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Resumen

En este trabajo se presenta un modelo de programacién lineal mixta para un problema de planificacion
agregada en el que se incluyen decisiones de ampliacion de la capacidad que suelen inscribirse en un nivel de
planificacion estratégica. Se supone que el equipo adicional (que puede adquirirse o0 no) y el antiguo se integran
para dar lugar a una nueva configuracién productiva Unica, con costes variables distintos de los
correspondientes al equipo antiguo. ElI modelo, cuyo objetivo consiste en maximizar el beneficio, incluye
ademas la gestion financiera.
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1. Introduccién

El proceso de planificacion y programacion de actividades se lleva a cabo, salvo casos
particulares extremadamente simples, jerarquicamente. Los planes y programas se situan en
niveles sucesivos y cada nivel obtiene como salida la entrada del nivel inmediatamente
inferior. La complejidad de los sistemas productivos obliga a este enfoque jerarquico (no se
dispone de instrumentos para definir, en un solo nivel, todas las decisiones relevantes) que
presenta problemas diversos (por ejemplo, la desagregacion al pasar de un nivel al
inmediatamente inferior), entre los cuales el mayor es el de la coherencia entre los niveles; es
decir, las decisiones definidas en un nivel superior pueden revelarse como no factibles en un
nivel inferior, lo que obliga a utilizar procedimientos iterativos de ajuste, de convergencia
poco segura (Hax, 1978; Hax y Candea, 1984).

En cualquier caso, el esquema habitual es que hay un nivel de planificacion estratégica, en el
cual se definen, entre otras, las decisiones de inversion en capacidad productiva, al que sigue
el nivel de planificacion agregada (PA), que corresponde al medio plazo (por ejemplo, un
afo) dividido en periodos de, por ejemplo, un mes y en el que se trabaja con productos y
recursos agregados. Se supone que la planificacion estratégica corresponde a la direccion
general y que la PA y los niveles que se sitiian por debajo de la misma se inscriben en el area
de produccién (o de operaciones, segun la terminologia adoptada), la cual recibe, procedente
del 4rea comercial, una prevision de demanda a la que intenta ajustar la producciéon con el
menor coste posible, considerando como variables, generalmente, la dimension de la plantilla,
las horas extras y el nivel de produccion en cada periodo.

" Este trabajo se deriva de la participacion de sus autores en un proyecto de investigacion financiado por
MICINN-FEDER con referencia DPI2007-61588, titulado “Planificaciéon Agregada Integrada de la Empresa”.
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Sin embargo, como indican Singhal y Singhal (2006a), la PA es susceptible de jugar un papel
mas relevante, puesto que puede verse como el punto de encuentro de la planificacion de las
actividades de las principales areas de la empresa. Este trabajo forma parte de un proyecto de
investigacion que tiene por objetivo el desarrollo de modelos y procedimientos de resolucion
para problemas de PA integrada de la empresa (se han desarrollado modelos para la
planificacion agregada en los que se integran decisiones de diversas areas funcionales de la
empresa como produccion, personal, finanzas, aprovisionamientos y marketing.

Ademas de la integracion horizontal, la PA deberia servir de enlace entre las operaciones y la
estrategia de la empresa (Singhal y Singhal, 2006b). Normalmente las decisiones sobre
inversiones se situan en el nivel de la planificacion estratégica; por consiguiente, la capacidad
instalada es un dato para la PA, lo cual introduce una rigidez inadecuada e innecesaria. Es
obvio que de la resolucion del problema de planificacion agregada puede derivarse la
conveniencia de renovar un equipo o adquirir uno para cubrir una nueva funcién o para
ampliar la capacidad.

En el presente trabajo se propone un modelo para un problema de PA en el que se integran
decisiones de capacidad que son tratadas tradicionalmente en un nivel estratégico. De todas
formas, cabe destacar que lo que aqui se propone no seria adecuado para inversiones que
comprometan las finanzas de la empresa a largo plazo, puesto que para ello se deberia
considerar un horizonte superior al que es propio de la PA y, ademas, consideramos que la
incertidumbre (no so6lo en la demanda, sino en otros factores que influyen en las inversiones)
deberia ser incluida para, de algiin modo, tener en cuenta el riesgo en que se incurre al tomar
este tipo de decisiones.

2. Descripcion del problema

La aportacion principal de este trabajo es el desarrollo de un modelo para la integracion de
decisiones de inversion en capacidad y de financiacion en la PA. Se asume que se dispone de
una prevision de la demanda, que los productos son almacenables y que se produce contra
stock. Por otra parte, que la organizacion del tiempo de trabajo se basa en un esquema rigido
(como es el caso de empresas que trabajan a tres turnos o de aquellas en las que no estan
permitidas las horas extras) y que la capacidad de produccién depende de los equipos
instalados. Se considera, como es habitual en sistemas en los que interviene la mano de obra
directa (no completamente automatizados), que los incrementos de capacidad que tienen lugar
tras la compra de uno o mas equipos pueden ir acompafniados de una variacion en la plantilla.

Se supone que el incremento de capacidad (que puede hacerse o no) se consigue mediante (a)
la substitucion de un equipo (en cuyo caso, debe tenerse en cuenta el valor residual del
mismo) o (b) la incorporaciéon de un equipo adicional. En este ultimo supuesto, hay que
distinguir dos casos: (bl) el equipo adicional y el antiguo trabajan de forma independiente;
(b2) el equipo adicional y el antiguo se integran para dar lugar a una nueva configuracion
productiva Unica, con costes variables distintos de los correspondientes al equipo antiguo.
Este ultimo caso es el que requiere un tratamiento mas complejo, que es el que se expone en
la presente comunicacion y que es facil adaptar a (a) y a (b1); en el supuesto (a) se requiere,
como dato, el valor contable y el valor residual, para cada periodo, del activo substituido, con
el fin de tenerlos en cuenta en el célculo del beneficio y, en el caso del valor residual,
supuesto realizable mediante una venta, del movimiento de fondos. En todos los supuestos, el
nuevo equipo se puede elegir entre un nimero finito de opciones con diferentes capacidades y
costes asociados.
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En el caso considerado, (b2), la compra del equipo en un periodo t implica, en el caso mas
general, en dicho periodo y en periodos posteriores unos pagos (al proveedor del equipo, al
nuevo personal que puede requerir el mismo o por otros conceptos —instalacion, reformas en
la planta, etc.—), asi como unos nuevos valores de la capacidad (puede que el valor nominal
de la capacidad del nuevo sistema s6lo pueda alcanzarse tras un cierto numero de periodos de
adaptacion) y de los costes variables unitarios de los productos o familias de productos.

Se plantea el modelo en el supuesto de que el incremento de capacidad se refiere a un tnico
recurso productivo (la extension a dos o mas recursos independientes es inmediata) y que
puede tener lugar solamente una vez en el curso del horizonte de planificacion.

Aunque todas las consideraciones anteriores se refieren a la ampliacion de capacidad
mediante la adquisicion de nuevos activos materiales, se puede tratar de forma similar la
ampliacion de capacidad mediante el establecimiento de un nuevo turno de trabajo.

Para la adquisicién de un equipo, es muy probable que la empresa deba solicitar financiacion
externa (por supuesto la necesidad de financiacidon puede existir aunque no se adquiera un
equipo). Obviamente, existen opciones diversas para ello por lo que debe seleccionarse la mas
adecuada, en el momento mas adecuado. Esto implica que la gestion de la tesoreria (y, en
general, la gestion financiera), deben ser incluidas en el modelo, para ello se han tenido en
cuenta los elementos siguientes:

— Gestion de los cobros: es habitual que la empresa no cobre al contado sino que conceda
un periodo de cobro a sus clientes. Ademas se considerara la posibilidad de poder realizar
una operacion de factoring (venta de facturas con aplicacion de una comision y un
descuento segun el numero de dias que se adelanta el importe de la factura) o de
descuento de facturas por una institucion financiera (también con aplicacion de un
descuento). En la gestion de cobros no se tiene en cuenta la posibilidad de pago al contado
y de descuento por pronto pago a clientes debido a que la empresa no puede prever si los
clientes querran acogerse a esta opcion de pago.

— Gestion de los pagos a proveedores: se supone que los proveedores ofrecen un crédito
comercial o concesion de un determinado plazo de pago de las compras. En este caso,
también se contempla la posibilidad de descuento por pronto pago a proveedores.

— Gestion de pagos de nominas: suponiendo un valor medio de gasto de personal por
empleado y considerando que una modificacion de la capacidad puede ir acompanada de
un cambio en el tamafio y/o composicion de la plantilla (véase Corominas et al., 2010,
para un tratamiento mas detallado de este aspecto).

— Gestion de otros pagos: pagos correspondientes a costes fijos (suministros, seguros,
alquileres, etc.) e impuestos (como el impuesto de sociedades y el IVA).

El céalculo de los pagos correspondientes al impuesto de sociedades depende de los
periodos que comprenda el horizonte de planificacion y de la modalidad escogida para los
pagos a cuenta. En este trabajo se considera el caso en que el horizonte cubre periodos
correspondientes a dos afios fiscales consecutivos, i e i+1, y los pagos a cuenta son
funcion de la cuota integra correspondiente al Gltimo periodo impositivo vencido en el
momento de realizar el pago a cuenta (por ejemplo, de agosto del afio i hasta septiembre
del afio i+1, de manera que los pagos a cuenta se consideran conocidos y, en cambio, la
cuota integra depende del beneficio obtenido en los periodos correspondientes al afio i); en
Boiteux (2009) se incluye la descripcion y modelizacion de todas las opciones posibles.

— Gestion de las necesidades de financiacion. Se consideran dos posibilidades:
« Cuenta de crédito remunerada, para cubrir necesidades de tesoreria a corto plazo.
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« Préstamo, para financiar por ejemplo incrementos de capacidad productiva al renovar
o adquirir nuevos activos.

— Gestion de la colocacion de excedentes. Existen muchas opciones para aplicar los
excedentes de tesoreria (Martinez, 2006), pero al tratarse de un modelo de planificacion
agregada solo se consideran las de inversion a corto plazo, con mayor liquidez, que
conllevan menores riesgos, pero a su vez menores rentabilidades potenciales; entre ellas,
se consideran las siguientes: (TD) Titulos al descuento (como letras del Tesoro o pagarés
de empresa), que se supone que pueden venderse antes del vencimiento (normalmente con
pérdida de rentabilidad); (FI) Fondos de inversion en activos del mercado monetario o del
tipo Fondtesoro, que son los que conllevan menores riesgos y cuya principal ventaja es su
liquidez, ya que la empresa se puede retirar del fondo (venta de participaciones) en
cualquier momento; (DP) Depdsitos a plazo.

3. Modelo

El problema ha sido modelizado mediante un programa lineal mixto. A continuacion se
detalla la nomenclatura (datos y variables) y se presentan y describen las ecuaciones.

3.1. Datos

T Horizonte temporal

7 Numero de periodos entre la venta y el cobro correspondiente.

7 Numero de periodos entre el uso de recursos (inputs)
correspondientes a costes variables y su pago.

TV Conjunto de periodos en los que tienen lugar los pagos de personal.

T,A Conjunto de periodos a considerar en la liquidacion del IVA del
periodo t (t=1,...,T). Logicamente, si en el periodo t no existe
liquidacion del IVA, entonces T,"A" =@

tf 'S Periodo en que finaliza el afio fiscal en curso al inicio del horizonte
de planificacion.

p's Total de pagos a cuenta del impuesto de sociedades (incluye
también los realizados con anterioridad al inicio del horizonte de
planificacion).

'S Periodo de vencimiento de la cuota integra del impuesto de
sociedades correspondiente al ejercicio que finaliza dentro del
horizonte de planificacion.

b's0 Beneficio obtenido en los periodos que corresponden al ejercicio
fiscal que esta en curso al inicio del horizonte de planificacion.

Q.M Numero de familias de productos y de materiales, respectivamente

€m Numero de unidades de la familia de materiales m necesarias para
producir una unidad de la familia de productos q (g=1....,Q;
m=1,...,M).

Ja Capacidad necesaria para la obtencion de una unidad de la familia
de productos q en el periodo t (¢=1,...,Q; t=1,...,T).

d Demanda de producto g prevista para el periodo t (g=1,...,Q;

t=1,....,T)

Q Q M M
Sq0> SqT > Smo> St

Stock inicial y final de producto g y de material m, respectivamente
(9=1,...,Q; m=1,...,.M).

cs?

M
qt > CSpnt

Coste de almacenar en stock una unidad de producto q y de
material m, respectivamente, en el periodo t (g=1,...,Q; m=1,....M;
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t=1,....T).

K Numero de opciones en relacion con la adquisicion de un nuevo
equipo para modificar la capacidad.

pY Pago de personal en el periodo t correspondiente a la plantilla
inicial (t=1,...,T).

Pk‘J(Y Modificacion en el pago de personal en el periodo t, si se adquiere
la opcion K en el periodo j (k=1,...K; j=1,....T; t=},...,T).

Pk}j Pago, en el periodo t, si se adquiere la opcion Kk en el periodo ]
(k=1,...K; =1,....T; t5,...,T).

PyvA IVA correspondiente a adquirir la opcion k en el periodo t
(k=1,...K; t=1,...,T).

B Valor maximo del valor absoluto del saldo negativo de la cuenta de

crédito remunerada.

Tipos de interés que se aplican, respectivamente, a la cantidad
tomada de la cuenta de crédito (el valor absoluto del saldo de la
cuenta, cuando este es negativo), a la cantidad depositada (el saldo
de la cuenta, cuando este es positivo) y a la cantidad disponible no
utilizada (B menos el valor absoluto del saldo negativo), en el
periodo t (t=1,...,T).

ph<° Saldo de la cuenta de crédito al inicio del horizonte de
planificacion.

PR Conjunto de préstamos que se pueden solicitar.

D Conjunto de productos financieros tipo titulos al descuento.

Fl Conjunto de productos financieros tipo fondos de inversion.

DP Conjunto de productos financieros tipo depositos a plazo.

ti ,tf Periodos de inicio y de vencimiento del producto financiero p
(pe PRUTDUFI UDP). Los productos tipo FI no tienen fecha
de vencimiento, pero si fecha de inicio.

rth’R“’ rth’R—“ Coeficientes para el calculo del pago de los costes e intereses y del

nominal, respectivamente, del préstamo p en el periodo t
(pePR;t=ti,...tf).

LPR/TD/FI/DP UPR/TD/FI/DP
p ? p

Importes minimo y maximo asociados al producto financiero p
(pePRUTDUFIUDP).

TD

Mot

Coeficientes para el
correspondiente  al
(peTD;t=ti,,...tf).

calculo del precio de compra/venta
producto p, en el periodo t

FI
pt

Coeficiente de revalorizacion entre el valor de una participacion del
FI p en el periodo t y el de una participacion del mismo FI en la
fecha de inicio de dicho fondo, ti, (p € Fl;t= tip +1,...,T).

DP
pt

Coeficientes para el célculo de los intereses del depdsito a plazo p
en el perodo t (p e DP;t=ti, +1,...,min(tf ,T); con rp'?;p =1).

Balance de cobros y pagos, en el periodo t (t=1,...,T), que son
conocidos con anterioridad al inicio del horizonte de planificacion
(i.e. no dependen de las decisiones incluidas en el modelo).

I FB GFB

t o t

Ingresos y gastos, en el periodo t (t=1,...,T), conocidos con
anterioridad al inicio del horizonte de planificacion.

0 PO
by, b;

Parte de los saldos iniciales por cobrar y por pagar,
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respectivamente, que vencen en el periodo j (j=1,...,2-1 / j=1,...,7-

1Y)

pq? Precio de venta del producto g en el periodo t (g=1,...,Q; t=1,...,T).

Ct" Capacidad correspondiente a la situacion inicial (t=1,...,T).

Ck’; Incremento de capacidad, en relacion con la correspondiente a la
situacion inicial, en el periodo t, si se adquiere la opcion k, en el
periodo j (k=1,...K; j=1,....T;t=},...,T).

C(?to Coste variable de producir una unidad de la familia q en el periodo
t, correspondiente a la situacion inicial (g=1,...,Q; t=1,...,T).

c;?kjt Coste variable de producir una unidad de la familia q en el periodo
t, si se adquiere la opcion K, en el periodo j (g=1....,Q; k=1,....K;
=1,..,T; t55,....T).

po Precio de compra del material m en el periodo t (m=1,...,M;
t=1,...,T).

rj' Coeficientes para considerar el descuento en el cobro con |
periodos de anticipacién (j=0....,7).

rjP Coeficientes para considerar el descuento por pronto pago, con j
periodos de anticipacion (j=0....,7).

r'vA Tipo impositivo del IVA

r's Tipo impositivo para el calculo del impuesto de sociedades.

3.2. Variables

X(i Produccién de producto g en el periodo t (g=1,...,Q; t=1,...,T)

Yy e {0,1} Variable binaria que vale 1 si y s6lo si se adquiere la opcion k en el

periodo t (k=1,...K; t=1,....T)

xn“ft Compra de materiales tipo m en el periodo t (m=1,...,M; t=1,....,T)

3(‘1?“ s Stock de producto q y de material m, respectivamente, al final del

periodo t (g=1,...,Q; m=1,....M; t=1,....T).

fo Demanda perdida de producto g en el periodo t (g=1,...,Q; t=1,...,T).

b ,b Valores absolutos para el saldo negativo y positivo, respectivamente, de

la cuenta de crédito remunerada, en el periodo t (t=1,...,T).
I Cobro total o parcial, en el periodo t, de ventas que vencen en el periodo
j (t=1,...T; j=t,...,t+7).

| 3 Cobro total o parcial, en el periodo t, del saldo inicial por cobrar que

vence en el periodo j (t=1,...,T; j=1,...,r°-1).

bJ!T Saldo final por cobrar de ventas que vencen en el periodo |

(=T+1,...T+7).

P; Pago total o parcial, en el periodo t, de compras de materiales que

vencen en el periodo j (t=1,....T; j=t,....t+7).

PU0 Pago total o parcial, en el periodo t, del saldo inicial por pagar que

vence en el periodo j (t=1,....T; j=1,...,7-1).

bf" Saldo final por pagar de compras de materiales que vencen en el periodo

t (t=T+1,...T+7).

c? Costes variables de produccion en el periodo t (t=1,...,T).

xEtR Cantidad solicitada del préstamo tipo p en el periodo t (pePR;

t=tip,...,tfH).
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Yo €{0,1)

Variable binaria que indica si se solicita el préstamo tipo p en el periodo
t (pePR; t=tip,...,tfp).

D
pt

Importe nominal adquirido en el periodo t, del producto financiero (tipo
titulos al descuento) p (peTD; t=tip,...,tf,-1).

y;tD c {0,1} Variable binaria que indica si se invierte en el producto financiero (tipo
titulos al descuento) p en el periodo t (peTD; t=tip,...,tf,-1).

VijLt) Venta (en valor nominal), total o parcial, en el periodo t, del titulo al
descuento p adquirido en el periodo j (peTD; j=tip,...,tH-1;t=j+1,...,tfp).

b;j? Saldo en valor nominal, en el periodo t, de los titulos al descuento p
adquiridos en el periodo j (peTD; j=tip,...,thy-1;t=]+1,....tf).

Xor Inversion en el fondo p, en el periodo t (peFl; t=tip,...,T-1).

y;' e {0,1} Variable binaria que indica si se invierte en el producto financiero (tipo

fondo de inversion) p en el periodo t (peFl; t=tip,..., T-1).

2 €{0.1)

Variable binaria auxiliar para imponer que las participaciones del fondo
de inversion p se vendan en el mismo orden en que han sido adquiridas
(peFl; j=ti,,..., T-1; t=j+1,..,T). Si en el periodo t se venden
participaciones del fondo p adquirido en j, entonces la binaria toma
valor 1 y se impone que el saldo de las participaciones adquiridas en
periodos anteriores a j sea igual a 0 (ecuacion (22)).

Fl

Vo Venta (en valor nominal), total o parcial, en el periodo t, del fondo de
inversion p adquirido en el periodo j (peFl; j=tip,...,T-1;t=j+1,...,T).

b;'t Saldo, en el periodo t, de los fondos de inversion p adquiridos en el
periodo j (peFl; j=tip,..., T-1;t=j+1,....T).

x°F Imposicion en el depdsito a plazo p, en su fecha de inicio ti, (peDP).

Variable binaria que indica si se realiza o no una imposiciéon en el
depdsito a plazo p en su fecha de inicio ti, (peDP).

Beneficio total obtenido en el afio fiscal que esta en curso al inicio del
horizonte de planificacion.

3.3. Ecuaciones
Funcién objetivo:

g=1

t=1

[MAX]z:i J{

PETDIti, <t<tf, j=ti,

-1
FI
Ho2 2
peFlti, <t j=ti,

e Pa
.
b, il + 1 +Z

Y S

FI
pit

'(dqt B fqt)

1+r™A

2.

+

PETDIti, <t<tf,

2 T

peFti, <t

Fl

- X

r

Fl
pt

D TD

>
peDPIti, <t<tf,

r

DP
pt

X

DP
p

+
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Q M
t=I1
+C2+ D cs2 -3+ cshy S
m=

g=1

Z

pmt
1+r

mT
IVA

Z pqt

l+rIVA

Capacidad de produccion:

zgqt

k=1 j=l1

CO +chk1t ykJ

FB
)+B| +G, +mz; e

2 2t

peTDlti, <T <tf, j=ti,

P X

mt
IVA

Kot
n’\w/!( +zzpkjt

TD bTD

)

yk]

PR—i

Mot

pePRIti, <t<tf,

-X

PR

pt T

Fl
2 > Y
pEFHtI <T j= t|
t=1L...,T

bFI

P

teTW t<T

piT

|

Kt
tho + zz ijt Yy

k=1 j=1

(1

2

Balances de stock de productos finales y de materiales (siendo los stocks iniciales y finales

conocidos):
Q Q Q
Sgi t X + e =dy +54
Q M
mt l Zeqm th + smt
Cobros:
t+7° | ¢
_ ] +T
qut ( qt t)_z |
j=t rj—t
Q Ll it IT
_ +T
> 63 -(dy - )—Z +bT,
g=1 j=t —t
I 0
10 tj
bj Z I
t=1 rjft
Pagos a proveedores:
M " " t+7i P't i
_ jt+r _
met th_z P t_l’
m=1 j=t rj_t
M T Pt
M M _ jte PT
z pmt th - Z b
m=1 j=t rjft
i 0
7! P
PO __ 1) H i
b;” = ZT J=L...7
t=1 rj_t
Préstamos:
PR PR PR PR
Ly -y <Xt SUST-y p
Inversion en capacidad:
T K
K
g <1
j=1 k=1

g=1,..,Q;t=1,
m=1,.,M;t=
t=1...,T-7°
t=T-7"+1,...,T
j=1,.‘,2'0
LT =T
t=T-7'+1,..T
ePR;tztip, .,tfp

)
“4)

)

(6)

(7

®)

©)

(10)

(11)

(12)
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Q
22D e X0 M, ( —yg) J=L..Tit=j Tik=1..K
q=1

o (13)
donde M, = = max CSth —4
+Q gqt
t K c’
c? > ZCQO XS =MD >y t=1.T donde M. = max Col =t (14)
=1 k=l 4=l at

Titulos al descuento (vencen en una determinada fecha; pueden venderse total o parcialmente
con anterioridad a dicha fecha):

Ly Yoo <X SUP-y?P peTD;t=ti,...t, (15)
ber i = X7 v;jDM peTD;j=ti,...tf, -1 (16)
b;JEt) b;:jt 1 th peTD;j=ti .. tf -Lt=j+2,..,tf -1 (17)
Vort, = Do peTD;j=ti,...tf -1 (18)

Fondos de inversion (no tienen fecha de vencimiento, pueden venderse total o parcialmente
siempre y cuando el orden de venta se corresponden con el orden de compra):

LD - yn <xp <ULy peFLit=ti .. T-1 (19)

bei et = X = Vo joi peFl;j=ti,..T-1 (20)

b;'t b;'t . pj't peFl;j=ti,.. T-Lt=j+2,...T (21)
Plt _UFI th

szﬂ _(J i ) UF' (1 ZEJI'() peFl;j=ti,,..T-Lt=j+1..T (22)

‘=,

Depositos a plazo:
DP ,DP
L, -y

DP DP DP
o <X, <U -y

p

peDP (23)

Balance cuenta de crédito:

t+z°

by —by =[ by, (1+i!) b, - (148 =) =Bif +bf [+ > 1+ 15+
| RS
= M M 3 Q - K K-IVA PR
Z ' Z_pm;-xmj—; qu'(dqj_qu) +Z::ykj'ij 2 Xt

jeT, IVA pePR

FI FI
Z Zr ) th Z pt C Z Zr ) th Z Foo ~Xpe +
peTDlti, <t<tf, j=ti, peTDlti, <t<tf, peFl|ti, <t j=tiy peFljtip <t
DP ,DP DP PR-i PR-n PR 0
+ Z oo Xy — Z Xo — Z (rpt + ot )'Xpt - Z Ptj - 24)
peDPli, <t<tf, peDPlti, =t pePRIti, <t<tf, jell,...o <t
t+r wo Kt ‘ 0 0
D R [RY+D Ri Vg -G ZCSW Setd T
j=t k=1 j=1 teTW
SRS IS IS IS
_zcsmt A mt 7 zzpklt ykl |: -B”-P :|t=1f'3
k=1 j=1
t=1..T
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b, -if +IFB+qut( « fa )+

= 1+r'vA
thS
IS _ RKISO D TD
o) DY MR- Y -
t=1 peTDlfti, <t<tf, j=ti, peTDlti, <t<tf,

(z Sy ] S

peFl|ti <t j=tiy peFljti <t peDPlti, <t<tf,

b, - (t )+B| +G + met mt_,. D R

is VA pt t
i mo 1+ T pePRIti, <t<tf,
— o o o M Kot
= M M
+C} +ch S+ D CSSm+ Y Y R Yy
q=1 m=1 k=1 j=l1
W S s 2 pqtf's' qtf'S J mtf's' r’;/ltf's
- Z R +ZZ Pth ykJ Z 1+rVA +Z 1+rVA
teTW fe<tf 'S k=1 j=I q=1 +r mel +r

tf IS tf IS

D D FI Fl
+ Z Z rp,tf s 'bpj,tf s+ Z Z rp,tf s 'bpj,tf s

peTDIti, <tf ' <tf, j=ti, peFlti,<tf 'S j=ti,

(25)
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