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I NTR ODUCCTI ON

I.



INTRODUCCTION

Considerando la crisis econémica por la que atravieza nuestro pais
y por ende las empresas, nos ha llamado profundamente la atencién

investigar sobre algunas de las herramientas més eficaces dentro -
del Area de finanzas, que le proporciona a el empresario, inversig
nista o administrador, elementos de juicio para la toma de decisio
nes y permiten a las empresaé planear su crecimiento, diversifica-

cién y descentralizacidén, estas herramientas son:

a) Periodo de recuperacién de la inversién
b) Tasa de rendimiento promedio.

c) Interés simple sobre rendimiento.

d) Valor actual neto.

e) Tasa interna de rendimiento.

f) Costo beneficio.

Aplicando estas técnicas a un proyecgo de inversién especifico, nos
dard de un modo fécil la conveniencia de invertir o no. El presente
estudio lo realizamos para obtener el titulo de Licenciado en Admi-
nistracién y escogimns para desarrollar como caso préctico, el que

una Compafifa de Fianzas abra una sucursal en la zona centro, jCon-

vendria rentar o comprar?, (Qué Area geogréfica seria la mas adecua
da?, ¢(Serfa rentable?, todas estas preguntas tienen regpuestas apli

cando las diversas técnicas de evaluacién.



II. ANTECEDENTES DE LAS COMPARIAS AFIANZADORAS



1.- LA FIANZA
a) ANTECEDENTES HISTORICOS.

La fianza es un contrato de orig?n civil, nacido de la-
desconfianza del acreedor, que parn'qhtejer seguridad, exi
gid e impuso como condicidén al celeﬁrgr uf contrato la pre
sencia de un tercero, sin interés y ajens al contrato, con
el fin de que asumiera la responsabilidad del deudor para-
cumplir con la obligacidn pacttada, en caso q: incumplimien

to por parte de é1l.

Esta contrato existid desde épocas remotas y algunos --
ejemplos se encuantran en las antiguas instituciones de -~

Grecia.

En el derecho romano la filanza era considerada como un=-
contrato verbal solemne; era gratuita porque era un contra
to de naturaleza civil y no producfa retribucidn al fiador,
sino que éste lo hacfa por consideraciones al pariente o -

amigo que lo solicitaba.

En Roma decayd la garantfa personal para ser sustituida
por la garantfa real, porque los fiadores se regfan por -=-
disposiciones rigurosas, las cuales servfan de obstdculo -
para el funcionamiento del crédito, pues la calidad de fia
dor no era fdcilmente aceptada y aunque se dictaron dispo-
gsiciones que mejoraban las condiciones en las cuales se o-
bligaba al fiador con el fin de fomentar el comercio a ba-
se de crédito, estas al mismo tiempo disminufan la seguri-
dad de la garant{a para el acreedor, por lo que fué desde-
flando la garantfa personal para utilizar la garantfa real-
que aunque adolec{a de tardanza al momento de cobrar la --

"deuda, daba més seguridad al acreedor.
b) CONCEPTOS.

La fianza es un contrato por el cual, una persona se ==
compromete con el acreedor a pagar por si éete no lo hacee
( Art. 2794 del Cédigo Civil).
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Existe dos tipos de fianza: Civil y Mercantil. La Fianza
Civil la otorga una persona f{sica o fiador, la Flanza Mer-
cantil generalmente es otorgada por una institucidén legal--
mente autorizada por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Pu
blico, minuciosamente reglamentada por la Ley y con un con~-
trol estricto de su funcionamiento por parte de la Comisidn
Nacional Bancaria y de Seguros. A la Fianza Mercantil se -

le denomina fianza de empresa.

La fianza a t{tulo oneroso, es la que otorgan las Insti-
tuciones de fianzas autorizadas previamente por la Secreta=~
rfa de Hacienda y Crédito Piblico.

Los derechos y obligaciones que resulten de la expedi--=
cién o emisidén de la fianza, se originan de un contrato ce-
lebrado entre el fiado y la Institucién Afianzadora, en el=-
cudl se estipula que se expide dicha garantfa a favor de un
tercero que es el Beneficiario. El Fiado que es el que ~--
ofrece la fianza hace la propuesta a la Institucidn Afianza
dora de los términos en que deberd otorgarse la garantfa y-
sl la Afianzadora acepta, se perfecciona el contrato y en -
ese momento la Compaifiia de Fianzas asume la obligacidn de -

cumplir por el fiado en caso de que este no lo haga.
Tomando en cuenta lo anterior podemos decir que:

"Fianza a Titulo oneroso", se defihe c&mo: El contrato per=
feccionado por medio del cual, una Sociedad Andnima, autori
zada previamente por lLa Se&retar(a de Hacienda y Crédito P§
blico, ghrantizn el cumpiimlento de las obligaciones que ~=-
una persona contrae con terceros. Es tambien un contrato --
accesorio mercantil. Se le llama a la fianza documento acce
sorio ya que para que nazaca es requisito un documento pre-
vio, como puede ser un pedido, un contrato, un crédito,etc.
en fin cualquier obligacidn es suceptible de afianzarse, -~
conforme se extingue la obligacidn que le did origen se ex-
tingue la fianza.

A continuacidén se enumeran algunas obligaciones suscepti
bles de garantizar por medio de fianza:

~ La 1ibertad de un detenido.



La obligacidn de que un contratista cumpla con el plazo -
de ejecucidn de una obra cuya realizacidn le fue encomen-
dada.

La obligacidn de que un contratista invierta totalmente =~
en las obras el anticipo que se la ha dado.

El pago de Créditos Fiscales.

Que mercancf{as tales como pelfculas, maquinaria, automdvi-
les, retornarédn al pafs de origen, cuando se han importado
en forma temporal.

Garantizar al patrdén la reparacidn del dafio patrimonial -
derivado de un delito cometido por uno o varios de sus em

plados en contra de bienes de la empresa.

Las fianzas que otorgan las Instituciones de Fianzas - -

usualmente son clasificadas en tres grandes grupos o ramos

segin la clase de obligacionea que garantizan:

a) Fianzas de Fidelidad. .

Son aquellas en las que Compaiifas de Fianzas, se obli
gan a pagar por las responsabilidades derivadas de la
comisidén de los delitos como robo, fraude, abuso de =
confianza y peculado, por un mepleado contra la empre
sa para la que trabaja.

b) Fianzas Judiciales.

Garantizan diversas obligaciones o actos particulares
dentro de un procedimiento judicial o derivadas de re
soluciones judiciales. Por ejemplo: La libertad provi

sional para quien esta detenido.
c) Fianzas Generales.

Por exclusidn, son todas las demds, que no caen den--
tro de las de Fidelidad ni judiciales; por ejemplo: -
las que garantizan pago de impuestos, de cuotas del -
Seguro Social; cumplimiento de contratos de obras, an

ticipos, garantizan importaciones temporales, etc.

c¢) ELEMENTOS.

SOLICITANTE, Es la persona que pide o solicita a la afian

zadora otorgue una fianza y se obliga a pagar las primas,



generalmente coincide con el fiado.

FIADO. Es el obligado principal, persona que ha adquiri-
do una obligacidn y por la cual la afianzadora o el fia-
dor se responsabliliza de cubrir la obligacidn en el caso
de que éste no la cumpla.

El propio fiado es quien puede solicitar la expedicidn -
de la fianza, o bien, puede hacerlo otra persona a su --

nombre y debidamente autorizado por el fiado.

BENEFICIARIO. Persona acreedora del fiado ante quien la-
afianzadora garantiza el cumplimiento de la obligacidn «
que el fiado contrajo a su favor. El beneficiario puede~

ser el solicitante.

CONTRA-GARANTE O CONTRAFIADOR. Persona fi{sica o moral, =
que se compromete en forma colateral a cumplir el compro
miso en caso de que el fiado no lo hiciera. Es la perso-
na que garantiza a la institucidn de fianzas la actua-=--
cién del fiado. Una persona puede ser fiado, solicitante

y contrafiador.

POLIZA. Documento donde queda protocolizada la fianza a-
través de menctonar la obligacidén garantizada, el monto -
mdximo, plazo de cumplimiento por parte de el fiado, nom
bre del fiado y del beneficiario, fecha de expedicidn, la
prima o derechos legales que causan, margen de operacidn

y fecha de publicacidn en el Diario Oficial.

PRIMA. Es el precio o cuota cobrado por las instituciones
de fianzas como compensacidn al servicio prestado, la -~
cual representa un pequefic desembolso del contratante en
relacidn al servicio que se obtiene con la garantfa de =

la fianza.

MONTO. Es la cantidad mdxima especificada en una fianza-

hasta la cual se obliga una institucidn de fianzas.

RESPONSABILIDAD. Es la cantidad comprobable que debe pa-
gar una afianzadora al beneficlario por concepto de una-

fianza y sin que exceda del monto de la misma..
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CONTRAFIANZA. Es la garantia que otorga a la afianzadora
el fiado, el solicitante, o un tercero, por las responsa
bilidades en que pudiera incurrir si llegard a pagar --

por consecuencia del contrato de fianza.

GARANTIA. Bienes debidamente cuantificados y evaluados,
8in gravamenes o comprometidos en otro tipo de transac--
ciones que respaldan la recuperacidén de una fianza en ca

8o de incumplimiento del fiado.

OBLIGADO SOLIDARIO. Persona fisica o moral que hace suya
ante la afianzadora la obligacidn del fiado como contra-

garant{a.



2. LAS AFIANZADORAS.
a) ANTECEDENTES HISTORICOS.

En Espafia durante el reinado de Alfonso X "El Sabio",. éi
te reglamenta la fianza en sus famosas Siete Partidas. El -
Codigo Civil Espafiol de 1888. considerd a la fianza como un
contrato accesorio, gratuito y universal, de acuerdo con las

legislaciones anteri{ores y con el Derecho Romano.

En Inglaterra en el afio de 1720 se fundd en Londres la -~
primera compaiifa de garantfas, dedicada a proteger a los pa
trones de los robos y abusos de sus sirvientes, pero su exis
tencia fue muy corta, desapareciendo al poco tiempo. Alrede
dor del afio de 1853 y en el propio Londres fue donde la fian
za comenzo a tomar forma actual. En 1867 se reglamento y que

do sujeta a control gubernamental.

En los Estados Unidos la primera compafifa de fianzas se -
organizd en New York, en el afio de 1853. En el afio de 1866 -
aparecid la "Fidelity Insurance Co.' que solo operd un aifio y
que habfa sido precedida por la primera compafifa de norteamé
rica "The Garantee Company of North America" que se organizé
en el Canadd en el afio de 1851 y estuvo en actividad hasta -
el afio de 1872. Para el afio de 1937 habfa en los Estados Uni
dos alrededor de 80 compafifas dedicadas entera o parcialmen-

te a la expedicion de fianzas de fidelidad.

En México el antecedente mds remoto de la fianza se encuen-
tra a la consumacion de la conquista ya que los espafioles im_
plantaron diversos ordenamientos donde establecfan la obliga
cion de otorgar fianzas. Entre estas disposiciones se encuen_
tra la que establecfa que el tesoro del Consejo de Indias de
bfa dar fianza por la cantidad que sele fijase, para garanti

zar la guarda de valores que le eran conflados.

As{ miamo los gobernadores y oficiales reales debfan entre_
gar una garantf{a para el correcto desempeiio de sus funciones.
Fue en el Cddigo Civil que entrd en vigor el 12 de Marzo de -
1871 cuando se considerd de cardcter contractual & la fianza

y donde se establecid que se podfa otorgar a Titulo Oneroso.
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El 3 de Junio de 1895 se publico en el Diario Oficial el de-
creto que fijd las bases para otorgar concesiones a compaiifps

de fianzas.

La primera compaififa de fianzas que operd en México, fue -
una sucursal de la empresa Norteamericana "American Surety --
Co." de Nueva York que empezd a operar el 19 de Junio de 1885
y que fue sustitufda por su filial, Compaiifa Mexicana de Ga-
rant{as, S.A., la cual opera en la actualidad. (En el afio de
1931).

Entre los afios 1925 a 1942 ce constituyeron las siguiem=-

tes empresps que subsisten hasta nuestros dfas:

Compafifa de Fianzas Mexico Bancreser, S.A. que en un prin=-
cipio se denomind "Compafiias de Fianzas para Empleados de Co-
rreos, S.A.", cambiando posteriormente su nombre a Compaifa -
de Fianzas México, S.A. y al pertenecer al grupo financliero -

Bancreser adopto el actual.

Central de Fianzas B.C,H., S.A. se constituyé el dfa 31 de
Mayo de 1936.

Fianzas Conffa, S.A. que en un principio se denomind "Fian
zas Atlas, S.A." el 22 de Junio de 1936.

Compafifa de Fianzas Lotonal, S.A., se constituyd el 16 de-
Diciembre de 1937,

Crédito Afianzador, S.A., se constituyd el 13 de Diciembre
de 1939.

Afifanzadora Sofimex, S.A., la cual en un principio se de=
nomind "Compaiifa de Fianzas INter-Americana, S.A." el 22 de-
Junio de 1940.

La Guardiana, S.A. Cfa. General de Fianzas, S5.A., se cons
tituyé el 12 de Febrero de 1942,

Afianzadora Cossfo, S.A., se constituyd el 12 de Enero de
1945.

Afianzadora Mexicana, S.A. se constituyd el 8 de Febrero-
de 1945 y cuyo nombre de origen fue "Montenal, 5.A." y que -
8e liquidé el 26 de Noviembre de 1944,



Compaiifa Americana de Fianzas, S.A., se constituyd el 5-
de Abril de 1947,

Fianzas Modelo, S.A., se constituyd el 19 de Abril de 1956.

Afianzadora Insurgentes, S.A., se constituyd el dfa 24 de
Marzo de 1958.

Las citadas anteriormente son todas las institucliones de-
Fianzas que operan a la fecha en los Estados Unidos Mexica--

nos.
b). IMPORTANCIA.

La Creacidn de las Compafifas de Fianzas, a fomentado - -
enormemente la economfa del pafs, pues al garantizar opera-
clones de terceros, proporciona seguridad y confianza a los
que la piden como garantfa: La solvencia de las institucio-
nes de fianzas vigiladas constantemente por el Estado, a --
procurade que las empresas fiadas cumplan debida y oportuna -

mente con sus obligaciones.
c). CONCEPTOS,.

INSTITUCIONES DE FIANZAS, La Ley Federal de Institucio --

nes de Fianzas la define como:

"Una Socledad Andnima, autorizada previamente por el Go-

bierno Federal para otorgar fianzas a T{tulo Oneroso'.

AFIANZADORA. Organfizacidn auxiliar de crédito, cuyo obje
tivo especffico es comprometerse a cumplir obligaciones de -
contenido econdmico contraidas por personas ffsicas o mora-
les ante otras personas f{sicas o morales, privadas o pibli

cas.

Una institucidn de fianzas es una institucidn de servi--

clo.

REAFIANZAMIENTO. Es la contra-fianza prestada por otra -
institucidn de fianzas,que generalmente se pacta en un por-

ciento del monto de la fianza directa.

Es tambidn la fianza que una institucidén de fianzas otor
ga en solicitud y favor de otra, para cubrir parte de las =«

reponsabilidades asumidas por dsta en el otorgamiento de una



fianza directa, porque los margenes de operacidén sobrepasan

el monto de una fianza.

COAFIANZAMIENTO. Es la fianza fraccionada que individual
y simultaneamente cubren dos o mds instituciones de fianzas

en forma limitada y parcial.

MARGEN DE OPERACION. Es la cantidad fijada por la Comi--
8idn Nacional Bancaria y de Seguros con base a la Ley Fede-
ral de Instituciones de Fianzas hasta por la cual una afian
zadora puede asumir responsabilidades en un asunto (Art. 17
de L.F.I.F.).

RESERVAS TECNICAS. Son las reservas que estan obligadas
a constituir una Institucidn de Fianzas, de acuerdo con la-

Ley correspondiente.

RESERVAS DE CONTINGENCIA. Son aquellas reservas listas -
para ser aplicadas a las fianzas no cubiertas por fiados in
solventes (Art.48 de L.F.I.F.).

LIMITE DE RETENCION. Ee la cantidad fijada por la Comi--
sidn Nacional Bancaria y de Seguros con base a la Ley antes
mencionada, hasta por la cual una Institucidn de Flanzas ==~

puede retener primas (Art, 18 L.F.I.F.).

RESERVAS DE FIANZAS EN VIGOR. Provisidn que 1la afianzado
ra realiza para garantizar su capacidad de solventar las o-
bligaciones garantizadas por las fianzas vigentes (Art. 47 -
de L.F.I.F.).

d) GENERALIDADES.

Para expedir una fianza se require:

- En primer lugar que exista una obligacidn cuyo cumplinmien
to sea suceptible de ser garantizado por un tercero.

- Un contrato de fianza en el que por una parte, la afian-
zadora se obliga por el fiado a cumplir la obligacidn -
de éate en caso de incumplimiento y por la otra, el fia~
do se obliga a pagar la prima y a reembolsar a la afian
zadora lo que pague por €l en su caso.

- Se requiere un fiado que tenga grado razonable de solven

cia moral y econdmica.
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Para conocer la solvenclia moral y econdmica del fiado y
del obligado solidario se utilizan custionarios en los =
que ellos u otras personas proporcionan informacidn so--
bre sus antecedentes; con el mismo fin de hacer andlisis

de balances y estudios financieros.

Se necesitan contra-garantfas que de el fiado, mediante -
la obligacidn solidaria de un tercero que posea bienes -
cuyo valor sea por lo menos dos veces el valor de la fian
za. Si la fianza es cuantiosa se exigird al fiado o al -
obligado solidario que afecten bieneg inmuebles en garan
tfa. Las contragarant{as y garant{as deben obtenerse, «-=
porque en principio las afianzadoras no deben correr ries
gos de pérdidas por fiados insolventes. Las miltiples --
pérdidas pueden impedir a la afianzadora cumplir con - -
otras obligaciones.

La fianza de empresa se otorga en una pdliza en la que -

debe aparecer los siguientes elementos:

a)

b)

c)

d)
e)
£)
g)
h)

1)

de

La obligacidn garantizada.

El monto de la fianza o cantidad mdxima por lo que se ==

obliga la afianzadora.

El plazo del cumplimiento de la obligacidn del fiado, si

puede determinarse.

Los nombres del fiado y del beneficiario.

El nimero de la pdliza.

La fecha de expedicidn.

La prima o los derechos legales que se causen.
Ademds, debe expresarse el margen de operacidn y,
La fecha de su publicacidn en el Diario Oficial.

Es obligatorio expresar siempre en las pélizas el margen

operacidén de la empresa, porque este es el monto mdximo -

autorizado de las obligaciones que la aflianzadora puede ga-

rantizar por sf sola en una misma pdéliza, si el monto de una

fianza es mayor que su margen de operacidn, debe repartir -

la

responsabilidad con otras afianzadoras. La aceptacidn de
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tal responsabilidad se llama reafianzamiento. En el reafian-~
zamiento, también se deben tomar en cuenta los margenes de -

operacidén de cada afianzadora.

El margen de operacidn es igual al 15% de su capital base
de operaciones, considerandos éstos de acuerdo con la formg-

que fija la Ley Federal de Instituciones de Flanzas.

La solvencia de la afianzadora y su capacidad de trabaje
estdn apoyados en las reservas de fianzas en vigor y de con-

tingenclas y la solvencia dél fiado y del obligado solidario.

Se necesita también obtener la informacidn necesaria que-
permita saber que los bienes inmuebles del fiado y su obliga
do solidario estdn libres de gravdmenes. Se hace, as{ mismo,
un andlisis del negocio del que se deriva la obligacidn que-
se va a garantizar y finalmente, se necesita que firmen el -
contrato de fianza, el fiado y el obligado solidario, en tes

timonio de aceptacidn de las Cldusulas de dicho contrato.
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CONCEPTOS.

La Organizacidn de las Naciones Unidas (ONU) en su "Manual
de Proyectos de Desarrollo Econdmico" lo define diciendo que:
"Un proyecto es una unidad de actividad de cualquier naturale
za, que requiere para su realizacidn del uso o consumo inme--
diato o a corto plazo de algunos recursos escasos o al menos~
limitados ( ahorro, divieas, talento especializado, mano de =
obra especlalizada, etc.), ain sacrificando beneficios actua-
les y asegurados, en la esperanza de obtener, en un periodo =~
de tiempo mayor, beneficios superiores a los que se obtienen-
con el empleo actual de dichos recursos, sean estos nuevos be

neficios, financleros, econdmicos o soclales".

Segin Steven Bolten los define como: "Un proyecto de Inver
siones de Capital es simplemente una oportunidad de inversidn
que requiere de recursos de capital y ofrece la perspectiva =
de obtener un rendimiento para el mismo, en un periodo mayor=-

de un afio",

Seguin el diccionario iflustrado de la Lengua Espafiola SOPENA
lo define como: '"Plan; designio; conjunto de escritos; cdlculos
o dibujos que sa hacen para dar idea de una obrs™. El término
del diccionario se apega al concepto mas generalizado de ar=~-

quitectura o ingenierfa.

El Proyecto de Inversidn en Economfa se define como: "La -
méds pequefia unidad de inversidn considerada en el curso de la
progrenacidn, un minimo de obras capaz de autonomfa, que por -
razones de complementariedad técnica representa un todo en sf
mismc, en el que no se puede prescindir de una de sus partes -

8in que se recientan las otras".

LOS PROYECTOS DE INVERSION.
a) Marco tedrico.

La necesidad de contar con un medio apropiado para que las
inversiones tanto piblicas como privadas se canalicen de la -
manera mds optima y lograr con esto mejores resultados que =--
contribuyan al desarrollo econdmico tanto de los pafses, como-
de las emprescs privadas, did origen a la "Formulacidn y Evaluacidén de --

Proyectos de Invercidn".



15

El contar con un Proyecto de Inevrsidn, noe permitira evis
tar derroches de recursos (materialea y humanos), por tener =
perfectamente definido cada una de las acciones a realizarse.
Es necesario contemplar que un proyecto de inversiones debe -
de formar parte de un esquema Integral para lograr el mdximo-
aprovechamiento de los recursos disponibles con objeto de es~
tar en condiciones de satisfacer la demanda prevista, blen sea

de bienes o servicios.
b) Clasificaciones de los Proyectos.

Dado que la planeacidn y ejecucién de cualquier tipo de in
versidn sea piblica o privada, es susceptible de ser realiza-

da a base de proyectos, estos se clasifican en:
1) Proyectos Industriales.

Son aquellos que comprenden el drea de manufactura, la=-
industria extractiva y el beneficio de los productos extrac
tivos; estos proyectos podydn ser orientados para incremen

tar la produccidn de bienes y servicios.
2) Proyectos Agropecuarios.

Incluyen todo el campo de la produccidén vegetal y ani--
mal, dichos proyectos estdn orientados a la produccidn de~
alimentos e insumos industriales, ampliar capacidad de al-
macenaje, cambios en los sistemas de produccidén, cambios -

de maquinaria.

3) Proyectos de infraestructura.

Se divide a su vez en dos:

a) Infraestructura social- tiene la funcidn de atender
necesidades bdsicas de la poblacidn, como salud, educacidn,
abastecimiento de agua, redes de alcantarillado, vivienda-

y ordenamiento especial urbano y rural.

b) Infraestructura econdmica- Incluye los proyectos de -
unidades directa o indirectamente productivas que proporcic
nan a la actividad econdmica ciertos insumos, bienes o ser-
vicios de utilidad general tales como: Transporte y comuni-
caciones., Esta categorfa comprende los proyectos de cons ~--

truccidn, ampliacidn y mantenimiento de carreteras, ferroca
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rriles, aerovfas, puertos para navegacidn, centrales eléc-
tricas y sus lineas, redes de transmisidn de distribucidn-~

de telecomunicaciones, etc.
3. ETAPAS EN EL DESARROLLOC DE UN PROYECTO.

Las etapas de deearrollo o andlisis de un proyecto son las

siguientes:

a) Etapa de investigacidn e identificacidén de la fdea del pro
yecto, analizando la informacidn existente y disponible para-
determinar si existen o no razones fundamentadas debidamente =~

para continuar con el proyecto o rechazarlo en forma definiti.

va.

Se analizarfan aunque de manera burda y Saaados en informa

cidén de tipo estadistico, los siguientes aspectos:
1) Mercado y Tamaflo:

Brevemente y basandonos en eatadietlcua disponibles, se
hace una inspeccidn del mercado, detectando factores limi-
tantes como:

- Inexistencia de demanda adécuada.

- Diffcil distribucidn.

2) Materia Prima e Insumos:

Hay que analizar como la empresa se va a hacer de los =~
materiales bdsicos para su produccién o insumos necesarios,
de 1o contrario se puede ver afectada en sus costos, éstos
posibles aumentos pueden ser o suficientemente grandes como
para justificar la busqueda de otras materias primas o con-
siderar la conveniencia de producirlas por cuenta propia, -

obviamente afectando la operacidén de la empresa.

3) Tecnologfa:
Hacer una investigacidn sobre los dltimos adelantos que

nos pueden servir para producir el bien.

4) Inversién: -
Se determina el monto aproximado de lo que hay que inver
tir, ademds de la capacidad financiera de la empresa, se e

pueds hacer un modelo financiero para hacer las proyeccio=--
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nes de la cantidad de dinero que estard disponible en aiios
espec{ficos y cuanto requeriran los planes formulados, as{

como las utilidades esperadas.
5) Entorno:

Esta palabra como su nombre lo indica, la podemos defi-
nir como algo que rodea y aplicado a una empresa, son.fac-
tores externos, en un momento dado influyen a la empresa -
en su buen funcionamiento como son la infraestructura, cli

ma, comunicaciones competencia, etc.
B) Elaboracidn del anteproyecto o proyecto de inversidn.

Esta etapa es mds detallada, aunque comprende los mismos -
aspectos que la etapa de diagndstico, estos se basan en hechos

més espec{ficos y relacionados con el proyecto, por ejemplo:

Los costos manejados corresponderdn a estimacliones obteni-
das para el caso particular al que se refiere el proyecto, se
mane jan datos mds concretos sobre la inversidn en activos fi-

jos, etc.

Siempre se hardn los anteproyectos necesarios y se irdn pu
liendo, hasta que sea aprobado después de varias presentacio-
nes y se realice el proyecto definitivo o detallado, al cual=-

se le da el nombre de "Proyecto de Inversidn®.

A una de las etapas en la elaboracidén del proyecto en la -
que se tratan de ordenar las alternativas de solucidn para es-
te, se le denomina también "Estudio de Factibilidad" y del -

cual se dan a continuacidn mayores detalles.
1) Definicidn y proposito.

El propésito de este estudio es reunir todos los datos -
e informacidn relativa a un proyecto de inversidn y presentar-
los de manera sistematica, ordenada, suficiente y adecuada pa-
ra facilitar la decisidn de implementacidn técnica y econdmica

del proyecto.

2) Su formulacidn, contenido y ordenamiento.
Los estudios de factibilidad se dividen en los siguientes

temas :
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¢) Estudio de mercado y comercializacidn

Su objetivo es determinar el mercado posible de un produc-
to o servicio y definir los canales de distribucidn para

que este producto llegue al consumidor.

Este estudio se puede definir y simplificar en los siguientes

puntos.
- Definicidn del producto o servicio.

- Definicidén 'del drea de mercado, de campo o de influencia- -

del producto.
~ Andlisis de la oferta.
- Andlisis de la demanda.
- Sistemas de comercializacidn del o los productos y servicios.

El estudio de mercado es un conjunto de técnicas idtiles para--
obtener informacidn acerca del medio ambiente de la empresa y pro
nosticar las tendencias futuras de manera que la empresa pueda ==

reaccionar ente los cambios en la forma mds eficiente.

El ambiente de la empresa la forman entre otros: clientes, pro
veedores, competidores, restricciones técnicas, polfticas, fisca-
les, legales, administrativas, etc. Y este ambiente debe adaptar

ge y tener un mds amplio conocimiento del '"mercado'.
La estad{stica es bdsica para este tipo de estudio.
b) Tamafio y localizacidn.

A la capacidad de produccidn durante un periodo de funciona
miento normal se le denomina "Tamafio de Proyecto''. Este tamafio -

tiene las siguientes unidades de medicidn.
- Horas hombre.
- Facturacidn en unidades de tiempo.
- Nimero de unidades producidas en una unidad de tiempo.
-~ Etc.

El tamafio tiene las siguientes etapas o estudio a definir:
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Factores limitantes del tamaiio. Entre los que se pueden con
tar limitaciones de materia prima, restricciones de tecnologia,
disponibilidad de terreno, disponibilidad de mano de obra, limi

taciones de capacidad financiera, mercado actual y futuro, etc.

Célculo del tamafio. En el que se deben analizar las alterma
tivas del tamafio , los criterios utilizados y hacer una selec--
cidn, 1a mds adecuada de estas alternativas, ademds de medir la

capacidad instalada de la planta y definir su utilizacidn.

Programa de produccidn. El cual pueder ser, seguin las nece-

sidades, mensual, anual, semanal, etc.

La localizacidn de una unidad de produccidn debe tender ha+-
cia la obtencidn del mdximo beneficio y‘tener los miemos objeti-
vos que el tamaiio dptimo. Los factores mds importantes para de-
finir la localizacidn son los stguienteq:

- Mercado del consumidor.
- Infraestructura.
- Mercado de la materfa prima.

- Mano de obra eapecializada.

c) Tecnoldg{a.

En este tema se desciende al detalle en las especificaciones
del proyecto, se refiere también a las etapas del estudio, insta
lacién, pueata en marcha y funcionamiento del proyecto, se inclu
yen la descripcidén de la mﬁquinaria, el proceso detallado de pro
duéctén,.ctono;rumn de construccicon e instalacidn, distribucidn

de la planta, diferentes tipos de tecnologfa, etc.
b) Eatudio econdmico financiero.

El objeto de este tema es el de analtzar y determlna} los re
cursos financieros que ee requieren para desarrollar el proyecto
y la fuente de financiamiento, el costo de este, en que se van a
invertir los recursos financieros, cual es el capital de trabajo,

etc. asf mismo, se proyectan los ingresos futuros, los costos de
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produccidn, las obligaciones fiscales y laborales,.aportacio--
nes de socios, etc., lo anterior se logra por medio de los pre

supuetsos y el andlisis financlero.
e) Evaluacidn econdémica social.

La evaluacidén consiste en medir la relacidn existente entre
los recursos utilizados con los resultados o beneficios obteni-

dos y si son de cardter social o econdmico.

En este estudio es importante presentar un resumen de los =
resultados, la brelnntacién debe ser objetiva y sefialar tanto
los resultados positivos como los negativos. El estudio debe =~
ser amplio, completo y debe tener la visién del empresario, de

la sociedad y del proyecto en su mismo.

El valor presente, la tasa interna de rendimiento y la rela
cion costo~beneficio son algunas de las técnicas a utilizar en,
esta evaluacidn, como también el perfodo de recuperacidn, la ta

sa de rendimiento promedio y el int2rés sobre rendimiento.
f) Organizacién.

En este punto, se deben planear todos los aspectos de orga-
nizacidn de la futura empresa, de la nueva planta o del &rea =
ampliada, estableciendo necesidades y recursos disponibles, es
decir, ee debe planear la estructura administrativa de la empre
sa.

C) Operacidn o produccidn.

Esta etapa del proyecto se inicia cuando ya fue puesto -
en marcha y esta funcionando. En esta etapa el proyectc empieza
a generar ingresos o beneficios de otro tipo, es decir, ya esta

produciendo bienes y/o servicios.

D) Revieidn o evaluacién.

Esta etapa se implementa en el lapso de tiempo en que se
eatima el valor de rescate de los activos y se refiere a revi-=-
sar y evaluar si el proyecto no ha tenido desviaciones que le =
impidan cumplir con los objetivos fijados de antemano, es impor
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tante esta etapa, ya que se puede tomar decisiones que afecten

gravemente al proyecto y sus etapas.

4, ASPECTOS.

A todo proyecto debe darsele un tiempo de inicio, tiempo de
duracidn y tiempo de terminacidn.

A la vida de un proyecto (inicio, duracidn y terminacidn) se

le llama también "horizonte de planecacidn.

Todas las fases de un proyecto se relacionan con el tiempo.
Por 1o que se refiere a ingresos de un proyecto podemos decir

que:

- En la etapa de investigacidn o identificacién de la idea el
resultado siempre es un egreso y ningidn ingreso.

- En la etapa de elaboracidn del proyecto, que incluye la in=-
versién los egresos son mds fuertes que en la fase anterior
y adn no hay ingresos o estos son minimos.

- En la etapa de operacidén o produccidn, los egresos contiman-
pero en forma paulatina, loe ingresos son mayores hasta lle-

gar a ser mds altos que lcs egresos.
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TECNICAS DE EVALUACION DE PROYECTOS

DE INVERSION

Steven E. Bolten, en su libro "Administracidn Financlera',
hace la siguiente pregunta "!Como decide la administracién de -
la empresa en que debe invertir? ", ésta pregunta en la actuali
dad tiene mucha trascendencia, puesto que estamos en un mercado
donde el dinero tiene un costo muy alto, y la supervivencia mis
ma de la empresa depende de la habilidad de los administradores
para concebir, analizar y elegir las oportunidades de inversidn

més rentables.

Las herramientas que tienen los administradores para ele-
gir los proyectos que convierten a la empresa mds rentable, se
les conoce como " TECNICAS DE EVALUACION DE PROYECTOS DE INVER-
SION", éstas técnicas van a ayudar a los empresarios a tomar --
las desiciones entre aprobar o desechar un proyecto, haciendo ~
un andlisis en que "si el rendimiento de un proyecto no excede
a su coeﬁo o no incrementa el valor de la empresa, de manera que
cada accidn valga mds que antes, dicho proyecto no se deberd -~

aprobar".

En este capftulo trataremos estas técnicas, su aplicacidn
sus ventajas, desventajas, los estados proforma y el punto de -
equilibrio.
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1. DIVERSAS TECNICAS DE EVALUACION.

a) Periodo de recuperacidn de la inversidn,

Este método eata basado en el lapso de tiempo en el cual
se recuperard la inversidén inicial del proyecto, o sea es el -
nimero de afios en que la empresa tarda en recibir el capital --
original mediante las entradas de efectivo que se produce por

el mismo proyecto.

Cuando el lapso de tiempo sea menor o igual al determina
do por la entidad para la recuperacidn del capital inicial se
eceptard y por el contrario, cuando el lapso‘'de tiempo sea mayor

al estipulado se rechazard.

El criterio de decisidn serd:
PR -~ >N SE ACEPTA Donde N - Ndmero de afios

PR < N SE RECHAZA

Ejemplo:

Supongase que un proyecto tiene una entrada de efectivo anual
de 20,000.00 mientras duré el proyecto, las fechas de estos ingresos serdn

a finalizar cada afio.

El proyecto no tendrd valor de desecho y tendrd una duracidn

de 4 aiios.’

Por dltimo el costo de la inversidn serd de 50,000.00 con -

coseto de los recursos del 14 % anuales.

Con los datos anteriores se aplicard la formula del PRI y -

quedard as{:

PRI = COSTO TOTAL - VALOR DE DESECHO

INGRESOS NETOS MENSUALES
por lo tanto:

PRI = 50,000.00 - 2.5 afios de recuperacidh.

20,000.00
El valor se compard con el tiempo de recuperacidn que esperd

le cemnafifa y se acepta o no.
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Ventajas: Sencillo de aplicar

Sirve para desechar algunos proyectos al poner un --
tiempo de recuperacidn.

En caso de que la empresa atraviese por un problema
de liquidez, puede emplearse el método como criterio
de seleccidn porque pone enfasis en la pronta recupe
racidon de la inversidn y limita el deteriodo de la s}
tuactén de liquidez.

Desventajas: No toma en cuenta el valor del ‘dinero

Ignora todo lo relativo al costo de capital.
Desecha proyectos que pueden ser muy buenos pero no-

cumplen con el tiempo.

b) Tasa de Rendimiento Promedio

Con este método de la tasa de Rendimiento Promedio obte
nemos la utilidad neta anual sobre inversidén promedio, la cual
se presenta como porcentaje para poderla comparar con nuestro
costo de capital.

Ejemplo:

Si continuamos con los datos de nuestro primer ejemplo,
aplicaremos la f48rmula de la TRP y quedard de la siguiente ma-

nera:

TRP = UTILIDA NETA ANUAL PROMEDIO

INVERSION PROMEDIO

Donde 1a Utilidad Promedio viene de la diferencia entre
el costo del proyecto y el valor de desecho entre 2. Y la Uti

lidad neta anual promedio son los ingresos netos anuales,
De esta manera quedarfa:

TRP = INGRESOS NETOS ANUALES

COSTO TOTAL - VALOR DE DESECHO / 2
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Por lo tanto:

TRP - 20,000.00 -~ 0.8

50,000.00

2

Este porcentaje se compard con el criterio de desicidn si-

guiente:
TRP a K SE ACEPTA

TRP & K SE RECHAZA

Donde K es el costo de capital

Ventajas: Facil de calcular y comparar con el costo de capital.
Cuando la empresa tiene como objetivo la maximizacidn
de utilidades y busca una utilidad que se aproxima a

cierto promedio anual.

Desventajas: No toma en cuenta él valor del dinero futuro.

No toma en cuenta la composicidn del tiempo de los -
ingresos, considerando que el dinero es menos valio-
so cuando haya que esperar mds tiempo para recibirlo.
Ho toma en cuenta el reembolso de capital como parte
de las entradas, eagb distorsiona el monto real de -
los ingresos y da lugar a confuaién en el andlisis.

Se basa en la utilidad contable y no en los flujos -

netos de activo.
¢) Interés Simple sobre Rendimiento.

En esta técnica de evaluacidn la base estd en el porcen-
taje que se percibe en la inversidn original al transcurso de -
de un afio.

Ejemplo:

En este método la férmula que aplicaremos serd:

ISSR = RENDIMIENTO NETO EN EFECTIVO - RECUPERACION DE CAPITAL

INVERSION PROMEDIO DE CAPITAL
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Donde el Rendimiento Neto de Efectivos es el Flujo Efectivo =
que recibiremos anualmente, la Recuperacidn del Capital serd
la diferencia entre el césto de la inversidén menos el valor de
desecho, entre el tiempo que va a durar. Por dltimo la inver=--
sién promedio de capital serd el promedio del costo del proyec

to menos el valor de deasecho.

Por lo tanto:

ISSR = 20,000.00 - 50,000.00/ 4 - 0.5
50,000.00/ 2

Ventajas: Sencillo y fdcil de aplicar
Rapidamente aplicable.
Aplicable a problemas sencillos

Desventajas: No se reinvierten los intereses
No es préctico aplicarlo, cuando hay diferentes flujos
de efectivo.
No toma en cuenta el valor del dinero.

d) Valor Actual Neto

Este crietrio de desicidén incorpora todos los elementos
de capital en una sola gufa, su procedimiento se basa en el va
lor actual de proyecto que debe aer mayor al costo del proyecto.
Ejemplo:

En esta técnica la formula que aplicaremos es la siguiente:

VAN - ENTRADA 1 + ENTRADA 2 + ENTRADA 3 + ENTRADA 4

(l+k) (1l+k)(le+k) (1+k)

Donde las entradas de efectivo deben ser vistas desdea el -

principio y el costo de capital debe estar dado.

Por lo tanto y en base a los datos que tenemos desds el @i
mer ejemplo se plantea de la siguiente manera:
VAN = 20,000 + 20,000 + 20,000 + 20,000 = 58,280

(1,14) (1.14) (1,18) (1l.14)
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Esta cantidad se compara seguin el criterio de desicidén que te
nemos:

VAN o CAPITAL ACEPTA

VAN & CAPITAL RECHAZA

En este ejemplo como el VAN es mayor que el capital inverti
do se aceptard el proyecto.

Ventajas: Considerd el valor del dinero en factor del tiempo.
Indica si la rentabilidad real de la inversidn supe
ra la rentabilidad deseado.

Supone la comparacidn de flujo positivos de efctivo

y negativos sobre la misma base de tiempo.

Deaventajas: Ignora las tasas a las cuales se reinvertirdn los
flujos positivos generados por la inversidn a través
de su vida dtil.

Es mds problematico que aplicar las técnicas anterio

rees.

e¢) Tasa Interna de Rendimiento

Este método es la tasa de descuento que dentro de un -

proyecto dard un VAN de cero.
El criterio de deeicidn serd:
TIR>’k SE ACEPTA

TIR (k SE RECHAZA

Ejemplo:

En este método la férmula que aplicaremos es la misma
que el VAN pero en este caso nuestra incdgnita serd al interds

con que se cumpie con el costo inicial.

Por lo tanto la ecuacidédn que aplicaremos serd:

50,000 = 20,000 + 20,000 + 20,000 + 20,000

(1+k) (1+k) (14k) (1+k)

Donde la ecuacidn sigutente para poder buscarla en las tablae oe
rd:
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50,000 = _20,000

k

K = 50,000 = 2.5
20,00

Con este dato y buscando en la tabla # 1, encontramos que es el
nimero de afios 4 y entre 21 % y el 22%, se encuentra el 2.5;
en base a una interpolacidn encontramos que nuestra tasa inter

na de rendimiento serd 21.9 %

Con este dato y sustituyendolo en el criterfo de desi-~

cidén sabremos si es factible o no el proyecto.

Ventajas: Indica si la rentabilidad real del proyecto supera a
la rentabilidad esperada.

Considerd el valor del dinero en factor del tiempo.

Desventajas: Problemdtica de aplicacidn de la férmula pars in-
terpolar.
Ignord las tasas a lar cuales se reinvertirdn los -
flujos positivos generados por la inversidn a través
de su vida dtil.

f) Costo Beneficio.

En esta técnica se compara el valor actual de las en-

tradas.de dinero contra el valor actual de las salidas de dine

rO.
El criterio de desicidn serad:
BC%1  SE ACEPTA
BC L1 SE RECHAZA
Ejemplo:

La férmula que aplicaremos para esta técnica serd:

BC = VAN DE LAS ENTRADAS DE DINERO

VAN DE SALIDAS DE DINERO

Donde las entradas de dinero serd el VAN que resultd en -
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la téenica 3.4; el valor de dinero serd la cantidad de inver-

sién que tendremos que ocupar.

Por lo tanto:

BC = 58,280 = 1.1656
50,000
Con este dato se revisard el criterio de desicidn para -
saber si el proyecto se acepta o se rechaza.
Estas técnicas analizadas son solamente algunas de las mds

importantes que existen.

Cada una de ellas tiene sus ventajas y sus desventajas, -
se recomienda utilizar cada una de ellas, ya que al tener todos
los datos necesarios cualquier técnica es fdcilmente aplicable. -
En este caso particular el valor actual neto y la tasa interna

de rendimiento son las mds exactas de todas.
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2. PUNTO DE EQUILIBRIO.
Es el volumen de produccidn con el cual el ingreso totel -~

compensa exactamente los costos totales, que son la suma de -

los costoa fijos mds los variables.
Los costos son de dos tipos:

a) Costos fijos: Son todos aquellos en donde la produccidn neo

tiene nada que ver; en pocas palabras aquellas que aunque no -
haya produccidn existen.

Ejemplo: Renta, Luz, Teléfono, Sueldo a empleados, Gastos de

Representacidn, etc.

b) Costos variables: Son aquellos gastos a los que tiene que -

incurrir la organizacidn para producir el producto.

‘Ejemplo: Sueldos a destajo, materias primas, depreciaciones,
etc.

Andlisis de Equilibrio:

Es una representacidn grdfica o matemdtica del nivel de -
apalancamiento. Se basa en la relacidn entre los ingresos tota

les de la empresa y su costo total, segin cambia la produccidn.
La suma del costo fijo mds el costo variable es igual al costo total.

CT = CF + ¢CV

Expresado grdficamente el punto de equilibrio serfa:

Ventas

Pesos } Costos Variables

Punto de Equilibrio

Coatos Fijos

Unidades
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El punto de equilibrio lo utilizaremos para conocer el lu-
gar donde empezaremos a ganar utilidades en nuestra empresa,
serd una base para controlar y dirigir nuestro esfuerzo para

alcanzar un objetivo.

Para obtener los datos de las diferentes costumbres de una
empresa, es necesario obtenerlos de una base histérica, y =-
una base presupuestada. Para todo esto es necesario los estu
dios proforma, que nos dardnm los datos necesarios para tomar

la decisiodn.
El punto de equilibrio se puede expresar en:

a) Punto de Equilibrio expresado en ndmero de unidades.

Férmula PE = FP

I-V

Donde tenemos = Costos Fijos en pesos

F

P - Produccidn Planeada

I = Ingresos Totales en pesos
v

- Costos Variables en pesos

Ejemplo: Una empresa espera una produccién de 2,000 unidades,
tiene un costo fijo de § 5,000.00; un costo variable
de § 100.00 por unidad, e ingresos de § 300.00 por -
unidad.

As{ tenemos que:

PE = _ 5000 x 2000 - 10,000,000 - 25 upidades
600000 - 200000 400,000

Esto quiere decir que la empresa debe vender 25 unidades pa-

ra que con el ingreso que represente la venta se pagaria la totalidad de los
gastos fijos y variables quedando en cero.

b) Punto de equilibrio expresado en pesos.
Férmula PF = F
-V
-1

Donde F = Costo fijo en pesos

V = Coato variable en pesos
i = Ingresos Total



Ejemplo: Con los mismos datos anteriores tenemos.

PE = 5,000 = 7,500 pesos
200,000

600,000

1~

Esto significa que la empresa debe vender como minimo
$ 7,500,00

Los principales objetivos de punto de.equilibrio son:

33

a) Determinar en que momento, los ingresos y los egresos, son

iguales, no existiendo para la empresa utilidad o pérdida.

b) Por medio de él1 se puede medir la eficiencia de operacidn y

comparar las cifras predeterminadas con los reales.

¢) Es de gran importancia en el andlisis, planeacidn, proyec~

cién y control de los resultados de un negocio.

d) Comparar los resultados contra la capacidad instalada de la

organizacidn.

Y = F + 7% dtil
1 +P
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3. LOS ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA.

Estos son las mds importantes herramientas para =-=~
evaluar un proyecto o considerar la posibilidad de un finan-
ciamiento a largo plazo. Estos estados reflejan las proyeccip

nes financieras de la empresa.

Son importantes porque la perspectiva del futuro de una com
paiifa es realmente el criterio adecuado para juzgar el riesgo
de créditos y las probabilidades de éxitos, por lo cual se -«
tienen que elaborar proyecciones financieras para poder evaluar

objetivamente un proyecto.

Las proyecciones llevan a pensar de una manera racional en
el futuro, a fin de evitar enlos posibles imprevistos y su uso
principal en la evaluacidn de la necesidad de fondos de un pro
yecto en una fecha determinada, la fortaleza o la debilidad --
financiera del proyecto, los efectos del crecimiento en la po-
sicidn financiera de la empresa o proyecto y los efectos del -
cambio de polfticas financieras a través del tiempo. Los Esta-

dos Financieros pro-forma incluyen:

a) Estados de resultados.

El estado de resultado se proyecta por lo general con base
en una proyeccidn de las ventas de la empresa, que elabord el
departamento de mercadotécnia después de hacer el estudio de

mercado.

Una vez determinada las ventas esperadas, se cdlcula el cos
to de ventas ya sea como porcentaje de las ventas o, si se tie
ne conocimiento interno, en base a proyecciones de costos. Los
gastos de administracidn y ventas generalmente se calculan sim
plemente como un porcentaje de las ventas. La depreciacidn se
conoce a través de las tablas de depreciacidn de los diferen--

tes activos fijos.

Los intereses a pagar suponiendo una tasa promedio y un ni=
vel esperado de prestamos. Y los impuestos como un porcentaje

de las utilidades antes de impuestos.
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b) Estado de situacién financiera.

Este estado hay que proyectarlo cuenta por cuenta; por ejemplo -
el efectivo en caja puede dejarse fijo o con un incremento constan-
te, las cuentas por cobrar se pueden proyectar a través de dias de
cobranza, tomando en cuenta las condiciones del pais, de la indus~-~
tria, del mercado y la eficiencia del departamento de cobranzas. -
Los inventarios a través de dias de inventarios tomando en cuenta -
la experiencia previa o algunas otras consideraciones.

Los activos fijos netos se proyectan tomando en cuenta las inver
siones que se tienen planeadas de acuerdo al crecimiento esperado -

as{ otras cuentas de activo.

En el pasivo, la deuda a corto plazo puede proyectarse a un nivel
constante o utilizar esta cuenta para cubrir faltantes, las cuentas
por pagar y los gastos acumulados por pagar se pueden calcular como
porcentaje del costo de ventas o utilizando el concepto de dias =~

de pago (similar al de dfas de cobranza).

La porcién de la deuda a largo plazo, se puede proyectar una vez
conocido el plazo y cambios en la cuenta de capital social se pro--
yectan después de conocer las polfiticas internas de la compafifa.

c) Flujo de efectivo.

Una vez formulado el estado de resultados y coincidiendo la po-
sible entrada y salida de dinero, basado en el estado de situacién
financiera, podremos preparar el flujo de efectivo de la organiza--
cién.

Para poder hacer una adecuada proyeccién del estado de resulta--
y del estado de posicidn financiera se requiere tener un conocimleg
to amplio e interno de la empresa y del proyecto.

Se requiere ademéds elaborar varios juegos de proyeccién modifi--
cando estas y mejorandoles hasta obtener las proyecciones con los

que quede la direccidén o el jefe de proyectos satisfecho.
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VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA.

VENTAJAS:
- Muestralla posicién de la empresa a un tiempo determina
do.
- Podemos conocer la liquidez o solvencia a un tiempo "X"
y tener tiempo pard implantar medidas correctivas.
DESVENTAJAS:

o
o

~ Puede tener mucha variacién contra la realidad.
- Es un supuesto de lo que v& a suceder.

- No toma en cuenta la problemdtica del medio ambiente.






v DESARROLLO DE UN PROYECTO DE INVERSION EN LA INSTALACION

DE UNA SUCURSAL



1. INTRODUCCION.

Dado el gran crecimiento que ha tenido la empresa Afianzadora --
Continental, S. A. ya que el Consejo de Administracién y la Direc--
han fijado la politica de crecer pero no desordenadamente sino con
el control absoluto de este crecimiento, atendiendo as{ mismo a la_
polfitica de las Empresas lfderes en diversos ramos de la industria_
y el comercio y a la politica del propio Gobierno Federal, tendien-
te a la descentralizacién de las funcicnes, a que el gran mercado -
afianzador no le ha dado el servicio que demanda y en lugar que lo_
demanda.

Se hace el presente Proyecto de Inversién para la apertura de --
una sucursal de la Compafiia Afianzadora Continental, S. A. en la zo
na centro de la Reptblica Mexicana.

Se eligié esta zona por los siguientes factores;

+ E1 crecimiento econémico de la zona.,

+~ La importancia de las ciudades aledaflas.

~ Aumento del nimero de agentes autorizados.

+ Gran desarrollo industrial de las ciudades aledafias.

+ Medios de comunicacidén adecuados,

+ Cercania con Casa Matriz.

« Descentralizacién de Casa Matriz.

El objeto de este trabajo, es que, con los resultados obtenidos_
por el, la Direccidén de la empresa, puede tener elementos suficien-
tes de juicio para determinar si el proyecto es factible de reali--
zar.

2. OBJETIVOS

En este punto se definen los objetivos que persigue la empresa
al desarrollar el producto, se definen también los objetivos que -
persigue la empresa al desarrollar el producto, se definen también
los objetivos propios del proyecto (apertura de Sucursal zona cen-
tro).

1) DE LA EMPRESA:

Los objetivos de la empresa fijados por la direccidén y el --
consejo de Administracién son;

+ Hacer crecer la Compafiia.

+ Tener una mayor penetracidén en el mercado.

« Tener mayores ventas.

v Descentralizacién por medio de apertura de sucursales.

~ Tener corresponsales en toda la Republica.
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~ Diversificacién de los ramos de fianza, no dependiendo de unc
solo.

~ Fortalecer a la compafifa administrativamente.

- Fortalecer a la compafiia con mayores recursos financieros.

- Buscar posiciones en el mercado nacional.

2) DE LA SUCURSAL

Los objetivos de la sucursal, fijados por la Direccidén de

comin acuerdo con el gerente de la sucursal son:

~ Proporcionar a los clientes un mejor servicio.

-~ Proporcionar a los ggentes un mejor servici ,

- Tener un control més efectivo del mercado.

- Contribuir al crecimienéo de la Compafifa por medio de las ven
tas.

- Aumentar la comunicacidén con clientes y agentes para resolver
de manera més favorable los problemas que se presentan.

- Controlar de manera més directa nuestra cartera.

- Desarrollar los recursos humanos de la Compafiia para ir es~--
tructurandola y fortaleciendola administrativamente.

- Diversificar ramos de produccidn.

~ Buscar posicionamiento en el mercado de la zona centro.

3. ESTUDIO DE MERCADO.

A continuacién se analizan y se presentan los cuadros estadisti
cos “e produccién histérica de la zona centro, asi como se determi-
na el crecimiento del mercado y se detrmina el volumen del mercado

potencial que tendrfa la sucursalen los préximos 5§ afios.

1.~ DATOS HISTORICOS.

Al analizar los datos histdéricos se llegé a las siguientes con-
clusiones:
Como se puede obgservar en el cuadro 3.1 en los (ltimos afios de cre-
cimiento de Aflanzadora Continental, .S.A, ha sido del‘origen del -
79% en promudio, tenitendo en los Gltimos afios un crecimiento infe--

rior ol 43% debido a 1o crisis que afecta actualmente al pais y por
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consiguiente al sistema afianzador le afecta, en relacidén con el aifio
de 1980 su crecimiento ha sido del orden del 877 % aumentando del 3°

lugar en 1981 al 1° a partir de 1983 conservandolo durante 1984,

Por lo que respecta al crecimiento durante los primeros afios se -~
debe a que los agentes han aumentado su productividad a medida que ~
se han hecho mis profesionales y esto lo podemos constatar con el he

cho de la penetracién de mercado comparada con el crecimiento poten-

cial del mercado.

En lo referente a la produccion por ramos, se aprecia en los cua-
dors 3.2 y 3.3 que de manera paulatina, aunque firme se van.diver
sificando los ramos y que con un esfuerzo mayor podremos dejar de¢ ~-
pensar absolutamente en un solo ramo con lo cual estarfamos acorde -

con las politicas de la direccidn, incrementando la participacién --
por ramo.

2.~ DETERMINACION DEL MERCADO POTENCIAL DE LA SUCURSAL.

Con base en los datos histéricos cuadro 3.4 ademds de las encues
tas hechas entre agentes, clientes y autoridades, es de esperar que
el aumento anual del mercado afianzador, sin tener en cuenta la in--
flacién, crecerfa durante 1985 en el orden del 40%, descendiendo en

1986 a un 35%, en 1987 en un 30%, en 1988 en un 20% y 15% en 1989.

El porcentaj~ de penetracién en el mercado afianzador por parte -
de "Afianzadora Continental, S.A.", cuadro 3.4, se cédlcula en un 25%
en el primer afio, 24 % en el segundo aflo, 22 % en el tercer afio, 20%
en el cuarto afio y 18% en el quinto afio, Estos datos son porcenta--
jes promedios de penetracién de acuerdo a nuestra experiencia de las
otras nueve sucursales considerandolo factible de lograr por los da-
tos estimados del crecimiento del mercado afianzador y con el respe-
to a las polfticas de consolidacidén y crecimiento de la empresa, ade

mis de la fijacidén de objetivos durante los préximos 5 afios.

En lo interno, el crecimiento de las primas brutas de "Afianzado-
ra Continental, S.A.", esta dado en el cuadro 3.5 en lo referente a

ramos., En el cuadro citado se dan las bases para la diversifirn--~
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cién de ramos de acuerdo a las politicas y objetivos preestableci-
dos por la direccidn.

Por lo que respecta a la produccidén por Ciudades segin los da-~
tos del cuadro 3.6 podemos observar que en la ciudad donde m&s se
ha vendido es la ciudad de Queretaro, conservando el primer lugar

vendiendo mads del 50% de las ventas totales de la zona.



VALOR TOTAL DEL MERCADO
CRECIMIENTO ANUAL
BASE 1980

PORCENTAJE DE PENETRACION

ACUILA
AMERICA
UNIVERSAL
INDEPENDENCIA

SUMA

RESTO AFIANZADOR (10)

AFIANZADORA
PORCENTAJE DE PENETRACION
CRECIMIENTO ANUAL

BASE 1980

AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.

_3.1 CUADRO HISTORICO DEL MERCADO ZONA CENTRO
PENETRACION DEL MERCADO EN PRIMAS BRUTAS

( MILES DE PESOS )

1980 _1981
22'251 39'581
78%
100 178
27.24 1° 25.50
14.65 2° 14,82
9,37 4° 9.70
9,23 5° 9.67
60,49 59.69
39.51 40,31
100.00 100,00
10.25 3v 10.84
88 %
100 188

20
20
a
go

30

1982 1983 1984
55'413 58184 69'821
40% S % 20 %
249 261 314
25.45 1° 22,98 2° 21.64 2°
13,52 3° 10.86 4° 10.23 4°
9.60 4o 9.44 5° 10.00 §°
10.80 4° 12.54 3° 13.78 3°
59.37 55.82 55,65
40.63 44,18 44.35
100.00 100.00 100.00
20.30 2° 27.49 1° 28,64 1°
162 % 42 % 25 %
493 701 877

£y



AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.
_3.2_ CUADRO HISTORICO DE PRODUCCION POR RAMOS
DURANTE LOS ULTIMOS 5 AROS
( MILES DE PESOS )

RAMO 1980 1981 1982 1983 1984
FIDELIDAD 24 129 . 45C 11120 2'000
JUDICIAL 433 . 815 2'137 3'360 41400
ADMINISTRATIVA 1'824 3'346 8'662 11'520 13'600
2'281 4'290 11'249 16'000 20'000

vt



AFIANZADORA CONTINENTAL,S.A.

3,3 PENETRACION DE PRIMAS BRUTAS POR RAMO ZONA CENTRO

( MILES DE PESOS)

1980 1981 1982 1983 1984
VALOR TOTAL DE PRIMAS
BRUTAS 21281 4'290 111249 16'000 201000
CRECIMIENTO ANUAL 88 % 162 % 42 % 25 %

BASE 1980 100 188 493 701 877
PORCENTAJE DE PENETRACION
FIDELIDAD 1.5 3.00 4.00 7.00 10.00
JUDICIAL 18.98 19.00 19.00 21.00 22.00
ADMINISTRATIVA 79.97 78.00 77.00 72.00 68.00
100 % 100 100 100 100

St
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FIDELIDAD
PORCENTAJE DE PENETRACION
CRECIMIENTO ANUAL

BASE 1980

JUDICIALES
PORCENTAJE DE PENETRACION
CRECIMIENTO ANUAL

BASE 1980

ADMINISTRATIVAS

PORCENTAJE DE PENETRACION

CRECIMIENTO ANUAL

BASE 1980

1980

100

18.98

100

70 97

100

1981

3.00
438

636

19,00

88
188

78.00
83

183

1982

4.00
249

1'875

19.00

162
494

77.00
159

475

1963

7.00
149

4'667

21.00

57
776

72,00
33

632

1984

10.00
79

8'333

22.00

31
1'016

68.00
18

746

av
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1980

1981

1982

1983

1984

1985

1986

1987

1988

1989

AUMENTO

ANUAL

1.30
1.20

1.15

AFIANZADORA MERCANTIL, S.A.

PROYECCION DEL MERCADO AFIANZADOR ZONA CENTRO

( MILES DE PESOS )

VALOR EN

MILES PESQOS

22'251
39'581
55'413
58'184
69'821
101'240
136'674
1771676
213.211

245,193

% DE PENETRACION

0.1025
0.1084
0.2030
0.2749
0.2864
0.2469
0.2378
0.2195
0.2012

0.1837

(AFIANZADORA)

2'281

4'290

11'249

16'000

20'000

25'000

32'500

391000

42'900

45'045

Ly
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1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988

1989

AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.

3.5 PROYECCION DE PRIMAS BRUTAS POR RAMO ZONA CENTRO

( MILES DE PESOS )

VALOR EN

AUMENTO MILES DE FIDELIDAD JUDICIALES ADMINISTRATIVAS
ANUAL PES0S % PENET. TOTAL % PENET. TOTAL % PENET. TOTAL

2'281 1.05 24 18.98 433 79.97 1'824
1.88 4'290 3.00 129 19.00 815 78.00 3'346
2.62 111249 4.00 1.50 19.00 21137 77.00 8'662
1,42 16'000 7.00 1'120 21.00 3'360 72.00 11'520
1.25 20'000 10.00 2'000 22.00 4'400 68.00 13'600
1.25 25'000 13.00 3'250 20.00 5'000 67.00 161750
1.30 32500 15.85 5'038 20.00 6'500 64.50 20'962
1.20 39'000 16.5 6'435 20.00 7'800 63.50 24'765
1.10 42'900 18.0 7t722 20,00 8'580 62.00 26'598
1.05 45'045 20.0 9'009 20.00 9009 60.00 27'027

8y



AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.

3.6 CUADRQ HISTORICO DE PRODUCCION
TOTAL POR CIUDAD DURANTE LOS ULTIMOS & ANOS

( MILES DE PESOS )

CIUDAD 1980 1981 1982 1983 1984

QUERETARQ 1'163 21059 6'187 8'187 101000
SAN LUIS POTOSI 502 858 21137 3'200 3'600
LEON 274 515 675 960 11600
IRAPUATO 205 515 1'575 21400 31200
CD. VALLES 114 300 338 640 400
SALAMANCA 23 43 337 480 400
CELAYA 160 800
TOTAL 2'281 4'290 ‘ 11'249 16'000 20000

6v
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4. PROYECTO

1. Descripcién:

El presente Estudio consiste en allegarse los mayores datos
posibles para analizar, proyectar y decir acerca de la convenien-

cia de abrir una sucursal en la tona centro del Pais.

Con base en los datos histdérnicos obtenidos, ademds de los es
tudios de mercado, situacién geogrdafica, infraestructura, etc., =~
determinar entre otros, los puntds que se detallaran a continua~-
cién, analizando las alternativas probables y definiendo la que -

se considera la mdas optima.

- Lugar de establecimiento de lh sucursal

- Microlocalizacidon y macrolocalizacion

- Infraestructura

~ Personal necesario
-~ Equipo

- Comunicacion

Asimismo poder definir la contribucién de la sucursal en uti
lidades, control y calidad de produccién por medio de la proyec--
cién y el andlisis financiero correspondiente, analizando y dando

los resultados de:

- Monto de la inversién
- Importe de los gastos
- Tiempo de recuperacifén de la inversidn
- Rentabilidad de la inversién
~ Punto de equitibrio

- Disponibilidad de efectivo

~ Presupuesto de cobranza

- Presupuesto de Activo Fijo

- Presupuesto de Amortizacién y Depreciacidn .

2. La prestacidén del gerviclo:

LLos tiempos que proporcionard |la sucursal se puede dividir en:
a) Jervicles externos: Los que proporcionard el mercado (clientes

y agentes).
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- Atencién personal a los agentes

- Atencién personal a clientes

- Disminucién en el tiempo de entrega de las fianzas
- Capacitacién a clientes y agentes

- Comunicacién més agil

- Apesoria a clientes y agentes

b) Servicios internos: Los que proporcionard a la empresa.

- Control sobre responsabilidades acumuladas

- Control de Agentes

- Control de cobranza

- Auxilio en la solucidén de problemas que se presenten
en la plaza

- Mayor comunicacidén

- Capacitacién al personal

- Control de los Activos Fijos

- Control y manejo de la cartera de la zona

- Auditorias a Agentes

- Ayuda al Departamento Juridico

- Aumento en la calidad de expedicidn

3.~ Localizacién de la sucursal.

a) Macrolocalizacién.

De acuerdo a los estudios realizados y tomando en cuenta el de-
sarrollo de las ciudades que cubririd la sucursal de la "Zona Centro"
se opto por establecer la sucursal en la ciudad de Querétaro,Qro.;a
continuacidén, se detallan las razones de mayor peso, que fuesen de--—

terminantes para tal eleccidn:
Desarrollo Industrial.

Aunque existen en la actualidad otros planes como la Ciudad de -
San Luis Potosf, S.L.P., que estédn teniendo un desarrollo acelerado,
el desarrollo industrial de Querétaro ha sido constante y continuo =~
de tiempo atrés; se ha ido creando la infraestructura industrial que

no existe alin en otras plazhs,
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Infraestructura.

De las ciudades en que sea factible la localizacién de la su--
cursal, la ciudad de Querétaro es la que reune las caracterf{sticas-
necesarias para el desarrollo adecuado de la industria y el comer--

cio.
Mercado potencial méAs amplio.

De acuerdo con el cuadro histérico de produccién 3.6, por ciu-
dades. Querétaro ha ocupado siempre el primer lugar en ventas ade-
més de radicar en esta ciudad los dos agentes mé&s productivos en la
zona. Es ademés cede cel Gobierno Estatal, cede de oficinas fisca~-
les regionales, cede del tribunal fiscal del Estado, cede de las De
legaciones Regionales del I.M.S.S., cede de Juzgados Civiles y Pena

les, etc.
Comunicacién.

La Ciudad de Querétaro tiene Aeropuertos y préximamente conta-
rd con ferrocarril de alta velocidad que lo uniréd con la Ciudad de
México, fdcil comunicacién con las plazas que controlaré, ademés se

cuenta con un magnifico servicio de telex, telefax y teleproceso.
b) Microlocalizacién.

Para decidir sobre la ubicacién de las oficinas de la Sucursal
en la Ciudad de Querétaro, se tomaron dos alternativas que a conti-

nuacién se detallan.
Alternativas:

Alquiler de un piso de una érea disponible de 200 m2 a razén =~
de $ 600.00 por metro cuadrado, en un edificio ubicado en el Centro
de la Ciudad de Querétaro., Las oficinas se encuentran alfombradas,
cuentan con servicio telefénico y se tendrédn que realizar algunas -

mejoras cuyo costo ascenderf{a alrededor de $ 1'000,000.00
Ventajas:

- Zona centrica en édrea de fAcil acceso.

-~ Costo razonable no excesivo.

- Edificio con aspecto respetable, moderno,
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Desventajas:

Se dependeria y se estaria en manos de los arrendadores, el --
costo de la renta durante los 5 afios podria incrementarse has-
ta en un 180 % lo cual nos conduciria a que en 1989 estariamos

pagando $ 217,000,00 aproximadamente.

- No estaria de acuerdo a las politicas de la Organizacidn de te

ner siempre locales propios.

- Zona conflictiva en cuanto a crecimiento, ya que por tratarse

de una zona comercial estédn siempre saturados.

- Limitaciones en cuanto a crecimiento del personal de la ofici-
na, se tendria que recurrir a rentar otra oficina en el mismo

edificio al corto plazo.

No d4 al cliente o agente la imagen de una empresa préspera.

Alternativa b):

Adquisicidén de casa en Zona Residencial con superficie de 700m2
de terreno con 300 m2 de construccidén, édrea de estacionamiento y -
jardin 400 m2, costo de $ 4'383,000.00, gastos de escrituracidén y-
otros por $ 617,000 .-, presupuesto de gastos de instalacién por -
$ 1'000,000.00.

Ventajas:

- Area rentable

- Local propio.

- Zona amplia de estacionamiento.

- Zona adecuada en imagen de la empresa.
- Zona de nivel socioecondmico alto.

- Posibilidad de crecimiento.

- Facil acceso.

- Costo adecuado.

Desventajas:

- Menor rentabilidad a certo plazo,

- Lejania con la Zona Comercial.

Como se observa la alternativa b) es la que ofrece mayores --

perspectivas y ventajas.
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4.- Personal:
a) Requerimientos.

El funcionamiento de la Sucursal en un principio requiere de
un minmo de cuatro elementos, mismos que se sugiere se promuevan
del personal de la Compafifa, con una antiguedad minima de 3 afios,
ya que asf{ se obtendrfa experiencia, fidelidad a la Compafifa, es-
tabilidad, etc., el enfoque debe darsele como lo que es, una opor
tunidad de desarrollo y crecimiento, ademds de un aumento de sus
ingresos y por lo mismo una responsabilidad mayor, para cumplir -
con lo anterior, se deber&n turnar al departamento de personal --
los perfiles y requerimientos del puesto, para que con base en ellos se haga

la eleccidn mas adecuada.

De manera inmediata se debe de crear un plan de capacitacién
para el nuevo personal, que se contrate en afios subsecuentes, es-
tableciendo as{ mismo el perfil del puesto, ya que los futuros --
componentes de la sucursal deber&n ser gente con residencia en la
Ciudad de Querétaro.

b) Organigramas de los préximos & afios con base en los requerimien
tos proyectados en el punto anterior, a continuacién se presentan

las gré&ficas de organizacién de los préximos 5 afios.



4,B.1, ORGANIGRAMA DE LA SUCURSAL ZONA CENTRO ARo 1985.

AFIANZADORA CONTINENTAL,
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4.b.2.

AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.

ORGANIGRAMA DE LA SUCURSAL CENTRO, Aflo 198s6.
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AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.
4.B.3. ORGANIGRAMA DE LA SUCURSAL ZONA CENTRO,Afl0 1987
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AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.
4.B.4., ORGANIGRAMA DE LA SUCURSAL ZONA CENTRO, ANo 1988.
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Administrativo

———

t
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AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.

4,B.5. ORGANIGRAMA DE LA SUCURSAL 2ONA CENTRO, Ao 1989.
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RECURSOS MATERTALES E INFRAESTRUCTURA.

Para que la sucursal funcione satisfactoriamente y prporcione

un buen servicio a clientes y agentes, ademds de tener una ade--

cuada comunicacion con Casa Matriz, es necesario gue cuente con

los siguientes recursos materiales:

a)

c)

d)

e)

f)

Teléfono

Necesario para comunicacién con agentes, clientes, Casa Ma--
triz, etc. mi{nimo se necesitan tres teléfonos, y en uno de --

ellos se conectaria el telefax.

Fotocopiadora.

Se necesita una copiadora, dado el grén volumen de copias que
se sacan diario, con esto se ayudaria al agente o cliente al
trémite mds rdpido de la documentacidén que requeria la afian-~
zadora.

Teleproceso

En este sistema, se puede almacenat a base de archivos los in
ventarios de fianzas en vigor, contabilidad, consulta de esta

dvs de cuenta, primas por cobrar, listado de agentes, etc.

Telex

Elemento necesario para comunicacidén con Casa Matrix y con --
clientes para proporcionar un mejor servicio y respuesta pron
ta a sus solicitudes de fianza.

Telefax

liedic de comunicacidén mds util con Casa Matriz para envio de

documertos, copia de contratos, solicitudes, némina, eic.

Decoracién

Acorde a las politicas de la Compafiia. Se deberd alfombrar y

decorar en forma similar a Casa Matriz.

Estacionamiento

Suficiente para estacionar de 5 a 8 coches de clientes y agen

tes.
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h)} Mobiliario y equipo

Después de haber pedido diversas cotizaciones a distintos pro
veedores se determiné comprar a Arte Form, S.A., que es el --
que nos ofrece los mejores precios, tiempo de entrga y varie-
dad de productos, ademas de ser del estilo que va acorde con
la decoracidén de la sucursal; el primer pedido importa la can
tidad de $ 804,000.00

El proyecto contempla ir comprando el mobiliario a medida que

se contrata el nuevo personal o cada que sea necesario.
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CONCEPTO

Inmuebles
Edificio

Mobiliario

Escritorio con sillas
Maéquina de escribir
Mesa de junta con 6 sillas
Sumadoras

Sala de recepcidn

Acrilicos

Archiveros

Copiadora

Cesto de basura

Escritorio con silla
Méquina de escribir

Escritorio con silla
Sumadora

Acrilico

Archiveros

Cesto de basura

AFIANZADORA CONTLINENTAL,

S.A.

1} PRESUPUESTO DF ADQUISICION ACTIVO FIJO

FECHA

( EN MILES DE PESOS )

UNIDADES

PRECIO
UNITARIO

Enero 85

Enero 85

[ BN S I R e e Y

Ll B

5000

TOTAL

5000

190

80

20
60

222

I.V.A,

750

31.2

7.5
10.5
3.75

2,25
40.5

120.6

19.5
28.5

wwwn

33.3

TOTAL

GENERAL

5750.

239.2
138
57.5
80.5
28.75
46.
17,25
310.5
6.9
924.6

69
149.5
218.5

92
23
69
2.3

255.3

£9



CONCEPTO

Escritorio con silla

Méquina de escribir
Sumadora

Acrilicos

Cesto de basura

TOTAL MOBILIARIO

Gastos de Instalacién

Alfombrado

Encortiando

Lampara de luz fluorecente
Conecciones eléctricas
Teléfono

Pintura

Alarma

Tirol

Acondicionar estaciona-
miento, Jjardin, etc.

it

Enero 85

"

PRECIO
UNITARIO

NN = = N

100

170
90
30

2.50
392.5
1375.5

TOTAL

200

170
90

525
1741

1000

I.V.A.

30

25.5
13.5

.75
78.75

261.15

4.5
12

4.5
24
13.5
22.5

30

24
150

TOTAL
GENERAL

230

195.5
103.5
69
5.75

603.75

2002,15

115
34.5

34,5
184
103.5
172.5
230

184

1150

V9



CONCEPTQ

Inmuebles

TQTAL DEPRECIADO

Mobiliario

TOTAL DEPRECIADO

Instalacién

AFIANZADORA CONTINENTAI,

S.A.

2)PRESUPUESTO DE AMORTIZACION Y DEPRECIACION

(EN MILES DE PESO0S)

' CANTIDAD A
Afto IMPORTE DEPREC, 5% DEPRECIADQ DEPRECIAR
1985 5,000,~ 250.~ 250. - 41750, -
1986 5,000.~ 50, - 500.~ 4'500.~
1987 5,000.~ 250, - 750.- 41250~
1988 5,000.~ 250, - 1000.~ 4'000. -
1989 8,000.- 250. - 1250.- 31750, ~
1'250.-

10 %
1985 804.- 80.40 80.40 723.60
1986 994.~ 99.40 179.80 814.20
1987 994.- 99.40 279.20 714.80
1988 1'216.- 121.60 400.80 815,20
1989 1'741.- 174.10 574.90 1'166.10

574.90
1985 1'000, .~ 100.- 100.~ 900. -
1986 1'000.- 100.- 200.~ 800.~
1987 11000, - 100~ 300.~ 700,-
1988 1'000.- 100.- 400,~ 600.-
1989 1'000. - 100.- 500,~ 500. -

500. -

S9



VENTAS
Fianza Fidelidad
Fianza Judicial
Fianza Administrativa

PRIMAS BRUTAS

MENOS
Reserva Fza.en vigor 50%
Reserva contingencia 10%
DIFERENCIA
MAS
Renovacién
Cancelacidn®*

INGRESOS NETOS POR VENTAS
PARA EDO. RESULTADO

AFIANZADORA CONTINENTAL,S.A.
3) PRESUPUESTO DE VENTAS TOTALES
(EN MILES DE PESO0S)

1985 1986 1987 1988 1989
1,000.~ i,300,~ 1,560, - 1,716.- 1,796.80
1,500, - 1,950, - 2,340, - 2,574.- 2,707.70

22,500, - 29,250.- 35,100.- 38,610.- 40, 540.50
25,000. - 32,500.- 39,000.- 42,900.- 45,045,00
12,500. - 16,250.~ 19,500, 21,450.- 22,522.50
2,500. ~ 3,250.- 3,900.- 4,290.- 4,504.50
10,000. - 13,000.- 15,600,- 17,160.~ 18,018.00
- - 7,000.- 9,100.- 10,920.- 12,012.-
- - 4,500.- 5,850.- 7,020.- 7,722.-
10,000. - 24,500.~ 30,550.- 35,100.- 37,752.-

* RECUPERACION RESERVA DE FIANZAS EN VIGOR

99



AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A,
4)PRESUPUFSTO DE COBRANZA
( EN MRS DE PESOS)

IMPORTE 1985 1986 1987 1988 1989
1985 25,000, ~ 24,375.- 625. -
1986 32,500.- 31,687.50 812.50
1987 39,000.- 38,025.00 975.-
1988 42,900, - 41,825.50 1,074.50
1989 45,045.- 43,918.88
TOTALES DE COBRANZA 24,375.- 32,312.50 38,837.50 42,800,50 44,993.38

L9



Sueldos y Salarios
Impuesto 1 % Infonavit
I.M.S.S.

Comisiones 20 %
Honorarios 5 %

Gastos Viaje

Gastos representacién
Luz

Papeleria

Telé&fono

Varios

Deprec,.Amort.Mob.y Gtos,Inst.

Renta

TOTALES

AFIANZADORA CONTINENTAL,

S.A.

5) PRESUPUESTO DE GASTOS PARA LA RENTA

(EN MILES DE

1985
2,632.00
159,12
348,07
3,200.,00
800.00
360,00
144.00
120.00
6C.00
96.00
40.00
180.40
1,440.00

9,579.59

1986
4,030.65
241.83
529.02
4,160,000
1,040.00
468.00
187.20
156.00
78.00
124.80
52.00
199.40

1,872.00

13,138.90

PESO0S)

1987
4,836.78
290,20
634.82
4,992,00
1,248.00
561.60
224.64
187.20
93,60
149.76
62.40
199,40
2,246.,40

15,726.80

1988
6,090.08
365.40
799.32
5,491,20
1,372.80
617.76
247.10
205.92
102.96
164.75
68.64
221.60
2,471.04

18,218.57

1989
8,010,79
480,64
1,051,41
5,765.76
1,441.44
648.64
259,46
216.21
108.10
172.97
72.07
274,10
2,594.39

21,095,98

89



INGRESOS

FEGRESOS

Saldo Inicial

Cobranza

IVA por cobranza
Renovacién y Cancelacidn

Deposito en Garantia

Total Ingresos

Compra Activos Fijos
Gastos Instalacidn
Gastos Administracién
Reservas

I1.V.A,

ISR

PTU

Depésito en garantia
Total Egresos

FLUJO DE EFECTIVO

AFIANZADORA CONTINENTAL,

S.A.

6)FLUJO DE EFECTIVO EN LA RENTA

({ EN MILES DE PESO0S)

1985

1,804.-
24,375,
3,750.-

29,929.-

804. -
1,000.-
9,399.19

15,000.00

1,209.60

120.00
27,532.79
2,396.21

1986

32,312.50
4,875.~
11,500.-

48,687.50

190.-

12,939.50
19,500.00

3,789.60
113.28

36,532.38
12,155.12

38,837.50
5,850, -
14,950,

59,637.50

15,527.40
23,400.00

5,090.64
4,771.66
908.89

49,698.59
9,938,91

1988

42,800.50
6,435.-
17,940.~-

67,175.50

222.~

17,996.97
15,746.00

6,029.79
6,225.74
1,185.86
57,400.36
9,775.14

44,993.38

6,756.75
19,734.-
120.-~

71,604.13

525.-

20,821.88
27,027.00

6,560.97
7,090.20
1,350.51

- . -

63,375.56
8,228.57

69



AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.
7) PRESUPUESTO DE GASTOS PARA LA COMPRA
( FN MILES DE PESOS)

1985 1986 1987 1988 1989
Sueldos y Salarios 2,632.~ 4,030.65 4,836.78 6,090.08 8,010.79
Impuestos 1% Infonavit 159.12 241.83 290.20 365.40 480.64
I.M.8.5. 348.07 529.02 634.82 799.32 1,051.41
Comisiones 20% 3,200.~ 4,160.~ 4,992.- 5,491.20 5,765.76
Honorarios 5% 800.~ 1,040, 1,248.- 1,372.80 1,441.44
Gastos de Viaje 360.~ 468, - 561.60 617.76 648.64
Gastos de representacién 144, -~ 187.20 224.64 247.16 259,46
Luz 120.=~ 156.- 187.20 205,92 216.21
Papeleria 60.~ 78.- 93.60 102.96 108.10
Teléfono 96.- 124,80 149.76 164.75 172.97
Varios 40, ~ 52, - 62,40 68.64 72.07
Deprec. y Amort.Mob.y Gtos.Inst. 180.40 199.40 199.40 221.60 274.10
Deprec. Inmueble 250.~ 250, ~ 250, -~ 250, - 250, =
TOTALES 8,389.59 11,516.90 13,730.40 15,997.53 18,501.59

0L



AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.
7) FLUJO DE EFECTIVO EN LA COMPRA
(EN MILES DE PESO0S)

. 1985 1986 1987 1988 1989 *
INGRESOS
Saldo Inicial 6,804,-
Cobranza 24,375.~ 32,312.50 38,837.50 42,800.50 44,993, 38
IVA por cobranza 3,750.- 4,875, ~ 5,850.- 6,435.~ 6,756.75
Renovacién y Cancelacién - + = 11,500.- 14,950.- 17,940.- 19,734, -
Total Ingresos 34,929.- 48,687,50 59,637.50 67,175.50 71,484.13
EGRESOS
Compra Activo Fijo 5,804.~ 190.- 222.- 525, -
Gastos de Instalacién 1,000.-
Gastos de Administracién 7,959.19 11,067.50 13,281.-~ 15,525.93 18,227.49
Reservas 15,000.~ 19,500.~ 23,400.~ 25,740. - 27,027 .~
IVA 843.60 3,874.80 5,034.48 5,996.09 6,542.48
ISR 676.37 5,452.90 7,064.23 8,023.04
PTU 1,038.65 1,345.57 1,528.20
Total Egresos 30,606.79 35,308.67 48,207.03 55,893,32 61,873.21
FLUJO DE EFECTIVO 4,322.21 13,378.83 11,430.47 11,281.68 9,610.92

tL



7.~ ESTADOS FINANCIEROS PRO-FORMA



AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.
1) ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA PARA LA RENTA
( MILES DE PESOS)

1985 1986 1987 1988 1989
Ventas Netas 10,000.- 24,500.- 30,550.~ 35,100.- 37,752.~
MENOS
Gastos 9,579.59 13,138.90 15,726.80 18,218.57 21,095.98
Utilidad antes de Impuestos 420.41 11,361.10 14,823.20 16,881.43 16,656.02
PTU 908.89 1,185.86 1,350.51 1,332.48
ISR 113.28 4,771.66 6,225.74 7,090.20 6,995.53
UTILIDAD NETA 307.13 5,680.55 7,411.60 8,440.72 8,328,01

€L



ACTIVO

Circulante
Caja y Bancos
Clientes

Depdésitos en Garantia

Circulante

Fijo

Mobiliario y Eqpo. Ofic.

{~) Deprec.Acumulado
Fijo

Diferido
Gastos Instalacidn
{-) Amort. Acumulado
Diferido

TOTAL ACTIVO

PASIVO
Corto Plazo
IVA
PTU
ISR
Pasivo
CAPITAL CONST.

Capital Social

Resultado Ejec.Anteriores

Resultado Ejercicio
Capital Const.

PASIVO + CAPITAL

AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A,

2) BMLANCE GENERAL PROFORMA EN LA RENTA
( MILES DE PESOS)
_1985 1986 1987 1988
2396.21 12155.12  14551,33 9938.91 244390.24 9775.14 34265.38
€:25.- 312,50 975.- 1074.50
120,- ¢ 120.- 120.- 120.-
3141,21 15483.83 25585.24 35459,88
804.~ 994.- 994.- 1216.-
(80.40) (179.80) (279.20) (400.80)
723.60 814,20 714,80 815.20
1000.- 1000.- 1000. - 1000. -
(100.-) (200.-) (300.-) (400.-)
900.- 800.~ 700.- 600.-
4764.81 17098.03 27000.04 36875.08
2540, 40 3625.80 4385.16 4790,37
908.89 1185.96 1350.51
113.28 4771.66 6225.74 7090. 20
2653.68 9306.25 11796.76 13231.08
1804.- 1804.- _1804.- 1804.-
307.13 5087.68 13399.28
307.13 5680.55 7411.60 8440.72
2111.13 7791.68 15203.28 23644, -
4764.81 1709808 27000.04 36875.08

8228.57

1989

42493.95
1126.12

43620.07

1741 .-
(574.90)
1166.10

1000.-
(5000.-)
500.-

45286.17

4986.13
1332.48
6995.16
13314.16

i804. -
21840.-
8328.01
31972.01

45286.17
~
N



VENTAS

MENOS
Gastos

Utilidad antes de Impuesto

PTU
ISR

UTILIDAD NETA

AFIANZADORA CONTINENTAL,
3) ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA PARA LA COMPRA

(MILES DF PESOS )

1985 1986
10,000.- 24,500.~
8,388.59 11,516.90
1,610.41 12,983.10
1,038.65
676.37 5,452.90
934.04 6,491.55

S.A.

1987

30,550.~-

13,730.40
16,819.60

1,345.57
7,064,.23

8,409.80

1988

35,100.~

15,997.53
19,102.47

1,528.20
8,023.04

9,551.23

1989

37,752.~

18,751.59
19,900.41

1,520.03
7,980.17

9,500.21

S¢



Circulégggvo

Caja y Bancos
Clientes
Circulante

Fijo
Edificio
(~) Deprep.Acumulado
Mobiliario y Equip.Of,
(~) Deprep.Acumulado

Fljo

Diferido
Gastos Instalacién
(~) Amort.Acumulado
Diferido

TOTAL ACTIVO

PASIVO
Corto Plazo
IVA
PTU
ISR

Pasivo
CAPITAL CONTABLE
Capital Social

Resultado Ej.Anteriores

Resultado Ejercicio
Capital Contable

PASIVO + CAPITAL

1986

4322.21
625.~
4947.21

5000.~

(250.-)
804.~

(80.40)

5473.60

1000, -
(100.-)
900, ~

11320.81

2906.40

2906, 40
6804, -

934.04
7738.04

11320.81

AFIANZADORA CONTINENTAL,
4) BALANCE GENERAL PROFORMA EN LA COMPRA
(MILES DE PESO0S)

1986

13378.83 17701.04
812,50
18513.54

5000, -
(500.-)

994.-
(179.80)

5314.20

1000, -
(200.-)
800.-

24627.74

3906.60
1038.65
5452.90

10398.15
6804.~
934.04

6491.55
14229.59

24627.74

1987

11430.47 29131.51
975. -
30106.51

5000. -
(750.-)
994, -

(279.20)

4964.80

1000, -
(300.-)
700.~

35771.31

4722.12
1345.57
7064.23

13131.92
6804, -
7425.59

8409,80
22639.39

35771.31

S.A.

11281.68

1988

40413,19
1074.50
41487.69

5000. -
(1000.-)
1216.~
(400.80)

4815.20

1000.-
(400.-)
600, -

46902.89

5161.03
1528.20
8023.04

14712.27
6804, ~
15835, 39

9551,23
32190,62

46902,89

1989

9610.92 50024.11
1126.12

51150.23

5000, -
(1250.-)
1741.-
(574.90)

4916.10

1000. -
(500,-)
500.~

56566.23

5375.70
1520.03
7980.17

14825.50
6804.~
25386.62

9500.21
41690.38

56566.33

9L
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PUNTO DE EQUILIBRIO EXPUESTO EN NUMERO DE UNIDADES 1985 y 1889,

1985 Renta

F = Gastos Fijos = 5,579.59

v = Gastos Variables = 4,000.-

I = Inventarios = 10,000.-

P = # de Fianzas = 800 Fianzas

PE = 5.579.59 (800) = 4'463,672 = 744 Fianzas
10,000 -~ 4,000 6,000

Esto quiere decir que se tiene que vender 744 fianzas pa
ra puder pagar todos los gastos.
1289 13,888.78
7,207.20
37,752.-

F
v
I
P 1,200.-

ononon

PE = 13.888.78 (1200) = 16'666,536 = 546 Fianzas
37,752 - 7207.20 30544.80

Esto significa que para 1989 se tiene que vender 546 -
fianzas para que los gastos y los ingresos sean iguales, en este
afio los ingresos son mayores que en 1985 con muy poca diferencia
de egresos entre los afios, por lo cual el punto de equilibrio ba

ja.

COMPRA
1985 F = 4389.59
V = 4000
I = 10,000
P = 800
PE = 4389.59 (B800) = 3'511,672 = 585 Fianzas
10,000 - 4000 6000

En este caso tendremos que vender 585 fianzas para alcan
zar el punto de equilibrio de nuestra organizacidn.

1989 F = 11,294.39
vV = 7,207.20
I = 37,752.~
P = 1200
PE = 11,294.39 (1200) = 13'553,268 = 443 Fianzas
37,752 - 7207.20 30,544.80
Cuadro Comparativo Renta Compra
1985 ' 744 Unidades 585

1989 546 443
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PUNTO DE EQUILIBRIO EXPRESADO EN PESOS 1985, 1989.
PF = F
v
1-1
Renta )
1985 F = Fijo = 5,579.59
V = Variable = 4,000.-
I = Ingresos = 10,000
PF = 5,579.59 = 5,579,59 = 9299,32 Pesos
1 - 4000 0.6
10,000
Significa que hay que vender como minimo a 9.299.32 cada fianza.
1989 ) F = 13,888.78
. Vo= 7,207.20
\. I = 37,752
" PF = 13,888.78 = 13,888.78 = 17,168 pesos
~1~7207.20 0.809
37,752
Hay que vender las fianzas como minimo a 17,168 pesos.
Compra
1985 F = 4389.59
V = 4000
I = 10000
PF = 4389.51 = 4,389.59 = 7315.98 Pesos
1 - 4000 0.6
10000

Cada fianza debe ser vendida a 7315.98 para alcanzar el -
punto de equilibrio.

1929 F = 11,294.39
V= 7,207.20
I = 32,752
PF = 11,294.39 = 11,294.39 = 13960.92 pesos.
1 - 7207.20 0.809
37,752
Cuadro Comparativo Renta Compra
1985 9,299.32 7,315.98
1989 17,168.45 13,960.92

En los dos puntos de equilibrio es mejor la compra del -~
local por la cantidad de flanzas a vender y el precio de cada una.



9.- TECNICAS DE EVALUACION
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1) Técnicas de evaluacidén de proyectos. {COMPRA)

a) Periodo de recuperacidén de la inversién.
PRI = Costo Total - Valor de derecho = 6804 = 0.68007
Ingresos promedio anual 10004.82

Como en este caso no hay entradas iguales de efectivo, podemos
obgservar que en el 2o0. afio de trabajo nuestra recuperacién es com--
pleta.

Nuestra recuperacién esperada es de 3 afios, en este caso se cum

ple.
b) Tasa de rendimiento promedio.
TRP = Utilidad neta Amual Promedio = 10,004.82 = 10004.82 = 2.9408
Inversién Promedio 6804/2 3402

Esto quiere decir que por cada peso invertido obtenemos 294.08
pesos de rendimiento o sea un 294,08 %.

Esto es rentable ya que esperamos una rentabilidad de 60% anual.
c¢) Interes simple sobre rendimiento promedio.

ISSR = Rendimiento en efectivo - Recuperacién de Capital =

Ingreso Promedio de Capital.
= _10.004.82 - 6804/5 = 8.644.02 = 2.,5408
6804/2 3402

Esto significa que tenemos un rendimiento del 254.08 % por cada
peso invertido.

Rentable por ser mayor del 60 %

a) Valor Actual Neto.

VAN = 4322.21 + 13.378,83 + 11,430.47 + 11,281.68 + 9610.92 =
(1,60) 1 (1.60) 2 (1.60) 3 (1.60) 4 ( 1.60) 5
VAN = 2701.38 + 5,226.11 + 2790.64 + 1721.45 + 916.57 = 13.356.15

La inversién total de 6804.- el valor actual neto es de ---
13,356.15 por lo tanto se acepta el proyecto por la diferencia de -
7.272.15
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c) Tasa Interna de Rendimiento.

TIR - 6804 = 10.004.82 K = 10.004.82 = 1.4704
K 6804

Buscando este punto en las tablas financieras encontramos que--
el rendimiento no esta localizado ahf{ por ser mayor, por lo cual nos
basaremos en interpolacién , encontrando:

100 % 7940.06
120 % 6470.42

Por interpolacién = 114,82 %

Este proyecto es rentable por ser mayor al 60 %.
f) Costo beneficio.

CB = VAN Entrada dinero = 72.476.54 = 1.2072
VAN SALIDA DINERO 60.036.84

Se acepta por ser mayor de 1.
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2) Técnicas de evaluacién de proyectos. (RENTA)

a) Periodo de recuperacidén de la Inversidn.

PRT = Costo total - Valor de desecho = 1924 = 0.2263

Ingresos Promedio Anual 8498.79
0.2263 Igual a 10 mesecs.

Como en el caso anterior, la férmula no es posible de aplicar;
rero nos damos cuenta que en 10 meses de trabajo habréd recuperado -
nuestra inversién.

Es aceptable ya que nuestra tasa de recuperacién es de 3 afios.

b) Tasa de Rendimiento Promedio.

TRP = Utilidad neta anual promedio = 8498.79 - 8498.79 = 8.8345

Inversién Promedio 1924/2 962

Esto significa que por cada peso de inversién promedio, tenemos
un rendimiento del 883.45 %.

¢) Intereses Simple de rendimiento promedio.

ISSR = Rendimiento promedio de efectivo — Recuperacién de Capital

Inversidén Promedio de Capital
= 8498.79 -~ 1924/5 = 8,4345
962

Como en el caso anterior por cada peso de inversién recibiremos
el 843.45 % de rentabilidad.

d) Valor actual neto.

VAN :. 2396.21 + 12,155.12 + 9938.91 + 9775.14 + 8228.57 =
{91.60) 1 { 1.60) 2 ( 1.60) 3 (1.60) 4 (1.60) 5

= 1497.63 + 4748.09 + 2426.49 + 1491.56 + 784,73 + 10,948.50

La inversién inicial fué de 1924.- el valor actual neto es de

10.928.50
TIR = 8498.79 = 1924 = 8498.79 K = 4.4172
K K

En este caso también haremos el célculo por interpolacién y -~

encontraremos que:
Por 250 % 1989.50
Por 260 % 1888,36



Por interpolacién 256.3 %.

Se acepta por ser mayor del 60 %

f) Costo Beneficio.

CB = VAN entrada efectivo = 69.323.93 = 1.4978
VAN salida efectivo 46.281.02

Se acepta por ser mayor de 1.



AFIANZADORA CONTINENTAL, S.A.
3) COMPARATIVO DE EVALUACION DE PROYECTO

TECNICA RENTA
0.23
PERIODO DE RECUPERACION 10 MESES
TASA RENDIMIENTO PROMEDIO 883.45 %
INTERES SIMPLE RENDIMIENTO PROMEDIO 843.45 %
VALOR ACTUAL NETO 9343.80
TASA INTERNA RENDIMIENTO 256.3 % R
COSTO BENEFICIO 1.1874

COMPRA

0.68
15 MESES

294.08 %
254.08 %
7228.35
114.82
1.2259

8
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4) CONCLUSIONES DE LAS TECNICAS DE EVALUACION

{Ver tabla de Comparativo de evaluacién del Proyecto)

Las técnicas de Evaluacidén, en que no se toma el valor del -
dinero en el tiempo (periodo de recuperacidn, tasa de rendimien
to primario e interes simple en rendimiento promedio), en donde
gse utiliza una cantidad promedio en su denominador o numerador

hemos encontrado que no muestran la realidad que en otros casos.

De tener una tasa de rendimiento promedio de 883.45 % y 294.
08 % para la renta y la compra y encontrar una tasa interna -
de rendimiento de 256.3 % y 1156.52 %.

Observamos una gran diferencia entre los resultados que en -
algunos casos puede llevarnos a tomar malas decisiones y por -

lo tanto a gastos extraordinarios.

El valor actual neto nos indica un beneficio en dinero de --
$ 9'000,000.00 en la renta y $ 7'000,000.~ en la compra; esta -
es la diferencia que existe entre el valor real de los flujos -
descontados a una tasa del 60 % anual y traidos al valor del =--

ler. afio en el que se hizo la inversién.

El Costo Beneficio, nos indica que la comparacién de los di-
ferentes ingresos y egresos descontados a una tasa del 60% anual,
nos d& un Beneficio en la compra de 1.2259 ¥ y en la renta - -

1.1874 %, por lo cual la compra es la mejor opcibn.

Por iltimo, vemos que las técnicas no se pueden tener inde~-
pendientemente, debemos fijarnos perfectamente en nuestro obje-
tivo como organizacién y que los aspectos cuantitativos a veces

no son tan importantes como los cualitativos.
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CONCLUSIOHRES DEL PROYECTO PARA LA INSTALACION DE UNA SUCURSAL.

Con base al estudio desarrollado, podemos concluir que el pro

yecto se debe llevar a cabo con la alternativa de la RENTA.

Esta conclusién estd basada en los altos beneficios cuantita-

tivos que se lograrén en poco tiempo, ademds de que en este caso
la inversidén inicial es mucho menor que la compra; por Gltimo -~
los aspectos cualitativos no son diferenciables en las dos alter

nativas.

Los aspectos cualitativos antes mencionados son:

La empresa estaria en posicidn més competitiva en relacidn a
otra empresa de su ramo, y podria seguir aumentando su capta-
cién de negocios al ofrecer a clientes y agentes un servicio
mas répido y eficiente, que es el efectivo primordial de esta

organizacidén.

El beneficio de ser, en esta zona, los primeros en abrir una
oficina de servicio nos dard una ventaja compatitiva sobre ~--
»uras crganizaciones con este mismo giro.

Ctro aspecto que debemos tomar en cuenta en la descentraliza

cién que se logra con esta nueva sucursal en la provincia.

El beneficio social al proporcionar nuevas fuentes de trabajo
por esta zona de México, as{ como contribuir a nuestra nacién
y &l Estado con recursos generados con el pago de impuestos -

por esta sucursal.

La sucursal seria un elemento sumamente valioso para la empre
sa en cuanto control, ya que, se controlaria a los agentes de
la zona, en lo referente a los envios de sus liquidaciones, -
pagos de adeudos a su cargo, aclaraciones de diferencias; al

estar cerca de los agentes se evitarfa posibles fraudes, mala
utilizacién de folios, etc., se podria asi mismo realizar au-

ditorias, tanto contables como administrativas.

Otro aspecto es que se podria, a mediano plazo, abrir ofici--
nas periféricas controladas por esta sucursal con lo cual am~

pliariamos la zona de influencia de la organizacidn,
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- Con la apertura de la sucursal, la empresa abrirfa un campo
de desarrollo para su personal, dando oportunidad de ascen--

sos al que demostrara capacidad y espiritu de crecimiento.

Como conclusién final, la sucursal debe abrirse porque cubre to
das las espectativas econémicas, ademés de cumplir con todos los as

pectos cualitativos que la empresa desea adquirir y conservar
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2.~ CONCLUSIONES DE LOS PROYECTOS DE INVERSION.

El desarrollo de estudios para un proyecto de inversién, es
una herramienta valiosa que ayuda a la direccidén de las empre~
sas a tomar decisiones en la que se arriesga el futuro de la -

organizacidn.

Del estudio de factibilidad de un proyecto surgen dudas e in
quietudes, que bien canalizadas por la empresa y por los analis
tas de la misma, ayudard a corregir deficiencias y a mejorar el

control interno.

El realizar la evaluacidon de proyectos de inversidn y el and
lisis de los mismos, economizard a la empresa recursos y esfuer
que puedan estar mal canalizados, dandole las alternativas de -
inversién de esos recursos, ya sea econémicos, humanos y mate--
riales gque permitiré obtener el mejor rendimiento en su aprove-

chamiento.

Cor conclusidén final, no solo hay gque analizar los aspectos
cuantitativos de un proyecto, hay que tomar en cuenta todos los
aspectos cualitativos, que generalmente son mucho més importan-

tes que los primeros.



3. CONCLUSIONES GENERALES.

El presente estudio nos ha enseflado a utilizar las herramien
tas financieras como son los Estados Proforma, los Flujos de -
Efectivo, la presupuestacién, las diferentes técnicas de evalua

cién de proyectos, etc.

Hemos tratado de que nuestro estudio tenga los puntos sufi--
cientes para poder tomar una buena decisidén, tratando de que --
cualquier persona con pocos conocimientos del area, pueda encon
trar en este trabajo la suficiente informacién que sirva de ba-

se para realizar cualquier proyecto.

La parte conceptual de nuestro trabajo que son las afianzado
ras y las fianzas nos da una base de conocimiento generalizado
por el entendimiento de este tipo de negocio que no es muy cono
-ido en nuestro pais. .

En el punto en que trgtamos los proyectos de inversidén damos
las bases para realizar cualquier tipo de investigacién de esta

clase, aplicado a cualquier ramo de negocio.

En el desarrollo del proyecto de inversidén a un caso concre-
to, realizamos todos los estudios necesarios, aplicando las he-
rramientas financieras que nos permitidé tomar la decisidén més -

acdecuada para la Organizacién.
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