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INTRODUCCTION

La situacifn econfmico financiera que impera actual--
mente en nuestro pafs, provoca que la toma de decisiones lle-
ve aparejada un alto grado de incertidumbre. Por tal motivo,
se ha hecho necesaria la realizacifn de estudios de diversa -
fndole que permitan reducirla. Consecuentemente la aplica- -
cién de recursos presentes y futuros de las empresas podrd --
realizarse con espectativas de obtener mejores resultados,

Diversos profesionistas se han dedicado a estudiar la
situacién econdmica del pais, las causas y consecuencias de =
la misma y la manera de hacer frente y controlar los cambios-
que se suceden en ella, el administrador financiero procura -
preparar a la empresa para afrontar esos cambios utilizando -
diversas herramientas, dentro de las que destacan por su obje
tividad las proyecciones financieras, ya que resumen en forma
cuantitativa los factores internos y externos que de una u --
otra manera intervendrdn en la vida futura de la empresa.

Las proyecciones financieras ayudan a determinar los-
lineamientos y estrategias que debe seguir una empresa en su
totalidad para lograr sus objetivos.

La mayorfia de las empresas fijan objetivos bien defini
dos a alcanzar, sin embargo de no tener en cuenta las condi--
ciones futuras que prevalecerin en el medio ambiente en que -
se desenvuelven, el camino hacia la realizacién de esos obje~-
tivos serd mis diffcil corriendo el riesgo de no alcanzarlos.

Esta tesis prestenta una gufa para elaborar una proyec



cién financiera, inicidndose con el estudio de los diversos =~
aspectos a considerar para su fundamentacién, continuando con
el desarrollo técnico y numérico de los supuestos estableci--
dos y finalizando con la evaluacién financiera de la misma.



1. GENERALIDADES

Una herramienta de suma importancia para llevar a ca-
bo la planeacién son las proyecciones financieras.

Una proyeccifn financiera puede definirse como la té&c
nica a través de la cual, se lleva a cabo un estudio econéni=-
¢co financiero que permite visualizar el desarrollo de las ac-
tividades de una empresa, en un perfodo determinado que gene-
ralmente es a largo plazo.

Las proyecciones financieras como un elemento de simu
lacién, son de gran utilidad cuando se lleva a cabo la planea
cién estrat&gica, o se realizan estudios de rentabilidad, de
evaluacién de proyectos o de flujos de efectivo, entre otros.

Las proyecciones financieras van encaminadas a servir
para la toma de decisiones de diferentes tipos de personas co
mo pueden ser: Consejo de Administracifn o Directores de Em--
presa, Accionistas actuales y futuros, Directores o Gerentes-
de Area e Instituciones de Cré&dito.

Algunos de los usos que puede darle cada una de estas
personas a las proyecciones financieras son los siguientes:

a) Directores de Empresa y Consejeros. Una qgufa para
la toma de decisiones y lineamientos para el logro
de los objetivos, asf como medida de control.

b} Accionistas Actuales y Futuros. Como seguridad de
inversi6n, ronocimiento de la rentabilidad y ries-



gos probables.

¢) Gerentes de Area. Como lineamiento para el logro=-
de los objetivos, gufas de accién para la asigna=--
cién de recursos, etc.

d) Instituciones de Cr&dito. Para el otorgamiento de
créditos en base a la rentabilidad y solidez de la
estructura econfmico-financiera.

Dados los beneficios que brinda una proyeccidn finan-
ciera, se hace necesaria su elaboracién permanente dentro de
la empresa la cual puede ser modificada de acuerdo a las con-
diciones internas y externas que se presenten a través del ==
tiempo.

En cuanto a la presentacifn de las mismas deberdn re--
saltarse aquellos puntos cue sean de mayor interés para cada-
uno de los usuarios.

De entre los diversos usos que se le pueden dar a las
proyecciones financieras se mencionan los siguientes:

Para cuando se requiere cuantificar los objetivos que
persigue la empresa tanto a corto como a largo plazo; para de
tectar a qué problemas de tipo financiero se enfrentard la em
presa cuando necesite adquirir o reemplazar activos fijos; opa
ra determinar cudles ser&n sus flujos de efectivo durante los
préximos afios y de esta manera saber si serid indispensable la
obtencifn de financiamientos adicionales; para evaluar el im-
pacto de los cambios en el medio ambiente de la empresa; para
conocer las oportunidades o peligros que se presentardn en --
los siguientes afics.

Al llevar a cabo una proyeccién financiera, en reali-



dad se estén simulando circunstancias que con base en los es-
tudios realizados es probable que se presenten en el futuro.-
Dado cue la sinmulacifén se realiza en papel, se esti en posibi
lidad de ver, evaluar v en su caso aceptar o descartar varias-
alternativas; las alternativas simuladas son susceptibles de
borrarse y hacerse de nuevo, lo cue no sucede con las decisio

nes tomadas en la realidad.

Por otro lado las proyecciones financieras tratan de-
visualizar todas las operacicnes de la companfa para verla co

como un todo arménico.

El resultado final de la proyeccifn financiera se pre
senta en los Estados Financieros Proforma o Proyectados que -
gon aquellos gue muestran "...como aparecer§ el estado real
si se realizan ciertos supuestos especificados".*

Suele objetarse la planeacibén a largo plazo debido al
alto grado de incertidumbre cue existe en el medio ambiente -
que rodea a las empresas. 8in embargo, una manera de reducir
esta incertidumbre es precisamente visualizar a través de es-
tudios bien fundamentados las condiciones futuras del medio y
estar preparados de esta manera para afrontar las circunstan-
cias gue se presenten. Hay que recalcar que una proyeccién -
financiera no deberi permanecer fija durante el tiempo en cue
se proyecta, sino que, &sta deberi ser revisada en forma pe-=-
ri6édica. De no hacerlo asf, la gama de alternativas ante un-

problema seri limitaca.

* Adminigtracién Finarciera de Empresas J. Fred Weston: pig.
588 3ra. Edicién.



Suele confundirse el concepto de Presupuesto con el -
de proyeccifn financiera, debido a que ambos representan una
visién de las operaciones que realizarf una empresa. Las di-
ferencias esenciales de estas dos herramientas radican en el=-
tiempo de la estimacién y el detalle con el que se elaboran.

El presupuesto generalmente se realiza a un plazo de
un afio y en forma detallada, mientras que la proyeccidén se --
realiza a largo plazo y solo en sus inicios se detalla, coin-
cidiendo en este momento con el presupuesto.

Por lo tanto se puede decir que el Presupuesto es un=~
subconjunto de la Proyeccidn Financiera.



2. ASPECTOS A CONSIDERAR EN LA ELABORACION DE
UNA PROYECCION FINANCIERA

Para llevar a cabo una proyeccidn financiera, se hace
necesario tener un amplio conocimiento de las caracteristicas
propias de la empresa, as{ como tambi&n de aquellos factores-
externos que la impactan., Los aspectos a considerar para lo-
grar este conocimiento se pueden dividir en los siguientes --

puntos:

2.1.~- Objetivos de la empresa.

2.2.~ Diagnéstico de los antecedentes relevantes y
prondstico interno.

2.3.~ Estrategias y t8cticas a desarrollar.
2.4.~ Asignacifn de recursos.

2.5,~ Entorno de la empresa.,

Estos cinco puntos nos permitir&n establecer los su=-=-
puestos que deberdn prevalecer en la elaboracidn de cualquier
proyeccifén financiera que se desee realizar. Al desarrollar=-
estos puntos debemos cuidar los siqguientes aspectos:

2.1. OBJETIVOS DE LA EMPRESA

Los objetivos de la empresa son "El qué quiere lograr
o evitar una compaiifa" en relacién a:

Activos
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Utilidades

Flujos de efectivo
" Comercializaci®n

Personal

Produccibn

Desarrollo

Imagen

etc.

Al determinar los objetivos se deberdn:

a) Nombrar a los participantes con poder de decisién-
para su establecimiento.

b) Seflalar qué resultados se esperan con la defini- -
citn de dichos objetivos.

c) Pijar qué& medios se utilizardn para su logro.

Los objetivos para efectos de una proyeccidn financie
ra tendrin que ser definidos siempre a largo plazo y en base~
a estos establecer las estrategias y técticas respectivas.

2,2, DIAGNOSTICO DE ANTECEDENTES RELEVANTES Y PRONOSTICO
INTERNOQ

Para poder entender la situacibén actual de la empresa,
es necesario llevar a cabo un andlisis de la historia de la =
misma, poniendo &nfasis en aquellos hechos que han tenido una
mayor tragcendencia para ella. Estos hechos son todos agque--
llos eventos macroecon8micos, financieros, humanos, materia--
les, legales, etc., que han sucedido en la empresa para que -
&sta llegue al punto en qgue se encuentra actualmente.

P
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2.3. ESTRATEGIAS Y TACTICAS A DESARROLLAR

La empresa deberd establecer la estrategia a utilizar
la cual, deber§ =star acorde con los cbjetivos previamente es

tablecidos y fundamentada en el diagndstico de la empresa.

La estrategia a seguir por la empresa podrd estar en-
marcada dentro de las siguientes posibles alternativas:

a) Un crecimianto acelerado y diversificado (agresivo).
b) Crecimiento con el mercado.

¢) De recuperacién.

d)} Cosecha de utilidades.

e) Concentracién.

f) Liquidacién.

Las estrategias antes mencionadas no son las Gnicas -
utilizables pero sf las m&s comunes ya que pueden existir al-

gunas otras o combinacién de ellas.

Hasta este momento ya se han definido los objetivos,-
la estrategia a utilizar y se tiene conocimiento de los aspec
tos relevantes de la compaififa, se conoce el punto actual don~
de se encuentra, el punto hacia donde va encaminada as{ como-

el camino que se utilizard para llegar a é&1.

2.4. ASIGNACION DE RECURSOS

La empresa, para efectuar la asignacifn de recursos -
deber4 considerar los objetivos y estrategias determinadas pa

ra que exista congruencia entre &stos.
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En forma general existen tres tipos de recursos que -
son:

a) Recursos Humanos -
b) Recursos Materiales
c) Recursos Financieros

Estos recursos deberdn ser especificados en forma de-
tallada y asignados a las diferentes dreas de la empresa (co-
mercializacibn, produccidn, recursos humanos, finanzas, etc.)
segfin las necesidades especificas de cada una de estas 4reas.

Otro punto muy importante a considerar en la asigna=--
cidn de recursos es la de los tiempos en que éstos deber&n --
ser asignados.

Para llevar a cabo una asignacién de recursos adecua~
da y oportuna se recomienda efectuar un plan detallado donde-

se consideren:

1.~ Tipo de recursos a asignar.

2.~ Area, departamento o seccifn al que se asignar§.
3.- Justificacibén de la asignacién de recursos.

4.- Pecha o perfodo de asignacidn.

5.~ Montos requeridos para la asignacién de recursos.

En cuanto a los montos se refiere, es importante con-
siderar los efectos econémicos que puedan modificarlos en un-
momento dado como pueden ser: inflacién, posibles devaluacio-

nes, incrementos salariales, contratos colectivos, etc.



13
2.5. ENTORNO DE LA EMPRESA

En el medio ambiente que rodea a la compaifia existen-
factores que por su importancia deberdn de analizarse, estos-

s0on:

* Indices de inflacién y de precios.

* Caracteristicas de la industria en general y en es-

pecifico.
* Leyes, circulares y reglamentos.

* Ciclos de vida de las unidades de negocio o de pro-

ductos.

* Aspectos de evolucifn técnica, operativa y adminis-
trativa.

* Indices de inflacifn y de precios.

Es indispensable un anflisis de la inflacién, ya que-
serfa imposible elaborar una proyeccién financiera sin tomar-

en cuenta sus efectos.

Inflacién.- es el incremento en el nivel general de -
precios tanto en los articulos como en los servicios,

Un ambiente inflacionario puede provocar falta de com
parabilidad entre flujos de efectivo reales y nominales.

Las técnicas para considerar el efecto inflacionario-
son: la aplicacidn de Ifndices generales de precios, Indices -
especfficos, indice de precios al mayoreo o los ajustadores -
al precio utilizados para deflactar el producto nacional bru=-
to.
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*Leyes, Circulares v Keglamentos.

Al llevar a cabo una proyecci®n financiera es necesa-
rio tomar en consideraci6n los aspectos del entorno normativo
que afectan o pueden afectar la elaboracifn de la proyeccibn=
tales como: leyes, reglamentos y circulares que rigen las ac-
tividades de la empresa.

Es importante mencionar que tal consideracién depende
ri del grado en que se modifiquen los resultados de la proyec
cifn, esto es, habr8 caracterfsticas propias de la empresa co
mo pueden ser: tipo de sociedad, giro, duracién, rama de la -
industria a que pertenece, capital, ubicacifn, que se vean ~-
afectados por los aspectos del entorno normativo y que provo-
quen reconsideraciones en su tratamiento,

Por ejemplo:

Un régimen especial de tributacifn fiscal especi{fico-
para cierto tipo de empresa o rama de la industria, un estimu
lo fiscal vigente durante cierto pericdo determinado, un esta
blecimiento de alternativas en cuanto al tratamiento de depre
ciacifbn de activos fijos o amortizaci®dn de p&rdidas, reparto-
de dividendos y dem&s normas que fije la legislacifn vigente-
a la fecha de elaboracifin de la proyeccién.

* Caracterfsticas de la industria en general y en

especifico.

Al analizar estas caracterfsticas se trata de obtener
informacifn acerca de los hechos y circunstancias que modifi=-
quen el medio ambiente propio de la empresa, es decir, aque--
llos eventos que son m&s cercanos al medio en que se desen- -
vuelve &ésta.

Este tipo de informacién se puede obtener de estudios
especiales para determinadas industrias, preparados por Aso--
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ziaciones Comerciales, Instituciones Gubernamentales, Cole- -
gios Especializados, etc. Asf mismo ge pueden obtener datos -
importantes de estados financieros publicados, articulos de -
publicaciones comerciales, conocimientoc de competidores y - -
clientes o pldticas informales con gente del medio.

A través de estas fuentes podemos obtener datos como-
indices de inflacidn de la rama industrial de que se trate, =
posibles cambios en la oferta-demanda, tamafio de la competen-
cia, estdndares de las razones financieras de la industria en
particular, etc. Estos tipos de estudios deben ser hechos en
forma mis detallada por lo que deberd analizarse la industria

en especifico.

* Ciclos de Vida de las Unidades de Negocios o de
Productos.

Es un elemento que por lo general las empresas no to-
man en cuenta pero gque en la mayorfa de los casos su impacto-

es mds significativo de lo esperado.

El ciclo de vida nos permitird determinar la duracién
"X" de una fuente de ingresos, lo gue seri determinante en el

tiempo que abargue la proyeccidn.

El ciclo de vida de un producto se estudia tomando en
cuenta las siguientes caracteristicas:

a) Las tasas de oferta y demanda.

b) La aparicidn de nuevos productos sustitutos, ya sea
por evoluci6n técnica o por sustitucién de mate- -
rias primas.

c) La moda.

d) La lealtad de la fuerza demandante.

e) Restricciones legales, etc.
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El ciclo de vida de un producto o unidad de negocio -

con relacifn a la estrategia a utilizar puede ser de acuerdo-
a la siguiente gréfica:

a}
b)
c)
d)
e)
£)

Agresiva

Crecimiento con el mercado
Cosecha de utilidades
Liquidacién

Concentracién

Concentracifn o reconcentracién
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ASPECTOS DE EVOLUCION TECNICA, OPERATIVA Y ADMINISTRATIVA

Estos aspectos son importantes pues de ellos depende-
que existan rendimientos 6ptimos en cuanto a tecnologfa v sis
temas se refiere.

El no actualizarse en estos aspectos provoca que la -
compaiifa caiga en obsolescencias, desventajas té&cnicas, siste
mas anacrénicos, ete. Y consecuentemente nos lleva a situa==-
ciones de desventaja en relacifn a la competencia y por lo ~-
tanto a modificaciones en la demanda de los productos o servi
cios.
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3. DESARROLLO TECNICO DE UNA PROYECCION FINANCIERA

Para llevar a cabo el desarrollo técnico de una pro--
yeccidn financiera, se deberdn elaborar una serie de supues--
tos que permitan hacer los cdlculos necesarios e integrar los
"Estados Financileros Proyectados" que son el resultado final-
de la proyeccifn.

Estos supuestos se derivan del estudio de todos los -
aspectos que se trataron en el capftulo anterior, es decir, -
objetivos de la empresa, diagndstico de antecedentes relevan-
tes, estrategias y tdcticas a desarrollar, asignacidén de re--
cursos y entorno de la empresa. Las consideraciones que arro
je este estudio se aplicardn a los rubros que integran los es
tados financieros.

A continuacién se mencionan diversos aspectos que de-
berdn tomarse en cuenta al elaborar los supuestos del estado-
de resultados y de posicién financiera.

Cabe mencionar que los rubros que aquf se citan no --
son los que estrictamente se utilizar&n para elaborar la pro-
yececidn, sino que, &stos se tendrdn que adecuvar a las necesi-
dades de informacidn, estructura y caracterfsticas de la em--

presa en particular de que se trate.

Al elaborar un supuesto, este debe contener como mini
mo 3 puntos que son:

a) Elementos que intervienen.
b} Bases para ru cdlculo.
c) Observaciones adicionales.
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3.1 SUPCESTOS DEI, ESTADO DE RESULTADOS
3.1.1 INGRESOS

El supuesto de ingresos tiene una especial importan--
cia, ya que es el eje alrededor del cual giran diversos aspec

tos de la proyeccién financiera.

A.- Elementos que intervienen
1.~ Volumen: El volumen ffsico de ventas es el ntime-
ro de unidades de servicio o de producto que se esperan ven--

der durante un tiempo determinado.

El concepto de unidad dependerd del tipo de empresa -
de que se trate, es decir, unidad puede significar una pieza,
una tonelada, un millar, un lote, un metro cuadrado, etc., =-—
Por lo anterior se deberd tener cuidado al considerar la uni-
dad de medida para cada uno de los distintos productos o ser-

vicios que se vendan o se pretendan vender.

El volumen de ventas de la proyeccién serd aquel que-
se haya fijado como objetivo la empresa para cada uno de los-

aflos que se proyectan.

2.~ Precio: Para el desarrollo del supuesto se debe-
rdn tomar los precios unitarios de venta actuales y aplicar -
las modificaciones de acuerdo con los contratos establecidos-
o en base a espectativas y tendencias de afos anteriores o fu
turos o considerando las tarifas que determine el Gobierno Fe
deral. Los incrementos generalmente se presentan como porcen
tajes sobre el precio actual.

Uno de los factores que mds influyen en el incremento
de los precios es la inflacién, sin embargo hay que tener en-
cuenta al elegir el fndice de inflacifén a aplicar, que é&sta -
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afecta en distinta proporcién a las diversas ramas producti--
vas o de servicio, por ejemplo: mientras que la industria del
acero puede presentar un incremento en precio por inflacidén -
de un 5% en un perfodo determinado, la industria qufmica pue-
de presentar un incremento del 15%, y el Indice general de =--
precios al consumidor ser del 30% para el mismo perfodo, por-
lo tanto de ser posible se tomard el fndice especffico para -
cada rama de servicios o industria de que se trate.

B.- Bases para su célculo.

La bhase para el cdlculo de los ingresos es simplemen-
te, la multiplicacién del volumen de ventas esperado durante-
un perfodo determinado por el precio unitario de venta que se
espera durante ese mismo perfodo. Para facilitar el andlisis
de la proyeccién, se deberdn hacer cortes anuales tomando en-
cuenta las variaciones esperadas tanto en volumen como en pre
cio durante ese tiempo, por ejemplo, supongamos que las ven--
tas esperadas y los precios unitarios durante los préximos --
anos son los siguientes: '

(Miles de Pesos)

Perfode Némero
de Precio

Ano De A Unidades Unitario Total
19x1 Enero Marzo 500 1,000 500,000.-
Abril Mayo 400 1,000 400,000.~
Junio Julio 400 1,010 404,000.~-
Agosto Octubre 200 1,010 202,000.-
Noviembre Diciembre 200 1,010 202,000.-
1,700 1708,000.~
19x2 1,800 1,020 1836,000.-
19x3 1,900 1,030 1836,000.~
19x4 2,000 1,040 2080,000.-

19X5 2,000 1,050 2100,000.-
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1y

n aste caso obsérvese que a partir del ano 19x2 los~
datos se especifican por un periédo anual debido a que no se-
2speran cambios ni en voldmen ni en precio, dentro de ese pe-

rfodo.

C.- Observacién

Otro aspecto que merece atencién es el manejo de los-
Indices o porcentajes de incremento o decremento a las cifras
proyectadas; al decir que el precio se incrementard en un 25%
en un determinado afio, no quiere decir estrictamente que du--
rante todo ese afio el incremento seri del 25%, sino que, su -
significado puede ser que los incrementos durante el afio se--
rdn de tal magnitud que al finalizar el afno el Precio habhrd -
crecido en un 25%, lo anterior se puede visualizar en la si--

guiente gréifica:

precio
140
|
130 I'
A i
B
120
(H
ne
105
1 : ,
2 3 4

tiempa (trimestrs)
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Supongamos que se espera un incremento del 40% en pre
cio durante el ano X, el precio de venta durante ese afio se -
puede comportar -de distintas maneras y variar en porcentajes-
diferentes durante el perfodo, aungue al final el resultado -
del incremento acumulade sea del 40%. En la grd&fica para el-
primer trimestre se presentan tres porcentajes de incremento-
distintos, de acuerdo con las tendencias o contratos estable-
cidos.

A 20%
B 10%
c 5%

Dentro del renglén de observaciones adicionales se de
ben mencionar todos aquellos aspectos que sean relevantes en-
la elaboracién del supuesto como son, precios de regiones es-
pecificas, incrementos estacionales de volumen, o cualquier ~
otra observacifén que se considere pertinente.

3.1.2 COSTOS DE OPERACION

El supuesto de costos de operacidén se puede dividir-
en dos grupos, Costos Fijos y Costos Variables*, &stos de - -
acuerdo a su naturaleza son:

Costos Fijos Costos Variables
De produccidn De produccién

De venta De venta

De administracidn De administracién

NOTA: *Esta clasificacidn facilita el anédlisis financiero de-
la proyeccién y evita las fluctuaciones del costo uni-
tario que ocasionan los costos fijos a distintos volG-
menes de produccidn.
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Las consideraciones que se mencionan a continuacién -
funcionan de igual manera para los costos ya sea de produc~ =

cién, de venta o de administracién.

- Costos Fijos

Por costos fijos se entienden aquellos gastos que es-
tando relacionados con la produccién, venta u operacién se ==~
mahtienen constantes independientemente de los vol@menes mane

jados, Entre los mds comunes tenemos:

Sueldos
Mantenimientos
Arrendamientos
Honorarios

Materiales indirectos
Impuestos prediales
Seguros

Fianzas

Servicios

etc.

La proyeccifn de estos costos implica necesariamente-~
un andlisis estadistico de su comportamiento real, con el fin
de determinar sus tendencias y espectativas.

Los incrementos en los costos fijos por lo regular se
proyectan en base a la inflacién, pero deberd&n analizarse de-
manera especffica y atendiendo a sus caracterfsticas. Por ==
ejemplo, no se podr8 dar el mismo tratamiento a los sueldos -
que de acuerdo a las polfticas de la empresa se revisan cada
semestre, ni aplicarle el mismo factor de inflacifn que a los
arrendamientos cuyos contratos generalmente se revisan en for

ma anual.
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- Costos Variables

En el supuesto de costos variables se deberdn determi
nar los siguientes puntos:

. Costo Unitario por concepto de costo.

. Indice de inflaci6n aplicable a cada uno de estos -
o tendencia de costos.

. Aplicaci6n del resultado de los dos anteriores a =--
los volGmenes de produccién, operacién o venta.

A continuacifn se presenta un pequeio ejemplo del de-
sarrollo de estos puntos.

Supongamos gue en una compaifa su costo variable de -
produccién estd integrado por:

. Mano de obra
. Materia prima~-poliuretano
. Gastos indirectos-~solventes

Los cuales al momento de efectuar la proyeccién finan
ciera tienen un costo unitario de $200.00, $500.00 y $50.00,-
respectivamente. Por otro lado, los estudios del entorno eco
némico mostraron que los Indices de inflacién son los que se-
presentan en el siguiente cuadro:

Concepto ler. 2do. 3er. FUENTE
Ao Ano  Ano

Mano de obra 35% 30% 25% SeglGn estudio Politico y Econd
mico del Gobierno Federal.

Poliuretano 60% 57% 32% Segdn tendencias de la Indus-~
tria del plé&stico.

Solventes 50% 40% 30% Segdn fndice nacional de pre--
cios al consumidor.
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Por lo tanto al hacer la aplicacidn de los datos ante

riores se obtendrdn los siguientes resultados:

ler. 2do. ler.
Concepto Afio Afo Ano
Mano de Obra 270 351 439
Poliuretano 800 1256 1909
Solventes 75 105 136
TO0TAL 1145 1712 2484
Volumen Producido 100 110 115
(Miles de unidades)
Costo Variable 114,560 188,320 285,660

{(Miles de pesos)

Otra forma de proyectar los costos variables es repre
sentarlos como un porcentaje de los ingresos, esto no es muy-
recomendable debido a que no siempre se mantiene constante la
estructura de costos-ingresos, es decir, la polftica de incre
mentos en los precios de venta por lo regular no es igual a -
la tendencia de incremento o escalamiento de costos.

Ejemplo: La estructura ingreso-costo variable que ha
presentado la Cfa. X es del 40%. De acuerdo con esta estruc
tura y con los ingresos proyectados, el costo variable serd -

el siguiente:

(Miles de Pesos)

Concepto ler. Afno 2do. Afio 3der. Arno

Ingresos 60,000.~ 75,000.- 95,000.~
Costo Variable 24,000, 30,000.~ 38,000.~-
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Otra alternativa, es aplicar para los primeros anos =
de la proyecci6n un andlisis detallado de los conceptos de --
costo determinando una estructura ingreso-costo para aplicar-
la a los afios sigulientes.

Observaciones y Sugerencias.

Al realizar la proyeccién de los costos de operacidn-
es necesario hacer un verdadero estudio para determinar cua--
les son los conceptos de costo variable vy cudles los fijos. -
En algunos casos se encontrarin conceptos semivariables o se-
mi fijos, los que merecerdn especial atencién de acuerdo a su-
importancia relativa en relacidn al costo total. '

3.1.3 GASTOS FINANCIEROS

El supuesto de gastos financieros representa el costo
de los préstamos que le han sido otorgados a la empresa por -
instituciones bancarias o empresas privadas, tanto en moneda-
nacional como en moneda extranjera, considerando ademis los -
financiamientos que se esperan obtener para poder cubrir las-
necesidades gue plantean los objetivos establecidos en la pro
yeccibn.

A.- Elementos que intervienen

1.~ Capital: Representa el monto de los préstamos --
otorgados a la compaiifa o0 que se esperan obtener, tanto en mo
neda nacional como en moneda extranjera.

2.~ Condiciones: Las condiciones de los préstamos se
refieren a:

- Plazos
a) de amortizacién
b) de gracia
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~ Tasas de interés
a) fijas
b) variables

- Comisiones
a) fijas
b) variables

Al considerar las tasas de interés variables se debe-
rin tomar en cuenta las tendencias de las mismas tanto en el-
pals como en el extranjero. Este punto reviste una especial-
importancia debido a que fluctuaciones no previstas adecuada-
mente, pueden provocar que los compromisos adquiridos por la-
empresa se conviertan en una carga excesiva para &sta, hasta-
el grado de poner en peligro su estructura financiera.

B.- Bases para su cilculo.

El monto de los gastos financieros se calcula aplican
do a los importes de los préstamos las tasas de interés de --
acuerdo con las condiciones de los mismos. Se presentar&n en
la proyeccifn tomando cifras anuales y considerando dentro de
cada perfodo anual las posibles fluctuaciones de tasas de in-
terés, o bien un promedio de dichas fluctuaciones.

3.1.4 FLUCTUACIONES CAMBIARIAS

En este renglén del estado de resultados, se presen=-
tan las diferencias en cambios de los activos y pasivos que -
se tengan o se estime tener en moneda extranjera.

A) Elementos que intervienen.

l.- saldos.

Es el importe de los activos y pasivos que se tengan,
0 se estime tener en moneda extranjera a una fecha determina-
da.
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2,- Tipos de cambio.

Los tipos de cambio del peso mexicano en relacién a -
la moneda extranjera de que se trate, considerando el desliza
miento del peso en relacién a dicha moneda extranjera.

B) Bases para su cdlculo.

El c&lculo del supuesto se realiza aplicando el tipo-
de cambio vigente a la fecha proyectada, a los importes de ac
tivo y pasivo en moneda extranjera. El monto cargado a resul
tados serd el gue resulte de la diferencia de la actualiza- -
ci6n de dstos, ejemplo:

Actualizacidn
Saldo en Saldo en
Saldo M.N. M.N.
Concepto  Dlls. T.C. $190.- T.C. $200.- Diferencia
ACTIVOS 5000.~ 950,000, - 1000,000.- 50,000.-
PASIVOS (6000.~) (1,140,000.~) (1200,000.-) (60,000,.-)
TOTALES (1000.-) (190,000.-) (200,000.-) {10,000.~)

La anterior actualizacifn implica un cargo a resulta-
dos por §$10,000.- en el renglén de fluctuaciones cambiarias,=-
mientras que los activos se incrementardn en $50,000.- y los-
pasivos en $60,000.~-

3.1.5 DEPRECIACION Y AMORTIZACION

A.~ Elementos que intervienen.

1.~ Activos fijos a valor original.

Este punto se refiere al saldo de los activos fijos -
que se posean a la fecha, asf como el monto de los activos --
que se espera tener, tomados a valor original, de acuerdo con
un calendario de asignacidén de recursos del perfodo proyecta-
do. Para el cdlculo de la amortizacién se tomarén los impor-
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tes de gastos preoperatorios, de instalacién y organizacidén,-

segln sea el caso.

2.- Revaluaciones de Activo Fijo.

Representan un ajuste al costo de los activos por cam
bios en el valor de la unidad monetaria, es decir, es el efec
to de la inflacién sobre el costo de adquisicién de los acti-
vos fijos. En caso de existir estas revaluaciones se deberén
presentar por separado del valor original lo mismo que sus de

preciaciones.

3.~ Tasas de Depreciacifn y Amortizacién.

B.- Bases para su cdlculo.

El cdlculo se realiza aplicando las tasas de deprecia
cién y amortizacién a los saldos de los diferentes renglones-
que integran el activo fijo, a una fecha determinada, debien-
dose tomar en cuenta incrementos y bajas de activo fijo asfi -

como sus revaluaciones.

3.1.6 ISR Y PTU.

El supuesto de ISR y PTU se calcula en base a la uti-
lidad fiscal antes de impuestos, a la que se le aplicari la -
tasa impositiva alrededor de la cual gira la empresa. En es-
te supuesto se debe considerar el marco legal de la empresa -
y tomar en cuenta si su actividad estd sujeta a bases especia
les de tributacién, estimulos fiscales o exenciones.

3.2 SUPUESTOS DE POSICION FINANCIERA

3.2.)1 EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

Al elaborar el supuesto de efectivo en Caja y Bancos-
se debe tener en cuent. un saldo que sea suficiente para cu--
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brir las necesidades de efectivo que tenga la‘compaﬂia de ~ -
acuerdo a sus caracteristicas y politicas de operacién en un-
periodo determinado, es decir, debe representar una cantidad-
de efectivo tal, que le permita solventar sus costos y gastos
de operacidn durante un mes, 15 dfas, etc.

Se puede calcular tomando como base un ndmero de dias
de costos y gastos de operacién.

Ejemplo: Efectivo de operacicn ~ Se suponen 15 dias-

de costos y gastos de operacién, cantidad que se mantendrd du
rante el ano.

O bien, determinando una cantidad fija e incrementar-
la en un porcentaje cada aino.

3.2.2 CUENTAS POR COBRAR

En este rubro el punto mds importante es el de clien-
tes. El supuesto de clientes se elabora tomando en cuenta el
supuesto de ingresos y las polfticas de crédito y cobranza de
la empresa en particular.

En el estado de posicién financiera aparecerd un sal-
do que serd representativo de las polfticas de crédito que se
tengan en relacién a los ingresos proyectados. Por ejemplo,-
si se tiene una polftica de crédito a 30 dfas, el salde que -
aparecerd en el estado de posicidén financiera serd el corres-
pondiente a los ingresos del mes de diciembre del afio de que-
se trate.

En el caso de existir otras cuentas por cobrar como -
son adeudos de funcionarios y empleados o deudores diversos,-
los supuestos de &stos se deberdn elaborar tomando como base-
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un an&lisis de su comportamiento en ejercicios anteriores y -
de acuerdo con éste, establecer un monto que se modificard de
acuerdo con Indices inflaciocnarios o considerando factores =--
que se sabe afectan estas cuentas, o bien, el monto de funcio
narios o empleados, puede ser una politica establecida por la
direccifn o ser producto de negociaciones con el Sindicato.

3.2.3 INVENTARIOS

El supuesto de inventarios est8 estrechamente ligado-

a los supuestos de ingresos y costo de operacién.

v

Para el casoc de que sea una companfa que se dedigque a
la compra-venta, el inventaric estari determinado por:

a) Inventario inicial

b) Supuesto de ingresos

¢) Stocks minimos y mdrgenes de sequridad
d) Precios unitarios

Para una compafifa de tipo industrial se deberdn pre--
sentar cuando menos 3 inventarios; el de materias primas, el-
de produccidn en proceso y el de productos terminados.

Para determinar los supuestos de materias primas y ma
teriales se toman en cuenta los siguientes elementos:

i) Inventario inicial.
Representa el saldo final del ejercicio anterior.

ii) Estimacidén de consumos.
Estard determinado por el ritmo de produccidn que es-
td obligada a producir la compaififa de acuerdo con el supuesto

de ingresos.
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iii) Stocks minimos o mdrgenes de seguridad.

Representa la cantidad mfnima que se desea tener alma
cenada. Cabe mencionar que como resultado de estas tres con-
sideraciones se obtendrd el supuesto de compras de materias -
primas y materiales.

iv) Precios unitarios.

Para determinar el monto de los inventarios,primexro -
se determinardn los supuestos en unidades para despuds tradu-
cirlos a términos monetarios considerando los precios unita--
rios proyectados de materias primas y materiales.

Para el supuesto de inventario de artfculos termina--
dos se consideran igualmente los inventarios iniciales, el su
puesto de ingresos el cual,nos marca el numero de unidades --
que se deberdn producir para poder hacer frente a las ventas-
proyectadas, los miargenes de seguridad de unidades en existen
cia y los costos unitarios de produccidn, que deberdn.coinci-
dir con el costo unitario variable de produccién proyectado.

Para hacer el cdlculo Gel inventario final al afno que-
se proyecta, se aplicardn los costos unitarios de produccién a
los inventarios finales esperados segdn el margen de seguri--
dad que plantea el mismo supuesto.

En caso de existir variaciones en el costo de produc-
cidn proyectado, serd necesario analizar de qué manera esta =
variaci6n afecta la valuacidn del inventario final.

3.2.4 INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO (NETO)

Este supuesto se basa principalmente en un calendario
de asignacidn de recursos, en el caso de gue la proyeccién im
plique la adquisicién de activos fijos. En caso contrarie, -
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se trabajard con los saldos ya existentes.

Para su cdlculo se toman en cuenta los siguientes ele

mentos:

a) Saldos iniciales de activeo f£ijo.

Son los saldos que presenta el estado de posicidén fi-
nanciera en el afio inmediato anterior sin incluir la deprecia
cién. Se tomard su valor original y su valor revaluado.

b) Saldos iniciales de depreciacidn.
El saldo segdn el estado de posicifn financiera del -

ejercicio inmediato anterior.

¢) Programa de inversiones.

A los saldos iniciales de activo fijo se le deberdn -
adicionar o disminuir las altas o bajas de activo fijo que se
esperan tener durante el perfodo proyectado. '

d) Depreciacién del ejercicio.

Es la depreciacién correspondiente al afio de que se -
trate de acuerdo con las tasas establecidas por la compafifa y
los métodos de depreciacidn que la compaifa aplique. Para el
cdlculo de este supuesto se aplicarin simplemente las tasas -
de depreciacidn al monto de los activos que se tendrdn duran-
te el ailo y se presentard el neto en el estado de posicifn £i

nanciera.
Ejemplo:

+ Activo Fijo:
Valor Original
Revaluacién

+ Altas Activo Fijo

- Bajas de Activo Fijo
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- Depreciacifn Acumulada:
Saldo inicial depreciacidn acumulada
Depreciacidén anual valor original
* Depreciacidn anual revaluacién
Depreciacién anual altas de activo fijo
Cancelacifn de Depreciacifn por bajas de Activo Fijo

La suna de estos conceptos deberd coincidir con el
monto que aparece en el Estado de Resultados.

3.2.5 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR

El supuesto de cuentas y documentos por pagar incluye
cuentas como son proveedores y documentos por pagar a corto-
plazo; pero siempre y cuando estos conceptos esté&n relaciona-
dos con la operacién de la companfa.

El supuesto de proveedores debe reflejar las politi--
cas de pago que se tengan; asf, si la polftica de pago a pro-
veedores es a 30 dias, el balance al 31 de diciembre de cada-
ano deberd tener en este renglén una cantidad igual a las com
pras proyectadas del mes de diciembre de ese afo.

El supuesto de acreedores diversos se har& en base a~
un estudio del comportamiento de este renglén en afios anterio
res y de acuerdo con éste, aplicar una cantidad al estado de~
posicién fihanciera e incrementarlo afioc con afno en un porcen-
taje razonable acorde con los fndices inflacionarios espera--
dos para el ano.

El supuesto de documentos por pagar a cortoe plazo al-
igqual que el de acreedores diversos requiere de un estudio de
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su comportamiento anterior y en base a &l proyectarlo.

3.2.6 IMPUESTOS POR PAGAR

Este supuesto deberd reflejar cuando menos los si- -

guientes puntos:

a)
b)

c)

d)

e)

Un mes de ISPT retenido por los salarios pagados.
Un bimestre de IMSS e INFONAVIT.

El ISR y PTU que se obtienen del estado de resulta
dos proyectado,

El monto del IVA por pagar correspondiente a los -
ingresos del dltimo mes del afo proyectado, dismi-
nuido por el IVA acreditable, originado por las -~
compras y gastos realizados durante el mismo lapso
El monto de saldos pendientes o convenios preesta-

blacidos.

3.2.7 PORCION CIRCULANTE DE LA DEUDA A LARGO PLAZO

En este punto se presentarin las amortizaciones de ca

pital correspondientes a los siguientes 12 meses, de los prés
tamos a large plazo tanto en moneda nacional como extranjera,
de acuerdo con las tablas de amortizacién de dichos préstamos

Hay que recordar que al realizar las tablas de amorti

zacibn de los préstamos en moneda extranjera se tendrén en -~
consideracidn las fluctuaciones cambiarias previstas para di-
cho perfodo, por lo que se deberdn hacer tablas de amortiza--
cién tanto en moneda extranjera como en nacional. Esta dlti-
ma serd el resultado de traducir la tabla de amortizacién en-
moneda extranjera aplicdndole los tipos de cambio esperados -
durante el perfodo proyectado,
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3.2.8 DEUDA A LARGO PLAZO

Esta cantidad serd el saldo que se tenga de la deuda-
menos su porcidén circulante, misma que se obtiene de las ta=--
blas de amortizacidn mencionadas en el punto anterior.

3.2.9 CAPITAL SOCIAL

En este supuesto se toman en cuenta los siguientes --
elementos:

a) Saldos Inicjales,
Representan las aportaciones hechas hasta la fecha de
inicio de la proyeccién.

b) Aportaciones.

Representan las aportaciones que se proyectan, de - -
acuerdo con los estudios realizados por posibles inversiones,
ampliaciones necesarias de capital de trabajo, etc.

3.2.10 RESULTADOS ACUMULADGS
Refleja la utilidad o pérdida contable que se acumula
durante cada ejercicio. En caso de existir una polftica de -
reparto de dividendes se deberd reflejar en este renglén del-
estado de posicidn financiera.

3.2.11 RESULTADO DEL EJERCICIO

Representa el monto obtenido en el estado de resulta-~
dos proyectado del ano que se trate.
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3.2.12 EXCEDENTE DE EFECTIVO

Este renglén es de suma importancia en la proyeccién-
financiera ya que representa la generacién o déficit de fon--
dos gue crea la operacién proyectada en cada afo,

Los elementos que intervienen para su cdlculo son to=-
dos aquellos supuestos de la proyeccidén que impligquen movi- -
mientos de fondos, Cabe mencionar que cada supuesto de la --
proyeccién tras consigo un asiento contable y el resultado de
todos ellos se verd reflejado al final en el estado de posi--

cién financiera.

Ejemplo:

Los ingresos proyectados para el afio son de 10 millo-
nes de pesos y tiene una polftica de crédito a 30 dfas. Las-
ventas proyectadas para el mes de diciembre son de 3 millones

El movimiento serd el siguiente:

Excedente de efectivo 7,000.000
Cuentas por cobrar 3,000.000
Ingresos 10,000.000

El saldo que presente esta cuenta al final representa
rd el excedente o faltante de efectivo una vez cubiertas to=--
das las operaciones con movimientos de fondos que efectde la-

empresa.
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4.1 ANTECEDENTES

DENOMINACION: "Transportes del Golfo, S.A.
de C.V."

LINEA DE NEGOCIOS: Servicio Pdblico de Autotrans--
porte de Grano.

RUTA DE SERVICIOS: Tampico-San Luis Potosf.

FORMA JURIDICA: Sociedad AnSnima de Capital Va-
riable.

FECHA DE CONSTITUCION: lro. de enero de 1982.

EJERCICIO FISCAL Y CONTABLE: Del lro. de enerc al 31 de di--
ciembre de c/afio.

DOMICILIO DE LOS CENTROS DE
OPERACION: Insurgentes No, 36 S.L.P. Av. -

Morelos No. 1417, Tampico, Tamps.

DOMICILIO OFICINAS ADMINIS-
TRATIVAS: Insurgentes No., 37 §.L.P.

Transportes del Golfo, S.A. de C.V,, se constitu-
yé con una inversidn inicial de $50 millones, que corresponde
al capital fijo, con la cual se compraron dos terrenos de - -
7000 m2. y 5000 mz., uno instalado en el Puerto de Tampico y-
el otro en San Luis Potosf.

bDurante el ler. afio de operaciones se obtuvieron apor
taciones de los accionistas por §200,000,000.00 invertidos en
50 tractocamiones, en la instalacifén y acondicionamiento de -
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dos talleres, la construccién del edificio para oficinas asf-
como la compra del equipo necesario para las mismas.

Durante el ano de 1983, obtuvo un financiamiento de -
$619,850,000.00 a través de un crédito refaccionario contrata
do con Banamex a un plazo de 3 afios y a una tasa de interés -
del 65% anual sobre saldos insolutos. Este crédito se utili-
zQ para la compra de 77 tractocamiones.

DESCRIPCION DE LA OPERACION
Las unidades con las que cuenta actualmente la empre-
sa son tractocamiones FAMSA de 350 caballos de fuerza tipo 5a.

rueda y remolques graneleros.,

Las caracter{sticas del servicio por camidn son:

Mdxima Optima
Capacidad de viaje: 43 tn. 40 tn
Transportacién m&xima mensual: 559 520
Distancias Ruta Tampico-S.L.P: 382 km.
Velocidad promedio: 40 km/hr.
Duracién del viaje redondo: 48 horas

No. de viajes mensuales redondos: 13
No. de Unidades: 127 120
Recorrido mensual: 10,192 km.

La cuota por tonelada transportada es determinada por
la Secretarfa de Comunicaciones y Transportes de acuerdo al -
ndmero de kilémetros recorridos en ruta y al tipo de carga. -
Las tarifas son publicadas en el diario oficial.

Se requiere de un operador por cada camién haciéndose
responsable del cuidado de la unidad. La contratacidén colec~
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tiva de los operarios y empleados de mantenimientc fué hecha-
con el Sindicato Nacional de Trabajadores del Autotransporte.

Se establecié la ruta Tampico-San Luis Potosi, por el
alto grado de demanda de distribucidn de productos agropecua-
rios entre esos puntos, ya que el Puerto de Tampico, es uno -
de los mds importantes en cuanto a la recepcién de las impor-
taciones de grano y San Luis Potos{, es el mejor centro de al
macenamiento de estos productos, debido a las condiciones cli

matolSgicas que privan en esta regién.

El principal cliente posee una bodega para la recep--
cifn de mercancfas en el Puerto llamada "Terminales de Tampi-
co S.A." y otra para su almacenamiento en San Luis Potosi de-~

nominada "Almacenes de San Luis, S.A."

En el Puerto de Tampico dentro de un horario de 6 A.M
a 10 P.M. aproximadamente se programan las salidas del Centro
de Operaciones de nuestros camiones rumbo a las instalaciones
de "Terminales de Tampico " donde son pesados vacios en una -
bidscula que se encuentra en la entrada de la terminal, de ahf,
se dirige a los silos en donde son cargados a través de siste
mas mecanizados en menos de 12 minutos, ya cargados, los ca~--
miones son pesados nuevamente y por diferencia de peso se de-
termina el tonelaje de grano a transportar, elaboridndose en -
ese memento una orden de salida y el talén correspondiente =--

{(carta porte) con destino a San Luis Potosf.

En los "Almacenes de San Luis", se pesa nuevamente el
camién y mediante un volteador hidrdulico se descarga, se pe-
sa nuevamentz y por diferencia se determina el tonelaje reci-
bido, se comp ara la orden de salida con la carga recibida, -
absorbiendo la diferencia en mermas nuestra compaififa. El - -
cliente firma de recibido y conformidad, tanto en la orden de

salida como en la carta-porte.
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Posteriormente el operador entrega al representante -~
de nuestro Departamento de Tré&fico el recibo y la Carta-porte
quien a su vez enviard dicha documentacifén al Departamento de

Cobranza de nuestras oficinas.

DEPARTAMENTO DE MANTENIMIENTO

Se cuenta con dos talleres, uno en Tampico y el otro-
en San Luis Potosi, ambos estdn equipados y tienen capacidad-
para dar dos tipos de mantenimiento a las unidades: preventi-

vo y correctivo.

PREVENTIVO.

Toda unidad al llegar a las terminales, tiene que pa-
sar por este mantenimiento forzosamente, con el fin de evitar
accidentes en carretera, ineficiencias en servicio o retraso-
en entregas, ademds de prolongar la vida dtil de las unidades

CORRECTIVO.

El mantenimiento correctivo se da cuando cada unidad-

en especifico lo requiere.

DEPARTAMENTO DE TRAFICO.

Con objeto de mantener una eficiencia constante en la
operacién desarrollada por cada una de las unidades de trans-
porte, se ha establecido el departamento de trédfico, el cual-
estd compuesto por diversos supervisores guienes se encuen- -
tran integrados en grupos de vigilancia tanto a lo largo de -
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la ruta Tampico-San Luis Potosi, como en cada una de las ofi=-
cinas de los clientes.

Entre sus diversas actividades podemos sefalar las si
guientes:

a) Recibir las cartas-porte y Srdenes de salida en =~
las instalaciones de nuestros clientes para llevarlas a las -
oficinas administrativas de la empresa.

b) En general hacerse cargo de la vigilancia y coordi
nacién de la trayectoria a seguir por cada una de las unida--
des de transporte.
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4.2 PLANTEAMIENTO

EL Director General de la Comparifa "Transportes del -
Golfo S.A, de C.V", convoca a los gerentes de 4rea para expo-
nerles los acuerdos establecidos en la Gltima Junta de Conse-

jo.

En esta junta se establecid como objetivo primordial-
ampliar el campo de operaciones de la compafifa abarcando nue-
vas rutas de servicio. Se plante6 la posibilidad de cubrir -
la ruta Tampico-Monterrey ya que presenta caracterfsticas si-
milares a las de la ruta que actualmente se maneja.

Por lo anterior, se ha encomendado a la Direccitn de-
la empresa realizar un estudio que permita determinar y esta-
blecer las estrategias a fin de lograr el objetivo mencionado

Para tal efecto, el Director General asigna a cada =--
uno de los gerentes de drea, preparar un informe de los facto
res que podrfan influir en el &rea de su responsabilidad.

Al gerente de Mercadotecnia se le encomienda preparar
un andlisis con objeto de conocer la situacién de la competen
cia y las perspectivas de desarrollo que ofrece la ruta Tampi

co~Monterrey.

El informe del gerente de Operacién deberd contener -
datos acerca de las condiciones de la carretera en dicha ruta
asf como, la localizacifn de espacios para gquarda y manteni--
miento de los tractocamiones, ademds deber4 presentar los re-
querimientos de perscnal necesario para opérarla.

La gerencia financiera deberd presentar un informe =--
gque contenga las alteruativas de financiamiento disponibles -

'K
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y un andlisis financiero de la companfa.

Finalmente el informe de Personal deberd mostrar las-
condiciones laborales que rigen en esa regién.

Los informes requeridos se presentan a continuacidn:

INFORME DE MERCADOTECNIA.

La participacién en el pais del médulo de transporte-
terrestre ha sido creciente durante los dltimos 10 afios, tan-
to en toneladas transportadas como en km. recorridos, puede -
decirse con certeza que el autotransporte se ha constitufdo -
en el principal medio de abastecimiento de mercancfas y ha --
respondido cabalmente a la satisfaccién de la demanda del - -
transporte de carga con eficiencia. Por su parte, el sistema
ferroviario presenta un marcado estancamiento ya que de acuer
do al programa vigente contempla Gnicamente inversiones en re
paracibén y mantenimiento de vias y reemplazo de unidades, mas
no un incremento en la longitud que ha permanecido constante-
(20,000 km) en los dGltimos 10 arfos ni tampoco un aumento rele
vante en el ndmero de equipos de arrastre, tanto locomotoras-
como carros de ferrocarril,

El transporte de grano gue se realiza en la ruta Tam-
pico Monterrey se hace en gran medida a través del sistema fe
rroviario y por transportistas en pegueiio, cuya capacidad de-
distribucién diffcilmente podrfa cubrir la creciente demanda-
que de acuerdo a las tendencias se estima en 400,000 tn.

Una ventaja que tenemos sobre los pequenos transpor--
tistas es el hecho de ofrecer un servicio que garantiza el --
oportuno abastecimiento debido a nuestra mayor capacidad.
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Por lo anterior me atrevo a afirmar que dicha ruta --
presenta excelentes perspectivas de desarrello e inclusive po
drfamos llegar a constituirnos en uno de los principales dis-

tribuidores de la zona Norte del pais.

INFORME DE OPERACION

La ruta Tampico-Monterrey en su trayectoria atraviesa
Ciudad Victoria, Linares y Montemorelos.

La distancia entre Tampico y Monterrey es de 592 km.,
la carretera estd en condicicnes aceptables y el recorrido --
tiene una duracién de 72 horas en viaje redondo, por lo que -~
al mes se prodrdn efectuar 9 viajes.

De acuerdo a la demanda se requieren aproximadamente-~
80 unidades, pero para hacer frente y comenzar a introducir--
nos en esa zona, podrfamos iniciar con la mitad; el costo de-
los tractocamiones para principios del ano entrante se espera
serd de $24'340,000.00.

La experiencia en el manejo de tractocamiones muestra
que debido al uso de los mismos, se puede estimar un porcenta
je de inactividad del 3% incrementdndose un punto porcentual=-
cada aflo como consecuencia del desgaste de las unidades, de--
teniéndolo cuando lleque a 6 (pués la experiencia en la otra-
ruta asf lo demuestra, sino se puede reducir, si se puede por
lo menoé, mantener) didndoles un mejor mantenimiento preventi-

vo para evitar el desgaste excesivo.

Necesitaremos instalar y adaptar un taller en Monte=--
rrey y ampliar y acondicionar el de Tampico, proporciondndo--
les el equipo necesario y el personal capacitado para llevar-
a cabo su funcifn.
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El requerimiento de personal es el siguiente:
Depto. de Mantenimiento: 73 empleados

Depto. de Trdfico: 20 empleados
80 choferes

INFORME DE PERSONAL.

Las condiciones laborales prevalecientes en la zona -
que abarca la ruta Tampico-Monterrey son de gran similitud --
- con las de la ruta que cubrimos actualmente,

No existe obstfculo para efectuar la contratacién del
personal requerido por la gerencia operativa, ya que el sindi
cato tiene la capacidad de proveernos del personal capacitado.

los costos unitarios correspondientes al personal a -
contratar no se verdn incrementados en forma significativa --
con respecto a los de la ruta Tampico-~San Luis Potosi.

INFORME DE FINANZAS.

La disponibilidad de financiamientos tanto en moneda-
nacional como en d6lares se rigen bajo las siguientes caracte
risticas: '

Para los financiamientos que se pueden obtener en mo-~
neda nacional, las tasas de interés aplicables se rigen nor--
malmente de acuerdo al Costo Porcentual Promedio (CPP) y se ~
‘ajustan de acuerdo a sus variaciones.
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Para los siquientes 5 afios el CPP esperado es el si--
guiente:

afio 1 arfio 2 afo 3 afo 4 afio 5
CPP 45% 43% 41 .5% 39.5% 38%

Los préstamos que otorgan los bancos en los Estados -
Unidos de América se rigen por el Prime Rate, mds un cierto -
nGmero de puntos porcentuales. Actualmente esta tasa gira al
rededor del 12% y no se esperan variaciones importantes en --
ella, sin embargo, sf se esperan variaciones en los tipos de-
cambio del peso con el délar, pues uno de los factores que --
los determinan es la diferencia de tasas de inflacidn entre -
los dos paises.

los tipos de cambio del peso con el d6lar para los si
guientes 5 afos, se presentan a continuacidn:

TIPO DE CAMBIO

Ano 1 275.85
2 383.43
3 517.63
4 672.91
5 841.14

Las tasas de inflacidn esperadasvson las siguientes:
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Tasas de Inflacién Tipo de
esperadas ' Factor Cambio.

Ano México E.U.A,

3 3
0 191.56
1 50 4 1.44 275.85
2 45 4 1.39 383.43
3 40 4 1.35 517.63
4 35 4 1.30 672.91
5 30 4 1.25 841.14

Como se puede observar en el cuadro anterior las ta--
sas de inflacién que se esperan para los préximos S5 afos, en-
nuestro pafs segn informes oficiales, son:

afio 1 afio 2 ano 3 ano 4 afio 5
Tasas de Inflacifén 50% 45% 40% 35% 30%

Un breve anflisis de la Situacifn Financiera de la --
compaiifa arroja los siguientes resultados:

RAZON: INDICE
DE LIQUIDEZ

ACTIVO CIRCULANTE o 2.6  Aceptable dentro de "ran—-

PASIVO A CORTO PLAZO gos del Autotransporte --
granelero.
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APALANCAMIENTO:

PASIVQO TOTAL 06.18
ACTIVO TOTAL

PASIVO TOTAL 0.22
CAPITAL CONTABLE

CAPITAL CONTABLE 1.68
ACTIVO FIJO

PRODUCTIVIDAD:

UTILIDAD DE OPERACION l.88
ACTIVO EN OPERACION

UTILIDAD NETA 0.87
CAPITAL CONTABLE

EFICIENCIA:

UTILIDAD NETA . 0.40
INGRESOS

Estas razones muestran la
poca participacién de los
acreedores en la comparnfa
consecuentemente, existe-
te capacidad de endeuda--
miento sin poner en peli-
gro la estructura finan--
ciera.

La primera de estas razo-
nes muestra un empleo - -
aceptable de la capacidad
operativa instalada lo --
que provoca el aceptable-
Indice de rentabilidad --
gue se muestra en la se--
qunda.

La relacifn que existe ac
tualmente entre los ingre
sos y los costos, se man-
tiene dentro de los limi-
tes aceptables para la ac
tividad. '

~
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Transportes del Golfo, S.A. de C.V.
Estado de Posicidén Financiera Ano Anterior
(miles de pesos)

Activo

Circulante

Efectivo en caja y bancos 60304

Cuentas por cobrar 540799

Inventarios - 94694

Suma el Activo Circulante 695797

Activo Fijo Neto 725122

Cargos Diferidos 5950

Intereses por devengar 58757

Suma el Activo 1485626
PR

Pasivo

A Corto Plazo

‘Cuentas y Documentos por Pagar 59540

Impuestos y Cuotas por pagar 5154

Porcifn Circulante Deuda a

Largo Plazo 322222

Suma el Pasivo a Corto Plazo 268082,

Capital

Capital Social 250000

Resultado de Ejercicios Anteriores (86213)

Resultado del Ejercicio 1053757

Suma el Capital 1217544

Suman Pasivo y Capital 4382525.
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S.A. DE C.V,

ESTADO DE RESULTADOS ARO ANTERIOR

{miles de pesos)

INGRESOS
COSTO VARIABLE

CONTRIBUCION MARGINAL

COSTOS FIJ08

UTILIDAD DE OPERACION

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS FINANCIEROS
DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES
UTILIDAD ANTES DE ISR y'pru.
PROVISION ISR.

PROVISION PTU,

UTILIDAD NETA

2'637,285
1'162,0063_ .‘
1'475,249f!'
112,3965”{
1'362,353
30,930

152,767 ¢

118,775

1'059,881

5,144

980

1'053,757

(L




En base a la informacifn recavada, la direccidn plantea los objetivos, tdcticas
y eatrategia- que se muestran en el siguiente cuadro: ' '

OBJETIVO ESTRATEGIA TACTICA

- Ampliar el campo de operacio Aprovechar las perspectivas Ampliar la capacidad de
nes de la compaiifa. de mercado que ofrece la zo carga de la compaiifa.
na Norte del pais.

: wn
-~ Mejorar el fndice.de produc- Reducir los porcentajes de-~ Mejorar el mantenimien~ -
‘tividad. . inactividad. . to preventivo de las --
' unidades.

Mantener la estructura in-- Crear una reserva para-
gresos costos. reposicidén de Activo Fi
Evitar comprometer la es- -~ jo.

tructura financiera de 1la -

compaiifa.

~ Optimizar el rendimiento de
la inversién.
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4.3 ANALISIS FINANCIERO
DE LA PROYECCION
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La presentacién de la Proyeccién Financiera obedece al
" orden de importancia. do la 1nfomacidn reaultante.
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S. A. DE C. V.
RESUMEN DE INDICADORES FINANCIEROS DE LA RUTA
TAMPICO - MONTERREY

CONCEPTO UNIDAD CANTIDAD
- FLUJO DE EFECTIVO GENERADO MILES 7'197,891

- VALOR PRESENTE DE LOS FLUJOS DE
EFECTIVO DEL PROYECTO (DESCONTA
DO SEGUN LAS TASAS DE INFLACION
ESPERADAS) MILES 2'455,878

- VALOR PRESENTE NETO DEL PROYEC-
T0 : MILES 527,021

- TASA INTERNA DEL RENDIMIENTO --
DEL PROYECTO (DESCONTADA SEGUN-
LAS TASAS DE INFLACION ESPERA--
DAS) | L 7.65

- TIEMPO DE RECUPERACION DE LA IN
VERSION AROS 4.4

-« VALOR DE RECUPERACICN DE LOS AC
TIVOS MILES 6'084,499

ACTIVO FIJO NETO 683,624
CAPITAL DE TRABAJO 5'400,875
6'084,499

- VALOR DE RECUPERACION DE LA IN-
VERSION A VALOR PRESENTE (DES~-
CONTADO SEGUN LAS TASAS DE IN-- :
FLACION ESPERADAS) ' MILES  1'707,841
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RAZON DE LIQUIDEZ.- En cuanto a Liquidez, la empresa-
Transportes del Golfo S.A. de C.V., no presenta grandes pro=--
blemas y adn cuando la disminucién en el valor de la razén es
considerable en los primeros afos de la proyeccifn, nunca dig
minuye a grado tal que provogue una situacidn de riesgo para-
la companfa. Este decremento obedece a la obtencién de los -
financiamientos que se esperan contratar para explotar la nue
va ruta.

RAZONES DE APALANCAMIENTO.- La estructura financiera-
gue se espera tenga la comparifa es sana; pues aunque en los =
afios uno y dos de la proyeccidn se tienen dos créditos impor-
tantes, &stos no comprometen la estabilidad de la empresa.

La inversién de los accionistas corre un riesgo mfni-
mo, ya que, como puede observarse en las razones Pasivo Total
a Capital Contable y Capital Contable a Activeo Fijo, la parti
cipaci6n en la inversifn por parte de acreedores no es signi-
ficativa. Esto se debe a que los activos est&n financiados -
casi en su totalidad con capital propio proveniente de la - =
reinversidn de utilidades, de acuerdo a la politica de reposi
ci6n de activo fijo, consistente en la reinversién del 50% de
las utilidades para ente‘fin.

RAZONES DE PRODUCTIVIDAD.- La tendencia que presenta-
la razén Utilidad de Operacidén a Activo en Operacién en am--
bas rutas, permite visualizar que el establecimiento de polf-
ticas tanto de mantenimiento como de reposicidn de activo, =~-
tiende a optimizar la capacidad instalada, sin embargo, en ~--
los afios dos y tres, se observa una disminucién en la ruta --
Tampico-San Luis Potosf, provocada por la reposicién del equi
po de transporte. Por lo que toca a la razén Utilidad Neta =~
a Capital Contable, podemos observar que la nueva ruta llega-
a alcanzar los porcentajes de rentabilidad que se esperan ob-
tenar por la compaiifa sin llevar a cabo la explotacién de una

- nueva ruta. ‘ '
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RAZON DE EFICIENCIA.- Los resultados de esta razdn in
dican que la estructura Ingresos - Costos es similar en ambas
rutas por lo cual se puede afirmar que la apertura de una nue
va ruta no implica incurrir en costos adicionales a los norma

les de operacién.
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4.4. ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS
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NOTAS AL
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S.A. DE C.V.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA EN BASE

A FLUJO DE EFECTIVO.

NOTA 1.~

NOTA 2.-

La diferencia que se observa en el incremento a la -
deuda a largo plazo se debe a que la pérdida cambia~
ria no representa en realidad un financiamiento, por
lo que se compensa en este renglén.

Este movimiento es compensado debido a que represen-
ta un traspaso entre cuentas y no implica un movi- -
miento de fondos.

NOTA 3.~ La pérdida cambiaria en este caso se suma al cambio-~
neto de la amortizacidn de financiamientos para que-~
este renglén represente el pago real de la deuda.

NOTA 4.- Este movimiento es compensado parcialmente debido a-
los siguientes movimientos en las Cuentas de Reserva
de Reinversidn y Reserva Legal.

(miles de pesos)

INCREMENTO A RESERVAS 1'732,734 (Movimiento vir-

- tual). ’

DISMINUCION A LA RESERVA (813,150) {Aplicacidn de

DE REINVERSION efectivo).

CAPITALIZACION NETA DE 919,584

UTILIDADES
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TRAUISPORTES DEL GOLFC, 5. A. DE C, V.
3STADD Do MODIFICACICNES AL CAPITAL
CGHTABLE DROYECTADC (MILES 2E DEENSH

NUTAS TAYPICO-MONTEREZY ¥ TAMPICO-SAN LUIs

ZCONCEPTO CAPITAL RESERVA RESERVA RESULTADO RESULTADO  DECRETO
SOCIAL LEGAL REINVER DE EJERCI  DEL EJER- DB DIVL
SION CIO ANT, CICIO DENDOS.
SALDOS INICIALES 250000 (86213) 1053757
A0 1
APORTACION CAPITAL 390249
AMORTIZACION PERDIDAS 86213 { B6213)
RESERVA LEGAL 48377 { 48377)
RESERVA DE REINVERSION 459584
DECRETQ DE DIVIDENDOS 459583
RESULTADO ARO L 1531650
640249 48177 459584 - - - 1531650 '45958)
ASO 2 :
APORTACION DE CAPITAL 187000
RESERVA LEGAL 1623 ( 1623
RESERVA DE REINVERSION 765014 (765014)
DECRETO DE DIVIDENDOS {765013) 765013
RESULTADO DEL EJERCICIO Afl0 2 3441492
827249 20000 1224598 3441492 765013
ASNO 3
RESERVA LEGAL 23975 {23975
RESERVA DE REINVERSION 1708739 {1708759)
COMPRA 30 TRACTOCAMIONES (813150) :
DECRETO DE DIVIDENDOS (1708758) 1708758
RESULTADO DEL EJERCICIO ASO 3 5994209 :
627249 73975 2120207 - 5994209 1708758
ARo 4
RESERVA LEGAL 68050 { 68050)
RESERVA DE REINVERSION 2963080 {2963080)
COMPRA 20 TRACTOCAMIONES (786045)
DECRETO DE DIVIDENDOS {2963079) . 2963079
RESULTADO DEL EJERCICIO ARO 4 8451966
827249 142025 4297242 8451966 2963079
ARD S
RESERVA LEGAL 23422 {23422}
RESERVA DE PEINVERSION 4214272 (4214272)
DECRETO DE DIVIDENDOS {4214272) - 4214272
RESULTADO DEL EJERCICIO ARO 5 11660994
82724¢ 165447 8511514 11660994  {(4214272)




TRANSPORTES DEL GOLFO, S. A. DE C.

ESTADO L MODIFICACIONES AL CAPITAL CONTABLE PROYECTADO

RUTA TAMPICO-MONTERREY,
(MILZS DE PESOS)

CONCEPTO CAPITAL RESERVA  RESERVA RESULTADO DECRETO  EXCEDENTE
SOCTAL LEGAL REINVER PEL EJER- DE DIVI  DE EFECTL
sIoN udeide] DENDOS vo
ARO 1
APORTACION CAPITAL 390249 (23399)
RESULTADO DEL EJERCICIO
350249 (23399)
ARO 2
RESERVA LEGAL 23399
RESERVA DE REINVERSION (14199) (14200)
APORTACION CAPITAL 187000 :
RESULTADO DEL EJERGICIO 479506
577249 (14199) 479506 (14200)
ARO3
AMORTIZACION PERDIDA
RESERVA LEGAL 23975 {23975)
RESERVA DE REINVERSION 227766 (227766)
DECRETC DIVIDENDOS (227765) 227765
RESULTADO DEL EJERCICIOQ 1361009
577249 23975 213567 1361009 227765
ARO 4
RESERVA LEGAL 68050 (68050)
RESERVA REINVERSION 646480 (646480)
nacas:ro 0E DIVIDENDOS {646479) 646479
RESULTADO DEL BJERCICIO 2298829
577249 92025 860047 2298829 646479
AfNO 5
RESERVA LEGAL 23422 (23422)
RESERVA REINVERSION 1137704 (1137704)
DECRETO CE DIVIDENDOS (1137703} 1137703
RESULTADO DEL EJERCICIO 3436851
577249 115447 1997751 3436051 1137703



TRANSPORTES DEL SOLFQ, 3. A. OO
23TADO DE MODIFICACICNES AL CAPIT.

TAPICO-SAN LUIS POTOSI

SALDO AL 1° ENE = 1
RESULTADO DEL EJERCICIO
SALDC 31 DIC ARO - |

MARZO ARO 1
AMORTIZACION PERDIDA
RESERVA LEGAL
RESERVA REINVERSION
DECRETO DIVIDENDOS
DICIEMBRE ASO 1
SALDO 31 DIC 1

AfO 2

RESERVA LEGAL
RESERVA REINVERSION
DECRETOQ DIVIDENDOS
DICIEMBRE ANO 2

Ao 2

ENERO COMPRA 30 TRAC.

RESERVA DE REINVERSION
DECRETO DE DIVIDENDOS

DICIEMBRE ARO 3

ARO 4
ZNERO COMPRA 20 TRAC,
RESERVA REINVERSION
DECRETO DIVIRENDOS
DICIEMBRE ASO 4

ARO 5

RESERVA REINVERSION
DECRETO DIVIDENDOS
DICIEMBRE ARO 5

'S
AL CONTABLE PROYECTADO
{MILES DE PESOS)

CAPITAL RESERVA RESERVA RESULTADO  RESULTADO DECRETO
SOCIAL  LEGAL REINVER ~ EJERCICIOS DEL EJER- D€ DIVI
sTON ANTERIORES  CICIO DENDOS
250000 (86213)
: 1053757
250000 (86213) 1053757
86213 (86213)
48377 (48377)
459584 (459584)
(459583) 459583
1560049
250000 48377 459584 1560049 459583
1623 (1623)
779213 (779213)
(7179213 779213
2961986
250000 50000 1238797 2961986 779213
{813150)
1480993 (1480993)
(1480993) 1480993
4633200
250000 50000 1906640 4633200 1480993
(796045)
2316600 (2316600)
(2316600) 2316600
6153137
250000 50000 3437195 6153137 2316600
3076568 (3076568)
(3076569) 3076569
8224142
250000 50000 6513763 8224142 3076569



4.5 SUPUESTOS PARA LA ELABORACION
DE LA PROYECCION FINANCIERA
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SUPUESTOS DEL ESTADO DE RESULTADOS



INGRESOS

Volumen

Se considera como unidad de volumen la tonelada transportada por tractocamidn.
La capacidad de cada tractocamién es de 40 toneladas. (Tn.)
El niGmero de tractocamiones en operaci6n esperado es el siguiente:

ARO 1 ARO 2 ANO 3 ARO 4 ARO 5
RUTA :
(Mzo-Oct) (Nov-Dic) (Ene-May) (Jun-Dic)
Tampico-Monterrey 30 57 57 77 7 77 77
Tampico~S.L.P. 127 127 127 127 127 127 127

Los porcentajes de inactividad son los siguientes:

ASO 1 ARO 2 ANO 3 ANO 4 ARO 5
RUTA 3 % % § s

Tampico-Monterrey 3 4 5 6 6
Tampico-S.L.P. 6 7.5 5 ‘

LL



El ndmero de viajes mensual por cada tractocamidn se estima serd de:

Ruta Tampico~Monterrey 9 viajes
Ruta Tampico-S.L.P. 13 viajes

PRECIO
Las tendencias que se espera sequirfin las tarifas son:

INCREMENTOS

ARO 1 ARO 2 ARN 1 ANO 4 ARO 5

s8¢ Gd
Tarifa por

Tonelada Ene. Oct.

(Pesos} 3 % $ E) 8 %

Tampico-Monterrey 3,964.~ 27.5 21.57 50 45 40 35

Tampico-S.L.P. 3,503.~ 27.5 21.57 50 45 40 35

8L



C 0STO0S VARIABLES

1a base para el cdlculo de estos costos es el kilometraje recorrido en cada una de las ruf:;s.

El kilometraje proyectado se muestra en los dos siguientes cuadros:

RULA_TAMPIOO-MONTERREY

a0 1 Ao 2 ARO 3 ARO 4 ARO 5

CONCEPTO
Mar-Oct Nov-Dic Ene-May Jun-Dic

Unidades en operacién 29 56 55 75 73 72 72
Kms. por viaje en Ruta 1184 1184 1184 1184 1184 1184 1184
No. de Viajes en el 72 18 45 63 108 108 108
perfodo
Total Kme. recorridos
por 1a flota 2,472,192 1,193,472 2,930,400 5,594,400 9,334,656 9,206,784 9,206,784
RUTA TAMPIOO-S. L. P.
CONCEPTO ARO 1 ARO 1 A 2 ANO 3 ANO 4 MO 5
Unidades en Operacifn 121 119 117 116 116 116
Kne, por viaje en ruta 800 800 800 800 To800 800
No. de viajes en el 156 156 155 156 156 156
perfodo
Total Kme. recorridos .
por la flota 15,100,800 14,851,200 14,601,600 14,476,800 14,476,800 14,476,800

6L



Las sigujentes tablas presentan los costos unitarios por km. recorrido, asfcomo también los porcentajes
de incremento esperados para este rubro en cada una de las rutas,

TENDENCIAS DE COSTOS UNITARIOS VARIABLES POR KM. RECORRIDO (%)

RUTA TAMPICO - MONTERREY
C 0 HNCEPTO CO810 UNITA~- ARO 1 ARO 2 ARO 2 ARO 4 ARO 5 DE ACUERDO A:
RIO POR KM, - % 1 1 ] ] [}
RECORRIDO. .
§ Ene-Jun Jul-Dic

COSTO DE TRANSPORTACION
SUBLDOS ¥ SALARIOS OPE-

Tendencias incrementos

RADORES. 15.41 30 10 kL I K1} 29 24 salariales.
LLANTAS ¥ CAMARAS. 2,00 31.5 31.5 66 59 52 45 Precios internacionales
esperados del hule.
COMBUSTIBLES Y LUBRICAN . . dos
TES, 14,50 30 20 50 47 43 w  potudlos realizados por
GASTUS EN RUTA 1.00 3,44 mensual 45 40 35 30 Inflacién esperada para
equivalente al cada afio.
50% Jde la in--
flacisn anual.
COSTO A CENTRALES CAMIO Inflaci6n esperada para
NERAS. 2,18 3.44 mensual 45 40 35 30 cada afio,
equivalente al
50% de la in=-.
‘ flaci6n anual.
COSTO . DE. MANTENIMIENTO,
REFACCIONES Y ACCESOR10S 7. 50 26.5 26.5 55 50 45 40 Segfin tendencias.
MANTEN [MIENTO Y CONSERV, 95 26.5 26.5 55 50 45 40 Segfin tendenciaa.
OTROS MATERIALES MNTO. 1.70 26.5 26.5 55 50 45 40 8egdn tendencias,
TALLERES AJENOS, 6,00 26.5 26.5 55 50 45 40 Segdn tendencias,
GASTOS DE ACCIDENTE. 2.61 26.5 26.5 58 50 45 40 Segdn tendencias.

08



TENDENCIAS DE OOSTOS UNITARIOS VARIABLES POR KM, RECORRIDO (%)

RUTA TNPICO - 8, L. P,

QUGTO INITA
CONCEPTO RIO FOR KM, 01 AO2 AO3 MO4 MOS DE ACUERDO A 1

Pne-Jun Jui-Dic

QOSTO Db, TRASPORTACICON

SUELDOS ¥ SALARIOS A 15.41 30 10 L ) Tendencias increncatos salariales
OPERADOREB

LIANTAS Y CAMARAS 11 31.5 31.5 66 59 52 45 Precios Intsmacionales esperados del hule
COMBUSTIHLES ¥ 1UBRIC. 19 30 20 50 47 43 38 Estudios realizadoe por Pemen
GASTOS BN RUM 0.9 .44 mensual equi 45 40 35 ) Inflacitn esperada para cada afo
o0 A CaRRLES 241 (olnbeal N de 65 40 BN Inflacifn esperada para cada afio
QO0STO DE MANTENIMIENTO .

REFACCIONES Y NOCESORIOS 11,57 26.5 26.5 55 50 45 40 Segln tendencias

MANTENIMIENIO Y CONSERV. 0.95 26,5 26.5 55 50 4 ©® Segin tandencias

OTROS MATERIALES DE MIO, 1.0 26,5 265 S5 50 45 © Segtn tandencias

TALLERES ATENOB 8. 26.5 26.5 5% 50 45 40 m tenderc:ias

GASTOS D ACCIDENTE 2.61 26.5 26,5 55 50 45 40 Segin tendencias

mmmmhmamwmmlmmym,uﬁnﬂbluylﬂxlmnﬁlyrefmluuymml,
mundemmuaotradwm_oaquu-mmmanw.mm—mwmymmm.
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CEDULA DE QOSTOS UNITARIOS VARIABLES MENSUALES

RUTA TAMPICO -~ SAN LUIS POTOSI ARO 1

{pasos)
CONCEPTO BNE. FEB, MAR.  ABR. MAY. JWN. JUL, 230, SEP. oCT. NV, pIC.
COSTO DE_TRANSPORTACION
Sueldos y Salarios a Operadores 20,03 20,03 20,03 20,03 20.03 20.03 _22.03 22,03 22,03 22,03 22.03 22.03
Llantas y CSmxag 14,47 14.47 1447 14,47 .47 1447 19,03 16,03 19.03  19.03 19,03 19.03
Carbustibles y Lubricantes 24,70 24,70 24,70 24,70 24,70 24.70 29.64 29,64 29.64 29.64 29.64 29,64
Gaatos en Ruta 0.99 1,02 1.06 1,10 1,14 1.18 1,22 1.26 1.3 1.4 1.39 1.44
Costo a Centrales Camioneras 2,49 2,58 2,67 2,76 2,85 2.95 3,05 215 3.26 3,37 3.49 3,61
00STO DE MANTENIMIENTO
Refacciones y Accesorios 14.64  14.64 14.64 14.64 14,64 14,64 18.52 - 18.52 18.52 18.52 18.52 18.52
Mantenimiento y Conservacifn 1,20 1,20 1.20 1,20 1.20 1,20 1.82 1,52 1,52 1.52 1.52 1.52
Otros mterjales de Mantenimlento 2,15 2,15 2.5 2.15 2,15 2,15 2.712 2.7 2.712 2,72 2.72 2.12
‘Talleres Ajencs 10.12 10,12 10.12 10,12 10.12 10.12 12.60 12,80 12,00 12.80 12,80 12.80
Gastos de Accidente 3.3 30 LW 1L 3,30 330 4.17 417 4,17 417 4.17 4.17

<8
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CEDULA DE COSTOS UNITARICS VARIABLES
RUIA TAMPICO - SAN LUIS POTUSI

CONCEPTO ARO 1 AO2 A3 AMO4 A0S
COSTO DE TRANSPORTACION g

SUELDOS Y SALARIOS OPERAD. 30.62 41.03 52.93 65.63
LLANTAS Y CAMARAS 2 31.59 50.23 76.35 110.71
COMBUSTIBIES Y LUBRICANTES 2 44.46 65.36 93.46 128.97
GASTOS EN RUTA gg 2,09 2.93 3.9 5.15
COSTO A CENTRALES CAMIONER. 5.23 7.32  9.88 12.84

Bz

COSTO DE MANTEN IMIENTO

REFACCIONES Y ACCESCRIOS 28.71 43.07 62.45 87.43
MANTENIMIENTO Y CONSERV. 2.3 3.54 5,13  7.18
OTROS MATERTALES DE MIO. 4.22 6.33 9,18 12.85
TALLERES AJENOS 19.84 29.76 43.15 ° 60.41
GASTOS DE ACCIDENTE 6.46  9.69 14,05 19.67
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RUTA TAMPICO - MCONTERREY

CONCEPTO MO1 ARO2 ARO3 A4 AOS
COSTO DE TRANSPORTACION g
SUELDOS ¥ SALARIOS " 30.62 41.03 52.93 65.63
LLANTAS Y CAMARAS e 22.96 36.51 55.49 80.46
CMBUSTIBLES Y LUBRICANTES @@ 33.93 49.88 7132 98.43
GASTOS EN RUTA E 2.19.  3.07 4.14 5.3
(OSTO A CENTRALES CAMIONER. QE 4.73° 6.62 8.94 11.62
COSTO DE . MANTENIMIENTO
FEFACCIONES Y ACCESORIOS 18.60 27.90 40.46° 56.64
MANTENIMIENTO ¥ CONSERV. 2.3 3.54 513 7.18
OTROS MATERIALES DE MIO. 4.22 6,33 9,18 12,85
TALLERES AJENOS 14.88 22,32 32.36 ' 45.31
GASTOS DE ACCIDENTE _ 6.46  9.69 1405 19.67
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CoOsTOS FIJOS

RUTAS: TAMPICO - SAN LUIS POTOSI Y TAMPICO - MONTERREY

Los cuatro siguientes cuadros presentan las tenden- -
cias de incremento de estos costos, asi como los costos base-
para este rubro en cada una de las rutas.

Existe diferencia entre los costos de la ruta Tampi--
co-Monterrey y Tampico-San Luis Potosf, debido bisicamente a-
que para la ruta Tampico-Monterrey se dprQVechan‘las instala-
ciones ya existentes de la ruta Tampico-San Luis Potos{.




BASE Y TENDENCIA DE COSTOS FIJOS
RUTA TAMPICO - SAN LUIS POTOSI

CONCEPTO BASE aRo 1 2 3 4 5 DE ACUERPO A:
mensual Ene-Jun. Jul-Dic.
) ) 3 % ) 3

MANTENIMIENTO

Sueldos y Beneficios tendencias de incrementos

al personal. 5411 30 10 39 34 29 24 salariales.
Gastos de Viajes. 46 22,47 22.47 45 40 35 30 inflaci6bn esperada para -
cada aio.
Arrendamientos. 40 50 - - 45 40 35 30 inflacibén esperada para -
cada ano.
@®
(4]
onpuestos y Dere- 47 50 -~ 45 40 35 30 inflaci6n esperada para -
. cada aho.
L. ¥ Consarva- 353 37.48  37.48 78 69 60 60 tendencias del mercado de
. : refacciones,
*Servicios y Gastos :
de Oficina. ‘ 148 50 - - 45 40 35 30 inflaci6én esperada para -
) cada afo.
Seguros y Fianzas 21 50 - = 45 40 35 30 inflacibn esperada para -
cada afo.

* Para el célculo del primer afio de este concepto se consideran incrementos mensuales
del 3.44% equivalentes al 50% anual. )




BASE Y TENDENCIA DE CO5T0S FIJOS
RUTA 'TAMPICO - SAN LUIS POTOSI

CONCEPTO BASE ARO 1 2 3 4 5 - DE ACUERDO Az
mensual Ene~Jun. Jul-Dic. :
) $ $ . ) $ % %

TRANSPOTACION -

Sueldos y Salarios 1805 30 10 39 34 29 24 tendencias de incrementos
gsalariales. )

Gastos de Viaje 113 22.47 22.47 45 10 35 30 inflaci6én esperada para -
cada afo.

Arrendamientos. 61 50 - - 45 40 35 30 inflacion esperada para -
cada afho.

Impuestos y Dere- 25 50 - - 45 40 35 30 incrementos de inflacibn-

chos, . esperados para cada afio.

Mant. y Conserva- 394 *37.48 37.48 78 69 60 60 tendencias del mercado de

cién. refacciones.

*Servicios y Gastos

- de Oficina. 502. - 50 - - 45 40 35 30 inflacibn esperada para -
cada afo.
Seguros y Flanzas 442 ‘ 50 - - 45 40 35 30 inflacifn esperada para -

cada aifio.

Le

* Para el cdlculo del primer afio de este concepto se cohaideran incrementos
mensuales del 3,44% equivalente al 50% anual.




~ BASE Y TENDENCIAS DE COSTOS FIJOS
RUTA TAMPICO ~ MONTERREY

" CONCEPTO ' BASE ARQ 1 2 3 4 5 DE ACUERDO A:
o " mensual Ene-Jun. Jul-Dic.
% % $ 3 L] (]
MANTENIMIENTO .
 Bueldos y Beneficios 2036.00 30 10 39 34 20 24 tendencias de incre-
al personal. ) .
mentos salariales.
Gastos de Viaje 47.73  22.47 22.47 45 40 35 30 incrementos de infla
. cibn esperados para-
cada afo.
Arrendamientos 20.00 50 - - 45 40 35 30 inerementos de infla
cibn esperados para~
cada afio. @
Impuestos y Dere- ©17.33 50 - - 45 40 40 35 incrementos de infla
chos. cibn esperados para-
. cada afo.
Mant. y Conserva- 125.83 37.48 37.48 7 69 60 60 tendencias del merca
c¢ibn ‘ : : do de refacciones.
*Serviciouy y Gastos
de Oficina. . 47.37 50 - - 45 ‘40 35 30 incrementos de infla
c¢ibn esperados para-
cada aio.
' Seguros y Fianzas 11.33 50 - - 45 40 35 30 incrementos de infla
cibn esperados para-
cada aiio.

* para el cflculo del primer afio de este concepto se consideran incrementos
mensuales del 3.44% equivalente al 50% anual.




BASE Y TENDENCIA DE COST108 FIJOS
RUTA TAMPICO - MONTERREY

CONCEPTO BASE ARO 1 2 3 4 5 DE ACUERDO A:
mensual Ene~-Jun., Jul-Dic.
2 % [ % % 1)
TRANGPORTACION
Sueldos y Salarios 725.00 30 10 39 34 29 24 tendencias de incre-
mentos salariales.
Gastos de Viaje 113.00 22.47 22.47 45 40 35 30 incrementos de infla
cién esperados para-
cada aiio.
Impuestos y Dere- 9.33 50 - 45 40 35 30 incrementos de infla
chos. cién esperados para-
cada aifo.
Mant., y Conserva- 141,00 37.48 37.48 78 69 60 60 tendenciaa del merca
cibn, do de refacciones.
*Servicios y Gastos 68.00 50 - - . 45 40 35 30 incrementos de infla
de Oficina cibn esperados para-
' cada afio.
Seguroa y Fianzas 254,00 50 - - 45 40 35 30 incrementos de infla

cién esperados para-
cada afio.

* Para el célculo del primer afio de este concepto se consideran incrementos mensuales

del 3.44% equivalente al 50% anual.

o«
w0
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GASTOS DE ADMINISTRACION

Se consideran incrementos de acuerdo.con la siguiente tabla:.



TABLA D& BASES Y TENDENCIAS DE GASTOS DIE ADMINISTRACLON

. ) Ao 1 Afio 2 Aol Ao 4 Ao S
CONCEPTO - BASE ' Ene-Jun _Jul-Dic : .
Sueldos y Beneficios 1567. Jo0s 10% k113 k1) 298 24%  De acuerdo a’ las ten-
o i ) dencias de incrementos
) : salariales.
Cosbustibles y Lubri
‘cantes 1in 30 .20 S0 47 49 38 De acuerdo a revistas
espacializadas del pe
tréleo.

Gastos de Viaje y

Atenciones 108 22.47 22.47 45 40 35 30 Estos conceptos se in-
cremgntan de acuerdo a
la inflacifn espesrada
para cada afio.

Arrendamientos 58 50 - 45 40 35 30 Estos conceptos se in-
' crementan de acuerdo a
la inflacifn esperada

para cada afio,
Impusstos y Derechos 17 50 -- 45 40 35 30 Estos conceptos se in~
. crementan de acuerdo a
la inflacibn esperada

para cada afo,

Mant,. y Conservacifn 90 37.48 37.48 78 69 60 60 De acuerdo a las ten-

dencias del mercado de
refaccioned, .
Sexvicios y Gastoa de
Oficina k1.1 3,44% mensual equi 45 40 35 30 De acuerdo a la infla-
valente al 59% de cifn esperada para ca-
inflaci6n anual da afto,
Seguros y Flanzas 63 50 - - 45 40 35 30 De acuerdo a la infla-
) ci6n esperada para ca-.
da afio,

Honorarios 360 50 -~ 45 .40 3% . 30 De acverdo a la infla-
' . . cibn esperada para ca-
da afio, )
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GASTOS FINANCIEROS

PRESTAMO EN DOLARES

Para financiar en un 52% la compra de 30 tractocamio-
nes gque se har4 en el mes de Marzo del afio 1, se espera con-
tratar un préstamo refaccionario a un plazo de 5 afios con el
Bank of America por 1.452 millones de dflares a una tasa de
interés del Prime Rate m&s 1.75 puntos, calculada sobre sal-
dos insolutos con pagos de capital semestraleS y con un pe--~
rfodo de gracia de 9 meses.

Para determinar las tablas de amortizacién de este —-
préstamec se utilizardn las tasas de interds y los tipos de =
cambio siguientes:

Afo Semestre T.C. P.R.
1 1 229,87 11.75
2 275.85 11.75

2 1 325.23 11.75
2 383.45 11.75

3 1 445.53 11.75
o 2 517.66 ' 11.75
4 1 590.24 © 11,75
2 672.99 11.75

5 1 752.40 11.75
2 841.18 S 11475

PRESTAMO EN MONEDA NACIONAL

En Enero del afio 2 gse contrata un préstamo con Finan=-
ciera Hermas (EINHERCO) por un monto de § 560'398 millones ~
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de pesos, a un plazo de 5 afos y a una tasa de interés anual
del 50% ajustable a las variaciones del CPP, con amoxtizacio
nes trimestrales y un afio de gracia.

PERDIDA CAMBIARIA

Se origina como consecuencia del deslizamiento mostra
do en el supuesto anterior, del prestamo en délares.

DEPRECIACION Y AMORTIZACION

Se calculan de acuerdo a las siguientes tasas:

Equipo dé Transporte 15%
Maquinaria y Equipo de Oficina 10%
Construccilones 3%
Amortizacion Gastos de Organiza

cifén e Instalacidn = 5%

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Por él-qiro de la empresa se encuentra dentrojdel ré-
gimen de bases especiales de tributacifn y para este caso se
calcula tomando como base el ndmeroc de tractocamiones.

ARO BASE
. UNITARIA

Ano anterior 40,501
) 60,752

88,090
123,326
166,490
216,437

n oew N
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OTROS GASTOS Y PRODUCTOS

El precio de venta de los tractocamiones se estima de acuerdo a las
condiciones del mercado en un 22% como valor de desecho para la ven
ta del afio 3 y en un 10% para la venta del ano 4.

ARO Valor de Reposicién $ Precio de Venta
3 36,140 22 7,951.00
52,403 10 5,240.00

VALOR DE REPOSICION ESPERADO.

ARO % Valor de Reposicibn
INFLACION al 31 de Dic.
(miles de pesos)

anterior 60 15,544
1 55 24,093
2 '50 36,140
3 45" 52,403
4 40 73,364
5 35 99,041

i
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PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES

La Provisi6én de P.T.U. se calcula segdn la L.I.S.R. en
lo que se refiere a bases especlales de tributacifn de la si-
guiente manera:

El Impuesto estimado de acuerdo con las bases especia-
“les de tributacién se toma como el 42% de un total de 100% y
" de este 100% se calcula un 8% que seri la P.T.U. a distribuir.
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SUPUESTOS DE POSICION FINANCIERA




97

EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

Para este renglén se determina una cantidad eqguivalen
te a 15 dfas de Costos y Gastos de Operacidn (variables, fi--
jos y de administracidn).

(1) Total Costos Variables afio 1 1991,102
Total Costos Fijos aio 1 217,058

Total Gastos de Adm6n. afio 1 47,312
2255,472

(2255,472/365) 15 = 92691

==

CUENTAS POR COBRAR -

Uno de los objetivos que se plantean a partir del afio
uno es el de mejorar la relacién de cuentas por cobrar por lo
que se establece como polftica mantener un saldo de 30 dfas -
en cartera.

INVENTARIOS

Se consideran existencias equivalentes a un mes de ~—~
consumo de refacciones y llantas por ser estos los renglones-—
m&s significativos en cuanto al mantenimiento de las unidades.

Afio 1
(2)  Llantas y cimaras 305174
Refacciones y Accesorioa‘ 293748 -

598922

(598922/365) 30 = 49226

(1) Estado de Resultados ambas rutas
(2) Cédula Costros Variables
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IMPUESTOS PAGADOS POR ANTICIPADO.

Se toma para cada afio el importe de 2 pagos provisio=-
nales del ISR que muestra el Estado de Resultados (ver papel
de trabajo).

ACTIVO FIJO NETO.

Este rengldn incluye el importe del Activo Fijo ya --
existente asf como las inversiones detalladas en el siguiente
cuadro, disminufdas por su depreciacifn correspondiente. ’
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TRANSPORTES DEL GOLFO, S.A. DE C.V.
CALENDARIO DE ASIGNACION DE RECURSOS

TIPO ' IMPORTE
No. DE RECURSO DPTO. JUSTIFICACION FECHA (MILES PESOS)

1 Terreno en Tr4ifico Encierro de Unidades Feb/Ano 30,000
Monterxrey

1 Taller Proporcionar Manteni Feb/Afo 10,000
Monterrey Mnto. miento Preventivo y

Correctivo

1 Ampl. Taller Mnto. Mayor Capacidad para Feb/Afo 5,000
en Tampico Admitir m&s Unidades
Maquinaria y Mnto. Cubrir necesidades Feb/Afo 38,850
Equipo de Mantenimiento

30 Tractocamio Tr&fico Incrementar la Capaci Mzo/Afo 640,170
nes dad de Carga

27 Tractocamig Tr4fico Incrementar la Capaci Nov/Afo 724,020
nes dad de Carga —_—_——
Recursos Afic 1 1448,040

20 Tractocamio Trgfico Incrementar la Capaci Jun/Afo §97,140
nes dad de Carga

30 Tractocamio Trifico Mantener la Capacidad Ene/Afo 1084,200
nes Operativa ’

20 Tractocamio Tr&fico Mantener la Capacidad Ene/Afio 1048,060
nes Operativa
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GASTOS DE ORCANIZACINN E TINSTALACION

Se integra por los saldos del afo anterior disminuf--

dos por su amortizacién.

INTERESES POR DEVENGAR

' Corresponde a los interese y el IVA de los mismos, -
- pendientes de amortizar al final de cada perfodo del crédito-
contratado con el Grupo Financiera Hermes Co. '

' CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR

Este rubro refleja 30 dias de costos y Gastdé'de Ope-

racién.
71) Afio 1
Total Costos Variables 1991,102
Total Costos Fijos 217,058
Total Gastos Admon. 47,312

2255,472

{2255 ,472/365) 30 = 183,381

‘1) Datos tomados del Estado de Resultados ambas Rutas,

IMPUESTOS POR PAGAR

Se integra por: 1 mes ISPT retenido por pago de Sala
rios -
1 bimestre de INFONAVIT
1 mes ISR retenido por pago de hono-*
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rarios del nes anterior.

1 mes 1% sobre remuneraciones

1l mes cuotas IMSS

ISR y PTU determinado en el Estato de Resultados.

PORCION CIRCULANTE DEUDA A LARGO PLAZO

La cantidad mostrada en este punto es equivalente a ~
la amoritzacién de capital e intereses de la Deuda a Largo -
Plazo que se har& en el afio inmediato posterior.

DEUDA A LARGO PLAZQ

Esta cantidad representa el saldo final del ejercicio
de los financiamientos tanto de proveedores como de institu~-
ciones bancarias a largo plazo menos su porcién circulante.
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CAPITAL SOCIAL

Se suponen aportaciones para la compra de tractocamio
nes como sigue:

" Marzo aio 1 390,249,000.00
Enero afio 2 187,000,000, 00

.. RESERVA LEGAL

- - Se presenta una cantidad igual al 5% de la utilldad -
del ejercicio inmediato anterior hasta llegar al 20% del mon-
to. del Capital Socxal. Para .esta caso especifico se realizﬁ-
un an&lisis por ruta y se presenta en el astado de p051c16n -
financiera la suma de ambas rutas.

RESERVA DE REINVERSION

se considera el 50% de. la utilidad neta de cadafaﬁo,f
después. de amortizar pérdidas y crear la'resgrva leggl; hasta
integrar el 75% del costo de recuperacién de los tractocamio-
nes. " ‘ ' o

DIViDENDOS
Reparto del 50% de las utilidades obtenidas en el afo.

”inmediato anterior una vez deducxda la reserva legal Y. 1a - -
amortizacién de pérdidas, . ;

RESULTADO_DEL EJERCICIO

'La que presenta el Estido-dg;k@gulégdoi de'qaﬁa aio.
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4.6.1. pE INGRESOS
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TRANS FORTES DEL BOLFC

CEDULG 3UMARIA DE INBRESQS

bt K AN #uT,  AND ! 4802 NG D ANg ¢ Akd 5

JNlDAdES 7 H N

FORCENTAJE DE INACT, ! FACTOR : )

UHIDADES EN QRERATION 2l 194 193 e
YiN. P0R UNIDAD Y PIR VIAJE i 30 % Ny
¥UN. DE YIAJES POR UNIDAD 156 . 284 254 252
70TAL DE TONELADAS TRANGPORTADAS 752355 8a8546 1017818 1066364 [045S3E 1083E3E
CUOTA POR TONELADA 3503 4820 5445 12276 inn 23183
TOTAL 25 INSREZDS C37253 4pEalle ESFTIEE  ITINAT20 1629535 2471797

LAS CUCTAS AUR TONELADA SCK UM PRINEDID
TATAL B INIRESOS/TOTAL EE TS,

4 PARA L03 ANCS 1Y 2 VER CEDULAS ANALITICAS



TRANS PORTES

DEL
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GOLFO

CEDULA DE INGRESOS RUTA TAMPICO MONTERREY

CONCEPT AND ANT.  ANO | ANOZ AN 3 AND 4 AND 5
UNIDADES kN 49 7 ” n
PORCENTAJE D€ INACT, ( FACTOR ) .03 04 038 06 04
UNIDADES BN JPERACION ) 23 ” n
TON. POR UNIDAD Y POR VIAE 40 40 40 4
N(ﬂ. 0E VIAJES POR UNIDAD 90 108 108 106 108
TOTAL OE TONELADAS TRANSPORTADAS 12817 284774 314008 312482 312682
CUOTA POR TONELADA 499 98 13344 18713 25282
TOTAL OE INGRESOS 475727 26250% 4223847 - 5851170

7899078




TRANS PORTES DEL. BOLED
CEMLA DE [MGAERS IUTH TMRPICD NNTEMEY N 1
CONCEFTD EMAD  FEMERD  MRID  AMIL - MMD  DMO  JKID  AGOSTO  SEPTIEMRE OCIUME  MVIEWRE DICIENWRE 101k
UNIDADES [] [ 10 hi] 30 30 30 30 30 so' 51 57 b4
FORCENTAZE B INACT, | FACTOR ) 0 0 03 0 03 03 £ N 0 0 o £ .
UMIDADES FN GPERACION 0 9 29 i % i) K] ? il L] 53 n
TON, FOR UAIDAD ¥ POR VIASE 0 ) " "0 o ) i " " " 0 0 ©
WH, DE VIMJES POR UNIDAD 0 ] 1] L] 9 ] 9 9 9 9 ¢ ]
TOTAL DE TOMELABAS TRANSPERIADAG 0 O IMe 1S tOVe  1MTs IMTe 10Me . 0M6 1086 199N 19904 it
CUGTA POR TOKELAWA [ 0 5053 5085 5083 " 5058 3053 $035 5055 (1L (1L 814 uy
T6TAL DE [NGRESOS 0 L] 52957 52957 2357 §2457 82957 52987 2987 54380 122322 122522 snnt

CUOTA POR TCXELADA:
ENE, A SEP, 30%5.12
01 ADIE, 61455



TRANE PORYES "0EL 0LFO
CENEA 36 INGACNS RTA TAPICH NMTEMMEY ™Y , v

coKEny DEN  FEMGN WD ML MTE ANB AL NTY  SETIONNE TR NVIBSIE  DICIBNG e
BNIDADES W » » » » n n n n ) n n "
POKEIIAJE 06 WACT. ( FACTSN ) ” MMM oMM oM M M MM " .u
INIMBED BN ORMCIN 5 ) % n ) 7 ) N n " n " “
10N, P60 NIMD Y 108 VIAK " “ ™ ™ “ » " ™ ™ “ “ " »n
MM, OF VIANS MR INIMD ' 9 y ’ y ' ’ ’ y ' ’ ™
TOWA D TOWLAME TMWSRITAME DN 1S NP MW Inss M 2k WMH W M i M
CUOTA PO TONELARA e e nie u s niv ue e v ome me 9218
TOTAL O InohEsts NI SN (U SIS NN M WO MM MM MmN 2 1
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TRANS PORTES DEL GOLFO
CEDULA DE INGRESDS RUTA TAMPICO - SAN LUIS POTOSI

CONCEPTO AN ANT.  ANO 02 A0 3 AN 4 AND 3
UNTDADES 22 122 127 122 127 127
PORCENTAJE DE INACT. ¢ FACTOR ) NiL] 04 078 03 08 .05
INIDADES BN OPERACIIN 12 e 1" 12 121 121
TON, POR UNIDAD Y POR VIAJE 0 4 40 4 40 o

NM. OE VIAJES POR INIDAD 15§ 134 154 154 134 154

TOTAL DE TONELADAS TRANSPORTADAS 752036 744931 733044 75205 732856 752854
CUoTA POR TONELADA 3503 4207 8144 11810 14533 22320

TOTAL DE INERESOS 2437253 3504449 3970262 8890853 12447154 14803708

LA CUOTA PARA EL AND | REPRESENTA (N PRONEDIO



TRANS PORTES JEL d0LFO
CEQMLA O INGRESOS INTA TAMPICO SN LUIS POTOSE  AeB |
(NCErne [: ] FEDRERD R0 ABRIL 0] N0 aMmn ‘ABOSTO  SEPTIENME OCTUBRE NOVIENBRE DIC)BMNE AL

UHIDADES Q0 (14 m Y (B 1) 14} \7 4 m 114 1 14
PORNENTAN BE WACT, ( FACTOR ) N ] K] M M - o ] 5 M K 1] ] an
UNIMOES BN OPEMCIIN 1 1t 1 113 1Y 1" 11 114 H 1y 1y 1 14
T, POR INIDAD ¥ POR VIAX L] ] “ “ “ L] ] L] L ] " “ L “
M. BE VIAJES POR WD 1] 13 17 n n n 13 3] 13 (K} [}] [ 154
TOAL D€ TINELAIAS TIMHIPOITAME an [ 1) inn s M oan an NN " e oun ] Ll
CONA PO TEMELAMA Wi L) L “a “i L) Hid M L] e H¥ N mw
THAL B¢ INGRESHS mMmy Ay Ny . Mmm o ans e s M AMe INA BRe s
CUA POR TONELABA)

BNERO A NPT, 4464

Kl ANE, Mp.73
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4.6.2. CEDULAS DE COSTOS VARIABLES
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"TRANSPORTES DEL BOLFO S A DE CV.'

CEDUA SUWRIA DE COSTOS WRIRBLES

RUTA TAMPICO MONTERREY TAMPICO SN LUIS POTOS!

(MILES DE PESOS)

AND ANT  ANO | AND 2 N3 AND ¢ A5
UNIDADES EN OPERACION
NS, POR RUTA
NUHERD OF VIAJES
Tdm. DE K4S ,RECORRIDGS 15100800 - 16916844 23126400 23811454 23483364  i3483364
(0STD OE TRANSPORTACION
SUELDOS ¥ SALAR10S A OPEMDORES 232703 390403 708130 dspad 1253872 1354384
COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES 334332 481744 928433 1B1816 - 200960 3??32?7
GASTOS EN RUTA 1730 213 49194 1074 75444 124088
GASTOS A CENTRALES CAMIONERAS 34393 §5387 114468 167786 22333 292845
TOTAL COSTD OF TRANSPORTACION 420945 9487 1912439 227440 33BINET 4744405
COSTO DE YWNTENIMIENTO

LLANTAS Y CAMARAS 166109 293043 454FM4 1047978 - 1414188 2343504
REFACCIONES Y ACCESQRIOS 174718 262018 ST7703 8G3983 1274583 1787179
HANTENINIENTO ¥ CONSERUACIIN 14344 283N 54579 84293 121492 170048
UTROS MATERIALES DE WANTENIMIENTO 23471 45429 7S IWI A4S W
TALLERES AJENOS 120806 . 202902 41437 4178 922408 1291703
GASTOS OF ACCIDENTE 9413 49679 149374 2733 J@S4 445854
TOTAL (DSTO DE NANTENINIENTO 541041 2845 1952602 05442 4407043 4362424
TOTAL COSTO UARIABLE 1604 974382 453 8071028 Hiﬂ??!l

5484302
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‘TRANSPORTES DEL GOLFO S.A

CEDULA OE £OSTOS VARIABLES
RUTA TAMPICO MONTERREY
IMILES OE PESOD

pE V.

 TOTAL COSTO UARIABLE

1281371

MOMT, W01 MO2 MDY D4 A0S
TNIDADES N OPERACION ” n n
5. POR AUTA 184 nM o um
MMERD DE VIAJES 108 108 10
TUTAL DE KMS.RECORRIDOS 0 M BSNEN 9SS 4B
COSTO OF TRANSPORTACION
SUELDDS Y SALARIOS A QPERADDRES X2 0B MWL NS 0
COBUSTIBLES Y LUBRICANTES 87 s MWD 448 %06
BASTOS BN RUTA w2 18 WS Ml 95N
COSTO A CENTRALES CAMIONERAS WSO R aMs e 10808
' TOTAL COSTO DE TRANSPORTACION V1% Eve MM 1264360 tedenRt
£B5TO OE MANTENINIETO
LLANTAS Y CAWAAS WHS- 19 JMWE  S08BE M0
REFACCIONES Y ACCESIRICS WEBS IS 26MW  aMS06 Sem
HANTENTNIENTD Y CONSERACION we B TS 9B s
OTROS MATERIALES DE HNTENIMIENTO o s S se (e
TALLEPES AJENCS w1248 AR MR AN
GASTOS DE ACCIDENTE TR R T I
TOTAL COSTD 0E WANTENINIENTD T TR R TR T
1 TTL R 77 TR T )

ANOS 1 Y 2 VER CEDULAS ANALITICAS



TRANGPORTES DEL BOLFD SA DE LV
CFT08 UMIARLES AWTA TVPICH MONTEMET AN |

NILE 06 PESIG)

NN FIEN W AL W i N BE-ND. LIS AT SEPTIOENE OCIUBRE NDVIDOAE DICIINNE AW NLDIC . THIA AN L

0 ORI PN NNN NN NNN NN NNN WM NN NRN WOM PN 1ma Wiski
TRNSHTIACH '
: [
1AL ¥ MUAIOS SPERIONS ) UM am e ame 0 R T T B B TR T wma . mm
LLAVIAS ¥ Cwan: ’ ¢ W . om ey e OGN a4 uaM an am e n win
CORMTIRLES Y Lumioenes ’ VoW W W W nm e M M N D 1 s Y
W10 B A ] ' " m "] » 1 m - w ™~ " " nu wn
COND A CORMLES NHDEIS ] ' " w m w W - n WM e um e
TOWL L5710 TRIRIOTIACIHN ) (T T TR BT ] P VR R I I T R U 1me nes
BN
SEFACINGS ¥ NXEIRIS ’ e m m oms om T, B L . I T mu o
JENTINNIGND ¥ CONENRCIGH [] CTmm m n 19 o 2] " "w W w un L]
1008 HHERIALES 06 MOPRIDROWS Vo W " W u " " " W oun s e ne
TALLENS A ) o M e pe oM moowW M 0. M In m " me
1AT100 0 ACCIIONS ] S m um o m ) T R BT 2 R " 1
0L CTH M VTR " ¢ M . mm.m mn AN NN N Me M e ™ G
THWL CONT0 WIMAE ' ' B M mum am o wm N o mae ey )

wn




TRANOPORTES DEL OOLFO LA DECY

OUILES B¢ PERN0)

© COnIos VMIARLES WA TAVICO NONEMEY A 2

toe1i BEM  FONM . WA AMIL WD M G BE-NID ALID AN NEPIIDNSE TWAE NS/IDWIE DICIDWE A AR-HC TOIN WM 2
" SN MMM MM MAR WA M UM TN MY T I M MR Omm sien
TWarIACI 8¢
WELOM ¥ WATIYS Orshments 1IN I I i N MR M N M MR R T . 1T
LUAAL Y Ol (1 RN TV TR T VR T VI VR RN N N DR N 10 ) wm
CORNTINES ¥ LWhiownes 19 I e I I N M MR W MW mn Mg mi W
T - TR I ) e M TR ™M M Im 191 )
CO810 A CONMNLES CONOEIN m aom mm  am . an  m M MM KM M TR vM Ie nm )
100 CORte TROAMACIIN MBI T WM M T BN T TME TR M IR TG ami T
NOTINIRRY
MAECINES Y ACOIN NN I e e s M e e e e e s 15941
NRABNENS Y CONSBNCIN T R R T R T N M W I e e nn iy
1008 OTERIALED X WOADAIRNTY M1 -Nm Nn Wn . wn wn ‘M A mn oW mn . m wn = ‘e
TALLEES A m o am vm um DT T ST R T T m 1100
T B ACCIIONE TR YRR TR TR TR T TR T S YU S 1T S T B T R 1) o "
WAL (T8 D6 HORDIINENG MK MK M MK Mmoo (- TR T T % T B /T B T I Y mwn "on
O Lont ki I T R T T WA NG 0 NNT NN NG NNAT e . Yl
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"TRANSPORTES DEL 6S0OLFO S.A DE L.V

LEDULA OE COSTOS 'MRIARLES

RUTA TAHPICO SAN LIS POTOSI

HILES OE PESOS)

AT, A0 RO 2 AN e 4 MO §
INIDADES BY OFERACIIN ¥ 119 1 HT Hé 114
S, POR RUTA §00 890 800 800 800 800
NUMERD OE VIAJES 154 13§ 1% 154 154 15
TOTAL OE 143 RECORR100S 15100800 148‘51200 14601800 14474800 14476000 14476800
COSTO DE TRAHSPORTACION

, SUELDOS ¥ SALARIOS A OPERADORES 232703 31232 o1 393983 744257 90112
COMBUSTIBLES ¥ LURRICANTES 134312 403507 449187 944204 1352002 1862073
GASTOS &N RUTA 17517 1 w07 2417 57328 7458
GASTOS A CENTRALES CMIONERSS 3439 433 74348 105970 143031 195882
TOTAL COSTO £ TRRISPORTACION 620943 78337 1200172 1400574 2319418 . 3077423

EOSTG‘M MRMTENINIENTO

LLWTAS Y CAMARAS 144199 48738 441243 217 1105304 1602727
REFACCIONES ¥ ACCESORIOS 74716 e 119212 423514 704074 1245007
HANTENTMIENTO ¥ CONSERVACION 14346 20198 460 §1248 74284 103943
OTROS MATERTALES DE MANTENIMIENTO 23671 34143 1419 91438 132897 184027
TALLERES AJENOS 120806 170195 289474 430830 62461 674343
WST05 OF ACCIDENTE 413 bEL T L <] 140280 203397 284759
TOTAL COSTO DE MAHTENINIENTO 341041 mis 1360877 2084481 044816 4317704
T0TaL COSTO WARIARLE 16006 1985593 Bane ISy 1393320




TRANSPORTED DEL DOLFD 8.4 BE LV,

CONTS WRIABLEN BIA TANPICO S LVIG POT061 ANO |

-

OULES 06 PERS)

i BEN RN NS AL W0 MDA DE-AND  NLID  AWGTE SEPIIDNNG OCIWAE NNIGGAE DICIeC A ML-DIC T AN |
e MCIIN0S e e e e uee e 7 TRt PR T PR v P Y T LR e IR T R LT

TR0 ' -
SAELIOR Y LA S APEMANONS W N HM MM e M MA M i MK MK ik s anu
LD Y CA e I T T e 1w M M B M mm ) s
COMTINEY Y LURICANEY MW M W W W WHIL MR NAD N N m Nl 101 ww?
w100 & WA T T B TR o M e a Wy
CO10 A CRNTMLES OMIBEMY LR T . MR Un WM an an A e T )
THAL CHTD THOMPINIAL N mno oam TR ma o WM wn M N e N e MM

WIS
MFACCIOES ¥ ACCEONIN T ST T R R T N T MM MmN ] wm
PENTEMMIND Y CONERACIN T BT T T R O I T R TN R T 1w nm

© U108 IWTEAIALE 0E NORBUNONS MM N MR NN MM TR "R "R TR R T mn na

WL - T B T MO s e N e 1 ) in
AETIE 8 ACCIONTE I R Y R T RN TR TR T VIS TR T ) "o
THIAL CONT0 O TN MIBNTY WD WN MR W WD M mm e own e ein o e iy "y
TOAL CHTP WA TR T T TR AT} nip 1. m o e
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4,6.3. CEDULAS DE COSTOS FIJOS



119
"TRANSPORTES DEL G6O0LFO S.A DE (.V,°*
CEDULA StMARIA D COSTOS F1J0S
RUTA TRKPICO % LUIS POTOS)  TAMPICO MONTERREY
(MILES OE PESOS)

AT, ANl AN 2 A 3 N0 4 M3

MANTENINIENTO
SUELDOS Y BENEFICIOS AL PERSINAL M9 - Laaee? 177448 236044 7008 s
GASTOS OE VIAJE -1 1504 2400 3340 4534 304
Mémwmnos L 1080 1572 24 2988 3868
INPUESTOS Y DERECHOS ¥4 L 1492 2354 wz 4182
NATENINIZNTO Y CONSERMCION ‘ 4234 182 19320 32450 52248 93592
SER, Y @AGTOS DE OFICING 1774 2929 74 7104 9386 12448
SEGURDS Y FIANZAS M 382 852 1168 13%6 274
TOTAL £OSTD DE MAHTENINIENTO 7 138614 208540 84916 381228 492652

TRANSPORTACION
SUELDOS Y SALARICS " 21440 41454 40340 80880 104340 129288
GASTOS DE VIAJE ‘ 1354 3489 5880 §2%2 112 ' 14448
ARRENDAMIENTOS - %2 1104 1596 2232 3012 w2
IMPUESTOS *f QERECHOS ' 30 418 f01 1244 1705 2208
MAHTENIMIENTO 7 CONSERUACION 4728 10484, 21412 3528 38432 93528
SERJ, Y BASTOS DE UFICW 4024 8545 14800 20834 28114 34532
SEBURDS 1 FIANIAS 5304 12328 188% 3414 420 U41é

TOTAL COSTO OE TRANSPORTACION 40104 78442 123383 129383 241057 324532

T0TAL COSTO F1J0 11269 217038 331943 142299 422285 817404
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*TRANSPORTES O0EL SOLFD S5.A 0E (V.

CEDULA DE COSTOS F1J0S

RUTA TANPICO MONTERREY

(NILES OE PESOS)

AN AT, AN 1 NG 2 M) A 4 A0S
NANTENINIENTO
SUELDES Y BENEFICIOS AL PERSONAL 3934 18574 43088 83944 194112
GASTOS DE UI:ME ™2 1200 1480 2248 2952
ARRENDRH I ENTOS 48 328 744 1068 1308
TMPUESTOS Y DERECHIS 04 454 434 844 1528
MANTENIMIENTO Y CONSERVACION us? 5076 458 13728 2940
SERV, Y GASTOS DE OFICIM nmw 1234 1728 2328 kil
SEGURDS Y FIANZAS 198 300 2 344 7
TOTAL £OSTO D€ MWTENIMIENTO ] 38144 52372 79874 164724 135214
TRANSPORTACTON

SUELDOS Y SALARTAS 11880 17292 a1 29892 kli7]
GASTOS OE VIAJE 1847 2940 414 3336 N
ARRENDAMIENTOS 0 0 L] 0 ]
IMPUESTOS ¥ DERECHOS 162 bl 3% 454 598
MANTENINIENTO ¥ CONSERWACIIN 742 5700 9634 15420 24672
SERV, Y GASTOS (€ OFICIM 017 172§ l 484 3348 433
SEGURDS Y FIANZAS 4572 s64 927¢ 12528 14284
TOTAL COSTO DE TRMNSPORTACION 0 22240 i 2 7200 90094
TOTAL COSTO FLAD 9 40394 91944 127894 11524 a2




CTRANSPORTES PEL

QOLFO B.A DE CV.

CEMALA BE COSTON FIJ08  MUTA TAPICO - NONEMEY A8 )

" NILES € PESOS)

tocerts RO FONEN  MAIE  MMIL W0 NS AONOE-MN D AKSID SEPTIGENE BCTVBRE  MOVIBWEE DICIDGAE AC.JWL-OIC  TUTAL A |
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*TRANSPORTES DEL 6GLFO S, A DE C.V,°*

CEDULA DE COSTOS FIJOS

RUTA THHPICD SN LUIS POTOS]

(MILES D PESOS)

MOMT.  MO1  M02  AD3  M04 A0S
NATBNINIENTD
SUELDDS ¥ BENEFICICS AL PERSONA M9l BRA3T 172 1295 Bl 266k
BASTOS DF VIAJE ) ™ 1200 1680 268 %%
ARRENDANI ENTOS " 7 1044 (462 190 2580
INPUESTOS Y DERECHDS s LT 123 1728 2% 02
MATENINIENTD ¥ CONSERWCIIN 2 o8 M M BB N6
SERV, V GASTOS DE OFICING e am 380 L] 7240 Ty
SEGURES Y FIANZAS ® 0 532 ) 1032 1344
TOTAL COSTO O MATENINIENTO 72990 100472 U8B 208047 226504 357634
TRANSPORTACION

SUELDIS Y SALARIDS A WS 0w SR e g
GASTUS D VIAJE 138 1842 294 a1 3556 724
ARRENDRMIENTOS MmN 159 2 2 M2
INPUESTOS Y OERECHIS il 456 8 925 124 1620
NANTENINIENTO Y CONSERWCION 0% 2 1M 2892 403 486
SERV. Y GASTDS DE OFICIMG 040 75 1314 193 2478 3%
SEGURDS Y FIANZAS B4 MM U lae am mw
TOTAL COSTO DE TRANSPORTw: 0106 56202 BBI3 (26361 17350 23486
TOTAL COSTO FLJD 12896 IS4 240001 BAN3 40N AR




"TNANSPORTES BEL

BOLFO S

mﬁ OF COSTO8 FL00 MITA TAWICO -3 LUIS POTGL

PEC VS

NLES 06 PES00)
[ L] [ ) ({1 { T ] [ I} "o . AN AU BHE- AN HLIG  AGOEI0  SEPIIDWARE OCTUBRE  NOVILMGRE DICIEWMSE ACUM.AL-DIC  TOTAL ANO 1
WTENIBND
SUELOOE Y DENEF AL PERSIMA b ) t) ) M )] M M 1711 n% na m e m nn LIty 040
WASTOS 0 VIAJE % u n 3} o o L] ) o " n
AN D106 [} '] L ] [} k"] “ [ & “ [ @ W m
{MPUES108 Y DENECNIE n ] n h n L3) n n n Hi n H o (11
HI®, ¥ CONGEMACIIN » [ ] [ ] L] “w " w2 [y (74 “ W (144 “ L X} 3]t ]
PEIN, Y MSTO8 OF DFICINA i) 1 1" 1 1] 1] " w 1] wm HU n 1 m
SERNOL Y FIARAS n n n n n in 2 n n n n n 112 "
{118 Ml.vl TN NS mi i " " mi e o " " " [l "l [ ] L 1) nn
TNPORTACIN .
SUELDOS ¥ SALARIE W w7 e W m w 142 m 0 na e 1 M o 1un N
GASTEN BE VIAX [} ] N 19 [k ] ¥ ] » [ ] 10 14 1 1 13 1) 1 147
ARTENOAIENTOS n n ” ” - ” " n ” n ” n n 52 1
THAEEION Y DENECHOS » » » » m n » » » » ] m (17
HNIRIKIDTS Y CONSEDAC 1IN L] “ s “ " M m M L] " M ] /] “n n
SEVICIOR Y GASTO DE OFICHes L1 wm ] n w [ m [} o " ™ m m (1} e ]
SEGURDS ¥ £ LAAS (5] (U] (] 1] () [ m “3 (] “ W w “ nm 1)
TOTAL CORYO 06 TMNSPORTAC (N wm " o o Hié [1}] P31} L] ) oy " Wi 1 o s
10 Cosle FI N [}:3 ] 9 mﬂ 1 ny 'nm N 10 - e - 1 9% 147 1 i}, B 15641
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4.6.4 CEDULAS DE GASTOS DE. ADMINISTRACION
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"TRANSPORTES OEL GOLFO S,4, DE C,V,*

CEDULA DE GASTOS DE ADMINISTRACIOM

RUTAS TAMPICO MONTERREY Y TAMPICO S, L. P,

(MILES DE PESOSY

A0 AT,  AND M 2 A3 NG 4 A3

SUELOOS Y BENEFICI0S AL PERSOAL 17430 23448 i 50089 4413 24403
COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES 1448 ‘2952 49 an 10140 13993
GASTOS D€ VIAJE Y ATENCIONES 136 . 1744 819 k21 L1re) 440
M'meﬂ (i} 494 1044 1314 A0 2462 k]
INPUESTOS Y DERECHOS 204 304 4 22 840 1092
MANTENINIENTO Y CONSERVACIIN 844 1742 ] 4134 9818 135709
SERV., Y GASTOS DE OFICING m 3833 10109 14133 19107 24839
SEGUROS Y FIANZAS 143 1134 1444 2302 3108 4040
HIHORARIOS 4302 4840 e 13889 18745 4349
TOTAL. GASTOS OF ALHINTSTRACIIN i 3930 12303 M 100343 134930 121504




‘TRANSPORTES DEL GO0LFO 8. A PECV,°

CEDURA BF MASTHS OF AMMINISTMACIIN
{MILES b€ PESOY)

CONCEPTD

BN SEMEN N0 ML L] iy AOLBE-JIN W10 ABOSTO  SEPTIENGRE OCTUGRE  NVIEWORE OICIENSSE ATIN,JUL-DIC  TOTAL AN |
ININBNO
SUELOOS Y BENEP AL PERSIAL Ny w uy an U un 1222 ni m il il 21 i 13443 1448
CORUSTIMES ¥ LUBRICATES m 4 2] m 2] ne 142 W W 8 u %8 %0 1410 652
W08 OF VIAJK Y ATON | 06S n . m n n n n m 10 12 1H 1§ I 12 ”m (1]
' PRI ENTHS ” [ " [ 1] (1] ” LY L4 ” [} [ ” (1] m {[L]
POUESTOS ¥ DENECHOS 1] ] u u N u 11 1] ) u ] % ] - N 15 k)
HEOTINIMIENTE ¥ TINERAE 108 1] (1} 1] (1} ] 1] m L] L] N n n 17 {2 it
SEMIICIOS ¥ GABTDY 06 wicha “l L1L] o “w " " un " E ] w ELH %42 » n»i 3893
SEGUN ¥ FIANMS ” ”» ” ” ” ” “ ” " " L) 4] ;] L' Hu
L L] " n n e w n uN n m m 570 L1 El Y o
THTAL GASTON OE AMINISTRRE1 BN un wn m e m ne 2% e L) 4143 Hi L "y 2ny Ll L]
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4.6.5. CEDULAS DE GASTQOS FINANCIEROS




TRANGPORIES UEL GOLFOD S A DE LW,

JABLA DF AMCRIEIRCTOR FECHN DE UBIEKCION: § DE ENERD Aty -2
CREDEID: 433.895 miLLOKES DE PESUS VA5 GE IHIERES: 05 % hUAL FIJO
PLAZD: 3 RAMUS3 FREGS TRIMESIRALES

RUTA SAKPECG SAN LTS FOILSE

{ #ILES BE PESDS )

CAPITAL KHORTEIACSON Féby ThSA Gt

§HsoLuta IRFERESES CREITAL Thine3TRAL , INTERES
A0 -2 ENE 3 433094 [} v v
AR0 -2 810 31 §32595 70508 14 etoh ' .65
a0 -2 Juw 30 9018 864632 36158 U .45
A <2 SEP 30 AT 54757 38158 54315 65
AN -2 03¢ 3t 3 42641 36158 Byudd : 5
A0 ANT Mg 209285 41005 36158 £3143 A5
NG RHT JUN 30 253165 1130 36158 77768 .65
KO AnT SEP 30 216947 35254 36154 42 A48
ANO ANT DIC 3 140789 1378 38159 85536 -85
NI 144511 13593 1158 59484 W45
AN Y Ju 30 108473 11621 34158 ‘ 53285 V48
N0 § SEF 30 72315 11751 36156 : 47999 b5

ANG L DIE YL 36157 B 36457 4720}] N
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TRANSPORTES BEL GOLFO 6.4 DE C V.

 RUTA TANPICO HONTEREY IR0 -

THILA DE -MKORT1IACION FECHA DE CDVENCION: | D€ ENERD N0 2
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INDICE DE PAPELES DE TRABAJO

Gastos Financieros.

Pérdida Cambiaria por actualizacién de la deuda- en
_ d6lares.

Impuestos pagados por anticipo.

Activo Fijo Neto, Depreciacién cargada a Resultados,
Depreciacién acumulada en el Ejercico.

Intereses por devengar.
Impuestos por pagar.
Porcifn circulante deuda de Largo Plazo.

Participacién a los trabajdores en las utilidades.

Deuda a Largo Plazo.
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5. ANALISIS FINANCIERO DE UNA PROYECCION

Para entender el significado de una proyeccidn, se re
quiere al igual que con las cifras histéricas, llevar a cabo-
un andlisis financierc de &€sta, que nos muestre los puntos d¢
biles o vulnerables que pudiera presentar la compafifa durante
el perfodo proyectadc y en su caso tomar las medidas preventi
vas para fortalecer dichos puntos.

Algunas herramientas que pueden utilizarse para reali
zar el Analisis Financiero pueden ser:

1.~ Razones Financieras.
2.- Estado de Cambios en la. situacién Financiera en -
base a Efectivo.
3.- Valor Presente Neto.
4.- Tasa Interna de Rendimiento.
5.~ Recuperacién de la Inversgidn.
.- Analisis de Sensibilidad.

5.1 RAZONES FINANCIERAS

Son de 'gran utilidad para iniciar el an&lisis finan--
ciero cuyo mérito consiste en reducir la cantidad de datos ==
dd&ndoles un mayor significado. Hay que recalcar que un uso -
excesivo de razones puede en vez de simplificar, complicar el

entendimiento de las cifras, al respecto Johnson comenta:¥ =«

* Administracién Financiera de Rober W. Johnson pfg. 86.
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", ,.es mucho mejor tener en mente una idea clara de lo que se
pretende conocer acerca de la situacidén de la empresa, para -

luego proceder a usar o disefiar las comparaciones mds apropia

das".

Algunas de las razones mis comunes sSon las siguientes

DE LIQUIDEZ

ACTIVO CIRCULANTE
PASIVO A CORTO PLAZO

PAL T

PASIVO TOTAL
ACTIVO TOTAL

PASIVO TOTAL
CAPITAL CONTABLE

CAPITAL CONTABLE
ACIIVO F1J0

PRODUCTIVIDAD

UTILIDAD DE OPERACION
ACTIVO EN OPERACION

UTILIDAD NETA
CAPITAL CONTABLE

EFICIENCIA

INGRESOS _
ACTIVO F1d0

Mide la capacidad de la companfa-
para liquidar sus pasivos. Para-
hacerla mas significativa debe --
compararse con los estandares dal
ramo.

Muestra la proporcién de activos-

que han sido adquiridos con pasi-

vos. Da una idea de que tan pro-
tegida esta la deuda.

Indica en que grado interviene ca
da una de las fuentes de recursos
en la integracién del activo.

Proporciona en que medida la in~-~
versién de los accionistas ha si-
do utilizada para comprar activos
fijos.

Representa la habilidad que tiene
una empresa para aprovechar la ca
pacidad operativa instalada.

Mide el rendimiento de cada peso-
invertido por los accionistas co-
munes. Conocida como Indice de -
Rentabilidad.

Muestra la eficiencia de la utilji
zacién de los activos.
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UTILIDAD NETA Esta indica la utilidad que se ol
INGRESOS tiene por cada peso vendido.

Cuando se analiza una proyeccidén financiera que con--
temple un proyecto de inversidn, resulta de interé&s comparar-
los fndices que arroja el andlisis a través de razones de los
Estados Financieros Proyectados, sin considerar las nuevas in
versiones y/o nuevos proyectos, contra los Indices obtenidos-
de los mismos estados considerando las nuevas inversiones y/o
" nuevos proyectos. El intéres radica en el hecho de que mues-
tra situaciones a las que se podrfa enfrentar la companfa de=-
llevar a cabo las nuevas inversiones y/o nuevos proyectos.

El andlisis a través de razones es solo el paso ini--
cial para la comprensidn de las cifras proyectadas. Tomar ~=-
una decisi6n basada en €1, podrfa hacernos caer en situacio=-
nes enganosas, como puede ser ¢l caso de la razén Utilidad Ne
ta/Capital Contable, pues este dltimo generalmente se presen-
ta en el estado de Posicién Financiera a valor histérico mien
tras que la Utilidad Neta estd expresada a precios corrientes
Este inconveniente puede ser superado aplicando otras herra--
mientas tales como la reexpresifn de cifras o aplicar técni-=-
cas de descuento como el valor presente neto.

5.2 ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA EN BASE A -~
EFECTIVO (Bll)

Una herramienta indispensable al llevar a cabo un ani
lisis financiero es el Estado de Cambios en la Situacidn Fi=--
nanciera.

Dadas las situaciones éspeciales qgue presenta el en--
torno econémico del pafs se hace necesario elaborar este in--
forme tomando como base los flujos de efectivo con el £in de-
proporcionar "...informacién mds amplia sobre la generacidn -
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y aplicacifén de recursos, para poder evaluar con mayor objeti
vidad la liquidez o solvencia de las entidades,..."* durante~
un periodo determinado, evaluacién que tendrd que llevarse a-
cabo conjuntamente con el Estado de Posicién Financiera y el-

Estado de Resultados.
Este estado contempla tres aspectos b&dsicos:

- "Capacidad para generar efectivo a través de sus --
operaciones normales.

~ Manejo de las inversiones y financiamientos a cor-
to y a largo plazo durante el perfodo.

- Como consecuencia de los dos aspectos anteriores,-
tener una explicacién de los cambios en la situa--
cién financiera <reflejados en el estado de situa-
cién financiera comparativo”.*

5.3 VALOR PRESENTE NETO (V.P.N.)

Uno de los métodos mds utilizados que reconoce el va-
lor del dinero a través del tiempo es el Valor Presente Neto.

El valor presente de una cifra correspondiente a un -
afio X, consiste en llevarla a un ano establecido como base a-
través de una tasa de descuento. La tasa de descuento puede-
ser el costo de oportunidad, las tasas de inflaci®n esperadas,
o0 un costo de oportunidad despuds de haber considerado la in-

flacién.

* Boletfn Bll del IMCP.
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En el método del Valor Presente Neto, se compara el -
valor presente de los flujos de efectivo proyectados contra -
el Valor Presente de la inversi6n requerida para obtener di--
chos flujos. 8Si de esta comparacién se obtiene un resultado-
positivo, indicard que la inversifn redituari en un porcenta-
je mayor al de la tasa de descuento elegida, por el contrario,
si resultara negativo. no es conveniente llevar a cabo la in=-
versién,

El Valor Presente se calcula con la siguiente férmula:

hos
VP =L — £
t=1 (l+i)
en donde:
Ve = Valor Presente.
S = - Monto de la inversién o flujo de efectivo.
i = Tasa de descuento.
t = Afio de la inversidn.

El Valor Presente Neto se calcula con la siguiente'--
f6rmula:

V.P.N. = ¢ ~=¢C
en donde:
V.P.N. Valor Presente Neto.

€ = Valor presente de los Flujos de efectivo -
generados por la inversién.

C = 'Valor Presente de la inversiéa.
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5.4 TASA INTERNA DE RENDIMIENTO (T.I.R)

otro de los métodos que reconocen el valor del dinero
en el tiempo es la Tasa Interna de Rendimiento, que consiste-
en encontrar una tasa r que iguale el valor presente de los -
flujos de efectivo proyectados con el valor presente de la in
versidn.

[]

r, representa la tasa m&xima que ée puede pagar por -
los fondos obtenidos para la inversidn ya que una tasa supe--
rior - a "r" provocarfa que el valor de los flujos (E) fuera -~
menor al valor de la inversién (c). Este porcentaje indica -
. el rendimiento de la inversidn y debe ser comparado contra un
porcentaje o costo de oportunidad elegido que puede ser el --
costo de capital, tasas de inflacién, etc.

5.5 RECUPERACION DE LA INVERSION

Es el tiempo en que la suma de los flujos de efectivo
iguala al monto de la inversién. '

Este m&todo no es muy recomendable debido a gue . pre=--
senta varios inconvenientes como es el de no considerar el --
comportamiento de los flujos de efectivo en el tiempo, este -
inconveniente es superado utilizando el valor presente de los
flujos de efectivo.

Otro inconveniente es el de no poder comparar inver--
siones de diferentes montos.

5.6 ANALISIS DE SENSIBILIDAD

En un medio tan dind&mico, como es el qﬁa rodea a las-
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empresas existen diversidad de factores inciertos que condi-~
cionan en mayor o menor grado los criterios econdmicos (utili
dad, retabilidad, valor presente neto, etc.) sobre los que se
basa la toma de decisiones.

Estos factores podemos dividirlos en dos grupos:

a) Ambientales o Macroeconémicos.
= Indices de inflacién.
- Tasas de interés.
- Devaluaciones.
- Demanda.
- Precios controlados,
- Etc.

b) Internos.

Oferta.

Baja productividad.

Capacidad instalada. ) e
Etc.

\

i

Un estudio completo de una Proyeccién Financiera debe
contemplar de qué manera se verdn afectados los resultados a-
obtener ante los cambios que puédan sufrir los factores que -
fueron tomados como base para llevar a cabo el desarrollo de-~
dicha proyeccién. Esto se logra a través del Andlisis de Sen
sibilidad.

El anflisis de sensibilidad se lleva a cabo haciendo-
variar uno, dos o mis factores tomando en cuenta que los de--
m&s permanecen constantes. La determinacién de los factores-
que 8se utilizardn para el an4lisis de sensibilidad, serdn es-
cogidos entre aguellos que presenten un alto grado de incerti
dumbre o bien una fuerza o una debilidad para la compaiifa, ==
por ejemplo: el efecto de una tasa de inflaciQn pronosticada~
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podrfa provocar costos md&s altos de produccién, disminucién -
en el poder adgquisitivo del consumidor y por lo tanto una dis

minucidn en la demanda o mayores tasas de interés.

Una fuerza para una compalifa puede ser:

- Una amplia participacién en el mercado.
- Alto nivel de calidad en los productos.
- Bajos costos de produccidn.

- Situaciones competitivas favorables.

Como debilidad podemos mencionar:
- Dependencia de un solo cliente,
- Dependencia de un solo proveedor.

Sobreinversién en activos.
- Financiamientos en moneda extranjera.

Por lo tanto al conocer los efectos de los principa~-
les factores, se estard en posibilidad de manejar la incerti-
dumbre estableciendo planes de contingencia o nuevas estrate-
gias a seguir en caso de que las variaciones en los factores-
se realicen. ’



155

5.7. DESARROLLO DEL ANALISIS FINANCIERO DEL CASO PRACTICO
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VALOR PRESENTE NETO

RUTA TAMPICO - MONTERREY

(MILES DE PESOS)

ANO BASE
INVERSION
INVERSION

TASA DE DESCUENTO
UTILIZADA

ANO 1
ARO 1
ANO 2
INFLACION ESPERADA
POR CADA ANO. |

17448,040
697,140

FLUJO DE EFECTIVO

RUTA TAMPICO -~ MONTERREY

W o e N

10§ FLUJOS DE EFECTIVO FUERON

GUIENTE MANERA:

CAMBIO NETQ DE EFECTIVO

+ REPARTO DE DIVIDENDOS

( 518,215)
778,840
1'412,742
©2'259,219
3'265,305

DETERMINADOS DE LA SI--
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EJEMPLO: ARO 4 RUTA TAMPICO-MONTERREY
EXCEDENTE DE EFECTIVO ARO 4 2'940,039
CAJA Y BANCOS 118,303
EXCEDENTE DE EFECTIVO ARO 3 (1'360,980)
CAJA Y BANCOS ARO 3 (__ 84,622)
CAMBIO NETO DE EFECTIVO 1'612,740
REPARTO DE DIVIDEKDOS EN EI ARO 4

CORRESPONDIENTE AL ARO 3 646,479
FLUJO DE EFECTIVO ARO 4 _ 2'259,219

’

VALOR PRESENTE DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO

ARO TASA 'FLUJO racTor ) V. P. TOTAL
(1+i)F
1 .50 % ( 518,215) (518,215)
45 3 778,840 0.6897 537,166
40 & 1'412,742 0.7143
1'009,122 0.6897 695,991

4 35% 2,259,219  0.7407
‘ 1'673,404 0.7143
1'195,312  0.6897 824,407
5 30% 3'265,305  0.7692
’  2'511,673  0.7407
1'860,396 °  0.7143
1'328,881  0.6897 916,529  2'455,878

(L) Ver tablas de Valor Presente.
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YALOR YPRESENTE DE LA INVERSION

ANO TASA INVERSION FACTOR 7. P, TOTAL
1 - - 1'448,040 - - - 1'448,040
2 45 3 697,140 0.6897 480,817 1'928,857
V.P.N. = E-C
v.p.N, = 2'455,878 -~ 1'928,857
V.P.N. = 327,021

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO

' VALOR PRESENTE DE LA INVERSION 1'928,857

VALOR PRESENTE FLUJO DE EFECTIVO ARO 1 ( 518,215)
" " S A "2 537,166
" " e "3 695,991
" ' oo "4 824,407
“ ! o v og

916,329

. LA TASA INTERNA DE RENDIMIENTO SE CALCULA DESPEJANDO-
r' DE LA SIGUIENTE FORMULA: -

n
INVERSION = E
- t=1 t
INICIAL (1 + )

(518,215) , 537,166 , 695,991 , 824,407 , 916,529
0 T 2 3 i
(1 +r) (14x) (1+r) (L+r) {l+r)

1'928,857 =

 Para encontrar el valor de r, se elige tentativamente
una tasa con la cual se descuentan los flujos y se comparan -
contra la inversién inicial y el resultado servirs como paré-'.
metro'para‘buécar otra tasa mayor o menor hasta encontrar al-
guna que haga los flujos de efectivo semejantes a-la inver- -
sidn inicial.
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Posteriormente mediante una interpolacién se puede of

tener la tasa exacta que iguale los flujos de efectivo con la

inversién inicial.

El procedimiento se muestra a continua- -

VALOR

DESCONTADO SUMA

(518,215)

488,284

574,889

619,130 _
625,989 1'790,077

(518,215)

506,548
619,432
692,502
725,891 2'026,258

al 6% 2,026,258

INTERPOLANDO: al 10% 1,790,077

cién.
_ v.p.
ANRO FACTOR FLUJO DE
(1) EFECTIVO
AL 10 %
1 - - (518,213)
"2 0.909 537,166
3 0.826 695,991
4 0.751 824,407
5 0.683 916,529
AL 6 3
‘ 1 - - (518,215)
2 0.943 537,166
3 0.890 695,991
4 0.840 - 824,407
5 0.792 916,529
- 2'026,258
97,401 ‘
1'928,857
1'790,077

==g§.g£;§.1—.
6 %
X
4 3
10 %

(1) Los factores utilizados se obtuvieron delas tablas de ~

valor presente.



236,181 _ 4 % _
57,401 - X = 1.65%
63+ + 1.65% = 7.653%

Esta tasa significa que la inversién redituar§ el - -
7.65 arriba de la inflacién esperada, pues los flujos utili-~
zados para el c8lculo de esta tasa fueron descontados de - -
acuerdo a los Indices inflacionarios.

RECUPERACION DE LA INVERSION

V.pP. vV.P. INVERSION POR
ANO INVERSION  FLUJO DE EFECTIVO RECUPERAR.
1 1'928,857 ( 518,215 ) 2'447,072
2 537,166 1'909,906
3 695,991 1'213,915
4 824,407 389,508
5 916,529

Observese que para &l calculo del valor presente neto
no se esta considerando el valor de recuperacién de los acti-
vos el cual asciende $ 6084 499 (miles), el cual se integra =
de la siguiente manera:

Activo Fijo Neto al afo 5

i

683,624
Capital de Trabajo al ano 5

5,400,875
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CONCLUSIONES

; - Las proyecciones financieras se elaboran con el fin
de proporcionar mayor seguridad en la toma de decisiones debi
do a gque éstas representan una simulacién de las condicionesg-
que se espera prevalecerdn en el futuro.

- Los beneficios que se obtengan de una proveccifn £i
nanciera, dependerdn de la calidad de los estudios que se rea
licen para establecer los supuestos en los que se basa, asf -
pues, realizar una proyeccifén no es solo llevar a cabo cilcu-
los numé€ricos sino que implica un estudio profundo de los as-
pectos que de una u otra manera influYen en la vida de la en-
tidad.

- Una proyeccidén financiera debe ser flexible para --
adecuarse a las condiciones cambiantes que afectan a una enti-
dad, por lo que deberdn ser revisados y en su caso modifica~-
dos los supuestos bajo los cuales fue elaborada dicha proyec-—
cién, esto es, no existe todavia un instrumento gque elimine -
totalmente la 'incertidumbre, sin embargo, las proyecciones fi
nancieras permiten tener una visién mas objetiva de los cam--
bios que se sucederdn en el futuro.

. ~ Las proyecciones financieras deben sujetarse a un -
anilisis financiero constante, para tener una visién objetiva
de los resultados, logrando asf gue la toma de dicisiones se-
realice sobre bases de mayor selidez.
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