR cuando en un proyecto de
inversion hay que efectuar otros desembolsos, ademas de la inversion inicial, durante la vida util del mismo, ya
sea debido a pérdidas del proyecto, o0 a nuevas inversiones adicionales. Pues en este caso al existir varios
cambios de signo en el polinomio a resolver, pueden aparecernos varias TIR positivas, lo que le resta significado
economico real.

La TIR es un indicador de rentabilidad relativa del proyecto, por lo cual cuando se hace una comparacién de tasas
de rentabilidad interna de dos proyectos no tiene en cuenta la posible diferencia en las dimensiones de los
mismos. Una gran inversion con una TIR baja puede tener un VAN. superior a un proyecto con una inversion
pequefia con una TIR elevada. También en este caso debemos tener cuidado con la utilizacion de la TIR, pues
ambas inversiones no son comparables, dada su diferente dimension.

¢;Cobmo se calcula?

Para el calculo del VAN se utiliza la siguiente formula:

VAN =—A, +

4, 4, A, Y n
- -

A
= — .. +—" =4+ ) ——
l+k (1+k) (+k) (1+k) ’ §(1+k)’

Donde la AO es el desembolso inicial, la Ai son los diferentes flujos de caja que genera la inversion al final de cada afio
durante la duracién de la misma. La n es el nimero de afios que dura de la inversion y la k es la tasa de descuento

anual.

Obsérvese ademas que el convenio utilizado para la actualizacién de los Flujos de Caja es el de la capitalizacion
compuesta.
¢..Como se interpreta el resultado obtenido?




Como dijimos anteriormente, la aceptacion o rechazo de un proyecto depende de si el valor calculado del VAN es mayor
0 menor que cero.

VAN = 0 (cero), significa que solo recupero la inversion inicial ya que obtengo una tasa interna de rentabilidad igual a la
tasa de descuento.

¢.Cudl es el criterio de aceptacion de un proyecto de inversion de acuerdo al resultado del VAN?

El criterio de aceptacion de un proyecto de inversién de acuerdo al resultado del VAN es el siguiente:

VAN > 0 = Acepto el proyecto. El proyecto generaré beneficios.

VAN = 0 = Indiferente. Solamente recuperara la inversion inicial sin causar beneficios ni pérdidas.

VAN < 0 = Rechazo el iroyecto. El proyecto generara pérdidas.

¢Coémo se calcula?
Para el célculo de la TIR (k*) se utiliza la siguiente formula:

n
3

0=—-A, +——+ 2 _ 4 L =4+ Yy —
CUlvk* (1+k*)Y (L+kY) (1+&*) ° ;(Hk*)f

Es la misma formula que para calcular el VAN pero igualando éste a cero y donde la k pasa a ser la variable calculable
(TIR=k*) en vez de ser la tasa de descuento.
La AO es el desembolso inicial y la Ai son los diferentes flujos de caja que genera la inversion al final de cada afio
durante la duracion de la misma.
¢.Coémo se interpreta el resultado obtenido?
Cuando el VAN = 0 (cero), significa que la tasa que estoy utilizando para descontar o actualizar, es igual a la TIR del
proyecto.
¢.Cudl es el criterio de aceptacion de un proyecto de inversion de acuerdo al resultado de la TIR?
El criterio de aceptacion de un proyecto de inversién de acuerdo al resultado de la TIR es la siguiente:
TIR (k*) > Tasa de Corte (k) = Acepto el proyecto. El proyecto generara beneficios.
TIR (k*) = Tasa de Corte (k) = Indiferente. Solamente recuperara la inversion inicial sin causar beneficios ni pérdidas.
TIR (k*) < Tasa de Corte (k) = Rechazo el proyecto. El proyecto generara pérdidas.

Ambos criterios no son equivalentes de forma general, ya que miden aspectos distintos de la rentabilidad de una
inversion.
El VAN arroja un valor absoluto y el TIR su rentabilidad porcentual.



Se considera que estos criterios son mas bien complementarios que sustitutivos o alternativos, en el sentido de que
sirven para realizar un estudio mas completo de la rentabilidad de un proyecto de inversion.

En el caso de inversiones simples, aquellas en las que Qt es siempre positivo, los dos criterios son equivalentes en las
decisiones de aceptacion o rechazo. En una inversion de éste tipo sélo existe un valor K que anule el VAN, es decir, el
TIR del proyecto es Unico y positivo y ademas, para que el VAN sea positivo, que es condicidn para aceptar un
proyecto, la tasa que anula el VAN (la TIR) tiene que ser mayor que la utilizada para descontar los flujos de caja en el
VAN y, por tanto, mayor que la minima aceptable que es la que solemos utilizar en el VAN.

Gréaficamente se puede comprobar de forma muy sencilla que ambos métodos llevan a las mismas decisiones, en la
mayoria de los casos.

VAN
Sir>K /> VAN>0 ACEPTAR
Sir<K —————— VAN <0 RECHAZAR
K
K-
-A

En el grafico se observa que para que el VAN sea positivo, el tipo de descuento que aplicamos debe ser menor que el
TIR (K <r). Si el tipo de descuento es el minimo que estamos dispuestos a aceptar, el TIR estara siempre por encima

de ese minimo, Eor lo ﬁue ambos criterios nos llevan a la misma decisioén.

Crédito es término utilizado en el comercio y finanzas para referirse a las transacciones que implican una transferencia
de dinero que debe devolverse transcurrido cierto tiempo. Por tanto, el que transfiere el dinero se convierte en acreedor y



el que lo recibe en deudor; los términos crédito y deuda reflejan pues una misma transaccion desde dos puntos de vista
contrapuestos.

Finalmente, el crédito implica el cambio de riqueza presente por riqueza futura.

Los elementos principales de un préstamo son los siguientes:

>
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Las partes contratantes:

El prestamista (la entidad financiera que presta el dinero)

El prestatario (persona fisica o juridica que recibe el dinero de la entidad financiera.

El tipo de interés.

El plazo.

El importe.

Las comisiones y gastos.

El soporte documental: Se trata de un contrato en el que se contemplan.

Clausulas generales: las que la entidad financiera aplica a todos los clientes.

Clausulas especiales: o individuales que surgen de la negociacién entre el cliente y la entidad financiera,
Los fiadores: La responsabilidad de los fiadores puede ser:

Mancomunada: el fiador so6lo sera responsable de la parte proporcional de la deuda que haya asumido.
Solidaria: el fiador sera responsable de la totalidad de la deuda del deudor principal en caso de incumplimiento de
éste.
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.- HOEOR Préstamo gquirografario: necesidades
Creditos a mediano plazo: <= transitorias de tesoreria
Crédito de habilitacién o avio Préstamo directo con colateral: acelerar
Arrendamiento financiero la conversacion de cuentas por cobrar
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Definicidn: El interés generado en este sistema de pagos es calculado Unicamente sobre el principal. Los intereses
causados de un periodo a otro no ganan intereses. Por esta razén, el valor de los intereses es constante.
Caracteristicas principales:
» Préstamo con amortizacion unica al vencimiento (Método americano simple):
La caracteristica de este tipo de préstamos es:
a) Unica amortizacién de capital al vencimiento por el total del préstamo.
b) En las demas cuotas periddicas tan sélo pagan los intereses del periodo.
» Pago flat en un s6lo pago final:
El principal y los intereses son pagados al final en un solo pago.
» Préstamo con amortizacion de capital constante:
En este tipo de préstamos la amortizacion de capital es constante en todas las cuotas. También y a efectos de
simplificar, vamos a considerar que el tipo de interés es constante durante toda la operacion, aunque este
requisito no es necesario. Calculamos facilmente el importe de la amortizacién de capital constante. Basta con
dividir el importe del préstamo por el nUmero de periodos.

Definicion: Caracterizado por cuotas de pago constante a lo largo de la vida del préstamo. También considera que el
tipo de interés es Unico durante toda la operacion. El pago de la deuda es en cuotas constantes o uniformes. La cuota
a pagar durante los plazos establecidos es constante hasta su liquidacion. El interés es al rebatir, es decir, aplicado
sobre los saldos existentes de la deuda en un periodo. Es muy utilizado por los bancos y tiendas que venden al
crédito. Son ejemplos de este Sistema de pago los préstamos personales del sistema bancario, las ventas a crédito
de los supermercados, etc.

Caracteristicas: El sistema francés se caracteriza porque los intereses "I" son decrecientes y las cuotas de
amortizacion "m" crecientes.




Definicion: Como su nombre lo indica, las cuotas disminuyen periodo a periodo, la amortizacion es constante hasta la
extincidon de la deuda. El interés compuesto y una parte del principal son abonados peridédicamente. Para la solucién de
casos con este sistema de pagos, conocida la amortizacion, necesariamente operamos con las tablas de amortizacion.
No hay férmulas para determinar las cuotas. El interés aplicado a los saldos es al rebatir.

Caracteristicas: El sistema de amortizacién aleman es un método de amortizacién de préstamos que se caracteriza por
unos términos amortizativos constantes e intereses anticipados, calculados estos sobre el capital vivo del periodo
anterior.

Definicion: Esta forma de pago, por sus caracteristicas resulta comodo al deudor, por cuanto las primeras cuotas son
menores. Como utiliza el factor que esté en funcion al nimero de cuotas por pagar, la amortizacion y las cuotas
aumentan en forma gradual. Aplicando la progresion aritmética, calculamos el factor por periodo de capitalizacion que
multiplicado por el valor del préstamo nos proporcionara el monto de cada amortizacion.

Caracteristicas: Supone un crecimiento, en progresiéon geométrica, del importe de las sucesivas cuotas, aumentando un
porcentaje sobre la Gltima cuota que se haya satisfecho. También en este caso, tanto la parte de intereses como la parte
de principal que se paga en cada cuota, son variables. El objetivo principal de este sistema es pagar, en los primeros

anos del ilazo de amortizacion, una cuota mas reducida, iara incrementarla con el iaso del tiemio.

ME’TODO FRANC,ES CRECIENTE CONSTANTE CRECIENTE CRECIENTE

METODO ALEMAN CONSTANTE DECRECIENTE CONSTANTE CONSTANTE

PAGO EN CUOTAS CRECIENTE CRECIENTE CRECIENTE CRECIENTE
CRECIENTES

El CFT es la verdadera carga financiera de una deuda y entre sus componentes mas destacados se encuentran:
» Latasade interés basica (TNA): la que determina la cuota pura.
» Gastos de Otorgamiento: un monto que puede ser fijo 0 un porcentaje sobre el total del crédito.
» Gastos de Administracion: suele aplicarse mensualmente con el cobro de la cuota.



» Seguro de Vida: se va estableciendo mes a mes sobre el saldo de la deuda, por lo que su valor tiende a ser
decreciente.

» IVA: como consumidor final, tendras que abonar este impuesto sobre los intereses de cada mes.

» Cancelacién Anticipada: en caso de que el banco te permita esta opcion, se aplicara este recargo por Unica vez
al momento de concretar el pago.

» Productos Adicionales: a veces el banco obliga al cliente a contratar otros productos/servicios al acceder a
financiar su deuda.

Si esto parece mucho, todavia hay mas. Dependiendo de la entidad y el tipo de financiamiento también pueden

aparecer mas cargos tales como gastos de evaluacion del cliente que solicita el financiamiento, gastos por la

contratacidon de otros seguros, erogaciones por envio de avisos y notificaciones, etc.

Como vemos, el CFT es de vital importancia a la hora de evaluar saldar el pago minimo del resumen y financiar con

el banco emisor la deuda restante ya que es lo que efectivamente va a terminar pagando el cliente.

Asimismo es importante saber que los cargos del CFT varian segun la entidad financiera y la marca de la tarjeta de

crédito, y también se tiene en cuenta el perfil crediticio del titular de la cuenta.

El CFT en Argentina

Segun recomienda el propio Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) en su portal de clientes bancarios el

CFT "es la principal variable que se debe tener en cuenta al elegir un préstamo personal, prendario o hipotecario, ya

gue es el mejor indicador del costo global que deberéa afrontar el cliente".

El régimen de transparencia del BCRA establece que las entidades financieras informen el CFT maximo que pueden

llegar a cobrar por sus diferentes productos.

Segun las diferencias y semejanzas, la tasa interna de retorno (TIR) resultante es el CFT. El valor de cada cuota

surge de dividir el precio total financiado por la cantidad de cuotas, y debe coincidir con el pago que efectivamente

realizard el consumidor, considerando todas las condiciones comerciales de la operacion.

Basicamente significa que, aunque el producto se consuma a largo plazo en cuotas, el costo final sera sin variable

financiera

17.Nombrar y describir las diferentes modalidades de pago de los préstamos.
Existen hasta tres formas de pago de los préstamos:
» Préstamo con periodo de carencia: En algunos préstamos consideran un periodo inicial de carencia (periodo
de gracia), con el que el prestatario dispone del plazo para que la inversion asociada al crédito, genere los
ingresos para afrontar la amortizacion del mismo.



El periodo de carencia puede ser de dos tipos:

a) Carencia en la amortizacion del capital, haciendo frente al pago de intereses.

b) Carencia total. El prestatario no realiza ningun pago durante este periodo.

Préstamo con distintos tipos de interés: Usualmente existen préstamos con distintos tipos de interés. Por
ejemplo: 5% durante los tres primeros afos, 8% durante el 4° y 5° afio y 10% durante los dos ultimos afios.
Suelen ser operaciones a largo plazo, en las que el tipo de interés va aumentando a medida que el plazo sube.
Préstamos con intereses anticipados: Es decir, los intereses son pagados por anticipado, al inicio de cada
periodo. El monto efectivo inicial que recibe el prestatario serd el importe del préstamo menos los intereses del
primero. Estos préstamos pueden ofrecer diversas modalidades, entre las que destacamos:

a) Cuota constante

b) Amortizacidén de capital constante

EJERCICIO 144



SISTEMA FRANCES

C=24.425,09
- 2 SALDO

CUOTAS DEUDA INICIAL INTERES GASTOS AMORTIZACION PAGO TOTAL FINAL

1 90.000 14.400 65 10.025,09 24.490,09 79.974,91
2 79.974,91 12.795,99 65 11.629,09 24.490,09 68.345,81
3 68.345,81 10.935,33 65 13.489,76 24.490,09 54.856,05
4 54.856,05 8.776,97 65 15.648,12 24.490,09 39.207,93
5 39.207,93 6.273,27 65 18.151,82 24.490,09 21.056,11
6 21.056,11 3.368,98 65 21.056,11 24.490,09 0

-90.000 24.490,09 | 24.490,09 24.490,09 24.490,09 24.490,09 24.490,09 16,10%

SISTEMA ALEMAN

CUOTAS DEUDA INICIAL INTERES GASTOS AMORTIZACION PAGO TOTAL SALDO




FINAL

1 90.000 14.400 65 15.000 29.465 75.000

2 75.000 12.000 65 15.000 27.065 60.000

3 60.000 9.600 65 15.000 24.665 45.000

4 45.000 7.200 65 15.000 22.265 30.000

5 30.000 4.800 65 15.000 19.865 15.000

6 15.000 2.400 65 15.000 17.465 0

CFT-->TIR

-90.000 29.465 27.065 24.665 22.265 19.865 17.465 16,11%
SISTEMA DE PAGO EN CUOTAS CRECIENTES

YC=1+2+3+4+5+ 21

CUOTAS DEUDA INICIAL INTERES FC AMORTIZACION GASTOS TO'I'PAAI?O FINiﬁLDO

1 90.000 14.400 1//21 4.285,71 65 18.750,71 85.714,29

2 85.714,29 13.714,29 21121 8.571,42 65 22.350,71 77.142,87

3 77.143 12.342,86 3/121 12.857,14 65 25.265 64.285,73

4 64.285,73 10.285,72 4/121 17.142,85 65 27.493,57 47.142,88

) 47.142,88 7.542,86 5/121 21.428,57 65 29.036,43 25.714,31

6 25.714,31 4.114,29 6//21 25.714,28 65 28.893,57 0

CFT-->TIR

-90.000 18.750,71 22.350,71 25.265 27.493,57 29.036,43 28.893,57 15,93%




EJERCICIO 150

ALTERNATIVA 1 ALTERNATIVA 2 TASA DE REFERENCIA
-890.000 -410.000 15%

1° SEMESTRE 0 0

2° SEMESTRE 0 0

3° SEMESTRE 0 0

4° SEMESTRE 71.000 94.000

5° SEMESTRE 71.000 94.000

6° SEMESTRE 120.000 94.000

7° SEMESTRE 120.000 0

8° SEMESTRE 92.000 94.000

9° SEMESTRE 0 0

10° SEMESTRE 0 0

11° SEMESTRE 0 0

12° SEMESTRE 0 0 La més conveniente es la alternativa 2

VAN: -$ 597.425,44 -$ 207.089,58

TIR:

-10%

-1%




