CAPITULO IV
TABLAS DE AMORTIZACIÓN Y CAPITALIZACIÓN

(Opción: Buscar Objetivo)
4.1  GENERALIDADES

Amortizar es el proceso de pago de una deuda y sus intereses mediante una serie de cuotas (periódicas o no), en un tiempo determinado.  La palabra amortización provine del latín mors, que significa muerte, por lo tanto, la amortización es el proceso con el que se “mata”  una deuda.

Mientras que capitalización es el proceso mediante el cual los intereses que se van causando periódicamente, se van sumando al capital anterior para forma un nuevo capital.

El estudio de la amortización y la capitalización lo realizaremos a través de los siguientes tipos:

· Gradual

· Lineal creciente

· Lineal decreciente

· Geométrico creciente

· Geométrico decreciente

· Escalonado
Buscar objetivo es un instrumento de EXCEL que resuelve ecuaciones de una variable.  Se utiliza para hallar el valor de una variables específica incluida en una fórmula, igualando esta última a un resultado determinado, que generalmente es cero.  La función Buscar objetivo permite ajustar una proyección para lograr un objetivo determinado, lo que significa que con esta herramienta se pueden construir tablas de amortización con todos los esquemas de pago posibles, ajustando el saldo final a cualquier valor, que por lo general es cero.  El secreto para trabajar con esta opción está en hacer depender las cuotas futuras, de la segunda en adelante, de la primera cuota.

4.2  REFERENCIAS RELATIVAS Y ABSOLUTAS

En EXCEL, al escribir las fórmulas que posteriormente se van a copiar, es importante definir el tipo de referencia en las direcciones de las celdas.  Normalmente el EXCEL trabaja con direcciones relativas, cuya notación se crea tecleando la letra de la columna seguida del número de la fila.  El EXCEL, al copiar una fórmula ajusta las referencias relativas a la nueva posición de la fórmula.  La mayoría de las veces se necesita, al copiar una fórmula, conservar la referencia de una celda (por ejemplo, una tasa de interés); en este caso se utiliza la referencia absoluta con el fin de que al ajustar las referencias el valor de la celda permanezca constante, para lo cual se escribe el signo pesos antes y después de la letra de la columna (o pulsando la tecla F4 después de señalar la celda que se desea permanezca fija), así: 
	
	A
	B
	C
	D

	
	Monto
	Tasa
	Referencia Relativa
	Referencia Absoluta

	1
	10,000,000
	3%
	=A1*B1
	=A1*$B$1

	2
	7,000,000
	2.5%
	=A2*B2
	=A2*$B$1

	3
	5,000,000
	2%
	=A3*B3
	=A3*$B$1

	4
	4,000,000
	1.5%
	=A4*B4
	=A4*$B$1

	5
	2,000,000
	1%
	=A5*B5
	=A5*$B$1


	Ejemplo 4.1


Una deuda de $500.000 financiada con una tasa del 2% mensual, se va a pagar con 6 cuotas mensuales iguales.  Construya la tabla de amortización de la deuda.

Solución algebraica:                                 

P = $500.000

i = 2% mensual                                          $500.000
n = 6                                                              1    2    3    4    5    6
A = ?                                                                                                A = ?                   
A = P 
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A = $500.000 
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 = $89.263

Entonces montamos la tabla de amortización así:
	PERIODO
	CUOTA
	INTERESES
	AMORTIZ.
	SALDO

	0
	0
	0
	0
	500.000

	1
	89.263
	10.000
	79.263
	420.737

	2
	89.263
	8.415
	80.848
	339.889

	3
	89.263
	6.798
	82.465
	257.424

	4
	89.263
	5.148
	84.114
	173.309

	5
	89.263
	3.466
	85.797
	87.513

	6
	89.263
	1.750
	87.513
	0


Supongamos ahora que el comportamiento de las cuotas de este crédito son los siguientes:
a) Las cuotas crecen cada mes en $5.000.
b) Las cuotas decrecen cada mes en $10.000.

c) Las cuotas crecen cada mes en un 10%.

d) Las cuotas decrecen cada mes en un 10%.

e) Las cuotas durante el primer trimestre son constantes y durante el segundo trimestre crecen en un 10%.
	Ejemplo 4.2


Elaborar una tabla para capitalizar la suma de $1’500.000 en 6 pagos trimestrales iguales, en un fondo que reconoce el 7% E. T.

Solución algebraica:
F = $1’500.000

n = 6

i = 7% E. T.

A = ?

A = P 
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A = $1’500.000 
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 = $209.694
Se monta la tabla de capitalización así:

	PERIODO
	CUOTA
	INTERESES
	C + I
	SALDO

	0
	0
	0
	0
	0

	1
	209.694
	0
	209.694
	209.694

	2
	209.694
	14.679
	224.372
	434.066

	3
	209.694
	30.385
	240.078
	674.144

	4
	209.694
	47.190
	256.884
	931.028

	5
	209.694
	65.172
	274.866
	1.205.894

	6
	209.694
	840413
	294.106
	1.500.000


	Ejemplo 4.3


Una empresa desea reunir la suma de $40’000.000 al cabo de 36 meses, para la adquisición de un nuevo vehículo.  Para lograr su objetivo abre una cuenta de ahorros hoy con $250.000 y piensa hacer depósitos mensuales crecientes en $15.000.  Si le reconocen el 2% mensual, elabore una tabla para tener reunida tal cantidad.

	Ejemplo 4.4


Un electrodoméstico que vale de contado $5’000.000 se financia de la siguiente forma: una cuota inicial de $500.000 y el saldo en 6 cuotas mensuales iguales.  Si la tasa de interés cobrada es del 30% capitalizable mensualmente, construir la tabla de amortización de la deuda.

	Ejemplo 4.5


Un vehículo que tiene un valor de contado de $20’000.000 se piensa financiar de la siguiente forma: cuota inicial de $2’000.000 y el saldo en 12 cuotas mensuales iguales de $1’500.000 y dos cuotas extras en los meses 6 y 12 de $1’994.324, con una tasa del 3% mensual.  Construya la tabla de amortización de la deuda.

	Ejemplo 4.6


Un crédito de $10’000.000 financiado a una tasa del 2.5% mensual, se propone pagar por medio de 24 cuotas mensuales.  Construya la tabla de amortización de la deuda, sí:

a) Las cuotas son iguales (Amortización Gradual).

b) Las cuotas crecen cada mes en $10.000 (Gradiente Lineal Creciente).

c) Las cuotas decrecen cada mes en $10.000 (Gradiente Lineal Decreciente).

d) Las cuotas aumentan cada mes en un 1.8% (Gradiente Geométrico Creciente).

e) Las cuotas decrecen cada mes en un 1.8% (Gradiente Geométrico Decreciente).

f) Las cuotas mensuales son iguales durante el primer año y aumentan un 10% para el segundo año (Gradiente Escalonado).

	Ejemplo 4.7


Se compró un vehículo con una cuota inicial de $1’000.000 y 36 cuotas mensuales iguales de $200.000 c/u.  Si la agencia cobra el 2.5% mensual sobre saldos, calcule el valor de contado del vehículo.  

	Ejemplo 4.8


Calcular el valor de contado de un activo que financiado se paga de la siguiente forma: una cuota inicial de $200.000, al final del mes 5 un pago igual a la tercera parte de su valor y al final del mes 7 un pago igual a la mitad de su valor.  La tasa de interés cobrada es del 3% mensual.

	Ejemplo 4.9


Una persona abre una cuenta de ahorros en un banco con $2’000.000.  Transcurridos dos meses retira $500.000; después de cinco meses hace un nuevo depósito por $200.000 y al final del mes siete tiene un saldo disponible de $2’092.290,69.  Calcule la tasa de interés que le pagó el banco.
	Ejemplo 4.10


Pedro ahorra a partir de hoy y durante 6 meses $250.000 cada mes. Desde el mes 8 hasta el mes 12 retira $374.605,38 quedando en la cuenta un saldo de cero al final del año. ¿Qué tasa de interés le pagaron?

	Ejemplo 4.11


Un ahorrador decide hacer depósitos de $1’000.000 por mes vencido, durante un año, en una entidad que le paga una tasa de interés del 1.8% mensual. Al llegar a hacer el séptimo depósito, le informan que la tasa de interés ha aumentado al 2% mensual, por ello, decide aumentar a $1’500.000 el valor de los depósitos. ¿Qué valor tiene acumulado al final del año?

	Ejemplo 4.12


Un crédito bancario por valor de $4’000.000 se está pagando con 6 cuotas mensuales iguales de $833.498,62.  Calcule la tasa de interés que cobraron.


Un electrodoméstico tiene un valor de contado de $1’000.000 y se debe financiar con dos pagos iguales en los meses 6 y 12. Hallar el valor de estos pagos si la tasa de interés que se cobra es del 2% mensual.

¿Cuánto se debe depositar en una cuenta de ahorros que paga un interés del 2% mensual, para poder retirar $75.000 dentro de 6 meses, $45.000 dentro de 8 meses, la mitad de lo depositado dentro de 10 meses y aún se tenga un saldo de $300.000 dentro de 12 meses?
NOTA: Los ejercicios resaltados en rojo, hacen parte del trabajo final.

CAPITULO V
EVALUACIÓN DE ALTERNATIVAS

5.1  GENERALIDADES

5.1.1  Alternativa
En Matemáticas Financieras se entiende por alternativa toda opción u oportunidad que se le presenta a cualquier persona, para hacer o no uso de ella.  Las alternativas pueden ser:

a) De Inversión
Desde el punto de vista financiero, es la asignación de recursos (inversión inicial)en el presente con el fin de obtener unos beneficios en el futuro (FNE).

b) De Costos
Son aquellas en las que una vez hecha la inversión inicial, no se obtienen beneficios e el futuro, sino, que se generan unos desembolsos periódicos a lo largo de la vida útil de ella y al final de esta, es posible recuperar un porcentaje de su costo inicial.

La toma de decisiones ante alternativas de inversión o de costos, son muy importantes, pues implican la asignación de grandes sumas de dinero y por tanto, pueden significar el éxito o fracaso de una empresa o de un inversionista,

Es de anotar que en la mente de cualquier inversionista, el esquema que se plantea para tomar una decisión de invertir es: convendrá la inversión?  Una alternativa de inversión conviene a menos que se pueda recuperar con intereses.  Esto significa que el inversionista necesita recuperar la inversión inicial que realiza y obtener sobre ella unos beneficios que satisfagan sus expectativas de rendimiento.  Para poder tomar esta importante decisión, el inversionista debe contar con:

1) Una tasa de interés que le sirva como referencia para poder decidir si invierte o no.  Esta tasa de interés se conoce como Tasa de Oportunidad (TO) o Tasa Mínima Atractiva de Rendimiento (TMAR), o sea, la tasa mínima a la que el inversionista estaría dispuesto a invertir su dinero.  Todo inversionista tiene su tasa de oportunidad.

2) Unas técnicas o métodos de análisis que le permitan comprobar que con la inversión que hace en el presente y los beneficios futuros se a ganar, al menos, su TMAR.

Este es, pues, el propósito del presente capítulo: desarrollar las técnicas necesarias para realizar este tipo de análisis y poder tomar decisiones de índole financiero en forma acertada.

5.2  TECNICAS PARA LA EVALUACIÓN DE ALTERNATIVAS

5.2.1  Valor Presente Neto (VPN)
Es una cifra monetaria que resulta de comparar el valor presente de los ingresos con el valor presente de los egresos, es decir, traer del futuro al presente cantidades monetarias a su valor equivalente con base en al TMAR.  Cuando se trasladan cantidades del futuro al presente, se dice que se utiliza una tasa de descuento debido a lo cual, los flujos de efectivo ya trasladados al presente se les llama flujos descontados.

El cálculo del VPN viene dado por la siguiente expresión:

VPN = 
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Donde: FNE: Son los Flujos Netos de Efectivo (libres de todo costo) futuros

                   i: Es la TO o TMAR

               VS: Es el valor de salvamento o de rescate o residual o de mercado de la alternativa

                  P: Es el monto de la inversión inicial

5.2.1.1  Criterios de decisión del VPN para una sola alternativa de inversión
· Si VPN > 0, la alternativa se acepta

· Si VPN < 0, la alternativa se rechaza

· Si VPN = 0, es indiferente

-Si se trata de dos o más alternativas de inversión, se calcula el VPN de cada una de ellas y se selecciona la de mayor VPN positivo.

-Si se trata de dos o más alternativas de costos, se calcula el VPN de cada una de ellas y se selecciona la de menor VPN positivo.

5.2.2  Tasa Interna de Retorno (TIR)
Es la tasa que hace al VPN = 0, o es la tasa de interés que iguala el VPN de los ingresos con el VPN de los egresos.  En consecuencia, la TIR es la tasa de interés que rinden los dineros que aún permanecen invertidos en un proyecto y no sobre la inversión inicial.

Una interpretación importante de la TIR es que ella es la máxima tasa de interés a la un inversionista estaría dispuesto a pedir prestado dinero para financiar la totalidad de un proyecto, pagando con los beneficios (FNE) la totalidad del capital y sus intereses, sin perder ni un centavo.

Como la TIR hace al VPN = 0, entonces:
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5.2.2.1  Criterios de decisión de la TIR
· Si TIR > TMAR, la alternativa se acepta

· Si TIR = TMAR, la alternativa se acepta

· Si TIR < TMAR, la alternativa se rechaza

5.2.3  Valor Anual Equivalente o Costo Anual Equivalente (VAE o CAE)
El término valor anual o costo anual por lo general hace referencia a cuotas anuales, pero en realidad estas pueden expresarse para cualquier período. En forma más práctica, podemos decir que el VAE o CAE es cada una de las partes anuales iguales en que se reparte el VPN, a la tasa de oportunidad utilizada para calcularlo. Esto es equivalente a calcular la cuota (A) de una anualidad vencida conocidos el valor presente, que en este caso es el VPN; la tasa de interés, que corresponde a la tasa de oportunidad y el número de cuotas, que es el número de años de la vida útil del proyecto.

5.2.3.1  Criterios de decisión del VAE o CAE

· Si se trata de una sola alternativa de inversión, se acepta si VAE > 0.
· Si se trata de dos o más alternativas de inversión, se calcula el VAE de cada una de ellas y se selecciona la de mayor VAE positivo.

· Si se trata de dos o más alternativas de costos, se calcula el CAE de cada una de ellas y se selecciona la de menor CAE positivo.
Para el cálculo de estos indicadores, se recomienda construir el flujo de caja y escribir en las celdas los valores.  Al utilizar el parámetro VPN o TIR se ingresan las celdas y no los valores.  El EXCEL es consistente con la convención de signos: ingresos con signo positivo y egresos (inversión) con signo negativo, es decir: =VNA (tasa, rango) – P
En el caso del VPN hay que tener en cuenta que el rango debe iniciarse en la celda correspondiente al período 1 y terminar en el período n.  El valor calculado estará expresado en el momento cero y es el valor presente de todos los flujos futuros.  Para calcular el VPN se debe restar el valor de la inversión.  Si en el flujo analizado se encuentra un período con valor cero, debe escribirse como tal, ya que EXCEL no considera una celda en blanco como cero.  Los signos de los valores involucrados en el cálculo deben ser consistentes con el flujo de caja, de tal forma que una inversión debe ser egreso con signo negativo y un ingreso debe tener signo positivo.
EJEMPLOS DEL CAPITULO 5

	Ejemplo 5.1


Un proyecto A tiene como flujos mensuales los siguientes: -$70.000, $30.000, $30.000, $30.000.  Por su parte un proyecto B tiene como flujos mensuales: -$70.000, $10.000, $29.000, $62.000.  ¿Cuál le conviene más de acuerdo con sus respectivos VPNs, TIRs y VAEs, si su tasa de oportunidad es del 3% E. M.?

Solución algebraica:

Proyecto A:

	Mes
	0
	1
	2
	3

	FNE
	-70.000
	30.000
	30.000
	30.000


VPNa = 30.000 
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 - 70.000

VPNa = $84.858 – 70.000

VPNa = $14.858
Proyecto B: 

	Año
	0
	1
	2
	3

	FNE
	-70.000
	10.000
	29.000
	62.000


VPNb = 10.000 (1 + 0.03)-1 + 29.000 (1 + 0.03)-2 + 62.000 (1 + 0.03)-3 – 70.000

VPNb = $23.783
Se observa que VPNb > VPNa, por tanto me conviene más el proyecto B.

Cálculo de la TIR:
Proyecto A:

VPNa = 30.000 
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Igualando a cero, tenemos:

30.000 
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 - 70.000 = 0  (1)
Sumando ingresos en el futuro y egresos en el presente:

                                                                                                    90.000

                                                               0                                  3

                                                                   70.000

Entonces: 
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               (1 + i)3 = 1.286

Extrayendo raíz cúbica a ambos lados de la igualdad, tenemos:  
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1 + i = 1.0875                i =  8.75%

Probando en  (1) con i = 13,6%, tenemos:

30.000 
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 - 70.000 = $119,13

Probando en (2) con i = 13,8%, tenemos:

30.000 
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 - 70.000 = -$116,63

Interpolando entre 13,6% y 13,8%:

TIRa = 13,7% mensual
Proyecto B:

VPNb = 10.000 (1 + i)-1 + 29.000 (1 + i)-2 + 62.000 (1 + i)-3 – 70.000

Igualando a cero:

10.000 (1 + i)-1 + 29.000 (1 + i)-2 + 62.000 (1 + i)-3 – 70.000 = 0  (2)
Sumando ingresos en el futuro y egresos en el presente:

                                                                                                           101.000

                                                                     0                                    3

                                                                         70.000

Entonces: 
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(1 + i)3 = 1.443

Se extrae raíz cúbica a ambos lados de la igualdad:
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1 + i = 1.13               i = 13%

Probando en (2) con i = 15,9%, tenemos:

10.000 (1 + 0.159)-1 + 29.000 (1 + 0.159)-2 + 62.000 (1 + 0.159)-3 – 70.000 = $40,74

Probando en (2) con i = 15.95%:

10.000 (1 + 0.1595)-1 + 29.000 (1 + 0.1595)-2 + 62.000 (1 + 0.1595)-3 – 70.000 = -$33,09

Interpolando entre 15,9% y 195%, tenemos:

TIRb = 15,93% mensual

Cálculo del VAE:
Proyecto A:

VAEa = $14.858 
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VAEa = $5.253

Proyecto B:

VAEb = $23.783 
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VAEb = $8.408

Se observa que VAEb > VAEa, por tanto es más conveniente el proyecto B.

	Ejemplo 5.2


Un proyecto de inversión tiene el siguiente flujo de caja:

	Año
	0
	1
	2
	3
	4

	FNE
	-1.000
	350
	380
	400
	500


Evalúelo para tasas de oportunidad del 20 y 30% respectivamente.  
Solución algebraica:
VPN20% = 350 (1.2)-1 + 380 (1.2)-2 + 400 (1.2)-3 + 500 (1.2)-4 – 1.000

VPN20% = $28,16 > 0, se acepta
VPN30% = (1.3)-1 + 380 (1.3)-2 + 400 (1.3)-3 + 500 (1.3)-4 – 1.000

VPN30% = -$148,79 < 0, se rechaza

Siguiendo un procedimiento igual al del anterior ejercicio, calculamos la TIR y el VAE de cada proyecto, obteniendo los siguientes resultados:

TIR = 21,39% > 20%, se acepta

Pero, TIR = 21,39% < 30%, se rechaza

El VAE o CAE para P = $28,16 es:

A = $10,88 > 0, se acepta

Para P = -$148,79;  A = -$68,69 < 0, se rechaza

	Ejemplo 5.3


Un cliente le propone comprarle una vivienda que tiene un valor de contado de $55’000.000 con el siguiente plan de pagos: una cuota inicial equivalente al 20% y unos pagos así: dentro de 6 meses $10’000.000; dentro de 12 meses $25’000.000 y dentro de 18 meses $22’000.000.  Si usted está dispuesto a prestar su dinero a una tasa de interés mínima del 3% mensual, aceptaría el negocio? Porqué?  
	Ejemplo 5.4


Pedro compra un camión de carga hoy por $30’000.000 para arrendárselo a una empresa de transporte durante un año por $800.000 mensuales, libres de gastos de operación y mantenimiento.  Si al final del año le proponen comprarle el camión por $25’000.000 y su tasa de oportunidad es del 3% E. M., ¿debe aceptar el negocio? ¿Cuál debe ser el precio mínimo del camión al final del año para que Pedro acepte el negocio? Sí acepta vender el camión al final del año en $25’000.000, ¿cuál debe ser el valor del arriendo mensual?

	Ejemplo 5.5


Una empresa que tiene una tasa de oportunidad del 15% anual, desea conocer los costos a cargar, dentro de sus costos operacionales anuales, de una nueva máquina que compró por $25’000.000 y tiene una vida útil de 5 años.  Se estima un valor de salvamento al final de la vida útil de $10’000.000 y unos costos de mantenimiento de $750.000.  Calcular el costo anual de gastos del equipo.

	Ejemplo 5.6


A usted se le presentan las siguientes alternativas de inversión:

                                        Alternativa “A”               Alternativa “B”

Inversión inicial                  $1’000.000                        $1’000.000

FNE                                         250.000                              230.000

Valor residual                           600.000                             700.000

Vida útil                                     4 años                               4 años

Si su tasa de oportunidad es del 15% E. A.,  use la técnica del VPN para escoger la mejor alternativa.

	Ejemplo 5.7


La empresa Constructores Asociados necesita adquirir una nueva mezcladora para preparar el concreto que utiliza en sus obras.  En el mercado existen dos modelos que prestan el mismo servicio y producen los mismos ingresos, cada una con las siguientes características:

	Tipo de mezcladora
	Caterpillar
	John Deere

	Costo del equipo
	$25’000.000
	$20’000.000

	Ingresos anuales
	8’000.000
	8’000.000

	Gastos operativos / año
	1’800.000
	2’200.000

	Valor de salvamento
	10’000.000
	8’000.000

	Vida útil
	5 años
	5 años


¿Cuál de las dos mezcladoras debe comprar la empresa, si su tasa de oportunidad es del 15% anual?

	Ejemplo 5.8


Una fábrica tiene costos fijos mensuales de $600.000 y costos variables de $150 por unidad.  Durante los primeros 6 meses no hay producción porque este tiempo se dedicará a pruebas y ajustes.  En el mes 7 se iniciará la producción con 300 unidades y cada mes la producción aumentará en 200 unidades hasta llegar al tope de 2500 unidades al mes.  Si se espera vender la fabrica al final de 3 años, calcular el costo total de la producción en estos 3 años en pesos de hoy.  Suponga una tasa de 3% efectiva mensual.

	Ejemplo 5.9


Se compra una bodega por $50’000.000 y en el primer mes se le hacen reparaciones por $5’000.0000.  Se espera arrendarla a partir del tercer mes  por $500.000 mensuales hasta finales del tercer año, cuando se espera venderla por $35’000.000.  Si la tasa de oportunidad es del 20% E. A., ¿se hizo buen negocio?

	Ejemplo 5.10


Dos alternativas de inversión mutuamente excluyentes, tienen los siguientes flujos:

	Año
	0
	1
	2
	3

	Alternativa A
	-500
	130
	280
	350

	Alternativa B
	-450
	100
	70
	580


Asuma una tasa de oportunidad del 10% E. A. ¿Cuál alternativa conviene más desde el punto de vista del VPN?  ¿Qué decisión hubiese tomado usted, sí para ambas alternativas el VPN fuera negativo?

	Ejemplo 5.11


Suponga que se tienen dos proyectos de inversión los cuales presentan los siguientes flujos con sus respectivas fechas y tasas:

	
	A
	B
	C
	D
	E

	1
	Tasa
	6,50%
	
	Tasa
	5,30%

	2
	5/08/00
	-$  6.000,00
	
	1/01/00
	-$  8.650,00

	3
	5/09/00
	-$  6.000,00
	
	13/04/00
	$  1.500,00

	4
	10/11/00
	$  1.500,00
	
	25/07/00
	$  2.150,00

	5
	5/01/01
	$  2.000,00
	
	14/10/00
	$  2.300,00

	6
	15/04/01
	$  2.800,00
	
	2/02/01
	$  1.800,00

	7
	4/07/01
	$  2.300,00
	
	4/05/01
	$  1.100,00

	8
	20/11/01
	$  3.100,00
	
	
	

	9
	7/02/02
	$  3.200,00
	
	
	


Calcule el VPN de cada uno de ellos y diga por cuál se decidiría y porqué?

	Ejemplo 5.12


Suponga que se tienen dos proyectos de inversión los cuales presentan los siguientes flujos con sus respectivas fechas y tasas:

	
	A
	B
	C
	D
	E

	1
	3/01/00
	-$ 11.900,00
	
	3/07/00
	-$  7.500,00

	2
	20/03/00
	$   1.800,00
	
	15/09/00
	-$  2.340,00

	3
	12/06/00
	$   2.900,00
	
	23/11/00
	$  1.450,00

	4
	11/10/00
	$   2.620,00
	
	5/01/01
	$  2.301,00

	5
	13/01/01
	$   2.350,00
	
	3/05/01
	$  3.530,00

	6
	23/04/01
	$   2.100,00
	
	21/08/01
	$  2.135,00

	7
	2/06/01
	$   1.200,00
	
	15/12/01
	$  1.900,00


Determine a través del cálculo de la TIR no periódica, cuál es el mejor de ellos.


Al ejercicio 5.11 calcúlele la TIR no periódica.

NOTA: Los ejercicios resaltados en rojo hacen parte del trabajo final.
Ejemplo 5.13
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